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autochtones.

La CCLI est soutenue financierement par des fondations familiales et est établie a la Peter A. Allard School of
Law, au sein de I'Université de la Colombie-Britannique, et a la Osgood Hall Law School, au sein de I'Université

de York.

La Fondation
' N . ' PETER A. ALLARD CENTRE FOR YORK
rth Famil T TRy : ooirioN avALE
McConnell ‘ North Family  {§ ScliooLoF (AW BUSINESS LAW i, [vEYfoundatios TROTTIER

Foundation

(( 4 Canada Climate | LInitiative canadienne INVESTIR DANS UN AVENIR NEUTRE EN CARBONE : UNE GOUVERNANCE 8
Law Initiative | de droit climatique CLIMATIQUE EFFICACE POUR LES BANQUES CANADIENNES



RESUME

Au Canada, les banques jouent un role majeur et occupent une place importante dans la société; elles constituent
le coeur du secteur financier, et la maniere dont elles décident de répartir les capitaux a une profonde influence
sur Iéconomie du pays. Il y a 83 institutions financiéres fédérales au Canada, dont six détiennent 90 % de tous
les actifs financiers. On a assisté a un revirement spectaculaire dans ce qui est attendu des banques canadiennes.
Auparavant, elles devaient gérer les risques climatiques liés a leurs propres activités; aujourd’hui, elles doivent
gérer les émissions quelles financent. Les investisseurs commencent a utiliser divers outils de mobilisation
pour faire pression en faveur de la décarbonation; les autorités réglementaires ont signalé que les changements
climatiques posaient un risque prudentiel pour la sécurité et la solidité du systéme financier; et les acteurs de
la société civile s'inquietent de plus en plus du rythme et des répercussions de la répartition des capitaux. Ce
changement dans ce qui est attendu des banques menace potentiellement leur réputation.

Les répercussions physiques et financiéres des changements climatiques se font sentir dans chaque région du
Canada, notamment avec I'augmentation de la fréquence et de l'intensité des inondations, des feux de forét,
des riviéres atmosphériques et des domes de chaleur. Selon le Groupe intergouvernemental sur Iévolution du
climat (GIEC), qui représente 195 pays, quels que soient les scénarios d'émissions, la température de la surface
planétaire continuera a augmenter au moins jusquen 2050; et méme en adoptant des scénarios fondés sur de tres
faibles émissions, il faudra attendre 20 ans pour voir une diftérence notable. Le GIEC prévient qu'a moins de
réduire radicalement les émissions de gaz a effet de serre dans les dix années a venir, le réchauffement climatique
aura des conséquences irréversibles sur la capacité dépanouissement de l'espéce humaine.

En tant qu'intermédiaires financiers, a travers leurs activités de préts, leurs offres de souscription et leurs
investissements inscrits a leur rapport de gestion, les banques peuvent accumuler les risques climatiques. On
attend de plus en plus des banques qulelles fassent preuve d’initiative dans la transition vers zéro émission
nette, notamment en élargissant leurs investissements verts, en limitant le financement d’activités fortement
génératrices démissions et en soutenant activement la transition des secteurs d’activité a haute teneur en carbone
vers la carboneutralité. Pour les banques canadiennes, qui operent dans une économie riche en ressources
naturelles, décider comment répartir les capitaux est une tiche complexe; par ailleurs, une économie en pleine
transformation engendre des risques climatiques et possibilités connexes qui doivent étre pris en compte par les
banques au moment de définir leur stratégie et de gérer ces risques. Ce difficile exercice exige une surveillance
avisée de la part des conseils d’administration.
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Le présent guide se propose d’aider les conseils d’administration des banques a effectuer la transition. Il s’agit
d’un guide exhaustif sur 1'état actuel du droit, les risques physiques et de transition associés aux changements
climatiques pour le secteur financier, les meilleures pratiques développées au Canada et dans le monde, qui donne
un apercu du type de décisions devant étre prises par les conseils d’administration des banques pour atteindre la
carboneutralité. Ce guide formule des suggestions a I'intention des membres des conseils d’administration afin
qu’ils puissent exercer leur fonction de supervision tout en respectant les engagements de la banque en matiére
de décarbonation et en contrélant efficacement les activités des cadres dirigeants relatives a la transition de
I'institution.

Le Canada sétant engagé a atteindre zéro émission nette d’ici 2050, les banques doivent prendre des décisions
en temps opportun pour veiller 4 ce que les capitaux soient judicieusement alloués a des objectifs ambitieux de
réduction démissions et & une nouvelle économie circulaire durable. En tant que pierre angulaire de I'économie
canadienne, les banques doivent s’adapter et procéder a des ajustements en fonction des actions gouvernementales,
ce qui exige une gouvernance, une gestion des risques et une planification stratégique solides. Les gouvernements
et banques canadiennes devraient harmoniser leur action pour que cette transition soit aussi juste et équitable
que possible. Les banques peuvent faire preuve de leadership en facilitant le flux des financements pour aider les
entreprises a réduire leurs émissions, et en mettant I'accent sur des produits et services congus pour permettre
une transition juste pour les communautés les plus durement touchées par les phénomenes physiques aigus, et
les plus menacées par les risques de transition.

La Loi canadienne sur les sociétés par actions (LCSA) exige que les administrateurs et dirigeants agissent avec
intégrité et bonne foi, au mieux des intéréts de la banque, avec le soin, la diligence et la compétence dont ferait
preuve, en pareilles circonstances, une personne prudente. Dans le cadre de sa fonction de surveillance, le conseil
d’administration doit vérifier que la haute direction élabore et mettre en place un plan de transition climatique
efficace pour gérer les risques, opportunités et stratégies de la banque a court, moyen et long terme eu égard a la
transition vers une économie a zéro émission de GES.

Les nouvelles directives proposées par le Bureau du surintendant des institutions financiéres, les autorités de
réglementation des valeurs mobiliéres, la Fondation des normes internationales d’information financiére et
I'International Sustainability Standards Board lui permettront de s’acquitter plus facilement de ses obligations
concernant les risques climatiques et possibilités connexes. Ce guide examine les nouvelles exigences
réglementaires dans le détail, et notamment les questions auxquelles les banques devront répondre pour se
conformer aux nouvelles directives, réglementations et normes comptables. Les banques peuvent utiliser leurs
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«leviers d’'influence » pour orienter Iéconomie réelle vers zéro émission nette, a travers leurs décisions de prét et
d’investissement, leurs services de conseil, leurs activités sur les marchés de capitaux et leur fonction de gérance.
Les banques ont la possibilité de créer et de récupérer de la valeur en réorientant leurs stratégies pour aider leurs
clients a effectuer la transition vers la carboneutralité et en soutenant activement la progression vers les objectifs
climatiques mondiaux dans Iéconomie réelle.

A qui s'adresse ce guide? Il s'adresse aux conseils d’administration des banques qui sengagent sur la voie de la
transition vers zéro émission nette. Cependant, il sera aussi utile aux banques qui ont déja amorcé la transition,
en leur suggérant des améliorations a la surveillance exercée par le conseil d’administration, qui permettront
a ses membres de rester en phase avec la gouvernance, la stratégie, la gestion des risques, la définition des
objectifs, et en les aidant a respecter leur engagement de décarboner les émissions quelles financent. Ce guide se
révelera également précieux pour une multitude de parties prenantes qui s'intéressent au role des banques dans
une transition juste vers une économie neutre en carbone, car il énonce clairement ce quon peut attendre des
administrateurs en tant que fiduciaires de la banque.
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INTRODUCTION




Au Canada, les banques jouent un role majeur et occupent une place importante dans la société. Les banques
constituent le cceur du secteur financier; elles remplissent une fonction particuliere dans le sens ou elles sont
autorisées a accepter des dépdts, cest-a-dire a endosser la responsabilité de 'argent versé par leurs clients, a utiliser
cet argent pour faire des préts, en échange de quoi les déposants ont un droit contractuel 4 étre remboursés’. Elles
protégent les dépots dépargne, proposent des produits et services comme des conseils d’investissement, accordent
des emprunts pour financer les grands éveénements la vie de leurs clients, tels qu'une création dentreprise ou
'achat d’une maison, ou fournissent des financements provisoires dans les périodes d’incertitude économique’.
Les actifs quelles gerent sont considérables et, a ce titre, elles contribuent de maniére substantielle & I'économie
et leurs décisions concernant les transactions financées influencent fortement la direction prise par Iéconomie
canadienne.

Méme si les banques canadiennes sont sorties indemnes de la crise financiére mondiale de 2008-2010, une
nouvelle crise similaire se prépare — celle des changements climatiques — qui fait planer une lourde menace sur
le systéme financier mondial et représente un risque existentiel pour la civilisation humaine et les écosystémes.
Les portefeuilles d’investissement bancaires font face a des menaces accrues et, de par leurs activités de prét,
sont exposés aux risques climatiques et possibilités connexes. En tant qulintermédiaires financiers, les banques
peuvent étre exposées a des risques significatifs de nature climatique, par le biais de leurs emprunteurs, leurs
clients ou des contreparties*. Les banques qui négocient les valeurs mobilieres d'entreprises directement exposées
aux aléas climatiques peuvent accumuler ces risques en fournissant des préts, en proposant des souscriptions
et en investissant dans les sociétés inscrites a leur bilan’. Lexploitation miniére, les transports, 'industrie et
autres secteurs a fortes émissions de carbone sont confrontés a des risques différents que les producteurs de
combustibles fossiles; les banques doivent étre capables de faire la distinction entre ces risques et de les gérer. Le
fonctionnement méme de la banque peut étre lui aussi aftecté si celle-ci offre des services en personne dans des
endroits ou les batiments et les infrastructures sont exposés a des événements aigus.

Le présent guide examine le lien entre les risques climatiques et les banques canadiennes, ainsi que les variables
susceptibles d’influencer les échéances. Habituellement, les conseils d’administration des banques surveillent

'R Davis et al, Financial Institutions in Distress: Recovery, Resolution, Recognition (OUP forthcoming 2023) (hereafter Davis et al).

2 For example, Canadian banks assisted 800,00 Canadian households through bank COVID-19 mortgage relief programs; Canadian Bankers’ Association,
“Facts About the Canadian Banking System”, (CBA, 2022), https://cba.ca/fast-facts-the-canadian-banking-system (hereafter CBA).

3 References re Greenhouse Gas Pollution Pricing Act, 2021 SCC 11.

*TCFD, Task Force on Climate-related Financial Disclosures Implementing the Recommendations of the Task Force on Climate-related Financial Disclosures
(October 2021) at 25, 2021-TCFD-Implementing Guidance.pdf (bbhub.io) (hereafter TCFD Implementing Guidance 2021).

>TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 25.
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la gestion des risques liés au crédit, au marché, aux transactions et aux liquidités. Bien que les changements
climatiques ne constituent pas pour 'instant une menace pour la solvabilité des banques canadiennes, ne pas agir
pourrait entrainer a 'avenir une insuffisance de fonds propres et des problémes de liquidité. Or, une gouvernance
climatique efficace peut grandement atténuer les risques physiques et de transition.

Ce guide examine le lien entre le capital des banques, les transactions financées et, dans un sens plus large, le
risque financier lié au climat. Si l'on veut mitiger les effets du réchauffement climatique, les banques ont un réle
essentiel 4 jouer dans la transition économique. A I'avenir, les risques associés aux changements climatiques
devraient s’intensifier, et certaines variables, comme les risques physiques, devraient s'amplifier; il est donc
important de rester vigilant dans ce domaine. On a assisté a un revirement spectaculaire dans ce qui est attendu
des banques canadiennes. Auparavant, elles devaient gérer les risques climatiques liés a leurs propres activités;
aujourd’hui, elles doivent gérer les émissions qu'elles financent. Dans le méme temps, ce revirement mondial
a créé l'attente d’'une transition massive vers une économie neutre en carbone. Pour les banques, anticiper et
comprendre I'impact de ces attentes sur I'ensemble de Iéconomie est essentiel d’'un point de vue stratégique; de
méme, elles doivent tenir compte des risques et opportunités exigeant la supervision et l'orientation du conseil
d’administration. Lévolution de la réglementation aura des conséquences sur les entreprises, ce qui inclut les
clients des banques canadiennes. Les banques, grice a leur capacité a réorienter leur activité pour fournir des
capitaux aux nouvelles activités durables, peuvent jouer un réle décisif et favoriser la transition de économie
globale. Il existe également de gros risques sociaux et économiques pour la main d'ceuvre canadienne, face
auxquels les banques doivent se positionner stratégiquement. Le conseil d’administration a un réle important
a jouer pour mobiliser les différentes parties prenantes, telles que les actionnaires, créanciers, déposants,
peuples autochtones et organisations de la société civile pour discuter de I'évolution de leurs attentes tout en
communiquant les initiatives de la banque en toute transparence. Les actionnaires institutionnels et individuels
qui, eux aussi, sefforcent de comprendre I'évolution mondiale et formulent leurs attentes vis-a-vis des banques
aupres desquelles ils investissent, sont des interlocuteurs incontournables. Ces risques doivent étre constamment
surveillés par le conseil d’administration et pris en compte dans de nombreux aspects des procédures de controle
et d’approbation.

Le présent guide donne un apergu des efforts des banques canadiennes pour gérer les risques climatiques et
possibilités connexes, de certaines mesures innovantes ayant été adoptées et d'un certain nombre de difficultés
et lacunes. La premiere partie donne une vue densemble des risques climatiques au sein du systéme financier
mondial, avant de présenter le secteur bancaire canadien et dexpliquer la situation actuelle en termes de
gouvernance climatique. Le récent programme pilote du Bureau du surintendant des institutions financieres
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(BSIF), qui utilise I'analyse de scénarios pour évaluer la transition climatique, est exposé. La deuxie¢me partie
analyse les risques financiers liés au climat auxquels les banques sont exposées. Elle examine également comment
I'internationalisation des banques canadiennes et I'augmentation rapide du nombre de propositions avancées
par les actionnaires influencent les choix de gouvernance du secteur bancaire, ce qui inclut lopportunité de
financer la transition vers une économie neutre en carbone. Il convient de souligner dés a présent que ces conseils
s'inscrivent dans le contexte juridique et réglementaire canadien.

La troisieme partie aborde le cadre réglementaire de la sécurité et solidité du systéme financier, notamment
obligation des banques de présenter périodiquement des rapports sur leurs capitaux et liquidités et sur leurs
stratégies de gestion des risques. La quatrieme partie résume les devoirs des administrateurs bancaires dans le
cadre de leur surveillance et gestion des risques financiers liés au climat, notamment en vertu de la Loi sur Jes
banques® et des lois sur les services financiers et valeurs mobiliéres. Elle se penche sur les récentes évolutions
des normes comptables, eu égard au développement durable. La cinquiéme partie donne des exemples de
gouvernance climatique efficace dans le secteur bancaire, qui s’appuient sur les piliers recommandés par le
GIFCC : gouvernance, stratégie, gestion des risques, mesures et objectifs. Dans le cadre des meilleures pratiques,
la sixiéme partie énonce les questions que les administrateurs devraient se poser, ainsi que leur équipe de cadres
dirigeants, pour s’assurer de l'efficacité de la surveillance exercée par le conseil d’administration sur la gouvernance
et stratégie climatique de la banque.

Ce guide formule des suggestions a I'intention des membres du conseil d’administration afin qu’ils puissent
exercer leur fonction de supervision tout en respectant les engagements de la banque en matiere de décarbonation
et en controlant efficacement les activités des cadres dirigeants relatives a la transition de l'institution. Ce guide
se révelera également précieux pour une multitude de parties prenantes qui s'intéressent a la solidité des banques
et au caractere équitable de la transition vers une économie neutre en carbone, car il énonce clairement ce quion
peut attendre des administrateurs en tant que fiduciaires de la banque.

1.  Changements climatiques, cygnes verts et systéme financier mondial

Le Conseil de stabilité financiére (CSF) signale que les risques climatiques influencent la fagon dont le systéme
financier réagit aux chocs, ce qui peut entrainer de brusques augmentations des primes de risque pour une
grande variété d’actifs et altérer leur prix, amplifier le risque lié au crédit, aux liquidités et aux contreparties, et

6 Bank Act, SC 1991, ¢ 46, as amended 2022 (hereafter Bank Act).
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compromettre la gestion du risque et la résilience actuelles du systeme financier’. Alors que la décarbonation de
Iéconomie se propage a l'échelle mondiale, les actifs financiers associés au secteur des combustibles fossiles sont
susceptibles de perdre une grande partie de leur valeur; et les pertes liées a la transition pourraient menacer la
sécurité et la solidité des banques, en particulier lorsqu'elles viennent s’ajouter a de gros investissements dans des
actifs liés aux combustibles fossiles. Les risques microprudentiels sont liés au crédit, au marché, aux liquidités,
a la réputation et aux activités des institutions financieres a divers degrés, selon le type et lemplacement
géographique des actifs détenus et des opérations d'exploitation®. Les risques macroprudentiels concernent la
stabilité de lensemble du systéme financier; et la transition vers une économie a zéro émission nette pourrait
avoir des répercussions sur les actifs a forte teneur en carbone, sous forme deftet de levier, d’interconnectivité et
de financement a court terme, qui perturbent le systéme financier et qui, par la suite, pourraient s'amplifier et se

propager’.

« Cygne vert » est une expression inventée par la Banque des réglements internationaux (BRI)™. Les cygnes verts
illustrent I'idée selon laquelle les risques climatiques s’inscrivent généralement dans un modele de distribution a
queue épaisse et se caractérisent par une profonde incertitude et une non-linéarité; leurs probabilités d’apparition
ne sont pas reflétées par les données passées, et bien que les conséquences des changements climatiques soient
trés incertaines, le degré de certitude quant a la matérialisation future de risques physiques et de transition est,
lui, trés élevé; un plan d’action ambitieux est donc nécessaire, en dépit de 'incertitude actuelle concernant le
moment et la nature de ces conséquences'. La BRI signale que les catastrophes climatiques sont encore plus
graves que la plupart des crises financiéres systémiques, car la complexité des effets en cascade associés a la fois
aux risques physiques et de transition pourrait déclencher des dynamiques environnementales, financiéres et
économiques fondamentalement imprévisibles et avoir des conséquences irréversibles.

La BRI fait observer que les institutions financiéres peuvent étre indirectement touchées par les effets en cascade
complexes liés au délaissement des actifs; par exemple, outre le risque direct pour les investisseurs exposés au
délaissement des actifs, les actifs financiers peuvent aussi subir les répercussions économiques négatives de la

7 Financial Stability Board, The implications of climate change for financial stability, (November 2020), https://www.fsb.org/2020/11/the-implications-of-
climate-change-for-financial-stability/ (hereafter FSB 2020).

8 Gregg Gelzinis, “Addressing Climate-Related Financial Risk Through Bank Capital Requirements”, American Progress, (11 May 2021), https://www.
americanprogress.org/article/addressing-climate-related-financial-risk-bank-capital-requirements/ (hereafter Gelzinis).

? Gelzinis, note 8.

10 Patrick Bolton ez al, "The green swan, Central banking and financial stability in the age of climate change”, Bank for International Settlements, (January

2020), The green swan - Central banking and financial stability in the age of climate change (bis.org) (hereafter BIS, The green swan).

n BIS, The green swan, note 10.
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transition provoquées par la chute des profits dentreprise dans différents secteurs dépendant des actifs délaissés.
La BRI souligne que les modeles traditionnels d'évaluation du risque, qui s’appuient sur l'expérience passée en
se contentant d'extrapoler les tendances historiques, empéchent de prendre toute la mesure du risque systémique
futur posé par les changements climatiques et ne permettent pas d’anticiper correctement la forme que prendront
les risques climatiques, notamment les risques de cygnes verts, qui seront extrémement perturbateurs sur le plan
financier et pourraient mener a la prochaine crise financiére systémique.

Pour stabiliser le climat et avoir une chance que la Terre ne se réchaufte pas au-dela de la capacité d’adaptation
humaine,le Canada etle reste du monde doivent réduire leurs émissions de gaz a effet de serre (GES) actuelles pour
atteindre zéro émission nette. La carboneutralité implique d’adopter des technologies et systémes énergétiques qui
ne génerent pas démissions de carbone et déquilibrer toutes les émissions restantes en absorbant de 'atmosphére
un volume équivalent'. Selon une récente étude scientifique, atteindre zéro émission nette et stabiliser ainsi le
climat, exige a la fois d’accélérer le recours aux sources dénergie sans carbone et de réduire rapidement la part
mondiale de combustibles fossiles dans le mélange énergétique™. Compte tenu du consensus généralisé au sein
de la communauté scientifique, selon lequel 'accélération des changements climatiques représente une menace
existentielle pour la vie humaine, il est extrémement urgent que les administrateurs et dirigeants des banques
agissent dés maintenant pour contribuer a 'atténuation et 'adaptation nécessaires, notamment en promouvant
la capacité d’investir dans la nouvelle économie sans carbone et d’aider les clients dans leur transition vers un
monde & zéro émission nette. Le conseil d’administration doit veiller a ce que la banque dispose de l'expertise
et de I'information nécessaire pour gérer cette transition. Comme souligné dans ce guide, les banques doivent
anticiper les risques de transition pour I'économie réelle, comprendre quel réle elles jouent dans la transition et
agir en conséquence.

Les changements climatiques sont donc devenus des risques prudentiels pour les banques canadiennes et le
systéme financier en général. Ces risques concernent le crédit, les marchés, les activités, les litiges juridiques,
la conformité réglementaire et la réputation'. Les changements climatiques créent aussi des risques liés a la
conception et loffre des produits financiers, aux portefeuilles d’investissement et a la gestion des actifs. Les

12 Janis Sarra, From Ideas to Action, Governance Paths to Net Zero (Oxford, 2020, Oxford university Press) at 16 (hereafter Sarra, Governance Paths to Net
Zero).
13 Science Advisory Group of the UN Climate Action Summit 2019, United in Science, World Meteorological Organization (22 September 2019),

Landmark United in Science report informs Climate Action Summit — IPCC.
14 OSFI, “Introduction to the Supervisory Framework Ratings Assessment Criteria”, (2022), Introduction to the Supervisory Framework Ratings

Assessment Criteria (osfi-bsif.gc.ca).
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risques ne font aucun doute, mais en raison de leurs interactions complexes avec divers aspects de I'économie
canadienne, 'ampleur de leurs conséquences et le moment ou celles-ci surviendront sont incertains. Les risques
climatiques sont systémiques et l'interaction entre risques physiques et risques de transition peut accentuer la
menace pour le systéme financier®.

Dans le monde entier, les organismes de réglementation prudentielle préviennent que les diftérentes trajectoires
de transition pourraient avoir des conséquences sur la macroéconomie, la stabilité de l'ensemble du systéme
financier et la sécurité et solidité des banques qu’ils régissent’®. Aprés la crise financiere mondiale de 2008-
2010, les organismes de réglementation prudentielle ont modifié leur maniere d’aborder le risque systémique en
adoptant une approche macroprudentielle, visant a protéger l'ensemble de I'économie plutét qu'une institution
financiére particuliere’. Fondamentalement, un événement (« choc ») affectant le monde de la finance ou
Iéconomie réelle peut avoir des répercussions négatives et mettre sous tension tous les secteurs; or, le risque
systémique s’accroit lorsque de nouvelles vulnérabilités ou nouveaux éléments amplificateurs, comme les risques
liés aux changements climatiques, s’accentuent.’®Les mécanismes a travers lesquels les effets négatifs d'un choc
initial se propagent au systéme incluent la contagion de la valeur liquidative, c.-2-d.., que éclatement d’une bulle
provoque un resserrement des contraintes de bilan pour les détenteurs d’actifs, ce qui entraine une liquidation
des actifs qui fait encore baisser leur prix et provoque la vente forcée d’actifs en raison des pressions liées a
lensemble ou une partie des leviers, marges, garanties ou capitaux, ou entraine la nécessité de lever des fonds
propres supplémentaires'’. Cependant, comme le systéme est sous tension, d’autres institutions sont susceptibles
de vendre des actifs similaires, ce qui crée une pression a la baisse sur les prix et fait qu’il est encore plus difficile,
pour chaque établissement financier, de préserver 'adéquation de ses fonds propres®.

La Banque d’Angleterre fait observer qu’il ne suffit pas que les banques « verdissent » leurs propres bilans;

1 OSFI, Navigating Uncertainty in Climate Change, Promoting Preparedness and Resilience to Climate-related Risks (January 2021), at 10, Navigating
Uncertainty in Climate Change - Promoting Preparedness and Resilience to Climate-Related Risks (osfi-bsif.ge.ca) (hereafter OSFI, Navigating).

16 Sarah Breeden, “Balancing on the net-zero tightrope - speech by Sarah Breeden” (7 April 2022), Balancing on the net-zero tightrope - speech by Sarah
Breeden | Bank of England (hereafter Breeden).

17 Olivier de Bandt and Philipp Hartmann, “Systemic Risk in Banking After The Great Financial Crisis”, iz Allen N Berger, Philip Molyneux & John OS
Wilson (eds), Zhe Oxford Handbook of Banking (3** ed, OUP 2019) at 848.

18 Davis et al, note 1, Chapter 2. See also Stijn Claessens, Giovanni Dell’Ariccia, Deniz Igan and Luc Laeven, Lessons and Policy Implications from the Global
Financial Crisis (IMF, Working Paper No. WP/10/44, 2010) at 11-12; Group of Ten, Effects of Consolidation on Financial Risk (Report on Consolidation in
the Financial Sector, (January 2001), at 126-27.

19 Davis ef al, note 1, Chapter 2.

20 Davis ef al, note 1, Chapter 2.
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elles doivent faciliter le flux des financements pour aider les entreprises et les ménages a réduire leurs émissions
et faciliter le processus d’ajustement a I'économie réelle, en soulignant que « tout ce qu'une entreprise fait pour
verdir son propre bilan sera compromis si ces activités a fortes émissions peuvent continuer a étre financées par
des sources alternatives qui ne les canaliseront pas vers zéro émission nette »*'. Les banques investissent de plus
en plus dans le développement de moyens permettant d’identifier les opportunités associées 4 la transition, par le
biais de 'analyse des données climatiques et la définition de stratégies visant spécifiquement la neutralité carbone.
Aux Etats-Unis (E.-U.), la Federal Deposit Insurance Corporation a rapporté que des lacunes dans la maniére
dont les institutions financiéres mesurent et contrélent les risques financiers associés au changement du climat
pourraient avoir un effet négatif sur leur propre solidité, ainsi que sur I'ensemble du systeme financier®. La Réserve
tédérale américaine a demandé aux banques de commencer a fournir dans leurs bilans des informations sur les
mesures quelles prennent pour atténuer les risques climatiques, et notamment de tester I'exposition géographique
des actifs bancaires aux risques physiques, ainsi que leur exposition au risque dans les diftérents secteurs®.

Le Groupe de travail sur 'information financiére relative aux changements climatiques (GIFCC) du CSB et
I'Initiative financiére du Programme des Nations Unies pour lenvironnement (PNUE FI) signalent que les
acteurs financiers font face a des risques physiques imminents, liés aux changements climatiques, et a des risques
de transition croissants, inhérents a la conversion a une économie faible en carbone; selon eux, étre en mesure
de mieux estimer le cott de ces risques favoriserait la stabilité financiére, garantirait I'allocation pertinente
des capitaux pour soutenir la résilience et I'adaptation, et accélererait la transition vers un avenir durable*.
Le GIFCC estime que, méme si des progres ont été faits, le manque de cohérence dans la divulgation des
stratégies et I'insuffisance de détails analytiques créent des obstacles majeurs empéchant dévaluer correctement
les différences entre les profils de risque climatique des banques®. Il souligne quen l'absence de consensus
sur une méthodologie détaillée permettant de capturer les expositions liées aux émissions de carbone, deux
institutions financieres ayant des portefeuilles et profils de clientele similaires peuvent déclarer des expositions
significativement diftérentes.

21 Breeden, note 16.

2 Federal Deposit Insurance Corporation, RIN 3064-ZA32 Statement of Principles for Climate-Related Financial Risk Management, Federal Register
Federal Register Vol 87, No 64 (4 April 2022), 2022-03-29-notational-fr.pdf (fdic.gov), (hereafter FDIC).

23 Pete Schroeder, “Fed privately presses big banks on risks from climate change”, (13 May 2021), EXCLUSIVE Fed privately presses big banks on risks
from climate change | Reuters.

24 UNEP FI and TCFD, Comprehensive Good Practice Guide to Climate Stress Testing, (December 2021), at 20, Good Practice Guide to Climate Stress
Testing — United Nations Environment — Finance Initiative (unepfi.org) (hereafter UNEP FI and TCFD, 2021).

2 Institute of International Finance, EY and UNEP FI, TCFD Report Playbook, (UNEP FI, 2021), at 14, UNEP-FI-IIF-TCFD-Report-Playbook.pdf
(unepfi.org) (hereafter TCFD Playbook).
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On attend de plus en plus des banques qu'elles prennent l'initiative dans la transition vers zéro émission nette,
notamment en investissant davantage dans des projets verts, en limitant le financement des activités a fortes
émissions de GES et en soutenant activement la transition des gros émetteurs vers la carboneutralité?. Les
risques sont importants, mais les opportunités d'investissement le sont tout autant pour les banques, car c'est
pour elles l'occasion de développer des activités économiques durables et circulaires. « L'économie circulaire
envisage l'activité économique d'une nouvelle maniere, dans laquelle le paradigme existant de production/
utilisation/recyclage ou élimination est remplacé par un schéma durable visant a utiliser uniguement de I'énergie
renouvelable et des composants produits naturellement pouvant étre retournés a la terre aprés avoir été utilisés,
et qui prévoit la réduction et, a terme, I'élimination des déchets dans le systeme de production, pour atteindre
zéro émission nette et utiliser tous les extrants de production (déchets) dans de nouvelles activités productives?”.

Les organismes de réglementation prudentielle canadiens reconnaissent que les changements climatiques
constituent un risque prudentiel, et signalent que les risques de pertes financieres connexes, lorsqu’ils se
manifestent au-dela des estimations prévisibles, peuvent représenter une menace pour la sécurité et la solidité du
systéme financier canadien®. La Banque du Canada fait observer que les changements climatiques « se profilent
comme un changement structurel potentiellement important affectant 'économie et le systéme financier »*. Les
banques devraient tenter de définir les risques climatiques auxquels elles font face dans le cadre des catégories
habituellement utilisées dans le secteur bancaire, a savoir : crédit, marché, liquidités et activités®. La banque du
Canada et le BSIF préviennent que le systéme financier sera probablement confronté a des chocs plus rudes
si les risques ne sont pas immédiatement identifiés et gérés plus efficacement™. Les changements climatiques
pourraient entrainer une réévaluation inattendue des actifs détenus par les banques et accroitre la probabilité
de défaut de paiement lié aux pressions exercées pour dévaluer les actifs, ce qui pourrait mener a des besoins en

26 Rocky Mountain Institute Center for Climate-aligned Finance, “What Does Climate Alignment Mean for Financial Institutions?” (2022), Climate
Alignment | Climate Alignment.

27 Sarra, Governance Paths to Net Zero, note 12 at 16.

2 OsF, Navigating, note 15 at 14.

2 Miguel Milic, “Researching the Economic Impacts of Climate Change, Implications for monetary policy and financial stability”, Bank of Canada (19
November 2019), at 1, Researching the Economic Impacts of Climate Change - Bank of Canada (hereafter Bank of Canada, Economic Impacts).
39TCFD Playbook, note 25 at 15.

31 Bank of Canada and OSFI, Using Scenario Analysis to Assess Climate Transition Risk (2022) at 1, Using Scenario Analysis to Assess Climate Transition
Risk (bankofcanada.ca) (hereafter Bank of Canada and OSFI, 2022).
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capitaux plus élevés afin de satisfaire aux obligations fédérales en matiére de liquidité, de sécurité et de solidité*.
Le BSIF souligne que les risques liés au climat entrainent d’autres risques pour les banques, ayant le potentiel
d’affecter toutes les catégories d’actifs dans tous les portefeuilles®.

Le gouvernement canadien sest engagé a renforcer sa politique et a mener I'économie canadienne vers zéro
émission nette de GES d’ici a 2050, tout comme un grand nombre d’autres pays dans lesquels opérent les
banques canadiennes™. Celles-ci, en tant que pierre angulaire de I'économie nationale, doivent s’adapter et
s'ajuster aux actions du gouvernement du Canada, ce qui exige une gouvernance, une gestion des risques et une
planification stratégique musclées. Les gouvernements et banques canadiennes devraient harmoniser leur action
pour que cette transition soit aussi juste et équitable que possible.

2.  Apercu du secteur bancaire canadien

Il y a 83 institutions bancaires fédérales au Canada, dont 35 banques nationales, 17 banques étrangeres et 31
succursales d’établissements étrangers ayant des activités sur le territoire canadien®. La contribution des banques
au produit national brut (PNB) dépasse 65 milliards de dollars canadiens (3,5 %)*. Au Canada, six banques
représentent 90 % de la totalité des actifs détenus par les institutions bancaires fédérales de dépét - la Banque
de Montréal (BMO), la Banque Scotia (Scotiabank), la Banque canadienne impériale de commerce (CIBC), la
Banque Nationale du Canada (BNC), la Banque Royale du Canada (RBC) et la Banque Toronto-Dominion
(Banque TD)*". Elles ont été désignées comme banques d’importance systémique nationale (BISN). Ces six
banques assument en effet plus de 90 % des expositions au risque du systéme bancaire canadien et Iensemble des
risques auxquels sont exposées les banques canadiennes actives sur le plan international®.

La RBC et la Banque TD ont aussi été identifiées comme des banques d’importance systémique mondiale

32 OSFI, Navigating, note 15 at figure 4.
3 OSFI, Navigating, note 15 at 14.
34 Government of Canada, “Net-Zero Emissions by 2050”, Net-Zero Emissions by 2050 - Canada.ca.
3 BSIF, Entités réglementées (2022), Entités réglementées (osfi-bsif.gc.ca).
36 Canadian Bankers’ Association, “Banks and the Canadian Economy”, (CBA, 2022), Focus: Banks and the Economy (cba.ca) (hereafter CBA, Banks and
the Economy).
37 Department of Finance Canada, “Backgrounder: Regulations to Implement the Bank Recapitalization (Bail-in) Regime” (16 June 2017), http://www.fin.
%c.ca/n17/data/17—057 1-eng.asp4

8 Janis Sarra, “A Bridge Over Troubled Waters —Resolving Bank Financial Distress in Canada”, Annual Review of Insolvency Law, (Toronto: Carswell) at
256.
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(BISM) par le Comité de Bile sur le controle bancaire (CBCB), en se fondant sur 13 indicateurs servant a
déterminer dans quelle mesure les activités d’'un groupe engendrent des externalités, conférent a ce groupe une
importance cruciale eu égard au risque systémique et/ou compliquent sa résolution, notamment sa taille, sa
complexité, ses activités transfrontalieres, son interconnectivité, les actifs détenus par la banque, ses activités
de paiement, les opérations souscrites sur les marchés des actions et des titres demprunt, et le volume de ses
transactions®.

Lesbanques canadiennes proposent diverses prestations financiéres, notamment aux particuliers et aux entreprises,
ainsi que des services de gestion de patrimoine, d’investissement, de trésorerie, des produits et prestations liés
aux marchés de capitaux a échelle mondiale, et des assurances®. Les banques servent prés de trois millions
de travailleurs indépendants et de petites et moyennes entreprises dans tout le Canada; en décembre 2020,
les banques canadiennes avaient accordé plus de 255 milliards de dollars canadiens de crédit a ces petites et
moyennes sociétés*. Le secteur bancaire emploie plus de 280 000 Canadiens, et les banques et leurs succursales
versent environ 30 milliards de dollars canadiens en salaires et avantages sociaux par an*. Comparé a d’autres
pays, le taux de bancarisation est trés élevé au Canada : 99 % des adultes canadiens sont titulaires d'un compte®.

La Loi sur les banques du Canada prend acte de I'importance cruciale d’avoir un secteur bancaire robuste et
compétent pour assurer la croissance et la prospérité économique; en méme temps, elle reconnait que les
banques doivent pouvoir se livrer concurrence efficacement et faire preuve de résilience sur un marché qui
change rapidement, tout en tenant compte des droits et des intéréts des déposants et autres usagers des services
bancaires*. Cette résilience est, en retour, un facteur de stabilité, qui encourage la confiance du public dans le
systéme financier, ce qui est important pour garantir la solidité et la pérennité de I'économie nationale®.

Les banques canadiennes étendent de plus en plus leurs activités sur le plan international. Ainsi, la RBC est
présente dans 29 pays, et ses principales filiales sont implantées aux E.-U., au Royaume-Uni (R.-U.), aux Iles

39 Basel Committee on Banking Supervision, “2021 List of Global Systemically Important Banks” (23 November 2021), 2021 List of Global Systemically
Important Banks (G-SIBs) - Financial Stability Board (fsb.org). FSB publishes 2021 G-SIB list; BCBS, Global Systemically Important Banks: Revised
Assessment Methodology and the Higher Loss Absorbency Requirement (2018). For a detailed explanation, see Davis et al, note 1, chapter 2.

40 5ee for example, RBC, “Royal Bank of Canada Annual Report 20217, at 138, printmegr file (rbe.com) (hereafter RBC Annual Report 2021).

4 CBA, Banks and the Economy, note 36.

42 CBA, note 2; the number employed by Canadian banks in other countries in 2019 was more than 116,000.

a3 CBA, note 2.

44 Bank Act, note 6.

= Bank Act, note 6.
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Caimans,  la Barbade, aux Bahamas et au Luxembourg®. La Banque TD posséde de grosses filiales aux E.-
U., aux Bermudes, a la Barbade, aux Pays-Bas, en Irlapde, au Japon, en Australie, au R.-U. et a Singapour”. La
Banque Scotia opére principalement au Canada, aux E.-U., au Mexique, au Pérou, au Chili et en Colombie.*

En vertu de la Loi sur les bangues, les banques étrangéres ont été autorisées a implanter des succursales ou filiales
et 4 opérer au Canada; certaines proposent toute la gamme de services bancaires, mais en général, ces banques
étrangeres ne peuvent pas, sur le territoire canadien, accepter des dépots inférieurs a 150 000 dollars canadiens et
certaines filiales bancaires étrangeres caractérisées comme succursales de prét, ne sont pas autorisées a accepter des
dépdts ou a emprunter de 'argent de quelque autre maniére, sauf aupres d’institutions financieres®. Habituellement,
le groupe bancaire auquel appartiennent ces filiales ou succursales a son siége dans le pays étranger.

Les coopératives dépargne et de crédit et les caisses populaires, qui proposent également des comptes chéques
et dépargne, des dépots a terme, et d’autres services financiers sont avant tout régies par les lois des provinces
et territoires ou elles opérent™, tandis que les banques sont régies au niveau fédéral en vertu de la division des
pouvoirs, conformément a la Loi constitutionnelle’'. Cependant, en 2012, le gouvernement fédéral a créé un cadre
permettant aux coopératives d'épargne et aux caisses populaires de fonctionner en tant que caisses de crédit
fédérales pour quelles puissent continuer a faire des affaires dans tout le Canada®®. Les coopératives dépargne
et de crédit ne sont pas abordées dans ce guide.

Les intermédiaires financiers non bancaires (IFNB),*® généralement appelés « quasi-banques », ne sont pas
assujettis au controle prudentiel du BSIF et aux exigences en capitaux applicables aux banques de dépot
traditionnelles, méme si, en tant que source potentielle de risque systémique, ils sont sous la surveillance de la
Banque du Canada lorsque leurs activités concernent des volumes importants de transformation des échéances,

46 RBC Annual Report 2021, note 40 at 1, 227.
471D Bank, “Building Together, 2021 Annual Report”, at 217. Building Together | 2021 Annual Report (td.com).

48 Scotiabank, “Annual Report 2021”7, (November 2021), at 17 printmgr file (scotiabank.com).

4 OSFI, “Foreign Bank Branches”, Foreign Bank Branches (osfi-bsif.gc.ca).

50 CDIC, “Federal Credit Unions”, Federal credit unions (FCUs) - cdic.ca.

51 Sections 91 and 92 (10) of the Constitution Acts, 1867 to 1982. See also The constitutional distribution of legislative powers - Canada.ca (hereafter
Constitution Act).

52 Constitution Act, note 51.

>3 Globally, nearly half of the world’s financial assets are held by non-bank financial institutions catchily categorized by the Financial Stability Board as
the “monitoring universe of non-bank financial intermediation” (MUNFI). Financial Stability Board, Global Monitoring Report on Non-Bank Financial
Intermediation 2019 (19 January 2020).
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https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/dti-id/fbb-sbe/Pages/default.aspx
https://www.cdic.ca/your-coverage/list-of-member-institutions/federal-credit-unions-fcus/
https://www.canada.ca/en/intergovernmental-affairs/services/federation/distribution-legislative-powers.html

liquidités et crédits®*. En 2019, le secteur canadien des IFNB représentait 1,71 billion de dollars canadiens;>
étant donné que ces entités ne sont pas soumises a une surveillance prudentielle, la Banque du Canada estime
) , NERET) . . ) . . .

quelles sont plus vulnérables a4 I'accumulation des risques et quelles peuvent contribuer indirectement au
risque systémique en raison de leur interconnectivité, notamment avec des banques, ce quelle considére comme
une faiblesse structurelle®. Par conséquent, méme si ce guide traite de banques soumises a une surveillance
prudentielle, leur interconnectivité accrue avec le secteur, en plein essor, des IFNB, indique qu'elles devraient
« garder I'ceil » sur I'évolution de la situation, eu égard aux risques financiers liés au climat.

3. Situation actuelle de la gouvernance climatique dans le secteur bancaire canadien

En tant qu’autorités de surveillance de la politique monétaire et du systéme financier d’'une part, et de 'adéquation
des capitaux, des liquidités et de la solvabilité des banques d’autre part, la Banque du Canada et le BSFI ont
une compréhension exhaustive du secteur bancaire canadien. La Banque du Canada et le BSIF estiment que les
banques canadiennes en sont seulement aux premiéres étapes dans Iélaboration d’une gouvernance climatique
efficace et a diftérents stades en ce qui concerne la définition de leur stratégie et de leur tolérance face aux
risques climatiques.”” Le BSIF laisse entendre que l'intégration efficace de la gestion des risques climatiques
au sein des institutions financiéres passe par la redéfinition des responsabilités, en soulignant que le manque de
données utiles a la décision, doutils analytiques et de compétences reste une difficulté majeure et que 'analyse
de scénarios et la simulation de crise en sont encore a leurs balbutiements dans beaucoup de banques®. Certaines
des plus grandes banques canadiennes pourraient ne pas étre de cet avis, car ces derniéres années, elles ont fait
des efforts pour identifier, évaluer et gérer les risques climatiques.

Le BSIF reconnait que certaines banques se sont dotées d'outils et de gestion des risques climatiques qui sont en

MR Arora, G Bédard-Pagé, P Besnier, H Ford, and A Walsh, “Non-bank financial intermediation in Canada: a pulse check”, Bank of Canada Staff
Analytical Note 2021-2 (March 2021), Non-bank financial intermediation in Canada: a pulse check - Bank of Canada (hereafter Bank of Canada Staff
Note). In Canada, NBFI are comprised of investment funds, including money market, fixed-income, and alternative-strategy mutual funds, fixed-income
and synthetic exchange-traded funds, credit hedge funds, and credit pooled funds; financial corporations engaged in lending; repurchase agreement
transactions and/or securities lending transactions with one non-prudentially regulated counterparty; private-label securitization; and non-bank investment
dealers. Investment funds are the largest NBFI subsector, with 45% of NBFT assets.

55 Bank of Canada Staff Note, note 54.

56 Bank of Canada Staff Note, note 54.

57 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31.

58 OSFI, “OSFI Summarizes Responses to Its Climate Risk Discussion Paper” (12 October 2021), OSFI Summarizes Responses to Its Climate Risk
Discussion Paper (osfi-bsif.gc.ca) (hereafter OSFI Responses).
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phase avec leurs activités spécifiques®.

Le BSIF a effectué un sondage et recu 51 réponses de la part de petites 4 moyennes institutions financieres
tédérales (IFF)®. Globalement, ce sondage a révélé qu'a ce jour, ces institutions manquent dexpertise et de
capacités en matiére climatique et quelles nont pas une bonne compréhension des interactions entre les risques
climatiques et les risques plus habituels, ni des différences entre les deux®. Seules quelques-unes dentre elles
incluent les risques climatiques dans leur politique de rémunération et pratiques visant a4 encourager les bons
comportements. Le sondage a révélé que les risques climatiques qui ne sont pas explicitement mentionnés dans
les cadres d’appétence au risque sont incorporés dans d’autres catégories et traités comme des « facteurs de risque
trans saux » entrainant d’autres risques habituels. Les répondants au sondage ont commencé a mettre en ceuvre
les recommandations du GIFCC; cependant, ils estiment que lexploitabilité des divulgations climatiques est
limitée en raison du caractere invérifiable des données, du manque de cohérence des méthodologies, des taxonomies
et des normes de présentation de I'information pour développer des objectifs et indicateurs climatiques®.

La Banque du Canada et le BSIF ont réalisé un projet pilote d’analyse de scénario climatique avec deux banques,
le Groupe Banque TD et la RBC, et quatre compagnies d’assurance, dans le but de développer les capacités
dans ce domaine et d’aider le secteur financier canadien 4 améliorer Iévaluation et la divulgation des risques
climatiques et de permettre aux autorités de mieux comprendre 'exposition potentielle des banques®. Ce projet
pilote était exclusivement axé sur les risques de transition, identifiés comme facteur déterminant par l'ensemble
des six participants. La Banque du Canada et le BSIF ont découvert que la plupart des participants a ce projet
pilote commencgaient a peine a incorporer les aléas climatiques a leur cadre de gestion du risque et a se doter de
moyens pour y faire face, méme s’ils avaient donné la priorité a ces efforts, compte tenu du caractére imminent
des risques en question®. Ils ont remarqué quen général, Iévaluation de la garantie ne prend pas en considération
les aléas climatiques et que les cadres de tarification des préts ne refletent pas explicitement la tolérance au risque
de crédit et la stratégie commerciale, eu égard aux risques climatiques. Le plus souvent, les participants au projet
pilote ne prennent pas directement en compte les aléas climatiques dans la gestion de leur risque de liquidité ou
le calibrage de leurs réserves de fonds propres. La plupart dentre eux évaluent I'incidence des risques climatiques

%9 OSFI Responses, note 58.

%0 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 49.
61 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 49.
62 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 50.
93 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 4.
4 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 47.
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sur 'adéquation des fonds propres en examinant la situation financiére ou la planification risques climatiques sur
I'adéquation des fonds propres en examinant la situation financiére ou la planification des immobilisations selon
les catégories habituelles, comme les risques de crédit, de marché et dexploitation. Cependant, ce projet pilote
a révélé que la majorité n'abordait pas les données de gouvernance associées aux risques climatiques de fagon
holistique; certains ont néanmoins adapté leurs systémes d’analyse de données et procedent a l'évaluation des
lacunes®. Certains participants au projet pilote ont obtenu une assurance modérée eu égard a certains indicateurs,
comme les émissions de GES, par le biais d’un tiers indépendant, tandis que d’autres nont pas I'intention de
recourir a une vérification par une tierce partie.

Selon I'’Association bancaire canadienne (ABC), les banques du Canada « sont conscientes de 'urgence que
représente le dossier des changements climatiques. Le secteur financier est, certes, au centre de la transition
vers une économie sobre en carbone, réduisant les incidences sur les humains et I'environnement et veillant
au maintien de la résilience de notre systéme financier »*. UABC déclare que de fermes engagements sont
nécessaires a l'activation d’une croissance économique propre au Canada et a l'atteinte de lobjectif ambitieux
d’une économie a zéro émission nette d’ici 2050 et souligne que les banques canadiennes se sont engagées a
exécuter des plans d’action climatiques qui établissent des objectifs précis pour faciliter des activités financieres
environnementales durables; a investir dans les activités commerciales faibles en émissions de carbone, et a
collaborer avec les clients dans les secteurs a fortes émissions de carbone afin de financer leur transition; et a
élaborer de nouvelles mesures en vue de lier les facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) au
rendement du groupe bancaire®’.

En octobre 2022, huit banques/coopératives dépargne et de crédit canadiennes ont rejoint 'Alliance bancaire
net zéro (Net Zero Banking Alliance ou NZBA), sous la direction du secteur bancaire et I‘égide des Nations
Unies, une initiative mondiale lancée par des banques sétant engagées a aligner leurs portefeuilles de préts et
d’investissements sur zéro émission nette d’ici 2050 - BMO Groupe financier, CIBC, Coast Capital, BNC,
RBC, Banque Scotia, Banque TD et Vancity®®. La condition préalable pour se joindre a la NZBA est que le

directeur général (DG) signe I'engagement suivant :
g g gag

%5 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 48.
% Canadian Bankers  Association, “Banks in Canada Committed to a Net-Zero Economy by 2050”, Focus: Banks in Canada Committed to a Net-Zero
Economy by 2050 | Focus: Banks in Canada Committed to a Net-Zero Economy by 2050 (cba.ca) (hereafter CBA Net Zero).

7 CBA Net Zero, note 66.

68 Net Zero Banking Alliance, Net-Zero Banking Alliance —

United Nations Environment — Finance Initiative (unepfi.or
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o Aligner les émissions de GES opérationnelles et attribuables de leurs portefeuilles de préts et
d’investissements sur des trajectoires visant a atteindre zéro émission nette d’ici 2050 ou plus tot.

o Dans les 18 mois suivant leur adhésion, établir des objectifs pour 2030 (ou plus tdt) et pour 2050,
avec des cibles intermédiaires fixées tous les cinq ans a partir de 2030.

o Les premiers objectifs 2030 des banques se concentreront sur les secteurs prioritaires ot la banque
peut avoir I'impact le plus significatif, c.-a-d. les secteurs les plus intensifs en GES au sein de
leurs portefeuilles; dans les 36 mois suivants, une nouvelle série d'objectifs sectoriels sera fixée.

o Publier annuellement les émissions absolues et l'intensité des émissions conformément aux
meilleures pratiques et, dans 'année suivant Iétablissement des objectifs, divulguer les progres
réalisés par rapport a une stratégie de transition révisée au niveau du conseil d’administration,
définissant les actions proposées et les politiques sectorielles liées au climat.

o Aborder séricusement le role des compensations dans les plans de transition®.
Ces engagements indiquent une implication importante en matiére de gouvernance climatique, méme si les

banques canadiennes n'en sont qu'au début. La partie suivante examine certains risques climatiques concernant
le secteur financier, afin de préparer le terrain pour discuter de stratégies de gouvernance climatique efficaces.

%9 Net Zero Banking Alliance, “Commitment Statement”, The Commitment — United Nations Environment — Finance Initiative (unepfi.org).
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RISQUES FINANCIERS LIES AU CLIMAT
POUR LES BANQUES




Les banques font face a des risques physiques et de transition, liés aux changements climatiques, qui se
manifestent de facon diftérente selon qu’il s’agit du secteur industriel, minier ou autre. Le GIFCC indique
que les risques de transition incluent les changements de politiques, les risques technologiques, les risques de
marché liés a Iévolution des priorités des investisseurs, les risques de litige, les risques d’atteinte a la réputation
et sociaux liés 4 la maniére dont les banques sont pergues par les clients ou la communauté”. Ces risques doivent
étre prudemment gérés’".

Le BSIF utilise deux schémas pour illustrer des exemples de canaux de transmission liés au climat :

. . ) e L N\
Risque de crédit Impact sur le crédit
Dommages aux slretés auxquelles Hausse du ratio prét-valeur et des
> sont adossés les préts bancaires > pertes en cas de défaut (PCD)
attribuable a la valeur moindre des
s(retés, occasionnant des exigences
de fonds propres accrues
4 A J
) ) 0\ . . ) )
Risque de marché Contraction des marchés
Dommages matériels et perception boursiers
de risque accru pouvant nuire a la > Pertes de la valeur de marché des
valeur marchande des placements investissements ou des échanges
RISQUE commerciaux
IPHYSIQUE_ ’ Y, \ Y,
Fréquence et gravité
accrues des phénomenes - , N C ’ A
stéorologi Risque d'assurance Pertes d'assurance
meteorologiques Valeur des sinistres dépassant Augmentation des pertes
constamment les attentes des > d'assurance et des co(ts de
sociétés d'assurance réassurance
A / A 4
. .. ) e L B\
Risque opérationnel Perte opérationnelle
Dommages matériels aux biens Pertes dues aux dommages matériels
N immobiliers; interruption de services ) et/ou aux interruptions; atteinte
ou de fonctions essentiels (p. ex., possible a la réputation
succursale de banque, service des
sinistres)
S / AU 4

0 TCFD, Tusk Force on Climate-related Financial Disclosures Guidance on Metrics, Targets, and Transition Plans, (October 2021), at 21, https://www.fsb.org/
wp-content/uploads/P141021-2.pdf (hereafter TCFD 2021 updated guidance).
71 OSFI, Navigating, note 15 at 8. The TCFD framework is the most broadly accepted framework in Canada and globally
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e ) - )

Risque de crédit Effet sur le crédit

Les frais d'exploitation accrus et/ou Probabilité de défaut accrue a cause des

les revenus moindres des pressions exercées sur 'emprunteur et
—» —> hausse de la PCD attribuable aux actif

emprunteurs a forte intensité des

GES diminuent leur rentabilité irrécupérables; il peut en résulter des

exigences de fonds propres accures pour

Y, \_ les IFF /
. . 0 @ . )
Risque de marché Contraction des marchés
Variation imprévue de la valeur des boursiers
titres de créance et des actions des > Pertes de placement ou de
Xt i t hé % o an g N P
enterprises touchées négociation liées aux titres émis par
RISQUE DE les enterprises touchées
TRANSITION Y, \_ )
Réglamentation resserrée N -
dan§ les secteursa Risque de liquidité Incidence sur la liquidité
forte intensité de GES Une institution ayant un portefeuille a Difficulté possible a refinancer la
forte intensité de GES pourrait voir la | dette ou a mobiliser des capitaux

demande pour ses instruments de
financement diminuer dans les marchés
des capitaux d'emprunt de gros a mesure

que ses actifs devienneent plus illiquides Y \_ Vi
. _ 0 C . L

Risque de responsabilité Répercussions juridiques

Il se peut que le conseil d'administration Poursuites en justice possibles

de I'lFF soit pergu comme ne s'acquittant contre le conseil d'administration de
> pas de ses obligations légales et comme > I'lFF; potentiel d'atteinte a la

ne tenant pas adéquatement compte des réputation de I'FF
risques climatiques et ne les gérant pas

\ correctement / & /

Source: Annex 1-2 Examples of Climate-Related Transmission Channels, OSFI Draft Guideline B-15 Climate Risk Management

1. Risques physiques liés aux changements climatiques

En 2021, le Groupe d’experts intergouvernemental sur I‘évolution du climat (GIEC) a produit, 4 titre d'exemple,
une série de cinq nouveaux scénarios d'émissions couvrant 'éventail des futures évolutions possibles : dans chacun
d’entre eux, la température de la surface planétaire continue a augmenter au moins jusquen 20507 Les seuils de

72 Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC), Global Warming of 1.5°C: An IPCC Special Report on the Impacts of Global Warming of 1.5°C above
Pre- industrial Levels and Related Global Greenhouse Gas Emission Pathways, in the Context of Strengthening the Global Response to the Threat of Climate
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réchauffement planétaire de 1,5 °C et 2 °C seront dépassés au cours de ce siécle, a moins de réduire radicalement
les émissions dans les dix prochaines années”. Méme en adoptant dés maintenant des scénarios fondés sur de
tres faibles émissions, il faudra vingt ans pour commencer a voir une différence notable dans la tendance de la
température planétaire’. De nombreux scénarios sont d'ores et déja irréversibles et se prolongeront durant des
siecles ou des millénaires. Le GIEC conclut que le réchauffement planétaire induit par I'activité humaine doit
étre au moins limité a zéro émission nette de CO, (dioxyde de carbone), et que les émissions d’autres gaz a effet
de serre doivent, elles aussi, étre fortement réduites”.

Bien que les risques physiques liés aux changements climatiques soient significatifs, ils ne menacent peut-étre pas
encore les actifs des banques elles-mémes; cependant, ils sont trés importants d’un point de vue opérationnel, en
termes d'exposition des portefeuilles et de dommages aux garanties de prét. Les banques doivent aussi envisager
la situation du point de vue de leur réputation : si elles attendent de leurs clients qu’ils prennent des mesures pour
atténuer les risques physiques, elles doivent en faire autant.

Lamplification des risques physiques pourrait avoir des répercussions plus graves et les conséquences indirectes
des fortes intempéries sur lexposition au risque sont une autre variable qui devrait aller en s’intensifiant; les
administrateurs et dirigeants devront déterminer quelle est la meilleure maniére d’y faire face. Par exemple, la
Banque TD a élaboré un cadre de cartographie thermique des risques climatiques dans un certain nombre de
secteurs ol ses portefeuilles et opérations sont les plus exposés aux changements climatiques afin de prioriser les
activités de gestion du risque et de mesure. Cette carte thermique sert a gérer les risques liés au climat pour les
expositions de détail et les expositions autres que de détail, en évaluant le degré d’incidence (faible a élevé) de
soldes impayés de prét particuliers, en fonction des risques physiques et de transition’. Elle permet d’évaluer les
préts, les titres de créance et les dépots auprés d’autres institutions financiéres.

Change, Sustainable Development, and Efforts to Eradicate Poverty (IPCC 2019) at 51, IPCC Special Report on Global Warming of 1.5 °C | UNFCCC
(hereafter IPCC, Special Report 2018), The Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC), which represents a consensus of over 800 scientists in
160 countries, reported in 2021 that “it is unequivocal that human influence has warmed the atmosphere, ocean and land”, creating widespread and rapid
changes in the atmosphere, ocean, cryosphere, and biosphere; IPCC, Working Group I contribution to the Sixth Assessment Report, Climate Change 2021: The
Physical Science Basis Summary for Policymakers, (July 2021), at 5,IPCC_AR6 _WGI SPM _final.pdf.
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IPCC, Special Report 2018, note 72 at 17.

IPCC, Special Report 2018, note 72 at 30.
75 IPCC, Special Report 2018, note 72 at 36.
76 TD Bank, 2021 TD% Climate Action Plan: Report on Progress and Update on TCFD, (March 2022), at 40,2021 TD’s Climate Action Plan: Report
on Progress and Update on TCFD (hereafter TD Bank Climate Action Plan).
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https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg1/downloads/report/IPCC_AR6_WGI_SPM_final.pdf
https://www.td.com/document/PDF/ESG/2021-Climate-Action-Report.pdf
https://www.td.com/document/PDF/ESG/2021-Climate-Action-Report.pdf
https://www.td.com/document/PDF/ESG/2021-Climate-Action-Report.pdf

Les risques physiques liés aux changements climatiques peuvent étre provoqués par des événements (aigus)
ou par des variations a plus long terme (chroniques) liés aux phénomeénes climatiques. Le Canada se réchauffe
deux fois plus vite que le reste du monde, et I'’Arctique canadien prés de trois fois plus vite’””. Laugmentation des
températures et précipitations extrémes contribue déja a accroitre la fréquence et 'intensité d'événements aigus,
tels que des inondations, des feux de forét, des ouragans, des vagues de chaleur et riviéres atmosphériques’. En
2020, les importants dégats causés par les intempéries au Canada ont entrainé 2,4 milliards de dollars canadiens
de pertes assurées”.

Les deux années précédentes, 2018 et 2019, les pertes catastrophiques assurées sétaient chiffrées a 3,1 milliards
de dollars canadiens®. En 2016, les dommages causés aux habitations et entreprises par les feux de forét de
Fort McMurray avaient atteint 4 milliards de dollars canadiens et environ 7 milliards supplémentaires en cofits
indirects®'.

Llnstitut climatique du Canada (ICC) souligne qu'a ce jour, il est trés rare que le cott des répercussions
climatiques sur les infrastructures soit pris en compte dans les décisions financiéres, et que les propriétaires
d’infrastructures publiques et privées risquent de voir la valeur de leurs actifs fortement réduite en raison de
dommages physiques®. En voici quelques exemples :

o Systemes électriques — la variation des précipitations, l'augmentation des températures,
Iintensification des tempétes et feux de forét endommagent et font tomber les lignes
électriques, multiplient les coupures de courant, perturbent des services d’importance critique,
provoquent des pannes de chauffage et de climatisation et l'interruption des communications.

o Routes et chemins de fer —1évolution du risque d’avalanche, 'aggravation de Iérosion et de la fréquence

77 IPCC, Special Report 2018, note 72 at 36. Government of Canada, Canada’s Changing Climate Report, (CCCR 2019 Report) (hereafter Canada’s

Changing Climate); Swiss Re, “Insurance in a world of climate extremes: what latest science tells us”, (December 2019), Insurance climate extremes
expertise publication.pdf (swissre.com).

8 Canada’s Changing Climate, note 77 at 119.

79 Insurance Bureau of Canada, “Severe Weather Caused $2.4 Billion in Insured Damage in 2020”, (18 January 2021), http://www.ibc.ca/on/resources/

media-centre/media-releases/severe-weather-caused-$2-4-billion-in-insured-damage-in-2020.
80 Canadian Climate Institute, Tip of the Iceberg: Navigating the Known and Unknown Costs of Climate Change, (2020), at 10, Tip of the Iceberg

Canadian Climate Institute (hereafter CCI, Tip of Iceberg)

81 Canadian Climate Institute, Damage Control, Reducing the costs of climate impacts in Canada (September 2022), at 22, Damage Control: Reducing the costs

of climate impacts in Canada. (climateinstitute.ca).
82 Canadian Climate Institute, Under Water, The Costs of Climate Change for Canada’s Infrastructure, (September 2021), at v, Infrastructure-English-FINAL-

jan17-2022.pdf (climatechoices.ca) (hereafter CCI, Under Water).
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https://www.swissre.com/dam/jcr:f2ec0485-5732-4204-9a67-e754978fedbc/Insurance_climate_extremes_expertise_publication.pdf
https://www.swissre.com/dam/jcr:f2ec0485-5732-4204-9a67-e754978fedbc/Insurance_climate_extremes_expertise_publication.pdf
http://www.ibc.ca/on/resources/media-centre/media-releases/severe-weather-caused-$2-4-billion-in-insured-damage-in-2020
http://www.ibc.ca/on/resources/media-centre/media-releases/severe-weather-caused-$2-4-billion-in-insured-damage-in-2020
https://climateinstitute.ca/reports/tip-of-the-iceberg/
https://climateinstitute.ca/reports/tip-of-the-iceberg/
https://climateinstitute.ca/wp-content/uploads/2022/09/Damage-Control_-EN_0927.pdf
https://climateinstitute.ca/wp-content/uploads/2022/09/Damage-Control_-EN_0927.pdf
https://climateinstitute.ca/wp-content/uploads/2022/09/Damage-Control_-EN_0927.pdf
https://climatechoices.ca/wp-content/uploads/2021/09/Infrastructure-English-FINAL-jan17-2022.pdf
https://climatechoices.ca/wp-content/uploads/2021/09/Infrastructure-English-FINAL-jan17-2022.pdf

des glissements de terrain, 'augmentation des inondations et la violence des ondes de tempéte et la
fonte accélérée du pergélisol bloquent les réseaux routiers et ferroviaires, détruisent ou emportent les
routes et voies ferrées, ralentissent le mouvement de denrées essentielles telles que la nourriture et le
carburant, et augmentent les cotts de transport.

o Aménagement hydraulique et infrastructure du réseau d’égouts — la multiplication des inondations et
I'intensification des ondes de tempétes aggravent la fonte du pergélisol et les intempéries entrainent
la saturation des systémes d’‘évacuation des eaux de pluie et d'égouts, la contamination de l'eau potable,
lendommagement des stations de traitement de l'eau, interrompent I'accés a l'eau potable et provoquent
des inondations localisées et le refoulement des égouts dans les habitations®.

Les événements climatiques, aigus et chroniques, peuvent perturber des opérations essentielles lorsque des actifs
physiques, détenus ou loués par les banques et abritant des services  la clientéle ou des processus commerciaux,
comme les biens immobiliers et infrastructures, sont endommagés®’. Le niveau de tolérance des banques au
risque commercial peut varier en fonction de la période ol un site donné est indisponible pour des raisons liées
a l'alimentation en électricité, l'exposition aux inondations, la stabilité géologique et autres aléas. Ces problemes
peuvent, a leur tour, perturber la prestation de services aux déposants et emprunteurs et avoir un effet délétere
sur la réputation de la banque. Les chaines d’approvisionnement des banques s’appuient sur un grand nombre de
tierces parties qui peuvent elles-mémes étre exposées a des événements climatiques aigus, ce qui peut avoir des
conséquences sur leurs activités et leur réputation.

Sile réchauffement induit par 'activité humaine continue a ce rythme,'augmentation de la température planétaire
P y ylaug P p
pourrait atteindre 1,5 °C d’ici huit ans seulement, ce qui aurait de graves conséquences sur la sécurité hydrique
et alimentaire, la santé et le bien-étre de milliards de gens, les services financiers et l'activité économique®.
Tandis que le niveau de la mer monte et que les précipitations s’accroissent, on estime que les inondations de
q q precip q
batiments seront multipliées par cinq dans les prochaines décennies et que les colts pourraient sélever a 13,6
milliards de dollars canadiens par an; les dégats infligés par les changements climatiques au réseau routier et
terroviaire pourraient atteindre jusque 5,4 milliards de dollars canadiens par an d’ici 2050; et lendommagement
des infrastructures de transmission et de distribution d¢lectricité pourrait plus que doubler d’ici a 2050, ce qui

83 CCI, Under Water, note 82 at 16, 17.
84 05, Navigating, note 15 at 9.
85 IPCC, Special Report 2018, note 72 at 81; Canada’s Changing Climate, note 77 at 119.
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cotiterait aux services publics et aux usagers jusqu'a 4,1 milliards de dollars canadiens par an®.

Les événements climatiques aigus et chroniques peuvent entrainer un risque de crédit important en raison de
la réduction de la valeur des garanties sur lesquelles s’appuient les préts®. En effet, les actifs physiques détenus
par les contreparties des banques peuvent étre endommaggés et donc perdre de leur valeur. Lendommagement de
ces actifs entraine une diminution du revenu, ce qui accroit la probabilité de défaut de la part de lemprunteur
et donc, pose un risque de crédit®. La réduction de la valeur de la garantie signifie des pertes plus élevées en cas
de défaut (LGD), pouvant aussi entrainer des exigences accrues concernant les fonds propres, si les autorités de
réglementation ont des doutes quant a la solidité de la banque®.

Les événements aigus peuvent également menacer la valeur marchande des investissements dans 'immobilier
commercial. Certains secteurs seront confrontés 4 d’importantes perturbations durant la transition vers zéro
émission nette, ce qui diminuera probablement la rentabilité de leur activité et la capacité des contreparties a
rembourser les préts, et qui & son tour aura des répercussions directes sur le portefeuille d’investissements des
banques”. Il y a aussi un risque que les actifs soient délaissés, perdent prématurément de leur valeur, se dévaluent
ou soient convertis en passif’’.

La hausse des températures entraine 'apparition de maladies dans des régions qui n'y avaient jamais été exposées
auparavant, notamment 'évolution rapide des zoonoses (transmissibles de I'animal a 'humain), ce qui pose des
risques pour la santé et la sécurité des employés des banques canadiennes travaillant dans diftérentes régions
du pays et a Iétranger®. Avec un réchauffement de 1,5 °C, on prévoit un risque accru de certaines maladies a
transmission vectorielle et des changements dans leur répartition géographique®.

86 CCI, Under Water, note 82 at v.

87 OSFI, Navigating, note 15 at 9. Financial Stability Board, “Stocktake of financial authorities’ experience in including physical and transition climate risks
as part of their financial stability monitoring”, (July 2020) at 7, Stocktake of financial authorities’ experience in including physical and transition climate
risks as part of their financial stability monitoring - Financial Stability Board (fsb.org) (hereafter FSB Stocktake).

88 BIS, The green swan, note 10.

89 OSFI, Navigating, note 15 at 11.

9% OSFI, Navigating, note 15 at 9, 10; OSFI draft Guideline B-15 Climate Risk Management, Annex 1-2, (May 2022), Climate Risk Management (osfi-
bsif.gc.ca) (hereafter OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management).

91 Ben Caldecott and Jeremy McDaniels, “Stranded generation assets” (2014), Smith School of Enterprise and the Environment, University of Oxford,
Microsoft Word - SAP Utilities working paper - FINAL FINAL.docx (ox.ac.uk); OECD, “Divestment and Stranded Assets in the Low-Carbon
Transition”, (2015), Divestment and Stranded Assets in the Low-carbon Economy 32nd OECD RTSD.pdf.

92 Sarra, Governance Paths to Net Zero, note 12 at 25.

%3 IPCC, O D Hoegh- Guldberg, ] M Taylor, M Bindi, S Brown, I Camilloni, A Diedhiou, R Djalante, K L Ebi, F Engelbrecht, ] Guiot, Y Hijioka, S
Mehrotra, A Payne, S Seneviratne, A Thomas, R Warren, and G Zhou, “Chapter 3: Impacts of 1.5°C of Global Warming on Natural and Human Systems”
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https://www.fsb.org/2020/07/stocktake-of-financial-authorities-experience-in-including-physical-and-transition-climate-risks-as-part-of-their-financial-stability-monitoring/
https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/rg-ro/gdn-ort/gl-ld/Pages/b15-dft.aspx
https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/rg-ro/gdn-ort/gl-ld/Pages/b15-dft.aspx
https://www.smithschool.ox.ac.uk/research/sustainable-finance/publications/Stranded-Generation-Assets.pdf
https://www.oecd.org/sd-roundtable/papersandpublications/Divestment and Stranded Assets in the Low-carbon Economy 32nd OECD RTSD.pdf

LTnstitut climatique canadien rapporte que les conséquences sanitaires des feux de forét au Canada entre 2013
et 2018 (a lexception des feux de forét de Fort McMurray) ont cotté entre 4,7 et 20,8 milliards de dollars
canadiens par an’. Il estime qu'avec 'augmentation de l'ozone troposphérique, les cotts de santé séléveront a
87 milliards de dollars canadiens par an d’ici a 2050, et que sur une période de dix ans d’ici a la fin du siecle, les
maladies respiratoires liées 4 lozone pourraient entrainer 270 000 hospitalisations et décés prématurés®. Les
effets chroniques a long terme du réchauffement climatique sur la santé, et notamment les conséquences sur les
employés et les clients des vagues de chaleur prolongées, de la pollution croissante et de lexposition accrue a de
nouvelles maladies, ne sont pas encore connus.

Le Réseau des banques centrales et des superviseurs pour le verdissement du systéme financier (Central Banks
and Supervisors’ Network for Greening the Financial System ou NGFS) reconnait également que les risques
liés a la nature, comme ceux associés a la perte de biodiversité, pourraient avoir de sérieuses implications
macroéconomiques et que ne pas les prendre en compte et tenter de les atténuer et de s’y adapter constitue une
source de risques pour les institutions financiéres individuelles®.

Tous les risques physiques ne peuvent pas étre quantifiés monétairement. Ainsi, un grand nombre de communautés
autochtones signalent la dégradation de leur mode de vie en raison de la modification des écosystémes, du régime
changeant des feux de forét, de la fonte du pergélisol et des inondations : le prix de ces risques ne peut étre fixé, car
ils menacent des terres et des écosystémes qui font partie intégrante de la vie spirituelle et de I'identité des peuples
autochtones”. Ce colt devrait étre sérieusement pris en considération, au méme titre que I'impact monétaire.

2. Risques de transition

Les banques font face 4 de nombreux risques de transition : risques politiques et réglementaires, de main d’'ccuvre
et sociaux, de marché, en raison de évolution des préférences des investisseurs, des risques technologiques,
juridiques et de litige, d'exploitation et d’atteinte a la réputation. Les répercussions directes de ces risques font
qu'une banque peut étre pergue sur les marchés de financement comme présentant un risque de crédit si elle nest

in IPCC, Special Report 2018, note 72 at 180, https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/sites/2/2019/05/SR15Chapter3LowRes.pdf (hereafter IPCC,
‘Impacts of 1.5°C’).
94 Canadian Climate Institute, Zhe Health Costs of Climate Change, How Canada can Adapt, Prepare, and Save Lives, (June 2021), at 26, The health costs of

climate change | Canadian Climate Institute (hereafter CLI, Health Costs).
% CLI, Health Costs, note 94 at vii.

9% NGFS, “Statement on Nature-Related Financial Risks”, (24 March 2022), statement on nature related financial risks - final.pdf (ngfs.net).
97 . .
CCI, Tip of Iceberg, note 80 at iv.
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pas capable d’ajuster sa stratégie commerciale 4 une économie neutre en carbone®. Par ailleurs, dans la mesure ot
les préteurs sont affectés par la transition, il y a des répercussions négatives indirectes sur la situation financiére
de la banque®. Si la transition affecte la banque, ses clients et les communautés dans lesquelles elle opeére, et que
les risques de crédit, de marché, d'exploitation ou autres se matérialisent, il peut y avoir une perte financiére ou
une atteinte a la réputation.

Une distinction importante est que ce ne sont pas les activités des banques qui engendrent d’importantes
émissions de GES; les banques promeuvent I'activité économique et, lorsquelles allouent des capitaux, elles ont
la responsabilité publique de préserver la sécurité et la solidité du systeme financier. Récemment, on observe dans
le monde une évolution importante, avec une reconnaissance collective croissante des risques climatiques et de
la nécessité de les atténuer. Les conseils d’administration des banques doivent par conséquent réfléchir au réle
que leur institution devrait jouer, et analyser si la transition va créer de nouvelles menaces pour ses activités et
accroitre son exposition au risque de crédit et de marché.

Compte tenu de la quantité d’actifs a haute teneur en carbone détenus par la plupart des banques canadiennes
(une partie mineure de leurs avoirs), ainsi que de la vitesse de la transition par rapport a la durée de vie de ces actifs,
d’une maniére générale, si l'on se concentre sur les répercussions des changements significatifs dans les secteurs
a forte intensité carbone sur les banques, celles-ci ne devraient pas, en elles-mémes, aggraver substantiellement
leur exposition au risque. Cependant, le risque de transition pose un probléme plus vaste que l'exposition des
portefeuilles de préts, car il est lié 4 la confiance des investisseurs et au fait que les déposants et investisseurs
estiment que les banques devraient jouer un réle dans la réorientation des capitaux vers des investissements
contribuant 4 la transition du Canada vers une économie circulaire neutre en carbone.

Une deuxi¢me évolution importante concerne les parties prenantes qui attendent dorénavant des banques qu'elles
allouent les capitaux en fonction des émissions de GES. Les investisseurs expriment leur désir d’utiliser leurs
outils de participation pour promouvoir la décarbonation. Pour les banques canadiennes, prendre des décisions
d’allocations des capitaux est compliqué, car elles opérent dans une économie riche en ressources naturelles,
les entreprises nationales sont des fournisseurs d’énergie fiables au niveau mondial, et le nombre d’institutions
bancaires est limité. Les entreprises décident de leurs activités commerciales, mais les banques ont la capacité
dorienter le flux des capitaux.

98 OSFI, Navigating, note 15 at 10.
% OSFI, Navigating, note 15 at 10.
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Par exemple, si une banque canadienne décide de se retirer d’un secteur, méme abruptement, cela ne lexpose
pas pour autant a un risque de solvabilité ou de liquidité; cependant, les banques canadiennes doivent prendre
en considération les répercussions a plus grande échelle quune telle décision aurait sur les secteurs économiques
dans lesquelles elles opérent. Sur le plan social, les banques ont beaucoup de poids et elles doivent faire preuve
de prudence lorsquelles décident d’accorder ou de refuser des capitaux a des entreprises qui jouent un role
considérable dans I'économie d’un pays démocratique. Du point de vue de la gouvernance exercée par les conseils
d’administration, ces questions représentent une menace majeure a surveiller. Dans une telle situation, agir ou ne
pas agir constitue un risque, a la fois pour la direction de lentreprise et pour la banque, et une stratégie éclairée
et équilibrée doit étre formulée.

En méme temps, la banque doit gérer la transformation économique majeure qui doit prendre place pour faire
la transition vers I'économie du futur, neutre en carbone. La pression exercée par les parties prenantes sur les
banques concerne d’autres entreprises et décideurs politiques, et débouche sur I'acceptation fondamentale que
les émissions de GES doivent étre réduites et que, pour y parvenir, I‘économie doit se transformer. Une économie
en transformation crée des risques et opportunités pour les banques, qui doivent les prendre en compte dans
Iétablissement de leur stratégie et leur gestion des risques. Ce difficile exercice exige une surveillance avisée
de la part des conseils d’administration. Essentiellement, le probléme le plus épineux consiste 4 anticiper et
comprendre les répercussions des changements climatiques sur lensemble de I'économie.

Par conséquent, la gestion du risque de transition implique de nombreuses interactions —les banques jouent un réle
convenu dans la transition économique, parfaitement résumé dans les engagements de la NZBA précédemment
cités, et maintenant incorporés a la stratégie des signataires de banques. En méme temps, les banques sont poussées
a prendre des décisions qui ne sont pas forcément en phase avec leur stratégie, en particulier d’'un point de vue
chronologique ou rythmique. En effet, les banques sont confrontées a une transition économique probablement
plus rapide et plus vaste que jamais, et les conseils d’administration doivent avoir accés a I'information et a
lexpertise nécessaires pour surveiller la gestion du risque que représente une telle transition pour leur institution.
Celle-ci sera accompagnée d’un certain nombre de variables, comme la rapidité et la direction de I'évolution de
la réglementation et d’autres mesures échappant au contrdle des banques, et qui rendront la gestion du risque

plus difficile.

Pour les banques canadiennes, étre tributaires de gros producteurs ou utilisateurs de combustibles fossiles pourrait

Canada Climate | Llnitiative canadienne INVESTIR DANS UN AVENIR NEUTRE EN CARBONE : UNE GOUVERNANCE 3 7
Law Initiative | de droit climatique CLIMATIQUE EFFICACE POUR LES BANQUES CANADIENNES



représenter un risque méritant détre divulgué dans leurs documents financiers'®. Le GIFCC souligne qu’au fur
et a mesure que la demande de solutions plus efficaces sur le plan énergétique et générant moins de carbone
s'accroit, les banques pourraient se retrouver exposées a des risques significatifs pour leurs activités de prét et
d’investissement; par ailleurs, les investisseurs préteurs et souscripteurs d’assurance et autres parties prenantes
doivent pouvoir comparer les expositions et profils de risque des différentes banques pour prendre des décisions

financiéres éclairées'®!,

i. Risquesliés aux politiques

La transition vers une économie a zéro émission nette implique d’élaborer de vastes politiques d’atténuation et
d’adaptation. Les mesures « d’atténuation » des effets climatiques font référence aux efforts visant a diminuer
les sources de GES afin de réduire les émissions effectives ou a augmenter 'absorption des gaz déja émis et
limiter ainsi 'amplitude du réchauffement a venir'®. L'« adaptation » fait référence aux ajustements des systémes
écologiques, sociaux ou économiques face aux effets climatiques, et notamment aux processus mis en place pour
mitiger les dégits potentiels ou tirer parti des opportunités associées aux changements climatiques'®.

Les autorités de réglementation financiére ont avancé de multiples initiatives pour pallier les risques liés aux
répercussions financieres des changements climatiques et a une transition désordonnée vers une économie a
zéro émission nette'™. Le GIECC rapporte quen 2020, a Iéchelle des économies nationales, les objectifs de
réduction démissions de GES couvraient 90 % des émissions mondiales, comparées a 49 % en 2010, mais que
de nombreux objectifs sont définis de fagon ambigiie et que les politiques nécessaires pour les atteindre nont pas
encore été mises en place'®. Il signale que, méme s’il est essentiel que les législateurs fassent preuve de leadership,
les incohérences avec les politiques existantes, telles que les subventions accordées aux combustibles fossiles,
minent la crédibilité de lengagement des pouvoirs publics, limitent la perception des risques de transition et
entravent I'action du secteur financier'®.

100 rCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 25.

Ol rcrp Implementing Guidance 2021, note 4 at 25.

102 Sarra, Governance Paths to Net Zero, note 12 at 14-15.

103 IPCC, “Adaptation to Climate Change in the Context of Sustainable Development and Equity”, (2018), at 879, wg2TARchap18.pdf (ipcc.ch).

104 IPCC, Climate Change 2022: Mitigation of Climate Change (4 April 2022), at 15,2,15,6,IPCC_AR6 WGIII FinalDraft FullReport.pdf (hereafter
IPCC 2022).

105 1pCC 2022, note 104 at TS 6.

106 TPCC 2022, note 104 at 15.2,15.3.3, 15.6.1,15.6.2, 15.6.3.
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Au Canada,le BSIF rapporte qu’il semploie a renforcer ses capacités afin d évaluer comment les risques climatiques
affectent le systéme financier canadien, en identifiant les informations de base concernant les lacunes de données
et les méthodologies afin de mieux comprendre les risques de transition pour les portefeuilles économiques'”’.
Il indique qu’il promouvra une gestion des risques climatiques réfléchie et veillera a accumuler des capitaux
suffisants pour préserver la résilience du systéme financier dans les années 2030. Les conseils d’administration
des banques canadiennes devront gérer les attentes des autorités de réglementation dans un espace en évolution
et a travers différentes régions géographiques, en intégrant les outils de gestion des risques climatiques au sein
d’une panoplie élaborée depuis de nombreuses années pour d’autres directeurs de gestion des risques bancaires.

Les mesures politiques visant les changements climatiques continuent a évoluer, ce qui inclut l'engagement
international du Canada a atteindre zéro émission nette d’ici 2050, a mettre en place des mécanismes de
tarification du carbone pour réduire les émissions de GES, & opter pour des sources dénergie générant moins
démissions, a adopter des solutions énergétiques efficaces, 4 encourager des mesures plus performantes pour
économiser l'eau et 4 promouvoir des pratiques d'exploitation des sols plus durables'®. Comme discuté dans les
parties I1II et IV, les services financiers et les autorités de réglementation en valeurs mobiliéres du Canada ont
proposé de nouvelles lignes directrices et régles exigeant des banques et autres entreprises de faire preuve de
transparence quant aux mesures prises pour atteindre zéro émission nette. Les fiduciaires du secteur bancaire
doivent comprendre et gérer I'évolution des exigences en matiére de politiques.

Une politique possible est la tarification du carbone. Les émissions de carbone sont un élément déterminant
de 'augmentation des températures dans le monde; clest pourquoi les réponses réglementaires et politiques se
focalisent sur elles'”. Depuis 2019, chaque administration canadienne fixe un prix pour les émissions de carbone,
tondé sur un modele fédéral minimal et permettant aux provinces et aux territoires d’utiliser le systeme fédéral de
tarification ou d’adopter leur propre systéme de tarification en fonction du contexte local, mais en se conformant
a des normes nationales minimales en termes de rigueur'’’. Le but de la tarification du carbone est dobliger
les entreprises a internaliser le cout de leurs émissions afin de les inciter a les diminuer. Les emprunteurs dont

107 OsFI, “Sustaining Canadian Financial System Resilience Through Uncertainty and Volatility” (2 February 2022), Sustaining Canadian Financial System
Resilience Through Uncertainty and Volatility (osfi-bsif.gc.ca); OSFI, 4 Blueprint for OSEI's Transformation 2022 — 2025, (December 2021), A Blueprint for
OSFT’s Transformation 2022 - 2025 (osfi-bsif.gc.ca).

108 Tuskforce on Climate-related Financial Disclosures, Final Report: Recommendations of the Task Force on Climate-related Financial Disclosures, Financial
Stability Board, (June 2017), https://www.fsb-tcfd.org/publications/final-recommendations-report, (hereafter TCFD Fina/ Report).

109 IPCC, Impacts of 1.5°C’, note 93.

10 Canada Greenbouse Gas Pollution Pricing Act, SC 2018, ¢ 12. See also Government of Canada, “Carbon pollution pricing systems across Canada”, (2021),
Carbon pollution pricing systems across Canada - Canada.ca.
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https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/osfi-bsif/med/Pages/op20220203.aspx
https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/osfi-bsif/med/Pages/op20220203.aspx
https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/osfi-bsif/rep-rap/Pages/bl-pd.aspx
https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/osfi-bsif/rep-rap/Pages/bl-pd.aspx
https://www.canada.ca/en/environment-climate-change/services/climate-change/pricing-pollution-how-it-will-work.html

lactivité génere de fortes émissions de carbone sont confrontés a des cotts d’exploitation plus élevés; si ces colts
ne peuvent étre transférés aux clients, cela diminue leurs revenus, ce qui peut avoir un effet sur le taux de défaut
de remboursement des préts a l'exploitation par ces emprunteurs.

De méme, les institutions bancaires qui investissent dans des secteurs a fortes émissions de carbone pourraient
voir la valeur de leurs actifs diminuer en raison des modifications de la réglementation et une banque détenant
un portefeuille 4 haute teneur en carbone pourrait voir sa solvabilité réduite sur le marché des emprunts au fur
et & mesure que ses actifs deviennent moins liquides''’. Il pourrait y avoir de sérieuses difficultés pour reconduire
la dette ou obtenir des capitaux, en particulier pour les secteurs a fortes émissions de carbone''?. Dans le méme
temps, il est probable que le prix des combustibles fossiles, déja élevé en 2022, continue 4 augmenter a court
terme, compte tenu de la situation géopolitique actuelle, et incite a produire plus de pétrole, alors qua long terme,
le prix plus volatil de Iénergie agira comme un catalyseur sur les efforts mondiaux pour décarboner les réseaux
énergétiques. Néanmoins, le prix de I'énergie ne suffira pas, 4 lui seul, & provoquer la décarbonation nécessaire.'

La banque du Canada et le BSFI signalent que retarder 'action politique ne fera qu'accroitre le risque pour
la stabilité financiere a l'échelle mondiale'*. Ils soulignent que tandis que d’autres pays mettent en place
des politiques climatiques, les efforts mondiaux pour combattre les changements climatiques entrainent un
affaiblissement de la demande des biens et services, ce qui freine la croissance du PNB canadien et fait baisser le
prix des mati¢res premiéres dans le monde a cause du déclin de la demande mondiale, ce qui affectera de ce fait
les secteurs producteurs de combustibles fossiles et diminuera les conditions déchange des régions exportatrices
nettes dénergie'”. Ils déclarent :

Les risques de transition sont particulierement élevés pour le Canada, compte tenu de ses richesses
en matieres premiéres dont lexploitation génére du carbone, de 'importance actuelle d’un certain
nombre de ces secteurs d’activité dans I'économie canadienne, et des besoins énergétiques particuliers
au pays en matiére de transport et de chauffage, eu égard a étendue et la position septentrionale

1 osFI, Navigating, note 15 at 12.

12 s, Navigating, note 15 at 12.

113 Catherine Clifford, “How higher and more volatile energy prices will affect the move to clean energy”, CNN News, (17 March 2022), What higher,
volatile energy prices mean for clean energy transition (cnbe.com); Courtney Lindwall, “The Real Reasons for High Oil and Gas Prices”, NRDC, (March
2022), The Real Reasons for High Oil and Gas Prices | NRDC.

114 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 2, 22.

115 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 23.
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https://www.cnbc.com/2022/03/17/what-higher-volatile-energy-prices-mean-for-clean-energy-transition.html
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du territoire. Une orientation politique claire et opportune ainsi qu'une appréciation correcte des
risques s’appuyant sur des divulgations financiéres en matiére de climat contribuent fortement a
atténuer ces risques'’®.

Lors de la Conférence des parties organisée par les Nations Unies en novembre 2021 (COP26) a Glasgow, le
Canada est devenu signataire de I'engagement mondial sur le méthane et a promis de réduire ses émissions
de méthane de 30 % d'ici a 2030""7. Le méthane est responsable d'environ 30 % de la hausse des températures
dans le monde a ce jour et représente approximativement 13 % des émissions totales de GES au Canada''®. La
réduction des émissions de méthane provenant du secteur gazier et pétrolier sera une priorité, mais l'agriculture
et les sites d'enfouissement sont aussi de grosses sources d'émissions. Les politiques que le Canada doit mettre
en place pour atteindre cet objectif peuvent affecter les portefeuilles de préts et d'investissements des banques.

En mars 2022, le gouvernement fédéral a publié son Plan de réduction des émissions pour 2030, en vertu de la
Loi canadienne sur la responsabilité en matiére de carboneutralité.’ Ce plan annonce de nouvelles mesures pour
réduire les émissions du Canada de 40 % a 45 % en dessous des niveaux de 2005 d’ici 2030, avec pour objectif
zéro émission nette d’ici 2050; 9,1 milliards de dollars canadiens seront notamment destinés a de nouveaux
investissements et des mesures économiques visant a créer des emplois pour les travailleurs et des opportunités pour
les entreprises'®. Les conseils d’administration des banques prendront bonne note des politiques expressément
axées sur les paiements visant a encourager 'action climatique, 'amélioration de la qualité de I'air, 'investissement
dans des combustibles propres, la réparation des inégalités eu égard aux mesures de décarbonation de économie
et le renforcement de la résilience climatique.

Les banques canadiennes opérant sur le plan national ou international doivent étre conscientes que les autorités

16 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 6.

17 UN Climate Change, “World Leaders Kick Start Accelerated Climate Action at COP26”, (2 November 2021), World Leaders Kick Start Accelerated
Climate Action at COP26 | UNFCCC; Government of Canada, “Canada confirms its support for the Global Methane Pledge and announces ambitious
domestic actions to slash methane emissions”, (11 October 2021), Canada confirms its support for the Global Methane Pledge and announces ambitious
domestic actions to slash methane emissions - Canada.ca (hereafter Government of Canada).

18 Government of Canada, note 117.

9 Conadian Net-Zero Emissions Accountability Act, SC 2021, ¢ 22,s 4.

120 Government of Canada, “2030 Emissions Reduction Plan — Canada’s Next Steps for Clean Air and a Strong Economy”, (29 March 2022), 2030
Emissions Reduction Plan — Canada’s Next Steps for Clean Air and a Strong Economy - Canada.ca.
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de réglementation cherchent a limiter « I'écoblanchiment » & travers divers réglements et politiques. Le Bureau
de la concurrence du Canada décrit ['écoblanchiment comme des produits dont Iétiquette « écologique » sappuie
sur des slogans environnementaux faux, trompeurs ou sans fondement, en soulignant que ceci est illégal''.
Morningstar souligne que le terme décoblanchiment est utilisé lorsque les gestionnaires d’actifs sont accusés
dexagérer délibérément les caractéristiques de durabilité de leurs produits ou d’'en donner une image trompeuse
et donc, d’induire les investisseurs en erreur!??,

LUnion européenne (UE) a mis en place des politiques et réglements pour limiter I‘écoblanchiment, tels que la
Taxonomie pour les activités durables'®, les Lignes directrices sur la présentation d’informations relatives aux
changements climatiques'?*, le Reglement sur la divulgation des informations relatives a la finance durable'®
a décourager écoblanchiment dans le secteur financier'®, et la proposition de directive relative a la publication
d’informations en matié¢re de durabilité par les entreprises de I'Union européenne’”. L'UE a également introduit
une exigence de divulgation de la « double importance relative » (ou « double matérialité »), en demandant aux
gestionnaires dévaluer comment les questions de durabilité affectent lactivité de lentreprise et comment les
actions de l'entreprise affectent les personnes et la planéte, en ajoutant un « rapport d’impact » a la présentation
de I'information financiere'?*.

visant

121 Competition Bureau of Canada, “Be on the lookout for greenwashing” (January 2022), Be on the lookout for greenwashing - Canada.ca. The
Bureau will take action under the Competition Act, the Consumer Packaging and Labeling Act as well as the Textile Labeling Act; Competition Bureau of
Canada, “Environmental claims and greenwashing”, Environmental claims and greenwashing - Competition Bureau Canada.

122 Antje Schiffler, ‘DWS and the Global Crackdown on Greenwashing”, Morning Star, (19 September, 2022), DWS and the Global Crackdown on
Greenwashing | Morningstar (hereafter Morningstar).

123Fy Taxonomy for Sustainable Activities, into force on 12 July 2020, EU taxonomy for sustainable activities | European Commission (europa.eu).

124 EU Guidelines on reporting climate-related information under the Non-Financial Reporting Directive, EUR-Lex - 52019XC0620(01) - EN - EUR-
Lex (europa.eu) (hereafter EU, Non-Financial Reporting Directive).

125 EU Sustainable Finance Disclosure Regulation, in force March 2021, requires fund managers to evaluate and disclose the ESG features of their financial
products, Regulation (EU) 2019/2088 of the European Parliament and of the Council of 27 November 2019 on sustainability-related disclosures in the
financial services sector. European Commission, “EU Sustainable Finance”, (21 April 2021), sustainable-finance-communication-factsheet en.pdf (europa.
eu).

126 The Global Sustainable Investment Alliance erased $2 trillion from the European market for sustainable investments after anti-greenwashing rules were
introduced by the EU in March 2021; Tim Quinson, “Pressure is increasing on fund managers to show they’re being truthful with customers about what
they're selling” and “Regulators Intensify ESG Scrutiny as Greenwashing Explodes, Bloomberg, (1 September 2021), Yellen’s FSOC Deems Climate Change
Threat to Financial Stability - Bloomberg, (hereafter Quinson).

27 gy Corporate Sustainability Reporting Directive, amending Directive 2013/34/EU, Directive 2004/109/EC, Directive 2006/43/EC and Regulation
(EU) No 537/2014, as regards corporate sustainability reporting, adopted April 2021, EUR-Lex - 52021PC0189 - EN - EUR-Lex (europa.cu).

128 EU, Non-Financial Reporting Directive, note 124.
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https://www.morningstar.ca/ca/news/226638/dws-and-the-global-crackdown-on-greenwashing.aspx#:~:text=DWS and the Global Crackdown on Greenwashing When,legal risk. This realization has changed the industry.
https://www.morningstar.ca/ca/news/226638/dws-and-the-global-crackdown-on-greenwashing.aspx#:~:text=DWS and the Global Crackdown on Greenwashing When,legal risk. This realization has changed the industry.
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-taxonomy-sustainable-activities_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52019XC0620(01)
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52019XC0620(01)
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/sustainable-finance-communication-factsheet_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/sustainable-finance-communication-factsheet_en.pdf
https://www.bloomberg.com/news/articles/2021-07-18/european-esg-assets-shrank-by-2-trillion-after-greenwash-rules?sref=Ufko9ynM
https://www.bloomberg.com/news/articles/2021-10-21/yellen-s-fsoc-deems-climate-change-threat-to-financial-stability
https://www.bloomberg.com/news/articles/2021-10-21/yellen-s-fsoc-deems-climate-change-threat-to-financial-stability
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021PC0189

En novembre 2021, la Commission européenne a présenté son projet d’introduire des exigences obligatoires
pour les produits vendus sur le marché de 'UE. Les entreprises doivent maintenant recueillir des renseignements
sur les produits quelles commercialisent sur le marché de 'UE afin de confirmer qu’ils ne sont pas liés a la
déforestation ou a la dégradation des foréts, notamment en prenant « des mesures d’atténuation adéquates et
proportionnées, telles que recourir a des outils de surveillance satellite, mener des audits sur le terrain, renforcer
les capacités des fournisseurs ou procéder a 'analyse des isotopes » pour vérifier lorigine des produits'®.

Compte tenu des activités internationales des plus grandes banques canadiennes, les administrateurs ont besoin
d’informations a jour sur Iévolution rapide des politiques dans les pays ou elles opérent. Ainsi, le R.-U,,I'UE, la
Nouvelle-Zélande et Singapour ont déja mis en place d’importantes obligations de gouvernance et de divulgation
pour les banques opérant sur leur territoire’. Les autorités réglementaires mettent également en place des
politiques exigeant des entreprises quelles se dotent de plans de transition. Par exemple, le gouvernement
britannique a incorporé les plans de transition aux exigences de divulgation en mati¢re de développement durable

du R.-U. afin d’encourager la cohérence et 'adoption de plans d’ici 2023,

Ily a également de nouvelles lois concernant le devoir de vigilance des entreprises en France et en Allemagne,
exigeant des grandes sociétés quelles fassent preuve de diligence et quelles divulguent annuellement ce quelles
ont prévu pour identifier et gérer les risques climatiques et autres résultant directement et indirectement de leurs
activités, sous-traitants et fournisseurs’?. Les banques canadiennes ayant des succursales dans ces pays devront

129 Kira Taylor, “Europe proposes mandatory due diligence to stop deforestation in supply chains”, Euractiv, (17 November 2021), Europe proposes
mandatory due diligence to stop deforestation in supply chains — EURACTIV.com.
130 See for example, UK Government, HM treasury, “Guidance Fact Sheet: Net Zero-aligned Financial Centre” (November 2021), Fact Sheet: Net Zero-
aligned Financial Centre - GOV.UK (www.gov.uk); UK Government, Policy paper
Greening Finance: A Roadmap to Sustainable Investing (2020), Greening Finance: A Roadmap to Sustainable Investing - GOV.UK (www.gov.uk);
European Banking Authority, “The Role of Environmental Risks in the Prudential Framework’, EBA/DP/2022/02 (2 May 2022).
131 v Treasury, “Guidance Fact Sheet: Net Zero-aligned Financial Centre”, (2 November 2021) https://www.gov.uk/government/publications/
fact-sheet-net-zero-aligned-financial-centre/fact-sheet-net-zero-aligned-financial-centre; HM treasury, Greening Finance: A Roadmap to Sustainable
Investmg, (October 2021), Policy paper overview: Greening Finance: A Roadmap to Sustamable Investing - GOV.UK (www.gov.uk).
127, LOI n°2017-399 du 27 mars 2017 relative au devoir de vigilance des sociétés méres et des entreprises donneuses dordre, LOI n” 2017-399 du 27 mars
2017 relative au devoir de vigilance des sociétés meres et des entreprises donneuses d'ordre (1) - Légifrance (legifrance.gouv.fr). The Law applies to
French companies with more than 5,000 employees in the company's direct or indirect French-based subsidiaries and with more than 10,000 employees
if including direct and indirect subsidiaries globally, Art L. 225-102-4. The law also provides for civil liability- harmed individuals can bring a civil lawsuit
to seek monetary damages resulting from a company's failure to comply with its vigilance obligations where compliance would have prevented the harm.
Germany’s Licferkettensorgfaltspflichtengesetz (Act on Corporate Due Diligence in Supply Chains) will come into force January 2023, art. 1, §§ 1, 3. Abiola
Okpechi, “German Supply Chain Act: Due Diligence Is a Growing Business Imperative”, Assent, (2021), German Supply Chain Act: Due Diligence Is a
Growing Business Imperative (assentcompliance.com). The Acz initially applies to German-based companies with more than 3,000 employees and foreign-
based companies of the same size with registered German branches. In 2024, the size requirement applies to 1,000 employees.
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comprendre ces exigences et comment les appliquer a leurs activités et opérations.

Des reglements similaires sont envisagés dans un grand nombre de pays dans le monde, et affecteront directement
les chaines d’approvisionnement. Au Canada, les législateurs s’intéressent a ces évolutions internationales dans le
but de renforcer le cadre réglementaire canadien d’atténuation et d’adaptation climatique.

ii. Risques sociaux et liés a la main d’ceuvre

Le GIEC souligne que I'idée d’une « transition juste » évoque implicitement la notion de bien-étre, déquité et
de justice et le fait qu'un effort délibéré est nécessaire pour éviter que les communautés dépendantes du secteur
des combustibles fossiles ne soient touchées de fagon disproportionnée'. Une transition juste implique des
mesures ciblées, en amont, de la part des gouvernements et des acteurs non étatiques pour veiller 2 minimiser
les répercussions négatives de la transition sur le plan social, environnemental ou économique et & optimiser
les bénéfices pour les communautés les plus touchées, notamment en éradiquant la pauvreté, en régulant la
prospérité et en créant des emplois verts'.

L'un des risques de transition d’importance cruciale pour le Canada est la maniére dont la main d’ ceuvre évoluera
dans une économie circulaire a zéro émission nette. Les économistes de la Banque TD estiment quentre 50 %
et 70 % des travailleurs actuellement employés dans le secteur pétrolier et gazier (environ 450 000 emplois)
pourraient étre déplacés au cours de la transition vers les énergies propres en Alberta, en Saskatchewan et 2
Terre-Neuve et Labrador, ce qui représente 97 % de toute la production de brut et 66 % de toute la production
de gaz naturel au Canada'. Sur le plan géographique, les emplois dans le secteur des énergies propres pourraient
étre dispersés au-dela de ces trois provinces, car ils ne sont pas forcément liés a l'exploitation de gisements de
combustibles fossiles'*. Les petites communautés dépendant fortement des industries émettrices de carbone
ressentiront beaucoup plus 'impact de la transition énergétique; et bien que lextraction pétroliere et gaziere
ne représente que 1,5 % de la main d’ceuvre canadienne, dans certaines parties de I’Alberta, elle peut constituer
jusqu'a 25 % de la population active’. Les effets négatifs des changements climatiques risquent d’avoir des

133 IPCC 2022, note 104, Chapter 4.

B41PCC 2022, note 104 at TS-37.

135 Beata Caranci and Francis Fong, “Canada’s Energy Sector Transition and the Potential Impact on Workers”, TD Bank, (6 April 2021), at 3-4, Don't
Let History Repeat: Canada’s Energy Sector Transition and the Potential Impact on Workers (td.com) (hereafter TD Bank, Canada’s Energy Sector
Transition), applying Princeton University’s Net Zero America project mapping a series of possible scenarios for how the US can reach net zero by 2050,
forecasting that downstream employment in the oil and gas sector could fall by between 50% and 95%, depending on the chosen path.

1B361p Bank, Canada’s Energy Sector Transition, note 135 at 4,

371D Bank, Canada’s Energy Sector Transition, note 135 at 7, citing Fort McMurray and Cold Lake, Alberta as examples. In 2019 the federal
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conséquences disproportionnées sur les personnes dans une situation financiére vulnérable, notamment celles
ayant un niveau de revenus faible 4 modéré, et sur les autres ménages et communautés défavorisés'®.

De méme,selon le service de recherche dela RBC, 3,1 millions d'emplois, soit 15 % de la main d'ceuvre canadienne,
seront perturbés dans les dix années a venir en raison de la transition du pays vers une économie a zéro émission
nette, et huit des dix principaux secteurs d’activité seront affectés par le processus d’adaptation de la main
d'ceuvre®. Les secteurs canadiens du transport, de énergie et de la fabrication seront les premiers a ressentir le
changement, car 46 % de nouveaux emplois dans le secteur des ressources naturelles et de I'agriculture, et 40 %
des nouveaux emplois dans les corps de métier, les transports et les équipements exigeront des compétences
particuliéres'®. La RBC estime que les qualifications doivent étre au cceur de toute stratégie prétendant
atteindre les nouvelles cibles intermédiaires de décarbonation du Canada; pourtant, a ce jour, le développement
des compétences nest pas une priorité.’! Par contraste, au R.-U., une révolution verte prévoyant la planification
du marché de I'emploi et le développement des compétences par secteur fait partie intégrante de la stratégie pour
atteindre zéro émission nette'*.

Selon Beata Caranci et Francis Fong, économistes a la Banque TD :

En ce qui a trait au Canada, le probléme dont personne nose parler est que toute politique qui s’attaque
aux changements climatiques fait face a leffet démesuré des industries a fortes émissions de carbone du
secteur de lénergie, en particulier le pétrole et le gaz. Lextraction et la distribution du pétrole et du gaz
représentent plus d'un quart de toutes les émissions de GES au Canada, ce qui fait de ce secteur une cible
idéale sur laquelle concentrer les efforts de réduction.

Cela peut se faire de deux maniéres. La premiére est de réduire la dépendance énergétique généralisée

%)g/ernment launched the Task Force for a Just Transition for Canadian Coal Power Workers and Communities Stakeholders.

FDIC, note 22 at 19509, citing Staff Reports, Federal Reserve Bank of New York, Understanding the Linkages between Climate Change and Inequality
in the United States, No. 991 (November 2021), https://www.newyorkfed.org/research/staff _reports/sr991.html.
139 Colin Guldimann ez al, RBC, “Green Collar Jobs: The skills revolution Canada needs to reach Net Zero” (16 February 2022), Green Collar Jobs: The
skills revolution Canada needs to reach Net Zero (rbe.com) (hereafter RBC, Green Collar jobs).
140 RBC, Green Collar jobs, note 139.
141 RBC, Green Collar jobs, note 139.
42 yk Department for Business, Energy & Industrial Strategy and Prime Minister's Office, “The ten point plan for a green industrial revolution, Building
back better, supporting green jobs, and accelerating our path to net zero” (18 November 2020), The Ten Point Plan for a Green Industrial Revolution

(publishing.service.gov.uk).
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envers les combustibles fossiles. Le pétrole et le gaz représentent pres des deux tiers de la demande
dénergie primaire au Canada; par conséquent, réduire lempreinte carbone implique d’effectuer un virage
radical vers l'électrification, Iélectricité renouvelable et les combustibles propres. La seconde consiste a
réduire I'intensité des émissions du secteur griace a 'innovation technologique. Dans les scénarios a zéro
émission nette, la demande de combustibles fossiles ne disparait pas entiérement, mais sa viabilité future
sera déterminée par la capacité du secteur a stocker les émissions, quelles que soient leurs formes'®.

Cela signifie que les politiques visant a assurer une transition juste ont une importance cruciale. Une partie de
la difficulté est de déterminer la maniére la plus efficace de décarboner parmi une grande variété de trajectoires
possibles,dont chacune peut mettre a profit, a diftérents degrés, Iélectrification, les combustibles et les technologies
propres, ce qui inclut les infrastructures et les chaines d’approvisionnement', et de veiller a ce que les politiques
du travail soutiennent la transition en préservant la sécurité économique des travailleurs et en leur permettant
d’acquérir les compétences requises dans la nouvelle économie.

Caranci et Fong estiment qu'une politique de transition juste devrait impliquer une refonte du cadre de formation
et une mise a niveau des compétences, a laquelle le gouvernement et les parties prenantes collaboreraient

)

pour définir et procurer la formation aux compétences nécessaires dans le secteur des énergies propres; axer le
développement des énergies propres et des infrastructures connexes sur les mémes communautés qui porteront
le fardeau de la transition énergétique; et apporter un soutien financier généralisé pour compenser partiellement
la perte de revenus liée au déplacement des emplois, et notamment des aides spécifiquement destinés aux
travailleurs plus agés, telles que des subventions provisoires pour la retraite!®.

iii. Risques liés aux décisions de financement

Financer la réduction des émissions et accroitre la résilience face aux répercussions climatiques joue un role
crucial dans la transition vers zéro émission nette. Les banques canadiennes occupent une position exceptionnelle
qui leur permet d’influencer la transition du Canada vers zéro émission nette a travers le financement des
transactions, projets et préts dexploitation. L'une des difficultés auxquelles font face les administrateurs est
de trouver un équilibre entre, d’'une part, leur responsabilité face a une transition qui est nécessaire sur le plan
national et international et, d’autre part, le besoin de continuer a générer des profits afin d’avoir suffisamment
de liquidités et de capitaux pour remplir leurs obligations envers les déposants et procurer des retours sur

13 TD Bank, Canada’s Energy Sector Transition, note 135 at 4.
144 1p Bank, Canada’s Energy Sector Transition, note 135 at 7.
145 1p Bank, Canada’s Energy Sector Transition, note 135 at 9.
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investissement a leurs actionnaires. Les banques ont également la responsabilité de soutenir leurs clients dans
les secteurs en transition. La compréhension de la science climatique et des difficultés liées au financement de la
décarbonation évolue rapidement, et les administrateurs auront donc besoin d’informations et de conseils bien
fondés et utiles a la prise de décision sur lesquels s'appuyer pour gérer les risques et surveiller les stratégies et
décisions de financement de la banque.

En2022,le GIEC asignalé que, selon les modélisations, les flux financiers destinés a l'atténuation des changements
climatiques durant cette décennie devraient étre six fois supérieurs aux niveaux actuels, sinous prétendons limiter
le réchauffement a 1,5 °C'#. Dans le monde, 'ensemble des flux financiers axés sur l'atténuation et I'adaptation
relevés annuellement a augmenté de 60 % depuis 2013/14, mais ceux-ci sont répartis inégalement entre régions
et secteurs, et les financements publics et privés alloués aux combustibles fossiles restent plus importants que
ceux destinés aux changements climatiques'. Le GIEC conclut qu'il y a suffisamment de capitaux et liquidités
dans le monde pour combler le manque d'investissements, mais qu'il existe des obstacles tels que I'inadéquation
régionale entre la disponibilité des capitaux et les besoins d'investissement, les facteurs liés aux biais locaux, a
la vulnérabilité économique et a la limitation des capacités institutionnelles'.

Le marché des obligations vertes et des produits financiers durables sest fortement développé; cependant, le
GIEC rapporte que les flux financiers relevés sont insuffisants pour atteindre les objectifs d’atténuation dans
lensemble des secteurs et régions'®. En outre, ce sont principalement les financements existants en faveur des
solutions vertes et durables qui font Iobjet d’un suivi, et non pas les nouveaux types de financement, notamment
préférentiels, comme les préts au rabais pour les solutions climatiques. Ce nouveau type de financement
préférentiel par le biais de produits financiers durables commence 2 apparaitre en ligne en Amérique du Nord,
mais demeure & un niveau trés inférieur a celui que Toffre actuelle laisse supposer.

Parmi les six banques les plus importantes du Canada, la proportion de préts liés aux combustibles fossiles en
2021 nlest pas significative. La BNC détient la proportion la plus élevée, avec 2,5 %; la Banque Scotia détient

146 1pCC 2022, note 104.

147 1pCC 2022, note 104 at B.5.4.
148 1PCC 2022, note 104 at E.5.2.
149 1PCC 2022, note 104 at 5.
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1,7 %, la BMO 1,6 %, la CIBC 1,2 %, la RBC 0,9 % et la Banque TD 0,6 %"°. Méme si, 2 'heure actuelle,
ces modestes pourcentages n'impliquent qu'un risque de solvabilité réduit, le montant des capitaux investis se
chiffre en milliards de dollars, et dans la transition vers zéro émission nette, les conseils d’administration devront
réfléchir 4 la maniére de les transférer efficacement afin déviter les pertes.

Une autre inconnue est 'ampleur du risque lié aux actifs délaissés. En revanche, on sait que limiter le réchauffement
a 1,5 °C devrait entrainer le délaissement des actifs a fortes émissions de carbone, principalement des actifs qui
« perdent de leur valeur de fagon imprévue ou prématurée, se dévaluent ou sont convertis en passif » et, dans
le méme temps, une perte de richesse réduisant les revenus des économies fortement dépendantes du carbone,
qui altérera a son tour la stabilité macroéconomique®’. Le GIEC signale qu'un financement climatique tardif
et un alignement restreint des investissements sur 'Accord de Paris entraineront d’importants « verrouillages
carbone », délaissements d’actifs et autres cotts™2 Il souligne que ces risques continuent a étre sous-estimés par
les institutions financiéres et que lexpansion continue des infrastructures liées aux combustibles fossiles ainsi
que le manque de transparence quant a la maniére dont ces actifs sont évalués laissent présager que le risque
systémique pourrait se propager dans le secteur financier; et cette sous-estimation empéche la réallocation des
capitaux nécessaires pour une transition vers la sobriété carbone.

Le GIEC fait observer que des approches de financement innovantes pourraient permettre de réduire la sous-
évaluation du prix des risques climatiques sur le marché et encourager la demande d opportunités d’investissement,
notamment avec 1élimination des risques d’investissement, un étiquetage vert et des divulgations fiables, et
répondre aux inquiétudes concernant 'écoblanchiment®>.

iv. Risquelié ala confiance des investisseurs

Un autre risque de transition pour les banques a trait a la confiance des investisseurs. Les investisseurs adoptent de

150 MO Capital Markets, (September 2022), at 3, on file with author (hereafter BMO Capital Markets).

Blipce 2022, note 104 at 6.7,15.6, Chapter 17. It reports that two types of assets are at risk of being stranded - in-ground fossil resources and human-
made capital assets such as power plants; and that about 30% of oil, 50% of gas, and 80% of coal reserves will remain unburnable if warming is limited to
2°C. “Practically all long-lived technologies and investments that cannot be adapted to low-carbon and zero emission modes could face stranding under
climate policy — depending on their current age and 42 expected lifetimes. Scenario evidence suggests that without carbon capture, the worldwide fleet of
coal and gas power plants would need to retire about 23 and 17 years earlier than expected lifetimes, respectively in order to limit global warming to 1.5°C
and 2°C”, IPCC 2022, note 104 at T'S.8.

52 IPCC 2022, note 104 at 15.6.

133 IPCC 2022, note 104 at 15.6.

Canada Climate | Llnitiative canadienne INVESTIR DANS UN AVENIR NEUTRE EN CARBONE : UNE GOUVERNANCE 48
Law Initiative | de droit climatique CLIMATIQUE EFFICACE POUR LES BANQUES CANADIENNES



plus en plus des directives de vote par procuration posant certaines attentes eu égard a l'efficacité et la transparence
de la gouvernance climatique, en termes de réductions démissions de GES. En 2021, I'Institutional Investors
Group on Climate Change a lancé un appel, signé conjointement par 56 investisseurs représentant plus de
14 billions de dollars américains d’actifs sous gestion, pour que les conseils d’administration surveillent les plans
de transition vers zéro émission nette des entreprises et pour que le rapport correspondant soit divulgué afin
que les investisseurs puissent déterminer quels administrateurs devraient étre « mis en cause et éventuellement
(en dernier ressort) désavoués lorsqu’un plan n'a pas été élaboré ou que sa mise en ceuvre est insuffisante »**. De
telles initiatives de la part de coalitions d’investisseurs institutionnels représentent un risque a trés court terme
devant étre géré par les conseils d’administration.

Au Canada, la Caisse de dépot et placement du Québec (CDPQ) a révisé sa politique régissant lexercice du droit
de vote en 2020 afin renforcer sa position face aux enjeux climatiques, exposant ainsi son intention de soutenir les
propositions des actionnaires en la matiére, et donnantla possibilité de s’abstenir ou de désavouer les administrateurs
responsables de ces problémes si des progrés ne sont pas réalisés'>. Ses directives de vote par procuration indiquent
quen général,la CDPQ soutiendra les propositions exigeant la divulgation de la gouvernance, de la stratégie et des
mesures adoptées par une entreprise par rapport aux changements climatiques ainsi que de la gestion des risques
connexes; 'adoption dobjectifs de réduction des GES et la responsabilité de les atteindre; la réalisation d’analyses
de scénarios climatiques; des divulgations fondées sur les recommandations du GIFCC, en particulier en ce qui a
trait au lobbying climatique exercé par les entreprises et les associations professionnelles connexes. Elles stipulent
que la CDPQ _pourra, a son appréciation, s’abstenir ou voter contre la personne responsable du comité concerné
ou du président du conseil d’administration si des progrés ne sont pas réalisés aprés une mise en cause liée au
manque d’initiatives et de mesures concernant les changements climatiques™®.

Dans son Rapport annuel de gouvernance dentreprise 2021, la société Georgeson LLC, apres sollicitation des
procurations, rapporte le résultat des votes aux assemblées générales des entreprises du S&P1500%. Lexamen

154 Institutional Investors Group on Climate Change, “Investor Position Statement: A call for Corporate Net Zero Transition Plans,” (30 July 2021), $14
trillion investors call for consistency on ‘corporate net zero alignment plans’and director accountability on climate targets — IIGCC.

155 CDPQ, “Policy Governing the Exercise of Voting Rights of Public Companies”, (2020), Policy Governing the Exercise of Voting Rights of Public
Companies (hereafter CDPQ, “Policy Governing the Exercise of Voting Rights of Public Companies”). In 2017, CDPQ _adopted a climate change strategy

that requires the climate factor to be included in all investment decisions. The strategy also proposes targets and mechanisms that allow the organization to

concretely and constructively address the transition to a low carbon economy through its contribution as an investor in the face of this global challenge at
11.3.
156 CDPQ, “Policy Governing the Exercise of Voting Rights of Public Companies”, note 155 at 14-15.

157 Georgeson LLC, “2021 Annual Corporate Governance Review”, (21 October 2021), 2021 Annual Corporate Governance Review | Georgeson (ceros.
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révele quen 2021, la saison de votes par procuration a produit des résultats sans précédent, notamment des
niveaux record de soumission, d’approbation et de soutien moyen aux propositions des actionnaires. Ces résultats
révelent que l'attention particuliére portée par les investisseurs aux risques et opportunités liés aux facteurs ESG
aune influence déterminante sur le résultat des votes. Le rapport releve également un accroissement considérable
des négociations entourant les propositions (retraits) des actionnaires en 2021, ce qui inclut 51 retraits de
propositions liées & des mesures climatiques dans lesquels les entreprises se sont engagées a agir'*®. Georgeson
rapporte également qu'a la mi-mai 2022, 924 propositions d’actionnaires avaient été soumises en tout pour la
saison de procurations 2022%°.

BlackRock gere 3,6 billions de dollars américains d’investissements en valeurs mobilieres, dont 275 milliards de
dollars canadiens sous gestion au Canada'®. Dans sa lettre adressée en 2021 aux entreprises en portefeuille, le DG
de BlackRock, Larry Fink, estime que toutes les sociétés verront leur modéle commercial profondément aftecté
par la transition vers zéro émission nette, que les entreprises qui ne se réagissent pas rapidement verront leurs
activités et valeurs affectées; BlackRock attend des conseils d’administration qu’ils divulguent leurs intentions
pour rendre leur modele commercial et leur stratégie a long terme compatibles avec une économie neutre en
carbone'. BlackRock a déclaré que les entreprises risquent de voir leurs actionnaires voter contre leur conseil
d’administration si celui-ci n’apporte pas la preuve d’avancées significatives dans la gestion et la divulgation du
risque climatique, ce qui inclut leurs plans de transition pour atteindre zéro émission nette.

Dans sa lettre 2022, Larry Fink souligne quen deux ans, on a assisté a un mouvement spectaculaire des capitaux
vers les investissements durables et la décarbonation, et que les sociétés qui ne s’adaptent pas seront laissées pour
compte, quel que soit leur secteur d’activité'® I fait observer qu’aujourd’hui les produits verts sont souvent plus
cotiteux et qu’il est essentiel de faire baisser leur prix pour assurer une transition juste et ordonnée. BlackRock
demande aux entreprises d'établir des objectifs de réduction démissions a court, moyen et long terme. « Délaisser
des secteurs entiers — ou simplement transférer des actifs a fortes émissions de carbone des marchés publics
aux marchés privés — ne permettra pas au monde d’atteindre zéro émission nette », estime Larry Fink, tout

‘) (hereafter Georgeson, 2021)

Georgeson 2021, note 157 at 8.

Georgeson LLC, “An Early Look at the 2022 Proxy Season”, (2022), {77363409-2097-454f-9dab-2b8246bf4665} Georgeson-Early-Proxy-
Season-2022.pdf (computershare.com).
160 BlackRock, “BlackRock in Canada”, (2022), BlackRock in Canada | About BlackRock.
161 BlackRock “Larry FinK’s 2021 letter to CEOs”, https://www.blackrock.com/corporate/investor-relations/larry-fink-ceo-letter.

62 Blackrock, “Larry FinK’s 2022 Letter to CEOs: The Power of Capitalism”, Larry Fink's Annual 2022 Tetter to CEOs | BlackRock (hereafter Fink,
2022).
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en signalant que certains de ses clients décident de délaisser leurs actifs tandis que d’autres ne le font pas, mais
que BlackRock investit en insistant fortement aupreés des entreprises pour savoir comment elles se préparent
et participent a la transition vers la carboneutralité. Dans la période comprise entre juillet 2021 et le 30 juin
2022, Blackrock a eu plus de 2 000 échanges avec des sociétés émettrices sur le climat et le capital naturel; elle
a exprimé ses inquiétudes en matiére d’action ou de divulgation climatique lors du vote aux assemblées de 234
entreprises, et sest opposée a élection de 176 administrateurs en raison de préoccupations d'ordre climatique'®.

Les investisseurs tiennent de plus en plus compte des risques financiers liés au climat dans leurs décisions relatives
aux investissements dans des titres de créance et de participation, et prennent acte du fait que les changements
climatiques pourraient entrainer une réévaluation inattendue des actifs bancaires'®*. La Banque du Canada et le
BSIF rapportent que, dans de nombreux secteurs, 'altération des prévisions en matiére de revenus et dépenses
en raison des changements climatiques pourrait aftecter la capacité de remboursement de la dette et les garanties
des emprunteurs et accroitre le risque de crédit pour les banques'®. Par conséquent, une soudaine réévaluation
des participations dans ces secteurs pourrait exposer les banques a des pertes sur le marché, qui auraient des
répercussions importantes sur la solidité des institutions financiéres'®. Certaines banques canadiennes effectuent
des évaluations a léchelle des emprunteurs, basées sur les répercussions financiéres au niveau sectoriel, en se
tondant sur différents scénarios; celles-ci révelent des lacunes de données concernant I'impact de la transition
climatique sur leurs portefeuilles'®’.

Dans le monde, Climate Action 100+, qui représente 617 investisseurs responsables de 65 billions de dollars
américains en actifs sous gestion sur 33 marchés, dialogue avec les conseils d’administration, en leur demandant
de mettre en place un solide cadre de gouvernance définissant clairement leur responsabilité et devoir de
surveillance des risques liés aux changements climatiques; de prendre des mesures pour réduire les émissions de
GES tout au long de la chaine de valeur, dans le but d’atteindre lobjectif de zéro émission nette; et de fournir
des divulgations détaillées, fondées sur les recommandations du GIFCC, spécifiques au secteur concerné, afin
de permettre aux investisseurs d'évaluer le bien-fondé des plans commerciaux d’une entreprise et de prendre de
meilleures décisions d’investissement.

163 Blackrock, “2022 voting spotlight summary BlackRock Investment Stewardship A look into the 2021-2022 proxy voting year”, (2022), BIS 2022 Voting
Sgotlight - Summary (blackrock.com).

164 OSFI, Navigating, note 15 at figure 4.

165 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 27.

166 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 27.

167 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 2.
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Climate Action 100+ rapporte qu'en 2021, les votes par procuration favorables aux propositions avancées par les
actionnaires dans le domaine climatique étaient en moyenne de 44 % et, dans 70 autres cas de proposition, les
actionnaires ont obtenu des entreprises qu'elles acceptent de prendre des mesures en échange du retrait desdites
propositions avant le vote de I'assemblé annuelle’™. Aux E.-U., chez Exxon Mobil, une course aux procurations
a abouti a un vote majoritaire des actionnaires en faveur du remplacement de trois administrateurs du conseil
d'administration du géant pétrolier, et a la nomination des nouveaux administrateurs par I'actionnaire Engine No 1.'%°

[’Agence internationale de Iénergie (IEA) estime qu'«il n'y a pas besoin d’investir dans de nouvelles exploitations
de combustibles fossiles, car « aucun nouveau champ de pétrole ou de gaz n'est nécessaire au-dela de ceux qui ont
déja été approuvés », et pour atteindre les objectifs mondiaux de réduction démissions, les pays devront convertir
une partie majeure de leur production énergétique a des solutions a faibles émissions, comme I¢énergie éolienne,
solaire, houlomotrice, marémotrice, hydraulique et géothermique'”°. La Deutsche Bank et HSBC ont annoncé
quelles noftriraient plus de services financiers aux nouveaux projets dexploitation des sables bitumineux ou
de pipelines'”!. L'assureur Mondial Swiss Re estime qu'a moins de fournir un effort considérable sur le plan
climatique, le Canada pourrait perdre 6 % a 7 % de son PNB annuel d’ici 4 2050'”2. Selon Bloomberg, en 2021
les banques canadiennes étaient parmi les principales sources de financement des combustibles fossiles dans
le monde'”. Selon un autre rapport, depuis la signature de I’Accord de Paris, entre 2015 et 2020, les cinq plus
grosses banques canadiennes ont financé l'exploitation des combustibles fossiles a hauteur de plus d'un demi-
billion de dollars américains dans le monde, ce qui inclut plus de 230 milliards de dollars américains destinés a
lexpansion du secteur'”*.

168 M LaManna and R Berridge, Acting on the Climate Crisis, Climate Action 100+, (3 August 2021), Acting on the climate crisis | Climate Action 100+
(hereafter Climate Action 100+).

169 Climate Action 100+, note 168.

170 IP4C notes that “there is some complexity in defining what new oil and gas production is relative to existing production. Oil and gas reserves are
categorized as Proven and Probable, and within Proven reserves there are Developed and Undeveloped reserves. Using these categories, new oil and gas
activity can be understood as anything that results in a reserve going from Probable to Proven, or from Undeveloped to Developed.” Investors for Paris
Compliance, Best Practices for Canadian Banks’ Net Zero Implementation,(December 2021), at 4, Report Release: Best Practices for Canadian Banks’ Net Zero
Implementation - Investors for Paris Compliance (hereafter I4PC 2021); International Energy Agency (IEA) World Energy Outlook 2021, https:/www.
ica.org/reports/world-energy-outlook-2021/executivesummary; World Energy Outlook 2021 — Analysis — TEA.

1 Dan Healing, “Deutsche Bank says it won't back an new oil sands or coal projects”, BNN Bloomberg (27 July 2020), Deutsche Bank says it won't back an
new oil sands or coal projects - BNN Bloomberg.

172 G wiss Re Institute, Zhe economics of climate change, (April 2021),
173 14PC 2021, note 170 at 4.

174 Reclaim Finance et al, Banking on Climate Chaos, Fossil Fuel Finance Report 2021, at 4,22, Banking-on-Climate-Chaos-2021.pdf (ran.org) (hereafter

swiss-re-institute-expertise-publication-economics-of-climate-change.pdf (swissre.com).
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https://www.climateaction100.org/news/acting-on-the-climate-crisis/
https://www.investorsforparis.com/report-release-best-practices-for-canadian-banks-net-zero-implementation/
https://www.investorsforparis.com/report-release-best-practices-for-canadian-banks-net-zero-implementation/
https://www.investorsforparis.com/report-release-best-practices-for-canadian-banks-net-zero-implementation/
https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-2021/executivesummary
https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-2021/executivesummary
https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-2021
https://www.bnnbloomberg.ca/deutsche-bank-says-it-won-t-back-an-new-oil-sands-or-coal-projects-1.1471404
https://www.bnnbloomberg.ca/deutsche-bank-says-it-won-t-back-an-new-oil-sands-or-coal-projects-1.1471404
https://www.swissre.com/dam/jcr:e73ee7c3-7f83-4c17-a2b8-8ef23a8d3312/swiss-re-institute-expertise-publication-economics-of-climate-change.pdf
https://www.ran.org/wp-content/uploads/2021/03/Banking-on-Climate-Chaos-2021.pdf

Ces rapports illustrent un probleme important auquel sont confrontées les banques. Pour effectuer une transition
ambitieuse, mais gérée avec doigté, du financement traditionnel des combustibles fossiles au Canada, une période
transitoire est nécessaire. La définition de ce qui est inclus ou non dans le cadre de cette transition financiére
nest pas claire, mais des mesures importantes, envisagées par le Conseil d’action en matiére de finance durable
(CAFD), nommé par le gouvernement fédéral, devraient y contribuer. Pour les banques canadiennes, I'année
prochaine sera extrémement importante, si elles veulent démontrer quelles progressent dans la transformation
de leurs pratiques de financement et sont capables de prendre des mesures ambitieuses qui changent la
perception des investisseurs selon laquelle le secteur bancaire tarde a prendre ses distances avec les secteurs a
fortes émissions de carbone. Il convient également de souligner que les banques canadiennes tentent de résoudre
une crise d'envergure mondiale en ce qui a trait spécifiquement a leurs portefeuilles nationaux et étrangers; I'une
des difficultés est la mesure dans laquelle leurs décisions de financement du secteur pétrolier et gazier peuvent
avoir un impact sur les emplois et les communautés, risquant de se répercuter sur les banques des autres pays.

Des investisseurs détenant plus de 121 billions de dollars américains d’actifs ont signé les Principes
d’investissement responsable (Principles of Responsible Investment ou PRI), en vertu desquels ils sengagent a
intégrer les questions ESG a leurs décisions de placement'”. Des recherches réalisées par le cabinet comptable
PwC montrent que 77 % des investisseurs institutionnels ont I'intention de cesser d’acheter des produits non
ESG d’ici 2022"%¢. Lors de la COP26, prés de 500 institutions financiéres représentant plus de 130 billions de
dollars américains sous gestion se sont engagées a financer la transition vers zéro émission nette'”’. Elles ont pris
lengagement d’harmoniser leurs portefeuilles de créances et d’actions en investissant dans des entreprises qui
prennent des mesures significatives pour décarboner leurs activités.

Cependant, il existe des inquiétudes quant a ce qui constitue une finance durable. Les préts liés a la durabilité
(Sustainability-linked bonds ou SLB) sontun marché en plein essor,quiaatteint 108 milliards de dollars américains
I'année derniére; néanmoins, 'argent ainsi levé peut étre utilisé pour n'importe quoi, a condition que I'emprunteur
sengage a viser des objectifs ESG qu'il définit lui-méme'’8, et un certain nombre d’inquiétudes ont été soulevées

Banking on Climate Chaos).
75 Principles for Responsible Investing, “Signatories”, (November 2021), Quarterly signatory update | PRI Web Page | PRI (unpri.org).
176 PwC, “ESG during and post COVID-19 world”, (January 2021), ESG during and post COVID-19 world (pwc.com).
77UN News, “Finance Day at COP26”, (3 November 2021), COP26: ‘Not blah blah blah’, UN Special Envoy Carney presents watershed private sector

commitment for climate finance | | UN News.
178 Alastair Marsh and Natasha White, “Royal Bank of Canada faces shareholder vote on climate standards”, Financial Post (17 February 2022), Royal Bank

of panada faces shareholder vote on climate standards[ Financial Post (hereafter Marsh and White); LE MOUVEMENT D’EDUCATION ET DE
DEFENSE DES ACTIONNAIRES BANQUES REPERTOIRE 2022 DES PROPOSITIONS EN CIRCULAIRE, (4 March 2022), 2022 repertoire
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https://www.unpri.org/signatories/signatory-resources/quarterly-signatory-update
https://www.pwc.com/th/en/events/202101-esg-commitment-in-a-post-COVID-19-world.html
https://news.un.org/en/story/2021/11/1104812
https://news.un.org/en/story/2021/11/1104812
https://news.un.org/en/story/2021/11/1104812
https://financialpost.com/fp-finance/banking/royal-bank-canada-faces-shareholder-vote-on-climate-standards
https://financialpost.com/fp-finance/banking/royal-bank-canada-faces-shareholder-vote-on-climate-standards
https://medac.qc.ca/documentspdf/actionnariat/2022_repertoire_banques.pdf

quant au risque décoblanchiment!”. Tandis que les engagements en matiére I’ESG se multiplient, notamment
en ce qui a trait 4 la gestion du risque climatique, un sondage révele que sur dix investisseurs institutionnels, six
voient I‘écoblanchiment comme leur principale préoccupation eu égard a la prise en considération de ces facteurs
dans les décisions d’investissement'™®. Le manque d’informations fiables et standardisées concernant les facteurs
ESG fait qu’il est difficile dévaluer la qualité des indicateurs de conformité en la matiére'. Lélaboration de
normes comptables mondiales de durabilité, abordée dans la partie IV, permettra de commencer 4 mitiger ce
risque.

A. Les propositions d’actionnaires aux conseils d’administration de banques canadiennes sont en
augmentation

Le niveau de soutien en faveur des propositions d’actionnaires visant des objectifs d‘émissions de champs
d’application 1,2 et 3 alignées sur ’Accord de Paris est en augmentation'™. Le champ d’application 2 concerne les
émissions indirectes générées par la consommation de I'électricité et de Iénergie de chauffage ou de climatisation
achetée par une société; et le champ d’application 3 couvre toutes les autres émissions indirectes générées dans
la chaine de valeur d’'une société.

Conformément a la Loi sur les bangues, les actionnaires habilités a le faire peuvent soumettre une proposition
officielle lors de I'assemblée générale de la banque'™®. La condition pour soumettre une proposition (autre que
nommer un administrateur) est que le ou les actionnaires faisant ladite proposition soient, depuis au moins six
mois actionnaires inscrits ou propriétaires réels et détiennent des actions avec droit de vote égales a 1 % du
nombre total d’actions la banque ou de la société détenue en portefeuille par la banque, le jour ot la proposition
est déposée, ou dont la juste valeur marchande, telle que déterminée a la cloture des activités le jour ou la
proposition est soumise, séléve au moins a 2 000 dollars canadiens'*.

banques.pdf (medac.qc.ca).

179 Marsh and White, note 178.

180 S hroders Institutional Investor Study, “Optimism surges for investment returns, Institutional investors are expecting an improvement in returns despite
the long-lasting challenges created by the Covid-19 pandemic”, (5 July 2021), Schroders Institutional Investor Study: optimism surges for investment
returns and climate moves to centre stage - Schroders global - Schroders.

181 M Lazala and J Blankenbach, “Is ESG a matter of risk for business or for people and planet?”, (October 2021), Is ESG a matter of risk for business or
for people and planet? - Business & Human Rights Resource Centre (business-humanrights.org).

1827 favour votes doubled at Shell (from 14% in 2020 to 30% in 2021) and BP (from 8% to 20%) in European shareholder votes, HIS Markit.

183 Sections 189, 143 and 779, Bank Act, note 6.

184 0r persons in support of the proposal must have that level of shares. Bank Act Regulation SOR/2006-314, Meetings and Proposals (Banks and Bank
Holding Companies) Regulations (SOR/2006-314), s 4, Meetings and Proposals (Banks and Bank Holding Companies) Regulations (justice.gc.ca);
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https://www.schroders.com/en/insights/economics/schroders-institutional-investor-study-optimism-surges-for-investment-returns-2021/
https://www.schroders.com/en/insights/economics/schroders-institutional-investor-study-optimism-surges-for-investment-returns-2021/
https://www.business-humanrights.org/en/blog/is-esg-a-matter-of-risk-for-businesss-or-for-people-and-planet/
https://www.business-humanrights.org/en/blog/is-esg-a-matter-of-risk-for-businesss-or-for-people-and-planet/
https://www.business-humanrights.org/en/blog/is-esg-a-matter-of-risk-for-businesss-or-for-people-and-planet/
https://laws-lois.justice.gc.ca/eng/regulations/SOR-2006-314/index.html

La banque n’a pas lobligation d’inclure la proposition s'« il apparait nettement que la proposition a pour objet
principal de faire valoir contre la banque ou ses administrateurs (...) une réclamation personnelle (...) »; §'il
apparait nettement que la proposition nest pas liée de fagon importante aux affaires de la banque; ou qu'une
proposition a peu pres identique a été présentée précédemment a une assemblée et n'a pas regu 'appui minimal
prévu par les reglements'®. La proposition peut inclure des nominations en vue de Iélection des administrateurs si
elle est signée par un ou plusieurs actionnaires inscrits ou propriétaires réels dont les actions réunies représentent
au moins 5 % des actions de la banque ou 5 % de parts d’une catégorie de ses actions, donnant le droit de voter
a 'assemblée lors de laquelle la proposition va étre présentée'®

Durant les deux dernieres années, les actionnaires ont déposé un certain nombre de propositions aupres des
banques canadiennes, y compris des propositions :

o demandant a la banque de produire un rapport sur les préts quelles ont accordé ces derniéres années
pour soutenir I'économie circulaire'’;

o demandant au conseil d’administration de faire preuve de plus de rigueur dans sa définition de la
finance durable et des normes s’y appliquant;

o exigeant que la banque revoie ses criteres de finance durable dans le but dexclure l'exploitation
des combustibles fossiles et les projets rencontrant une forte opposition de la part des peuples
autochtones!#

o exigeant que la banque et ses unités commerciales s’abstiennent de prendre part 4, ou de rendre

possible des transactions visant a privatiser des actifs fortement polluants, notamment en refusant

Sections 143(1.1), 143(4), Bank Act, note 6. The proposal and the statement in support of it together are not to exceed 500 words. The bank must include the
E)roposal in the management proxy circular or attach to it the person’s statement in support of the proposal, Section 143(3), Bank Act, note 6.
85 Section 143(5), Bank Act, note 6, s 9 (1) For the purposes of paragraphs 143(5)(d), 144.1(8)(d) and 732(5)(d) of the Act, the prescribed minimum

amount of support for a proposal is (a) if the proposal was introduced at one annual meeting, 3% of the total number of shares voted or 3% of the
total number of members that voted if the bank is a federal credit union; (b) if the proposal was introduced at two annual meetings, 6% of the total
number of shares voted at its last presentation or 6% of the total number of members that voted at its last presentation if the bank is a federal credit
union; and (c) if the proposal was introduced at three or more annual meetings, 10% of the total number of shares voted at its last presentation or 10%
of the total number of members that voted at its last presentation if the bank is a federal credit union.
186 Section 143(4), Bank Act, note 6.

Mouvement déducation et de défense des actionnaires shareholder proposal, “The Toronto-Dominion Bank Notice of annual meeting of common
shareholdcrs and management proxy circular Annual meeting April 1,2021”, (March 2021), at 73, tm211468-1 TD Bank English Circular AODA v1.

88 Claudia Campbell and Will Horter, represented by Investors for Paris Compliance, Proposal 1, Royal Bank of Canada, “Royal Bank of Canada Notice
of Annual Meeting of Common Shareholders April 7,2022, Management Proxy Circular”, at 95 Notice of Annual Meeting of Common Shareholders (rbe.
com) (hereafter RBC 2022 Management Proxy Circular).
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tout nouveau mandat de procurer des services de financement/prét ou de conseil dans le cadre de ces
transactions'®’;
o demandant ala banque d’adopter une politique de vote consultatif annuel concernant ses objectifs et
lans d’acti iere d'envi de ch limatiques'®;
plans d’action en matiére denvironnement et de changements climatiques'®;
0o demandant a la banque de créer un comité dépendant du conseil d’administration, spécialement
chargé de surveiller les changements climatiques afin de mieux comprendre les risques associés a la
transition vers une économie sobre en carbone, en faisant notamment appel a des experts climatiques'®’.

Lors de la saison des procurations 2022, 27 propositions d’actionnaires ont été présentées aux six plus grandes
banques canadiennes, dont 11 (41 %) étaient directement liées a la gouvernance climatique et dont la vaste
majorité concernait, plus généralement, les questions ESG'2. Dans tous les cas, la direction a recommandé de
voter contre les propositions'”. Aucune des propositions liées au climat n’a recueilli 'appui de la majorité!*. Sur
les 33 propositions retirées aprés la réunion avec la direction et avant 'assemblée des actionnaires, 16 (49 %)
avaient trait au climat.

Les initiatives des actionnaires de la RBC illustrent le type de propositions soumises aux banques canadiennes.
En 2022, deux actionnaires individuels ont présenté une proposition a la RBC, lui demandant de revoir ses
critéres concernant la finance durable dans le but d'exclure l'exploitation des combustibles fossiles et les projets
rencontrant une forte opposition de la part des peuples autochtones'”. Cette proposition citait le financement
de la société de pipelines Enbridge par la RBC, 4 hauteur de 1,5 milliard de dollars canadiens, dont 1,1 milliard
était « lié au développement durable », ce qui soulevait des soupcons décoblanchiment'. Cette proposition

189 RBC 2022 Management Proxy Circular, note 188, at 98; B.C. General Employees’ Union proposal to RBC, RBC 2022 Management Proxy Circular,
note 188, at 95.

190 \ouvement d'éducation et de défense des actionnaires (MEDAC), RBC 2022 Management Proxy Circular, note 188 at 95.

91 Proposal by Mouvement déducation et de défense des actionnaires (MEDAC), Annual Reports (scotiabank.com).

192 %022 BMO Management Proxy Circular printmgr file (bmo.com); TD Bank Financial Group - Investor Relations - Annual Meeting 2022; 2022 CIBC
Management Proxy Circular; RBC 2022 Management Proxy Circular, note 188 at 95.

193 2022 BMO Management Proxy Circular printmgr file (bmo.com); TD Bank Financial Group - Investor Relations - Annual Meeting 2022.; 2022
CIBC Management Proxy Circular; RBC 2022 Management Proxy Circular, note 188 at 95.

194 For example, at the RBC annual meeting, 6.81% voted for avoiding bank participation in pollution-intensive asset privatizations; 9% voted for updating
‘sustainable finance’ criteria; 21.55% supported an advisory vote on environmental policy; and 18.32% voted for a circular economy proposal; Royal Bank of
Canada Annual Meeting of Common Shareholders, “Report of Voting Results”, (7 April 2022), voting-results-en.pdf (rbc.com). At TD Bank, the voting
results were 6.5% in favour of no new fossil fuel financing; 27% in favour of a vote on environmental policy, TD Bank, Annual meeting, Voting results,
ANNUAL MEETING OF COMMON SHAREHOLDERS OF THE TORONTO-DOMINION BANK (td.com).

195 RBC 2022 Management Proxy Circular, note 188 at 95.

196 RBC 2022 Management Proxy Circular, note 188 at 95, citing https://www.thestar.com/news/canada/2021/09/27/canadian-banks-are-loaning-
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https://www.cibc.com/content/dam/cibc-public-assets/about-cibc/investor-relations/pdfs/annual_meetings/2022/management-proxy-circular-2022-en.pdf
https://www.rbc.com/investor-relations/_assets-custom/pdf/voting-results-en.pdf
https://www.td.com/document/PDF/investor/2022/E-2022_TD_SEDAR.pdf
https://www.thestar.com/news/canada/2021/09/27/canadian-banks-are-loaning-enbridge-over-1b-with-questionable-sustainability-requirements.html

soulignait qu'Enbridge avait déclaré ne pas avoir I'intention d’allouer les bénéfices nets a des projets durables ou
activités commerciales spécifiques. Climate Action 100+, dont la branche Gestion mondiale d’actifs de la RBC
est signataire, a découvert qu'Enbridge ne satisfaisait pas aux critéres d’alignement de la banque avec le seuil
défini par la Net-Zero Company Benchmark en mati¢re d’allocation de capitaux'®’. La proposition déclarait que
l'objectif de la RBC d'octroyer 500 milliards de dollars canadiens a la finance durable d’ici 2025 ne prenait pas en
compte la définition de la finance de transition sur le marché mondial, créant ainsi un sérieux risque d’atteinte a
la réputation de la banque. Cette proposition n'a recueilli que 9 % des votes en sa faveur'®.

Le nombre croissant de propositions indique aux conseils d’administration des banques que certains actionnaires
se préoccupent de plus en plus de leur surveillance et gestion des risques financiers liés au climat. A ce jour,
ces propositions sont encore loin de recueillir le soutien majoritaire nécessaire; cependant, le niveau de soutien
commence a augmenter. Les propositions approuvées nont pas force contraignante vis-a-vis des banques, mais
I'inaction face a des propositions appuyées par la majorité pourrait faire courir aux administrateurs le risque de
ne pas étre réélus, comme cela a été le cas lors de 1élection du conseil d’administration d’Exxon.

Les investisseurs qui soumettent des propositions savent que la plupart des banques canadiennes comptent
maintenant dans leurs rangs des professionnels du développement durable, entre autres, qui se préoccupent des
changements climatiques et de la réduction des émissions de GES, mais 4 ce jour, le dialogue n'a pas abouti a
une diminution suffisante du financement des combustibles fossiles'”. Certains investisseurs commencent a
s'impatienter dentendre les banques leur répondre qu'une transition lente est justifiée, plutét que de reconnaitre
que la priorité est de se fixer des objectifs de transition ambitieux®®. Les banques sont de plus en plus surveillées
en raison des possibilités de litiges liés a I'écoblanchiment®".

Un autre probléme est que nombre de gestionnaires d’actifs croient qu’il est nécessaire voter par le biais d’agences

enbridge-over-1b-with-questionable-sustainability-requirements.html; https://www.thestar.com/news/canada/2021/09/27/canadian-banks-are-loaning-

enbridge-over-1b-with-questionable-sustainability-requirements.html.
7 Climate Action 100+, Company Assessment Enbridge, https://www.climateaction100.org/company/enbridge-inc/.

198 Royal Bank of Canada Annual Meeting of Common Shareholders, (7 April 2022), “Report of Voting Results, voting-results-en.pdf (rbe.com)

199 Matt Price, “Our Canadian Bank Engagement Experience This Season”, (8 February 2022), Our Canadian Bank Engagement Experience This Season
— Investors for Paris Compliance (hereafter Price).

200 Price, note 199.

201 United Nations Environment Programme and Sabin Center for Climate Change Law, Columbia University, Global Climate Litigation Report 2020
STATUS REVIEW, GCLR.pdf (unep.org); Network for Greening the Financial System, “Technical document Climate-related litigation: Raising awareness

about a growing source of risk” (November 2021), climate related litigation.pdf (ngfs.net).
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de conseil en vote par procuration, ce qui signifie quelles exercent désormais une influence considérable.
Cependant, pour les émetteurs bancaires, il est difficile de prédire ce que les agences de conseil en vote par
M M
procuration décideront de faire par rapport aux propositions des actionnaires, car la plupart du temps, leurs
lignes directrices indiquent que ces propositions seront examinées au cas par cas. Le plus souvent, 'agence de
)

conseil en vote par procuration ne contacte pas la banque pour discuter les propositions des actionnaires au
moment pertinent pour prendre une décision. Par conséquent, les conseils d’administration se retrouvent dans
une inconfortable situation d’incertitude quant aux attentes des actionnaires sur un grand nombre de questions
qui seront mises au vote. La meilleure solution pour la banque et son conseil d’administration est de réfléchir en
profondeur a leur plan d’action climatique et de faire preuve de transparence quant aux décisions prises. Il est
dorénavant essentiel que le conseil d’administration et de la direction engagent le dialogue avec les actionnaires
et divulguent efficacement les questions ESG.

B. Linitiative Say on Climate?

Silon examine de plus pres la vague de propositions soumises par les actionnaires dans le monde dans le cadre
de I'initiative « Say On climate », en particulier en 2021 et 2022, on s’apercoit que celles-ci ont regu plus de
soutien que les autres propositions d’actionnaires sur le climat. Ainsi, lors des assemblées annuelles 2022, les
propositions de Say On Climate ont recueilli 20,66 % de soutien auprés des actionnaires de la Banque Scotia,
21,55 % aupres de ceux de la RBC, et 27 % aupres de ceux de la Banque TD?®. Les résolutions de Say On
Climate demandent un vote non contraignant visant a consulter les actionnaires sur la stratégie climatique de
la banque dans le but d’assurer la continuité du dialogue sur les questions environnementales.”. Les objectifs
tormulés sont d’accroitre le nombre de banques publiant un plan d’action pour se diriger vers une économie
neutre en carbone et divulguant annuellement leur position sur la transition énergétique et la réduction des
émissions de GES quelles financent®™. Dans certains cas, cette initiative a persuadé les dirigeants de soumettre
des résolutions et dans d’autres, ce sont les actionnaires qui présentent ces résolutions.

202gee voting records cited at notes 187 and 196.

3 HIS Markit reports that in Europe, 23 companies voted in 2021 on resolutions related to climate, and management from these companies’
recommended votes against all of them. Resolutions tended to fare better when management came up with climate proposals and asked shareholders to
approve them. Of the 20 companies that submitted their own strategies, the average level of support reached 97.14%, at 16.

UK Children’s Investment Fund Foundation gave a grant of over US$100 million to advance these shareholder proposals. UK Children’s Investment
Fund Foundation, grant, Say on Climate $105,000,000, ciff.org.
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Les opinions sur Say On Climate et le moment opportun de soutenir cette initiative sont variées. Les auteurs
de propositions faites dans ce cadre estiment que Say On Climate estiment permet dengager un dialogue
constructif avec les dirigeants et administrateurs; ils sont en faveur de commencer par dialoguer, en demandant
aux institutions financiéres de divulguer leurs plans d’action pour la transition climatique et, si elles ne le font
pas, de présenter des propositions d’actionnaires allant dans ce sens?”. Jamie Bonham, directeur de lengagement
dentreprise chez NEI Investments, fait observer que Say On Climate est une solution imparfaite et quen
général, sa société ne soutient pas ces propositions, mais que cest une réponse face au manque de divulgation
et d’ambition; cela peut permettre d’approfondir la conversation avec les administrateurs; et cela a pour effet
de donner au conseil d’administration et a la direction une année pour catalyser leurs efforts?®. La CDPQ_
soutient 'initiative Say On Climate, quelle la considére comme un outil complémentaire a utiliser, le cas échéant,
pour encourager la transition vers une économie durable, car les actionnaires peuvent utiliser leur vote lors des
assemblées générales annuelles pour exprimer clairement leur opinion quant aux stratégies et mesures mises en
place pour faire face aux changements climatiques®”.

Une autre opinion est que ces propositions risquent de miner le role des conseils d’administration, 4 savoir
surveiller constamment et approuver la stratégie dans le cadre d’'une gouvernance efficace, et laissent entendre
que les actionnaires peuvent exercer plus efficacement leur droit a exprimer leur insatisfaction relative a 'action
climatique des administrateurs en votant contre leur réélection (ou en se dessaisissant de leurs actions s’ils ne
sont pas satisfaits). Cependant, compte tenu de étendue des investissements indiciels, il nest plus aussi facile de
se défaire des actions d’'un seul émetteur.

La société Glass Lewis estime qu’il pourrait y avoir un certain nombre d’avantages a adopter une approche
tondée sur Say On Climate pour s’assurer que les entreprises produisent des rapports solides, alignés sur les
recommandations du GIFCC; cependant, donner aux actionnaires la possibilité de voter sur un plan climatique
pourrait déboucher sur des situations ou certains investisseurs, qui nont pas forcément les capacités ou les
compétences techniques requises pour analyser ces plans, se contentent dentériner les stratégies climatiques®®.
Glass Lewis déclare se prononcer en général contre les propositions d’actionnaires demandant aux entreprises

205 Sayonclimate, “Canadian Public Companies - Shareholder Proposals: Background and Process”, (8 March 2021), Canadian-Companies-Shareholder-
Proposal-Guide-Final.pdf (sayonclimate.org).

206 Quoted with permission (17 April 2022), on file with author.

207 CDPQ, “CDPQ supports the Say on Climate initiative — a proposal on managing climate issues and risks”,
CDPQ supports the Say on Climate initiative — a proposal on managing climate issues and risks | CDPQ.

208 Glass Lewis, “Say on Climate Votes: Glass Lewis Overview”, (2021), Say on Climate Votes: Glass Lewis Overview — Glass Lewis.
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d’adopter une politique qui leur donne la possibilité de voter chaque année sur un plan ou une stratégie
climatique®®.

v. Risques technologiques

Les avancées technologiques peuvent avoir un impact sur les colits demprunt et entrainer une révision soudaine
du prix des actifs financiers; une transition rapide pourrait aussi entrainer un changement abrupt des prix, ce
) )
qui créerait des risques de marché pour les entreprises®’®. La discussion des risques technologiques dépasse
objet de ce guide, mais il convient de souligner que 'innovation technologique qui soutient la transition vers
un systéme économique a zéro émission nette, efficace sur le plan énergétique, sera significativement affectée
par le financement bancaire et aura, en retour, un impact important sur le secteur bancaire. Le développement
et l'utilisation des technologies émergentes, telles que les énergies renouvelables, les batteries de stockage de
Iénergie et la réduction des déchets affecteront la compétitivité, les cotits de production et de distribution et la
demande de produits et services?'!.

De nouvelles technologies sont en cours de développement et de déploiement pour aider a réduire les émissions
de GES, et représentent a la fois des risques climatiques et possibilités connexes pour les banques. Or, si elles ne
sont pas bien préparées pour tirer profit des nouvelles activités et affaires commerciales dans une économie a zéro
émission nette, les banques sexposent a des risques. Les banques qui envisagent d’augmenter leur exposition aux
opportunités offertes par ce nouveau marché devraient prévoir des modeles de risque appropriés et efficaces pour
accorder des crédits ou souscrire aux nouvelles technologies.

iv. Risques juridiques et de litiges

Les risques juridiques associés a la transition sont complexes. En premier lieu, il faut gérer le risque juridique lié
a la décision d’agir : cela implique d’établir des objectifs, de concevoir des analyses de scénarios, et denvisager les
incertitudes liées au fait que les actionnaires et d’autres parties prenantes peuvent remettre en cause les décisions
relatives au rythme et a lenvergure de la décarbonation des portefeuilles. Ces risques concernent la maniére de
mesurer les émissions de GES relevant des champs d’application 1, 2 et 3, dobtenir 'assurance d’un tiers quant

209 Glass Lewis, “Say on Climate Votes: Glass Lewis Overview”, (2021), Say on Climate Votes: Glass Lewis Overview — Glass Lewis.
210 BIS, The green swan, note 10.
211 TCFD Final Report, note 108 at 6.
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a lefhicacité des choix méthodologiques et de prendre des décisions stratégiques pour réorienter les portefeuilles
de prét et d’investissement. Aux Etats-Unis, trois banques - Morgan Stanley, JPMorgan, et Bank of America
- envisagent de quitter la Glasgow Financial Alliance for Net Zero (GFANZ), par crainte de poursuites liées
aux engagements de décarbonation de I'’Alliance?”?. En second lieu, lorsque les banques prennent l'initiative de
sengager, il peut y avoir des risques juridiques si ces engagements ne sont pas remplis ou si des informations
importantes concernant ces activités nont pas été divulguées conformément a la loi sur les valeurs mobilieres ou
sur les services financiers.

A. Ecoblanchiment

Les banques pourraient aussi sexposer a des poursuites liées a leurs activités de financement, lancées par des
parties demandant des dédommagements ou utilisant d’autres recours juridiques**.Le NGFS a rapporté quen
2021, les poursuites lancées contre les banques allaient probablement continuer a augmenter si celles-ci ne
divulguaient et ne géraient pas les risques climatiques de fagon appropriée, notamment dans les déclarations de
leurs rapports annuels et leur publicité®!®. Selon le NGFS, compte tenu de Iévolution de la réglementation, les
institutions financiéres pourraient étre de plus en plus confrontées a des poursuites judiciaires ou autres requétes
en rapport avec les divulgations en vertu des diverses taxonomies des produits financiers verts, ainsi qu'a des
procédures pour rupture de contrat liée & ces produits.

En Europe, les autorités de réglementation ont commencé a enquéter et a accuser les sociétés de faire de fausses
déclarations concernant la portée de leurs divulgations en matiere de développement durable?”. Par exemple, en
2021, T'autorité de surveillance allemande BaFin et la police criminelle fédérale ont perquisitionné les bureaux
de la Deutsche Bank et de sa filiale DWS Asset Management a la suite de soupgons décoblanchiment*®.
Apparemment, DWS aurait trompé ses investisseurs en exagérant I'importance accordée aux critéres de durabilité

212 Reuters, “Major U.S. banks threaten to leave Mark Carney's climate alliance — FT”, (21 September 2022), https://www.reuters.com/business/finance/
major-us-banks-threaten-leave-mark-carneys-climate-alliance-ft-2022-09-21/; Financial Times, “New York climate week: Carney concedes banks
shrinking from green guidelines”, Financial Times, (September 2022), https://www.ft.com/content/e4de7a58-1128-42¢3-9989-d302d913{2¢8.
23 7CFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 25.
214 Network for Greening the Financial System, Technical document Climate-related litigation: Raising awareness about a growing source of risk, (November
2021), at 11, climate related litigation.pdf (ngfs.net).
215 For example, the US Securities and Exchange Commission and BaFin, Germany’s financial regulator, recently initiated a probe into allegations that
Deutsche Bank AG’s DWS Group asset-management arm has been misstating the environmental credentials of some of its ESG-labeled investment
E{gducts; Quinson, note 126.

Morningstar, note 122.
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dans ses activités de placement, sans avoir fait de progres tangibles dans des domaines comme l'environnement et
la protection du climat. Aprés examen, les autorités ont trouvé suffisamment de preuves factuelles indiquant que,
contrairement aux informations apparaissant sur les prospectus de vente des fonds de DWS, les criteres ESG
nétaient pris en considération que dans une partie mineure des investissements et nétaient pas pris en compte
dans un vaste nombre de placements, ce qui a abouti 4 une accusation de fraude”.

Lesautorités américaines enquétent également surla fraude visantles investisseurs intéressés par le développement
durable. En 2022,1a Commission américaine des titres et de la bourse (US securities and Exchange Commission
ou SEC) a accusé la société BNY Mellon Investment Adviser Inc de fausses déclarations et d'omissions sur les
questions ESG dans la prise de décisions concernant certains fonds communs gérés par elle?’®. Pour régler ces
accusations, BNY Mellon a accepté de payer une amende de $1,5 million de dollars américains*”®. En 2021, la
SEC a créé un groupe de travail chargé denquéter sur les pratiques potentiellement répréhensibles concernant
les afhirmations relatives a la durabilité, et travaille 4 élaboration d’un nouveau réglement afin d’exiger une plus
grande clarté dans les divulgations climatiques des émetteurs®.

B. Divulgation

Les poursuites judiciaires ont trait 2 une exigence accrue de transparence sur le financement, par les banques,
d’activités a fortes émissions de carbone. Par exemple, dans le cas Abrahams c. Bank of Australia, les actionnaires
de la Commonwealth Bank of Australia (CBA) ont poursuivi la banque au motif quelle était en infraction
avec le Corporations Act aprés avoir omis de divulguer les risques commerciaux associés au climat, concernant
notamment la possibilité d’investissement dans une mine de charbon®!. Les actionnaires ont estimé que CBA
savait, ou aurait dd savoir, que son exposition aux risques commerciaux liés aux changements climatiques
pouvait avoir des répercussions significatives sur ses opérations et sa position financiére; que CBA aurait da

27 Morningstar, note 122.

18 SEC, “SEC Charges BNY Mellon Investment Adviser for Misstatements and Omissions Concerning ESG Considerations”, SEC Press release (May
2022),SEC.gov | SEC Charges BNY Mellon Investment Adviser for Misstatements and Omissions Concerning ESG Considerations (hereafter SEC
press release).

219 gEC press release, note 218.

220 SEC, “SEC Announces Enforcement Task Force Focused on Climate and ESG Issues”, (4 March 2021), SEC.gov | SEC Announces Enforcement
Task Force Focused on Climate and ESG Issues; and SEC, “Spotlight on Enforcement Task Force Focused on Climate and ESG Issues”, (2022), SEC.gov

Spotlight on Enforcement Task Force Focused on Climate and ESG Issues.

2L fbrabams v Commonwealth Bank of Australia, No VID/ 879 (2017).

Canada Climate | Llnitiative canadienne INVESTIR DANS UN AVENIR NEUTRE EN CARBONE : UNE GOUVERNANCE 6 2
Law Initiative | de droit climatique CLIMATIQUE EFFICACE POUR LES BANQUES CANADIENNES


https://www.sec.gov/news/press-release/2022-86
https://www.sec.gov/news/press-release/2021-42
https://www.sec.gov/news/press-release/2021-42
https://www.sec.gov/spotlight/enforcement-task-force-focused-climate-esg-issues
https://www.sec.gov/spotlight/enforcement-task-force-focused-climate-esg-issues

prévoir des stratégies commerciales pour gérer ces risques; et que les membres (actionnaires) de CBA pouvaient
raisonnablement exiger un résumé des risques climatiques auxquels CBA est exposée et, le cas échéant, des
stratégies commerciales utilisées pour gérer ces risques®. Par la suite, les actionnaires ont renoncé a leur action
en justice aprés que CBA ait accepté de commencer a rapporter les risques climatiques, décidé de ne pas accorder
de prét a la mine de charbon et que les administrateurs aient reconnu que les changements climatiques posaient
un risque opérationnel significatif et promis de procéder a des analyses de scénarios®.

Plus récemment, deux actionnaires de CBA se sont inquiétés du fait que la banque finance sept nouveaux projets
pétroliers et gaziers et ont déposé une demande devant le Tribunal fédéral de I’Australie pour avoir acces aux
documents internes de la société concernant chaque projet, dans le cadre de la Politique environnementale et
sociale 2019 de CBA?*. Le tribunal ayant estimé que les plaignants agissaient de bonne foi et que I'inspection
demandée visait un but légitime et conforme au Corporations Act, il a ordonné a la banque de produire certains
documents®”. Les documents produits étaient caviardés; les actionnaires ont donc déposé une autre demande
pour que ces caviardages soient éliminés et obtenir plus d’informations; la question est pendante jusquen octobre

2022.2%,

Aux Etats-Unis, on observe un nombre croissant de recours collectifs accusant les sociétés d’avoir fait des
déclarations substantiellement fausses ou trompeuses aux investisseurs sur la gestion de leurs placements, eu
égard aux émissions de carbone et au possible délaissement d’actifs; et bien que les résultats soient pour I'instant
mitigés, un certain nombre de cas sont actuellement en instance d’appel??’. Certains investisseurs et autres
organisations ont élaboré des paramétres de notation classant les entreprises en fonction de leur performance en
matiere de réduction démissions*?®. Bien que de telles actions en justice n'aient pas encore été lancées contre les

222 Notice of Filing, Guy Abrahams v Commonwealth Bank of Australia, Victoria Registry, Federal Court of Australia (8 August 2017), http://envirojustice.
or%au/ sites/ default/ files/ files/ 170807%20Concise%20 Statement%20(as%20filed).pdf.

223 Gareth Hutchens, ‘Commonwealth Bank Shareholders Drop Suit over Nondisclosure of Climate Risks’, 7be Guardian (21 September 2017), https://
www.theguardian.com/ australia- news/ 2017/ sep/ 21/ commonwealth- bank- shareholders- drop- suit- over- non- disclosure- of- climate- risks,
referencing the CBA, ‘Annual Report’ (2017) at 10— 11, 24, 44— 47, and 151, https:// www.commbank.com.au/ content/ dam/ commbank/ about- us/

shareholders/ pdfs/ annual- reports/ annual report 2017 14 aug 2017.pdf.
224 Guy Abrahams & Kim Abrahams As Trustee For The Guy & Kim Abrahams Family Trust V Commonwealth Bank Of Australia ACN 123 123 124,

210826-Originating-Process-stamped.pdf (equitygenerationlawyers.com). See also Abrahams v Commonwealth Bank of Australia (2021), Federal Court of
Australia | NSD864/2021, Equity Generation Lawyers .. | Abrahams v Commonwealth Bank of Australia (2021) — Equity Generation Lawyers.

225 Section 247A of the Australia Corporations Act 2001 (Cth). Order of Justice Cheeseman, Federal Court of Australia, (4 November 2021), No:
NSD864/2021, Order JUSTICECHEESEMAN DOC4 (comcourts.gov.au). This initial order was ultimately made on consent of the parties.

226 Order of Justice Cheeseman, Federal Court of Australia, (9 August 2022), No: NSD864/2021, Order JUSTICECHEESEMAN DOC13
(equitygenerationlawyers.com).

27 Ramirez v Exxon Mobil Corp et al, Civ No 3:16-CV-3111-K (Dist Crt Northern District of Texas).

228 See, for example, MSCI, Integrating ESG and Climate into Portfolios, Chapter-02-MSCI-ESG-Advisor-Guide.pdf.
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banques canadiennes, cette tendance internationale met en évidence des risques exigeant d’étre gérés.

C. Réclamations pour dommages

En ce qui a trait aux répercussions physiques, des poursuites peuvent étre lancées contre toute entité censée
étre responsable, directement ou indirectement, de dommages associés a un événement extréme ou a des effets
chroniques liés au climat; dans le cas des banques, plus probablement indirectement, a travers leurs activités de
financement des entreprises’”. Les poursuites liées au climat peuvent avoir de graves conséquences financiéres
pour les banques exposées aux risques financiers des sociétés accusées; et si ces poursuites aboutissent, les parties
accusées pourraient devoir payer les dédommagements, amendes et/ou frais requis pour adapter leurs opérations
a lordonnance du tribunal, ce qui pourrait avoir une influence sur la valeur de l'entreprise, sa solvabilité et/ou les
cotits de financement®’. Le NGFS souligne qu'indépendamment de I'aboutissement de ces affaires, I'accusé peut
voir sa réputation ternie, auquel cas les banques risquent d’en subir les effets; dans leur évaluation du risque de
crédit et de marché, elles doivent donc prendre en considération 'impact possible des poursuites climatiques sur
les entreprises qu'elles financent.

D. Requétes pour manquement aux obligations fiduciaires et recours pour oppression

Une autre catégorie de risque juridique concerne les cas de manquement aux obligations fiduciaires. Par
exemple, si une banque décide de continuer a financer des projets a fortes émissions de GES, I'institution et ses
administrateurs pourraient étre poursuivis en tant que « pollueurs indirects » pour avoir financé ces projets’.
ClientEarth a lancé une procédure d’injonction contre la Banque Nationale de Belgique, 4 Bruxelles, estimant
quen mettant en place un programme d’achat d’'obligations a fortes émissions destiné aux entreprises, la banque
violait les dispositions de plusieurs traités de 'UE, ainsi que la Charte des droits fondamentaux de 'UE*2,
Laffaire a été rejetée en premiere instance, mais ClientEarth a fait appel et argumente que ce programme a
été congu sans tenir compte des enjeux climatiques, comme lexige la loi européenne, et contredit la politique

229 Network for Greening the Financial System, “Climate-related litigation: Raising awareness about a growing source of risk”, Network for Greening
the Financial System Technical document (November 2021), at 5, climate related litigation.pdf (ngfs.net) (hereafter Network for Greening the Financial
S;/stem).

230 Network for Greening the Financial System, note 229 at 7.

231 Network for Greening the Financial System, note 229.

232 Network for Greening the Financial System, note 229.
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climatique de 'UE, ce qui le rend non valide*.

Des poursuites pour délit peuvent également étre lancées, comme cela a été le cas contre de grosses entreprises
fortement génératrices de carbone aux E.-U. et en Europe, et les banques peuvent voir leur responsabilité
délictuelle mise en cause pour ne pas avoir su gérer les risques liés aux actifs a forte teneur en carbone®*.
Cependant, en fonction du réle et de I'implication des banques en tant que sources de financement des
secteurs a fortes émissions en carbone, leur responsabilité directe peut s’avérer difficile a établir. Cela étant, les
administrateurs et autres fiduciaires bancaires pourraient sexposer a des poursuites en cas de non-respect de la
réglementation des services financiers et valeurs mobilieres : en premier lieu, pour des questions de conformité
réglementaire, et en second lieu, en vertu de la loi sur les valeurs mobilieres et de la responsabilité délictuelle; ce
type de litiges fait souvent suite a un constat d’infraction a la réglementation. Au fur et & mesure de I‘évolution
de la réglementation, les administrateurs devront faire preuve de diligence pour vérifier que les gestionnaires
répondent a ces exigences.

En cas de manque de diligence en matiére d’adaptation et d’atténuation climatique, un autre moyen de tenir
les administrateurs responsables est le recours pour oppression, prévu par le droit des sociétés; ce recours
peut étre invoqué lorsque les administrateurs ont agi de fagon oppressive ou injustement porté préjudice ou
ignoré l'intérét de certaines parties prenantes®. Dans le cadre du droit des sociétés au Canada, le recours pour
oppression représente potentiellement un puissant moyen de pression sur les administrateurs et dirigeants pour
les pousser a agir face aux changements climatiques, car il cible le préjudice porté a I'intérét juridique et légitime
des parties prenantes et cherche a garantir que justice soit rendue — « ce qui est juste et équitable » lorsque les
administrateurs ont agi de fagon injuste, préjudiciable ou oppressive?*. Ce recours se fonde sur les « attentes
raisonnables » du réclamant. Compte tenu de la reconnaissance généralisée des risques climatiques, on peut
raisonnablement attendre des administrateurs qu’ils agissent pour mitiger ces risques. Méme si lancer ce type de
poursuites présente certaines difficultés, si le tribunal estime que les administrateurs ont agi de fagon oppressive,
injustement préjudiciable ou négligente, les plaignants ont a leur disposition un éventail extraordinairement

vaste de recours®.

233 ClientEarth Communications, “Why we’re going back to Court against the Belgian National Bank”, (31 January 2022), Why we’re going back to Court
a%ainst the Belgian National Bank | ClientEarth.

234 OsF, Navigating, note 15 at 10.

235 Sarra, Governance Paths to Net Zero, note 12 at 78-79.

236 Wilson v Albarayeri, 2017 SCC 39 (SCC) at paragraph 23.

For a discussion of the potential and the limitations of the oppression remedy, see Sarra, Governance Paths to Net Zero, note 12 at 78-79.

Canada Climate | Llnitiative canadienne INVESTIR DANS UN AVENIR NEUTRE EN CARBONE : UNE GOUVERNANCE 6 5
Law Initiative | de droit climatique CLIMATIQUE EFFICACE POUR LES BANQUES CANADIENNES


https://www.clientearth.org/latest/latest-updates/news/why-we-re-going-back-to-court-against-the-belgian-national-bank/
https://www.clientearth.org/latest/latest-updates/news/why-we-re-going-back-to-court-against-the-belgian-national-bank/

Le NGFS signale que 'ampleur des répercussions potentielles des poursuites juridiques sur les entités financiéres
est trés vaste, et inclut « le risque consécutif que les accusés doivent verser de lourds dommages et intéréts ou
mettre en place des mesures d'adaptation substantielles dont le colt risque d'avoir un effet d'escalade, tel que
de possibles faillites qui provoqueraient une réaction en chaine dans le systeme financier »?%. Les répercussions
des litiges liés au climat pourraient se concrétiser de maniere non linéaire, car I'évolution rapide de la science
climatique pourrait permettre aux parties d'établir plus facilement le lien de cause a effet entre émissions et
dommages liés aux aléas climatiques et provoquer une vague de poursuites pouvant obtenir gain de cause
contre toute une variété d'entités, ce qui aurait pour ces dernieres un effet dévastateur®?.

Bien que sans rapport avec le secteur bancaire, la récente décision rendue par les tribunaux des Pays-Bas
concernant Royal Dutch Shell vaut certainement la peine d%étre soulignée : le tribunal de district de La Haye
a reconnu que 85 % des émissions de Royal Dutch Shell relevaient du champ d’application 3 et a ordonné a la
société de réduire les émissions de CO, relevant des champs d’application 1 a 3 dans I'ensemble du groupe, soit
1 100 entreprises, de 45 % d’ici 2030, par rapport aux niveaux de 2019%%. Le tribunal a expressément indiqué
que la norme de diligence incluait la nécessité, pour les entreprises, d’assumer la responsabilité de réduire les
émissions des champs d’application 3, en particulier lorsque celles-ci représentent la majorité de leurs émissions.

vii. Risques d’atteinte a la réputation

Outre les risques précités, qui sont tous immeédiats, les conseils d’administration des banques canadiennes sont,
d’une maniere plus générale, aux prises avec les risques d’atteinte a leur réputation. Les changements climatiques
constituent une menace croissante en termes de réputation; en effet, la perception des consommateurs et des
communautés vis-a-vis des efforts ou du désengagement d’'une banque par rapport a la transition vers une
économie a zéro émission nette peut changer. Le BSIF fait observer que les déposants et autres parties prenantes
peuvent considérer qu'une banque perpétue les changements climatiques parce quelle continue a investir dans
des secteurs a fortes émissions de carbone et a leur accorder des préts**. Les risques d’atteinte a la réputation

238 OSFI, Navigating, note 15 at 9.
239 OsF, Navigating, note 15 at 9.
240 Vereniging Milieudefensie et al v Royal Dutch Shell Ple, C/09/571932 / HA ZA 19-379, judgment of the Hague District Court, (26 May 2021), official

eniglish translation by the Court, 20210526 8918 judgment-2.pdf (climatecasechart.com).
24 OSFI, Navigating, note 15 at 10.
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peuvent provoquer une perte substantielle de valeur, de liquidité ou de clientéle pour la banque ou exiger la mise
en place de mesures colteuses pour y remédier. La réputation d'une banque représente un atout commercial de
poids, déterminant pour optimiser la valeur des actions et qui est donc constamment menacé.

Les consells d'administration doivent prendre des décisions concernant leurs engagements publics envers la
carboneutralité, leur calendrier pour effectuer la transition, leur adhésion a des organismes de collaboration,
leurs choix méthodologiques pour définir les cibles de décarbonation associées aux transactions financées,
I'évaluation exacte des progres relatifs aux objectifs et indicateurs et la gestion de I'évolution de la réglementation
applicable aux banques et aux secteurs dans lesquels elles investissent, compte tenu de l'incertitude de 'avenir
des différents domaines d'activité. Un faux pas peut avoir des répercussions énormes sur la réputation d'une
banque. Un nombre croissant de déposants et acteurs de la société civile en général souhaitent une transition
juste vers zéro émission nette. Le conseil d'administration peut s'étre engagé a une transition juste, mais en
I'absence de définitions ou de parametres réglementaires uniformes, les administrateurs sont confrontés a de
difficiles décisions sur le long terme quant a la meilleure maniere d'aligner leur gestion des risques et leur stratégie
sur une transition juste pour les parties prenantes les plus touchées.

Une organisation canadienne de placement a recensé les exemples de banques canadiennes ayant récemment
financé de gros projets dexploitation de combustibles fossiles qui rencontrent une opposition féroce de la part
des peuples autochtones, notamment le Dakota Access Pipeline, le Trans Mountain Pipeline et le projet de
prolongation de I'oléoduc Line 3 1ié a Iexploitation des sables bitumineux®*.Selon cette organisation, les banques
doivent acquérir une expertise interne et vérifier si un consentement éclairé a été obtenu avant d’approuver un
financement, et faire elles-mémes preuve de diligence auprées des peuples autochtones concernés plutdt que
se contenter des informations fournies par le promoteur du projet, qui est forcément biaisé en sa faveur. Le
financement de la prolongation de l'oléoduc d’Enbridge a suscité l'opposition d'un certain nombre d’'organisations
autochtones, et bien que le pipeline soit maintenant en service, les activistes autochtones continuent a lutter
contre ses répercussions**.

242 14PC 2021, note 170 at 15.

243 Abe Asher, “The fight against Line 3 isn't over yet” (28 February 2022), The Fight Against Line 3 Isn’t Over Yet By Abe Usher, The Progressive — Stop
Line 3.
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Les banques canadiennes attirent aussi 'attention d'organisations non gouvernementales qui documentent
comment elles, ainsi que d’autres institutions bancaires, continuent a financer les combustibles fossiles***. Judy
Wilson, cheffe de la bande indienne Skat’sin te Secwepemc-Neskonlith, ainsi que d’autres individus, ont soutenu
Stand.Earth et Ecojustice, ont demandé au Bureau de la concurrence du Canada denquéter sur la RBC au
motif de publicité mensongere sur les engagements climatiques de cette banque, en vertu des dispositions de
larticle 74.01(1)(a) de la Loi sur la concurrence concernant les pratiques commerciales trompeuses a Iégard du
public?®. Ils alléguent que depuis 2016, 1a RBC a continué de financer des exploitants de combustibles fossiles
a hauteur de plus 201 milliards de dollars américains, ce qui est en contradiction directe avec les engagements
publics de cette banque vis-a-vis de 'action climatique convenue dans le cadre de I'’Accord de Paris*. A titre
de réparation, ils demandent que la RBC verse 10 milliards de dollars d’amende au Fonds pour dommages a
lenvironnement, payables a des organisations de préférence dirigées par des Autochtones, a des fins d’atténuation
et d’adaptation climatique au Canada*". Le Bureau de la concurrence a ouvert une enquéte en septembre 2022245,
Cette plainte suscite une attention médiatique considérable et aftecte la réputation de la RBC, eu égard a ses
rapports publics concernant ses engagements climatiques.

La génération du millénaire et la génération Z qui ont un pouvoir d'achat accru leur permettant d'utiliser des
services financiers et autres, sont trés inquietes des changements climatiques et du gaspillage, et sont plus
enclines a mettre en doute les affirmations du marketing vert et de rechercher des informations pour les
vérifier?®. Un segment croissant de la population attend des banques qu'elles fassent des efforts pour financer
la décarbonation et I'économie circulaire, de facon plus juste et équitable pour une plus grande variété de parties

244 See for example, Reclaim Finance et al, Banking on Climate Chaos, 2022 Fossil Fuel Report, BOCC 2022 vSPREAD.pdf (bankingonclimatechaos.org).
2% Rosa Saba, “Group asks competition watchdog to investigate alleged ‘greenwashing’ by RBC”, Toronto Star (22 April 2022), Group asks competition
watchdog to investigate alleged ‘greenwashing’ by RBC | The Star. James Bradshaw, Competition Bureau launches inquiry into RBC’s green advertising”,
The Globe & Mail, (11 October 2022), Competition Bureau launches inquiry into RBC’s green advertising - The Globe and Mail.

6 Ecojustice, “Application for inquiry regarding the Royal Bank of Canada’s apparent false and misleading representations about action on climate change
while continuing to finance fossil fuel development” (June 2022), at 3, 2022-06-10-Complaint-to-Competition-Bureau-re ~-RBC-climate-representations-
Final.pdf (ecojustice.ca) (hereafter application). Competition Act, RSC 1985, ¢ C-34, as amended. See also Indigenous Environmental Network ez a/, Banking
o Climate Change, Fossil Fuel Finance Report 2020, Banking on Climate Change 2020 vF.pdf (ran.org).

Apphcanon note 246 at 4.
248 Under section 9 of the Competition Act, Competition Bureau of Canada, letter regarding Notice of Inquiry Commencement into Royal Bank of Canada,
(29 September 2022), Microsoft Word - 2022-09-22 DRAFT Notice of Inquiry Commencement.docx (ecojustice.ca)

McKmsey & Company, “Meet Generation Z: Shaping the future of shopping”, (4 August 2020), Meet Generation Z: Shaping the future of shopping |

McKinsey.
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prenantes, en intégrant la diversité et l'inclusion dans leurs plans d'action climatique?®.

Le conseil d’administration peut également superviser des initiatives visant a renforcer la réputation de la banque
grice a son approche climatique. Le forage en Arctique en est un exemple : les Gwich’in semploient a protéger
I’Arctic National Wildlife Refuge, 'un des derniers écosystémes intacts au monde, abritant 200 espéces sauvages
et qui est le lieu de reproduction des ours polaires et de la harde de caribous de la riviere Porcupine; les grandes
banques canadiennes ont adopté des politiques refusant de financer les activités de forage dans ce refuge.®!

viii. Risque opérationnel

Pour développer leur résilience face aux événements aigus et effets chroniques liés au climat, les banques doivent
identifier les risques d'exploitation, tels que l'endommagement de leurs actifs physiques et la perturbation de
leurs opérations essentielles, qui sont susceptibles de se multiplier au fur et a mesure que les phénomenes
météorologiques extrémes augmentent en fréquence et en intensité. Ces risques dexploitation incluent la
perturbation de services importants assurés par des tiers, sur lesquels s'appuie la banque. La banque peut élaborer
des stratégies pour atténuer leffet des désastres climatiques sur ses opérations cruciales.

Un autre risque opérationnel attirant beaucoup lattention est la perte de biodiversité. Les entreprises, les
banques et autres organisations financieres commencent a étre confrontées a de sérieux risques en raison de leurs
impacts et dépendances sur la biodiversité; il s’agit avant tout de risques d’exploitation associés a la dépendance
a Iégard des ressources, de leur rareté et leur qualité*®?. Le Forum économique mondial souligne que la perte
de biodiversité constitue 'un des trois risques les plus graves dans les dix prochaines années, et que la perte de
biodiversité, leffondrement des écosystemes et la destruction du capital naturel ont des conséquences irréversibles

sur lenvironnement, lespéce humaine et 'activité économique®>.

250 N Kachaner e# al, “The Pandemic Is Heightening Environmental Awareness”, Boston Consulting Group, (14 July 2020), The Pandemic Is Heightening

Environmental Awareness | BCG.

21 Eric Bowling, “All major Canadian banks standing behind Gwich'in fight to save Arctic Refuge, NNSL Media, (20 December 2020), All major

Canadian banks standing behind Gwich'in fight to save Arctic Refuge (nnsl.com); Avery Zingel “RBC joins string of banks that will not directly fund

drilling projects in Arctic refuge”, CBC News, (5 October 2020), RBC joins string of banks that will not directly fund drilling projects in Arctic refuge
CBC News; NS Energy Staff Writer , “TD Bank to cease financing of oil and gas operations in Arctic”, NS Energy (10 November 2020), TD Bank to

cease financing of oil and gas operations in Arctic (nsenergybusiness.com).

252 OECD, “Biodiversity-related risks to businesses” (2022), Biodiversity-related risks to businesses | Biodiversity: Finance and the Economic and Business

Case for Action | OECD iLibrary (oecd-ilibrary.org).

253 World Economic Forum, 2022 Global Risk Report, (January 2022), at 23, WEF The Global Risks Report 2022.pdf (weforum.org).
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3. Possibilités

Pour les banques canadiennes, les possibilités liées a la transition vers une économie a zéro émission nette sont
substantielles, et sont abordées dans la discussion sur la gouvernance dans la partie V de ce guide. Il existe des
opportunités pour les banques, liées au financement de l'utilisation efficace des ressources lors des processus de
distribution et de transport, aux stratégies fondées sur Iéconomie circulaire, a 'adoption de sources d’énergie a
taibles émissions, au développement de nouveaux produits et services financiers, a 'acces a de nouveaux marchés et
a la création d’une capacité de résilience le long de la chaine d’approvisionnement. institut climatique canadien
rapporte que les technologies émergentes, comme lénergie géothermique, 'hydrogéne, les biocombustibles de
deuxieme génération et une grande variété de technologies propres représentent également des opportunités de
financement de la transition®*. Les banques ont commencé a rechercher des opportunités d’investissement liées
au climat, comme les énergies renouvelables, et a évaluer la possibilité doffrir des produits et services financiers
durables 2 leurs clients®”.

Les institutions financieres procédent également a une réorientation de leurs portefeuilles de créances, ce qui
peut avoir des conséquences sur I'acces aux capitaux des entreprises. Lémission de titres de créance durables dans
le monde, qui inclut les obligations et préts verts et les obligations liées a la durabilité (Sustainability-linked
bonds or SLB), est passée de moins de 100 milliards de dollars américains en 2015 a 4 billions en 2022%°¢. Au
Canada, en 2021, le marché des obligations durables a doublé en seulement un an et sélevait a 49 milliards de
dollars américains; les émissions d’actions représentaient quant a elles 20 milliards de dollars américains en

2021%7.

Le marché des obligations durables inclut des obligations vertes, sociales, de développement durable et des
préts verts, ainsi que des produits en plein essor comme les SLB et les préts liés a la durabilité (Sustainability-
linked loans ou SLL); selon BloombergNEF, le total des émissions de titres de créance a dépassé 1,6 billion de

254 Canadian Institute for Climate Choices (now the Canadian Climate Institute), Sink or Swim: Transforming Canada’s Economy for a Global Low-Carbon

Future (October 2021), Sink or Swim: Transforming Canada’s economy for a global low-carbon future (climatechoices.ca).

255 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 43.
256 Jameson Berkow, “How sustainable debt is turning corporations into climate leaders”, Bloomberg, (29 October 2021), How sustainable debt is turning

corporations into climate leaders - BNN Bloomberg (hereafter Berkow); Fink, 2022, note 162.
27 BloombergNEF, “Sustainable Debt Issuance Breezed Past $1.6 Trillion in 20217, (12 January 2022), Sustainable Debt Issuance Breezed Past $1.6

Trillion in 2021 | BloombergNEF (bnef.com) (hereafter BloombergNEF)_.
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dollars américains en 20212, Etant donné qu’il n'existe pas norme généralement reconnue quant a ce qui
constitue une finance durable, il incombe aux organes de gouvernance de définir ce que ce terme devrait,
ou ne devrait pas inclure, le type de divulgations requises et la maniére de faire le suivi et de vérifier les
déclarations relatives a la durabilité’.

Le produit de certaines obligations vertes est affecté au financement de projets liés au climat, a l'environnement
ou a visée sociale. Par contraste, les SLB et SLL peuvent étre utilisés directement aux fins de lentreprise et sont
destinés a encourager la gouvernance climatique ou d’autres activités ESG en associant certains indices ou cibles
de performance 2 la gestion du risque climatique, aux questions ESG, etc., mais les fonds en eux-mémes nont
pas a étre utilisés a ces fins, et ont par conséquent été critiqués par les actionnaires.

Les SLL prennent de 'ampleur au Canada. Ainsi, en 2019, Les Aliments Maple Leaf inc. ont modifié leurs
facilités de crédit existantes avec BMO Groupe financier, pour « permettre a la société Maple Leaf Foods
de diminuer le taux d’intérét sur ses facilités de crédit si elle atteint ses objectifs de consommation deau et
délectricité, de réduction de déchets solides et continue a diminuer ses émissions de carbone pour atteindre
la neutralité carbone »**°. Un autre exemple est Teck Resources Limited, qui a obtenu des facilités de crédit
renouvelable liées 4 la durabilité de 4 billions de dollars américains en 2021, en vertu desquelles « le prix payé
par Teck augmentera ou diminuera en fonction de la performance de lentreprise en matiére de réduction des
émissions de carbone, de renforcement de la santé et la sécurité et d’augmentation de la diversité de genre au
sein de son personnel »*!. Ces facilités de crédit sont alignées sur lobjectif de Teck de réduire ses émissions
de carbone de 33 % d’ici a 2030 et d’atteindre la neutralité carbone dans ses activités d’exploitation d’ici a
2050*2 Les conseils d’administration bancaires doivent réfléchir a la mesure dans laquelle les banques devraient
proposer ce type de produits, compte tenu de leurs objectifs de transition, leur plan commercial et la sécurité et
solidité de linstitution. Cest un exemple de financement préférentiel ou de « prime verte » pour prendre des
mesures particuliéres.

258 BloombergNEF, note 257.
259 BloombergNEF note 257.
BMO “Maple Leaf Foods and BMO Capital Markets enter into First Sustainability-Linked Loan in Canada”, (11 December 2019), Maple Leaf Foods
and BMO Capital Markets enter into First Sustainability-Linked I.oan in Canada | BMO Capital Markets.
261 Teck Resources Limited, “Teck Announces US$4 Billion Sustainable Financing Facility”, (19 October 2021), Teck Announces US$4 Billion Sustainable
1nanc1ng Facility (hereafter Teck Resources Limited).

62 Teck Resources Limited, note 261.

Canada Climate | Llnitiative canadienne INVESTIR DANS UN AVENIR NEUTRE EN CARBONE : UNE GOUVERNANCE 7 ‘I
Law Initiative | de droit climatique CLIMATIQUE EFFICACE POUR LES BANQUES CANADIENNES


https://capitalmarkets.bmo.com/en/news-insights/news-releases/maple-leaf-foods-and-bmo-capital-markets-enter-first-sustainability-linked-loan-canada/
https://capitalmarkets.bmo.com/en/news-insights/news-releases/maple-leaf-foods-and-bmo-capital-markets-enter-first-sustainability-linked-loan-canada/
https://www.teck.com/news/news-releases/2021/teck-announces-us-4-billion-sustainable-financing-facility
https://www.teck.com/news/news-releases/2021/teck-announces-us-4-billion-sustainable-financing-facility

Une autre opportunité concerne le financement de la croissance, par exemple par le biais d'obligations vertes
axées sur la mobilisation de capitaux pour soutenir le financement des nouvelles technologies et autres stratégies
générant un nouvel essor économique. Le produit de la premiere obligation verte de 5 milliards de dollars
canadiens sur 7,5 ans,lancée en 2022 par le gouvernement du Canada, sera utilisé pour soutenir les investissements
écologiques, notamment la réduction des émissions de GES, le renforcement de la résilience climatique, la
conservation de la nature et la protection de l'environnement®®.

Par exemple, en 2022, le Groupe financier BMO et Exportation et Développement Canada (EDC) ont annoncé
un accord pour proposer des solutions financieres durables aux petites et moyennes entreprises d'exportation
canadiennes, afin de les aider a passer d'une exploitation a fortes émissions de carbone a I'élimination ou la
réduction substantielle de ces émissions, notamment grace a la nouvelle garantie de financement durable d'EDC,
qui permet de partager les risques?®*. Cette garantie incite les banques canadiennes a fournir aux entreprises des
préts et financements pour soutenir leurs initiatives de réduction du carbone; ce programme fournit initialement
un financement d'un milliard de dollars canadiens sur les trois prochaines années pour soutenir des initiatives de
développement durable, axées sur I'hydrogene, les infrastructures renouvelables et la modernisation du réseau,
dans neuf secteurs fortement générateurs de carbone. « EDC garantira jusqu'a 50 % du prét a terme de BMO,
jusqu'a concurrence de 60 millions de dollars américains par débiteur, pour une période pouvant aller jusqu'a sept
ans, ce qui donnera a BMO plus de capacité pour soutenir la transition vers une économie a faibles émissions de
carbone et |a croissance des exportations de ses clients exportateurs »?%,

Un autre exemple : en 2021, le groupe financier BMO a annoncé avoir effectué I'achat anticipé du retrait
permanent de 1 000 tonnes de CO, de 'atmosphere, en utilisant la technologie de capture du dioxyde de
carbone dans l'air, fournie par BeZero Carbon; cela sera réalisé dans une infrastructure a grande échelle de la
société canadienne Carbon Engineering?®. Le financement de cet achat permet de déployer une technologie

263 Government of Canada, “Canada issues inaugural green bond”, (23 March 2022), Canada issues inaugural green bond — Canada.ca; BMO Capital
Markets, “BMO proud to support first Government of Canada Green Bond transaction as joint-lead manager”, (23 March 2022), BMO proud to support
first Government of Canada Green Bond transaction as joint-lead manager | BMO Capital Markets.

264 EDC, “BMO and EDC Announce Collaboration to Introduce Sustainable Finance Solutions for Canadian Businesses”, (2 May 2022), BMO and EDC
Collaboration on Sustainable Finance | EDC (hereafter EDC).

265 EDC, note 263.

266 BMO Financial Group, “BMO First Bank to Pre-Purchase Direct Air Capture Carbon Removals using Carbon Engineering technology”, (25
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actuellement utilisée a petite échelle dans le contexte d’une vaste utilisation commerciale, ce qui, selon I'TEA,
jouera un role critique dans la transition vers zéro émission nette®”’.

Un apercu du financement durable fourni par les six plus grandes banques en 2022 révele un écart substantiel
quant a ce qui tombe dans le domaine de la finance durable, qui inclut toute une variété de facteurs ESG,
notamment, la souscription dobligations durables, des préts accordés a des « clients durables » (non associés a des
projets durables), des services de conseil, les énergies renouvelables et sans émissions, lefficacité énergétique, les
infrastructures durables, les batiments écologiques, les préts pour faibles émissions de carbone, des incubateurs
de financement pour les technologies axées sur le développement durable, la gestion d’actifs et des programmes
dentreprise internes et mesures liées a Iéquité, la diversité et I'inclusion. Dans ces conditions, il est difficile de
savoir quel est le montant dédié a la décarbonation dans les divulgations publiques des banques.

Sur le plan mondial, les membres de la GFANZ, qui détiennent 40 % des actifs financiers mondiaux, ont convenu de
financer la transition vers zéro émission nette durant les 30 prochaines années?®.L.a GFANZ a annoncé que, pour
accéder aux capitaux, les entreprises devraient se baser sur des directives scientifiquement fondées pour atteindre
50 % de réduction d’ici 2030 et zéro émission nette d’ici 2050*°. Cela signifie ajuster les modeles commerciaux,
élaborer des plans de transition crédibles, puis les mettre en ceuvre. Plus de 110 pays, représentant 85 % des
toréts de la planeéte, ont signé la déclaration des dirigeants de Glasgow sur les foréts et I'utilisation des terres lors
de la COP26, sengageant a mettre fin a la déforestation et a renverser ses effets d’ici 2030°7. Des institutions
financieres représentant 8,7 billions de dollars américains d’actifs sous gestion dans le monde se sont engagées a
délaisser les portefeuilles investissant dans les chaines d’approvisionnement en produits agricoles de base liées a
un risque élevé de déforestation et a favoriser la production durable, 4 accélérer les mesures encourageant une plus
grande transparence et durabilité dans la chaine d’approvisionnement, a soutenir les petits propriétaires agricoles

pour qu'ils participent aux marchés et a stimuler les nouvelles technologies et 'innovation*”.

November 2021), BMO First Bank to Pre-Purchase Direct Air Capture Carbon Removals using Carbon Engineering technology | BMO Capital Markets.
267 IEA, “Direct Air Capture” (2022), Direct Air Capture — Analysis — IEA.

268 UN News, “Finance Day at COP26”, (3 November 2021), COP26: ‘Not blah blah blah’, UN Special Envoy Carney presents watershed private sector
commitment for climate finance | | UN News (hereafter UN News, “Finance Day at COP26”).

269N News, “Finance Day at COP26”, note 268.

20 UN News, “World leaders, corporations at COP26, take major step to restore and protect forests”, (2 November 2021), World leaders, corporations at
COP26, take major step to restore and protect forests | | UN News (hereafter UN News).Glasgow Leaders’ Declaration on Forests and Land Use, UN
COP26 (12 November 2021), Glasgow Leaders’ Declaration on Forests and Land Use - UN Climate Change Conference (COP26) at the SEC — Glasgow
2021 (ukcop26.org).

2TUN news, note 270.
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En 2022, le Groupe de travail sur I'information financiére relative aux changements climatiques (GIFCC) a
publié son projet de Cadre de gestion et de divulgation des risques et opportunités liés a la nature, qui comprend
trois éléments principaux : un apercu des concepts et définitions élémentaires pour comprendre la nature, que
le GIFCC recommande aux acteurs du marché d’utiliser lors de Iévaluation et de la divulgation de leurs risques
et opportunités liés a la nature; des conseils aux entreprises et aux institutions financiéres sur l'intégration d’une
évaluation des risques et opportunités liés a la nature dans leur stratégie d’entreprise et leurs processus de gestion
des risques, afin déclairer diverses décisions commerciales et relatives a la répartition du capital; et le projet de
recommandations du GIFCC concernant la divulgation des risques et opportunités liés a la nature?’?.

Le cadre du GIFCC énonce les questions que les institutions financiéres doivent se poser pour hiérarchiser et
concentrer leurs efforts lors de I'évaluation de leurs portefeuilles financiers, tout en prenant clairement acte du
fait queen tant que fournisseurs de capitaux, elles aborderont les risques liés a la nature a diftérents points dentrée,
notamment en fonction du niveau d’agrégation et de Iéchelle de leurs portefeuilles de capitaux*”. Les banques
qui suivront ces évolutions seront en meilleure position pour évaluer comment elles pourraient mettre a profit les
nouvelles opportunités offertes par la transition vers la carboneutralité dans leurs activités financiéres.

Le NGFS est favorable au développement d’une stratégie pour préserver la stabilité de la finance et des prix et au
renforcement des capacités pour évaluer le niveau de risque financier lié 4 la biodiversité et y remédier; il étudiera
ce qui peut étre envisagé en matiére de supervision de la gouvernance, de la gestion des risques et de la stratégie

des institutions financiéres en matiére de risques et opportunités financiers liés la biodiversité**.

272 Taskforce on Nature-Related Financial Disclosures, The TNFD Nature-Related Risk and Opportunity Management and Disclosure Framework Beta

v0.2 Summary, (June 2022), TNFD-Framework-Summary-Executive-Summary-Beta-v0-2.pdf (hereafter TNFD).
273 TNFD, note 272.

274 NGEFS, “Statement on Nature-Related Financial Risks”, (24 March 2022), statement on nature related financial risks - final.pdf (ngfs.net).
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Partout dans le monde, les autorités régissant les services reconnaissent que les risques climatiques font partie
des menaces quelles surveillent’”. Les risques climatiques sont intégrés a la supervision microprudentielle des
banques, notamment en ce qui a trait aux exigences de tests de résistance et de divulgation *°. Au Canada, les
banques doivent rendre compte a diverses entités de réglementation, notamment le BSIF en tant que superviseur
du controle prudentiel lorsqu’il s’agit de produits boursiers ou offerts sur le marché des capitaux; en outre,
la Banque du Canada, la Société d’assurance-dépot du Canada et le ministére des Finances ont chacun des
responsabilités complémentaires eu égard a la stabilité financiére.

Le BSIF est une agence gouvernementale indépendante, financée par les prélevements effectués aupres des
institutions quelle régit, qui rend compte au Parlement par le biais du ministére des Finances et est responsable
de la réglementation et de la supervision du secteur bancaire*”” Le BSIF a pour mandat d'encourager une gestion
avisée des risques et de bonnes pratiques de gouvernance, et de promouvoir un cadre réglementaire congu pour
controler et gérer ces risques”’®. Le BSIF supervise les banques pour déterminer si elles satisfont aux exigences
de la réglementation et de supervision; il avertit en cas de défaillance grave et exige des mesures correctives pour
remédier rapidement aux problémes de gouvernance, d’adéquation des capitaux et autres*”. Il surveille et évalue
également les évolutions sectorielles pouvant avoir un effet négatif sur la situation financiére des banques dans
le but de protéger les droits et les intéréts des déposants, créanciers et autres parties prenantes et d’accroitre la
confiance du public dans le systéme financier canadien tout en tenant diment compte de la nécessité, pour les
banques, détre efficaces sur le plan concurrentiel et de prendre des risques raisonnables. Comme indiqué dans la

partie I, le BSIF régit 83 banques.

Un élément essentiel a la supervision exercée sur les banques par le BSIF est la cote de risque composite (CRC),
clest-a-dire son évaluation du profil général de risque d’'une banque afin d’estimer dans quelle mesure elle est stre
et solide, eu égard a ses déposants®®. Les criteres d'évaluation du BSIF fournissent des catégories permettant de
définir la CRC, notamment le risque net global, les recettes, les capitaux et les liquidités. Le risque net global

275 pSB Stocktake, note 87.

276 1B Stocktake, note 87.

277 Basel Committee on Banking Supervision, Regulatory Consistency Assessment Programme (RCAP) Assessment of Basel large exposures regulations — Canada
(2019), at 5, Regulatory Consistency Assessment Programme (RCAP) Assessment of Basel large exposures regulations — Canada (bis.org).

278 OSFI, “Mandate of the Office of the Superintendent of Financial Institutions”, Mandate (osfi-bsif.gc.ca) (hereafter OSFI Mandate).

279 OSFI Mandate, note 278.

280 OSFI, "Introduction to the Supervisory Framework Ratings Assessment Criteria”, (2022), Introduction to the Supervisory Framework Ratings

Assessment Criteria (osfi-bsif.gc.ca) (hereafter OSFI, Introduction to the Supervisory Framework).
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est une agrégation pondérée des risques nets liés aux activités importantes de l'institution®!. Les recettes sont
également surveillées pour évaluer leur qualité, quantité, volatilité/durabilité et la mesure dans laquelle elles
contribuent au capital de la banque. Les capitaux représentent une réserve permettant d’absorber les pertes
imprévues et de doter I'institution d’un filet de sécurité. Le BSFI évalue 'adéquation des capitaux et lefficacité
des politiques et processus de gestion des capitaux; il évalue les liquidités en prenant en considération le niveau
du risque de liquidité de I'institution et la qualité de la gestion des liquidités®*?.

Le surintendant du BSIF, Peter Routledge, a récemment fait observer que la voie que suit la communauté
mondiale vers zéro émission nette échappe au contrdle du Canada, et que le travail du BSIF consiste a faire en
sorte que le systéme financier canadien demeure résilient, peu importe la voie choisie; le BSIF prendra donc
des mesures pour favoriser une gestion mature du risque climatique et assurer une accumulation appropriée de
tfonds propres pour maintenir la résilience du systeme financier dans les années 2030%%. Il souligne que « notre
surveillance de la gestion du risque climatique récompensera une gestion améliorée et plus mature de ce risque
et pénalisera 4 terme les pratiques médiocres ou inadéquates de gestion de ce risque »**. Le BSIF s’attend a
ce que les institutions financiéres ajoutent a leurs réserves de fonds propres au cours des années 2020 pour
pouvoir traverser une période de transition accélérée et volatile au cours des années 2030, si ce scénario devait se
concrétiser; le risque climatique est donc un défi auquel il faut s’attaquer dés maintenant*.

1.  Projetdeligne directrice B-15 surla gestion des risques climatiques du BSIF

En 2022, le BSIF a formulé son projet de ligne directrice B-15 sur la gestion des risques climatiques qui, a
la date d’élaboration de ce guide, a été publié (octobre 2022). Le BSIF a terminé ses consultations publiques
et devrait publier la version définitive de cette ligne directrice au début de 'année 2023%%¢. Ce projet de ligne
directrice prend acte du fait que les risques climatiques peuvent gravement affecter la sécurité et solidité des
IFF, et notamment des banques, et compromettre a son tour l'intégrité du systéme financier canadien. Le BSIF

281 OSFI, Introduction to the Supervisory Framework, note 280.

282 OSFI, Introduction to the Supervisory Framework, note 280.

283 Peter Routledge, Superintendent of OSFI, “Summary of discussion with the Superintendent” (28 January 2022), Summary of discussion with the
Superintendent (osfi-bsif.gc.ca); Peter Routledge, “Remarks to RBC Capital Markets Canadian Bank CEO Conference” (10 January 2022), RBC Capital
Markets Canadian Bank CEO Conference (osfi-bsif.gc.ca) (hereafter Routledge, Remarks to RBC).

284 Routledge, Remarks to RBC, note 283.

285 Routledge, Remarks to RBC, note 283.

286 OSFT Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Part A.
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observe que pour renforcer leur résilience financiére face a l'intensification des risques climatiques, les banques
doivent remédier aux vulnérabilités de leur modele d’affaires et adopter « des approches prospectives qui sont
holistiques, intégrées et fondées sur des données empiriques fiables et des analyses solides »**’. Le BSIF souligne
que, parmi les 400 IFF sur lesquelles il exerce un controle, rares sont celles qui sont engagées sur une trajectoire
de zéro émission nette.

Etant donné que le mandat du BSIF est de protéger les déposants et de préserver la sécurité et solidité du
systéme financier, sa ligne directrice revétira une importance cruciale dans la réalisation de ce mandat.

Le BSIF présente trois résultats que les banques doivent chercher a atteindre, selon le projet de ligne
directrice B-15 : la banque comprend et atténue les répercussions possibles des risques climatiques sur son
modele et sa stratégie d'affaires; elle dispose de pratiques de gouvernance et de gestion des risques appropriées
pour gérer les risques climatiques identifiés; elle demeure résiliente sur le plan financier face a des scénarios de
risques climatiques graves, mais vraisemblables, et résiliente sur le plan opérationnel malgré les perturbations
causées par des catastrophes climatiques?®

La ligne directrice du BSIF est étroitement alignée sur le cadre du GIFCC?¥, sur les normes internationales
d’information financiere (IFRS) et sur l'exposé-sondage S2 sur les divulgations climatiques de I'International
Sustainability Standards Board (ISSB)?. Incorporer la surveillance et la gestion des risques climatiques et
possibilités connexes a la gouvernance, la planification stratégique, la gestion des risques et aux objectifs et
indicateurs réduira le risque de défaillance des banques lié a la fréquence et I'intensité croissantes des événements
aigus et, a plus long terme, aux effets chroniques.

i. Gouvernance

Le projet de ligne directrice B-15 énonce deux principes concernant la gouvernance climatique : la banque doit

287 Office of the Superintendent of Financial Institutions (OSFI), “OSFI consults on expectations to advance climate risk management”, OSFI News
Release, (26 May 2022), OSFT consults on expectations to advance climate risk management (osfi-bsif.gc.ca); OSFI Guideline B-15 Climate Risk
Management, note 90, Part A.

288 OSFT Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Part A3.

289 Tinancial Stability Board’s Task Force on Climate-Related Financial Disclosure (TCFD) Framework.

290 March 2022 Exposure Draft IFRS® Sustainability Disclosure Standard International Sustainability Standards Board [Draft] IFRS §2 Climate-related
Disclosures, Exposure Draft IFRS S2 Climate-related Disclosures (hereafter IFRS S2).
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tenir compte des répercussions des changements climatiques et de la transition vers une économie a faibles
émissions de gaz a effet de serre (GES) dans son modele et sa stratégie d’affaires; et la banque doit avoir mis en
place des processus de gouvernance, des politiques et des pratiques appropriés pour gérer les risques climatiques.
La banque doit cerner et comprendre I'incidence des risques climatiques sur ses plans stratégiques, financiers
et de fonds propres a court et a long terme et reconnaitre que les risques climatiques peuvent la toucher par des
voies de transmission microéconomiques et macroéconomiques®*.

La banque devra élaborer et mettre en place un plan de transition climatique en phase avec son plan d'affaires et
sa stratégie, qui lui permettra de gérer les risques climatiques croissants conformément aux recommandations
du GIFCC en la matiere®?. e projet de ligne directrice souligne que, lors de I'élaboration de son plan de transition,
la banque devrait évaluer la faisabilité de ce plan selon différents scénarios climatiques, ainsi que la maniére
dont elle mesurera et évaluera les progres, notamment en faisant le suivi des objectifs et mesures en interne,
telles que ses émissions de GES?*,

Le BSIF a déclaré qu’il attend des banques quelles intégrent les risques climatiques dans leur cadre de tolérance
et de controle interne et qulelles les refletent également dans leur gestion des risques d’entreprise, leurs politiques
et leurs pratiques®. Il exige également que les banques décrivent leurs roles et responsabilités eu égard a leurs
diftérentes activités et leurs fonctions de surveillance quant a la gestion des risques climatiques; la responsabilité
globale de la haute direction eu égard a cette gestion devrait également étre reconnue, et la rémunération des
cadres devrait donc tenir compte de l'efficacité avec laquelle ils gerent les risques.

La directive existante du BSIF sur la gouvernance dentreprise?” expose ses attentes en matiére de gouvernance
des banques : il attend du conseil d’administration qu’il exerce une surveillance efhicace sur les plans d’affaires et
la stratégie a long terme de la banque, et qu’il veille & ce que les décisions et actions de la haute direction soient en
phase avec ceux qu’il a définis. La ligne directrice B-15 clarifie ces attentes de gouvernance eu égard aux risques
et opportunités liés au climat.

291 OSFT Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Chapter 1.

22 TCF¥D, Guidance on Metrics, Targets, and Transition Plans, Guidance on Metrics, Targets, and Transition Plans

293 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Chapter 1.

294 OSFI, Corporate Governance Guideline (2018), Corporate Governance (osfi-bsif.gc.ca) (hereafter OSFI's Corporate Governance Guideline).
295 OSFT’s Corporate Governance Guideline, note 294.
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ii. Gestion des risques

Le projet de ligne directrice B-15 du BSIF aborde la gestion des risques depuis quatre perspectives, a savoir :
identification, mesure et gestion du risque; suivi des risques et rapports; préparation opérationnelle et résilience
face aux catastrophes climatiques; et sensibilisation et renforcement des capacités. Le BSIF déclare que 1a banque
doit mettre en place des processus pour tarifer adéquatement les actifs et passifs sensibles aux risques climatiques
et gérer ces expositions conformément a son cadre de gestion de la propension a prendre des risques*®. Le
conseil d’administration devrait s’assurer que les décisions et actions de la haute direction sont en accord avec le
seuil de tolérance au risque qu’il a approuvé, et que les controles internes correspondants sont solides®”’.

La ligne directrice du BSIF exige que la banque dispose de processus et de contrdles appropriés pour déterminer
et mesurer l'incidence potentielle des risques climatiques sur son portefeuille dexpositions (risque opérationnel,
de crédit, de marché, d’assurance, de liquidité, etc.) sur des périodes appropriées®”®. La banque doit développer
des capacités pour agréger ses données sur les risques climatiques afin de cerner les expositions de cette nature
et si elle a recours a des outils de tierces parties pour étayer son évaluation, le conseil d’administration doit avoir
une compréhension suffisante des données agrégées, de la méthodologie et des hypotheses formulées™”.

Le projet de ligne directrice B-15 stipule que la banque doit intégrer les risques climatiques a sa surveillance
interne et a ses rapports sur le rendement opérationnel et leflicacité de la gestion des risques. Elle doit faire un
suivi des paramétres, limites et indicateurs internes pertinents et en rendre compte afin dévaluer l'efficacité de sa
gestion des risques climatiques. Elle doit également surveiller et communiquer les cibles internes afin dévaluer
ses progres dans la gestion de ses expositions aux risques physiques et de transition®®. Elle doit développer
des capacités pour identifier les concentrations de risque selon les territoires, secteurs, produits, contreparties,
emplacements géophysiques des risques ou régions, et disposer de systémes de rapport interne qui permettent
dobtenir en temps opportun des rapports exacts, indépendants et objectifs sur ces risques a 'appui de la
planification stratégique et de la gestion des risques.

La ligne directrice du BSIF stipule que la banque doit atténuer les répercussions des catastrophes climatiques

296 Corporate Governance Guideline.

297 OSFTs Corporate Governance Guideline, note 294.

298 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Chapter 1, part II.
299 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Chapter 1, part II.
300 OSFT Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Chapter 1, part IL.B.
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sur ses activités essentielles et utiliser 'analyse de scénarios climatiques pour évaluer I'incidence des facteurs de
risques climatiques sur son profil de risque, sa stratégie commerciale et son modele d’affaires’. La banque doit
inclure I'analyse de scénarios dans son cadre de simulation de crise®® et dans sa prise de décisions concernant ses
activités, ainsi que dans ses processus de planification de la continuité des activités et de reprise apreés sinistre, et
dans les scénarios dans lesquels un tiers important risquerait de ne plus pouvoir fournir un service. Cette analyse
informera les processus de planification financiere et de fonds propres. Le BSIF a déclaré qu’il allait élaborer des
exercices standardisés d’analyse de scénarios pour évaluer les expositions agrégées aux risques physiques et de
transition, et demander aux banques de lui communiquer leurs résultats.

iii. Adéquation des fonds propres et liquidités

Le projet de ligne directrice B-15 stipule que la banque doit maintenir des réserves de fonds propres et de
liquidités suffisantes pour couvrir son exposition aux risques climatiques. Il est crucial que la banque integre
les risques climatiques & son processus interne d’évaluation de 'adéquation des fonds propres (PIEAFP). I1 est
essentiel quelle analyse ses besoins en fonds propres en fonction de scénarios climatiques graves, mais plausibles,
et des risques climatiques qui pourraient se concrétiser au-dela de son horizon habituel de planification des
immobilisations®®. La banque doit tenir compte de l'incidence des facteurs climatiques sur son profil de risque
de liquidité et intégrer une gamme d’événements de crise climatiques graves, mais vraisemblables, propres a elle
et a léchelle du marché, lorsquelle évalue la suffisance de ses réserves de liquidité**.

iv. Information financiére liée au climat

Le BSIF enjoint les banques a fournir des renseignements propres a lincidence potentielle des risques
climatiques et des possibilités connexes sur ses marchés, ses activités, sa stratégie dentreprise ou de placement,
ses états financiers et ses flux de trésorerie futurs; a inclure un énoncé expliquant pourquoi un risque ou un enjeu
particulier n'est pas important, le cas échéant; fournir des informations du point de vue de I'incidence potentielle

301 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Chapter 1, principle 4.

302 Aligned with Guideline E-18: Stress Testing, which sets out OSFI’s expectations on the use of stress testing for senior management to use in making
business strategy, risk management and capital management decisions (hereafter OSFI Guideline E-18: Stress Testing).

303 OSFI Guideline E-19: Own Risk and Solvency Assessment (ORSA), (2017),which sets out OSFI’s expectations of an insurer's own assessment of its risks,
capital needs and solvency position, and for setting Internal Targets, based on an insurer's ORSA. Guideline E-19: Internal Capital Adequacy Process for
Deposit-Tuking Institutions ICAAP), which sets out OSFT’s expectations of federally regulated deposit-taking institutions’ own assessment of the adequacy
of their capital.

304 See OSFI Guideline E-18: Stress Testing, note 302.
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https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/rg-ro/gdn-ort/gl-ld/Pages/e18.aspx
https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/rg-ro/gdn-ort/gl-ld/Pages/e18.aspx
https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/rg-ro/gdn-ort/gl-ld/Pages/e1918.aspx
https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/rg-ro/gdn-ort/gl-ld/Pages/e1918.aspx
https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/rg-ro/gdn-ort/gl-ld/Pages/icaap_dti.aspx
https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/rg-ro/gdn-ort/gl-ld/Pages/icaap_dti.aspx

des questions climatiques sur la création de valeur, en considérant et en corrigeant les diftérents échéanciers et
types de répercussions; fournir des renseignements sur son exposition aux répercussions potentielles liées au
climat, sur la nature et "'ampleur potentielles de ces répercussions, sur la gouvernance, la stratégie, les processus de
gestion des risques climatiques de la banque, de méme que sur son rendement en ce qui concerne la gestion des
risques climatiques et des possibilités connexes®”. Les banques doivent inclure des renseignements historiques
et prospectifs afin de permettre aux utilisateurs dévaluer leurs attentes antérieures par rapport au rendement
réel et dévaluer les possibles implications financieres futures. La banque doit expliquer les limites des données

auxquelles elle est confrontée et I'incidence de ces limites sur I'information fournie®®.

Toute analyse de scénarios devrait s'appuyer sur les données utilisées par la banque dans ses décisions
d'investissement et de gestion des risques. Le projet de ligne directrice B-15 stipule que la banque doit fournir des
renseignements clairs, équilibrés, compréhensibles, fiables, objectifs et vérifiables; divulguer des informations
flnancieres qui répondent aux besoins d'un éventail d'utilisateurs et soient justement équilibrées sur le plan
qualitatif et quantitatif; inclure des explications narratives justes et équilibrées qui donnent un apercu de la

signification des informations quantitatives, y compris les changements qu'elles dépeignent au fil du temps;
donner des explications claires des questions présentées dans les informations qu'elle fournit3®7.

La banque doit fournir des renseignements appropriés en fonction de sa taille, de sa nature et de sa complexité;**®
et fournir des informations de fagon uniforme au fil du temps pour permettre aux utilisateurs de comprendre
Iévolution de I'incidence des enjeux climatiques sur ses activités et pour permettre les comparaisons entre périodes®”.
Le projet de ligne directive précise que, dans la mesure du possible, la banque doit baser ses informations sur des
données objectives et utiliser les meilleures méthodes de mesure, ce qui comprend les pratiques courantes du secteur
a mesure quelles évoluent. Lutilisation du protocole sur les GES®'® est recommandée, et en ce qui concerne le
calcul et la communication de la portion des émissions de GES du champ d’application 3 associée aux préts et aux
placements de la banque, celle-ci doit utiliser la norme Global GHG Accounting and Reporting Standard for the

395 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, chapter 2.

306 OSFT Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Principle 3, chapter 2.

307 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Principle 3, paragraphs 15 and 16 and Principle 4, chapter 2.
398 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Principle 5, chapter 2.

309 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Principle 6, paragraph 23.

310 Greenhouse Gas Protocol, GHG Protocol.
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Financial Industry du Partnership for Carbon Accounting Financials (la norme du PCAF en anglais seulement) *'*.

Le BSIF exigera de toutes les catégories de banques quelles divulguent leur gouvernance, notamment la
supervision des risques climatiques et des possibilités connexes exercée par le conseil d’administration, le role
de la direction dans Iévaluation et la gestion des risques climatiques et des possibilités connexes, leurs stratégies
a court, 2 moyen et a long terme; quelles décrivent I'incidence des risques climatiques sur leurs activités, leur
stratégie et leur planification financiére, ainsi que leurs processus d’identification, dévaluation et de gestion des
risques et opportunités climatiques et la maniére dont ils sont intégrés a leur gestion globale des risques.

La ligne directrice du BSIF exigera de toutes les banques quelles déclarent leurs émissions de GES des champs
d’application 1 et 2 et les risques connexes®%. Les BIS** et les PMB de catégorie 1 (Petites et moyennes banques)
314 devront divulguer leurs émissions de GES du champ d’application 3 et les risques connexes; présenter la
norme d’information utilisée pour calculer et déclarer les émissions de GES des champs 1, 2 et 3; et si la norme
d’information utilisée ne correspond pas au protocole sur les GES, indiquer en quoi elle est comparable a ce
protocole*™. D’ici 2027, les institutions bancaires appartenant aux catégories 2 et 3 des PMB devront divulguer
leurs émissions de GES du champ d’application 3 ainsi que leur analyse de scénarios concernant les risques
physiques et de transition. En fonction du type de banque, les objectifs et mesures utilisés pour évaluer les risques
climatiques et les possibilités connexes, conformément a la stratégie et au processus de gestion des risques de
I'institution, doivent étre divulgués, ainsi que les progres réalisés en regard desdits objectifs.

Les BIS et les PMB de catégorie 1 devront divulguer les parameétres intersectoriels de 'TSSB'¢, notamment le
montant et le pourcentage d’actifs ou activités commerciales vulnérables a4 chacun des risques physiques et de
transition, ainsi que la proportion des revenus, des actifs ou des autres activités commerciales qui correspondent
avec les possibilités liées au climat, exprimée sous forme de montant ou de pourcentage®’. D’ici 2025, toutes les
banques devront divulguer les parameétres intersectoriels supplémentaires de 'ISSB, en particulier :

311 Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF), “The Global GHG Accounting and Reporting Standard for the Financial Industry”, Global
GHG Accounting and Reporting Standard for the Financial Industry (the PCAF Standard).

312 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Annex 2-2.

313 OSFI identifies D-SIBs as Bank of Montreal, Bank of Nova Scotia, Canadian Imperial Bank of Commerce, National Bank of Canada, Royal Bank of
Canada, and Toronto-Dominion Bank. OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Annex 2-2.

314 sMSB Category (ie, Category 1,2 or 3) as defined in OSFI's SMSB Capital and Liquidity Requirements Guideline.

315 OSFT Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Annex 2-2.

316 1 ternational Sustainability Standards Board’s (ISSB) Exposure Draft on Climate Related Disclosures.

317 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Annex 2-2.
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o Déploiement des fonds propres — montant des dépenses en immobilisations, du financement
ou des investissements affectés aux risques climatiques et aux possibilités connexes®'®;

o Prix internes du carbone : prix par tonne métrique démissions de GES utilisé a l'interne par
une entité, y compris la facon dont lentité applique le prix du carbone 4 la prise de décisions
(décisions d’investissement, prix de transfert et analyse de scénario, etc.), exprimé en dollars
canadiens par tonne métrique déquivalents CO,; et

o Rémunération : proportion de la rémunération des cadres supérieurs touchée par des
considérations liées au climat au cours de la période courante, exprimée sous forme de
pourcentage, de pondération, de description ou de montant en dollars canadiens®”’.

D’ici 2026, les banques devront divulguer les parameétres sectoriels de I'ISSB (banques) limités aux risques
climatiques, en particulier l'exposition du crédit commercial, industriel et résidentiel aux risques climatiques,
par secteur, et fournir une description de 'approche visant I'intégration des facteurs de risques climatiques dans
'analyse du crédit**.

318 A1l amounts in the roadmap expressed in Canadian dollars (CAD)

319 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Annex 2-3 Conceptual Roadmap to Full Complement of OSFI Climate-Related Financial
Risk Disclosure Expectations.

320 OSFT Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Annex 2-3.
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IV.

DEVOIRS DES ADMINISTRATEURS EN MATIERE
DE SURVEILLANCE ET DE GESTION DES RISQUES
FINANCIERS LIES AU CLIMAT




1. Devoirs des administrateurs en vertu de la Loi sur les banques
i.  Devoir de diligence et prudence

La Loi sur les bangues stipule que les administrateurs et les dirigeants d’institutions bancaires ont un devoir de
diligence, de gestion et de conformité. Le devoir de diligence est expliqué dans l'article 158(1) :

158 (1) Les administrateurs et les dirigeants de banques doivent, dans lexercice de leurs fonctions,
agir :

(a) avec intégrité et de bonne foi au mieux des intéréts de la banque; et

(b) avec le soin, la diligence et la compétence dont ferait preuve, en pareilles circonstances, une

personne prudente’?’.

Le devoir de gérer ou de superviser la gestion de I'activité commerciale et des affaires de la banque inclut de
constituer un comité de vérification, détablir un comité de révision, d’instituer des mécanismes de résolution des
conflits d’intérét, de restreindre l'utilisation de renseignements confidentiels et de désigner 'un des comités du
conseil d’administration pour surveiller 'application de ces mécanismes**2. Le devoir de conformité exige des
administrateurs et dirigeants de respecter la Loi sur les banques et la réglementation, ainsi que 'acte constitutif de
la banque et ses réglements administratifs®>.

Les administrateurs doivent établir, et la banque doit observer, des politiques, normes et procédures
« sur le modele de ceux quune personne prudente mettrait en ceuvre dans la gestion d’un porte-
feuille de placements et de préts afin, d'une part, déviter des risques de perte indus et, d’autre part,
d’assurer un juste rendement®. Les administrateurs et dirigeants doivent aussi établir des mé-
canismes afin de fournir aux clients de la banque linformation devant étre divulguée en vertu de la
Loi sur les banques et pour traiter les plaintes; ils doivent désigner un comité du conseil d’administration pour
surveiller ces mécanismes et vérifier qu’ils sont respectés par la banque®®.

321 Gection 158(1), Bank Act, note 6.
322 Section 157(1), Bank Act, note 6.
323 Section 158(2), Bank Act, note 6.
324 Sections 157(2) and 465, Bank Act, note 6.
325 Section 157(2), Bank Act, note 6.
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La common law renforce les obligations 1égales des administrateurs. Les administrateurs ont a la fois un devoir de
diligence et un devoir de loyauté, souvent dénommés collectivement comme leurs « obligations fiduciaires », et
donc d’agir au mieux de l'intérét de la compagnie®”®. La Cour supréme du Canada (CSC) a clairement expliqué
que si des affaires alléguant un manquement aux obligations des administrateurs étaient portées devant elle, la
conduite et les décisions des administrateurs en question seraient évaluées selon une norme objective, a savoir
ce qu'une personne raisonnablement prudente aurait fait en pareilles circonstances®””. Une « norme objective »
signifie que les opinions personnelles d'un administrateur sur le climat ne sont pas pertinentes.

La CSC considere que, d’un point de vue économique, 'intérét de la société signifie maximiser la valeur de l'en-
treprise®”. Les administrateurs peuvent prendre en considération les conditions socioéconomiques existantes et
« Iétablissement de regles de régie d’entreprise devrait servir de bouclier protégeant les administrateurs contre les
allégations de manquement a leur obligation de diligence »**. Dans l'aftaire BCE inc. ¢ Détenteurs de débentures
1976,1a CSC a déclaré quelle évaluera si les administrateurs ont agi dans 'intérét de la société, compte tenu de
toutes les considérations pertinentes, et que s'il existe un conflit entre 'intérét des différentes parties prenantes
de la société, il incombe aux administrateurs de le résoudre conformément a leur obligation fiduciaire d’agir au
mieux de I'intérét de la société, en tant quentreprise socialement responsable®. Il faut se demander chaque fois
si, dans toutes circonstances, les administrateurs ont agi au mieux des intéréts de la société, en prenant en con-
sidération tous les facteurs pertinents, ce qui inclut, sans s’y limiter, denvisager la nécessité de traiter les parties
intéressées qui sont touchées de fagon équitable, conformément aux obligations de la société en tant quentre-

prise socialement responsable®'.

Les conclusions de la CSC sont directement liées a l'exercice de la diligence requise envers les risques concernant
les changements climatiques. Les risques liés aux changements climatiques étant largement reconnus par la
communauté scientifique et le monde de la finance, les administrateurs et les dirigeants de banques, en tant que
responsables de la gouvernance, ont le devoir d'anticiper et faire une analyse critique de I'importance relative

326 R Yalden et al, Business Organizations: Practice, Theory and Emerging Challenges, (Toronto: Emond, 2017).
327 Peoples Department Stores Inc (Trustee of) v Wise, [2004] 3 SCR 461 (SCC) at 491 (hereafter Peoples Department Stores Inc (Trustee of) v Wise); BCE Inc v
1976 Debentureholders, [2008] 3 SCR 560 (SCC) at paras 36-8 (hereafter BCE).
328 Peaples Department Stores Inc (Trustee of ) v Wise, note 327 at para 42.
J Peoples Department Stores Inc (Trustee of ) v Wise, note 327 at para 64.
330 BCE, note 327 at para 81.
331 BCE, note 327 at para 82.
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des opportunités et risques financiers associés aux changements climatiques®?. Les conseils d'administration
doivent veiller a ce que leur équipe de direction leur fournisse les informations les plus pertinentes sur ces
risques et opportunités pour leur permettre d'approuver le plan stratégique global de la banque et de superviser
efficacement les stratégies commerciales de la direction a court, moyen et long terme®®. Trouver un équilibre
entre ces différentes échéances, les facteurs de risque et les diverses parties intéressées est une responsabilité
cruciale des administrateurs, et au fur et a mesure que les informations sur les risques climatiques deviennent
disponibles, ces décisions peuvent se révéler complexes®.

En ce qui a trait au Canada, Carol Hansell fournit un avis juridique de premier plan :

Comme il est tres improbable que les administrateurs ne soient pas conscients des risques reliés au
climat, ils ont l'obligation de s’informer sur les risques que les changements climatiques représentent
pour leur entreprise et sur les pratiques de gestion mises en ceuvre a leur égard. Si cette information
ne figure pas encore dans les rapports que la direction soumet au conseil, celui-ci doit exiger quelle
lui transmette désormais toutes les données pertinentes dans ce domaine...

En faisant une place dans son ordre du jour aux rapports de la direction sur le risque associé au
changement climatique, le conseil d’administration s’acquitte d’un aspect important de son role de
supervision, mais il indique aussi clairement que ce risque constitue une priorité*®.

Cette opinion juridique reflete celles formulées en Australie, aux Etats-Unis, a Singapour, au Japon, en Inde
et 2 Hong Kong, ce qui signifie que ces obligations sont reconnues dans le monde par les administrateurs®®.

332 Janis Sarra, ‘Duty to Protect: Corporate Directors and Climate-Related Financial Risk’, CD Howe Institute E-brief, (Toronto: CD Howe Institute,

2020) at 3-4, citing a number of studies (hereafter Sarra, CD Howe).

333 Sarra, CD Howe, note 332.

334 Sarra, CD Howe, note 332.

335 Hansell LLP legal opinion, ‘Putting Climate Change Risk on the Boardroom Table”, (June 2020), at 22-

24, Hansell-Climate-Change-Opinion-1.pdf (ubc.ca) (hereafter Hansell), updated 2022, In an updated legal opinion, Hansell reaffirms the role of the
boards of directors in addressing climate risk - Canada Climate Law Initiative (ubc.ca).

336 See for example, Noel Hutley SC and Sebastian Hartford Davis, “Climate Change and Directors’ Duties, Supplementary memorandum of Opinion”,
(26 March 2019), Australia Centre for Policy Development; “Climate Change and Directors’ Duties”, Further Supplementary Memorandum of Opinion”,
Minter Ellison, (23 April 2021), Microsoft Word — Further Supplementary Opinion.docx (cpd.org.au); Noel Hutley SC and Sebastian Hartford Davis,
“Climate Change and Directors Duties, Memorandum of Opinion”, (7 October 2016), commissioned by the Future Business Council and the Centre for
Policy Development, https://cpd.org.au/wp-content/uploads/2016/10/Legal- Opinion-on-Climate-Change-and-Directors-Duties.pdf; “Legal Opinion on
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Labsence de réaction face aux risques importants et opportunités liés aux changements climatiques expose les
banques et leurs fiduciaires a 'accusation d’avoir failli 4 leur devoir®*’.

ii. Devoir de divulgation en vertu de la Loi sur les banques

Les administrateurs et dirigeants ont le devoir de divulguer l'information aux clients et investisseurs de la
banque, en vertu de la Loi sur les bangues , ce qui inclut une série de présentations extrémement codifiées, se
référant a un éventail de situations et de transactions®*. La réglementation prévue par la Loi sur les banques exige
la divulgation d’un bilan, d’un état des résultats, d’un état des flux de trésorerie, d'un état des modifications dans
lavoir des actionnaires et d’un état du revenu étendu pour lexercice financier’*. Ces divulgations sont effectuées
annuellement a I'intention du public et des investisseurs, sous la forme d’états financiers annuels, et notamment
de circulaires de sollicitation de procurations émanant de la direction. A ce jour, la divulgation financiére liée
au climat nest pas expressément requise par la Loi sur les bangues et la réglementation; cependant, 'importance
des changements climatiques exige maintenant que cette information soit présentée. Les plus grandes banques
canadiennes ont reconnu qu’il est important de faire preuve de transparence dans la divulgation de I'information
climatique.

Les administrateurs sont également responsables de veiller a ce que la banque divulgue réguliérement et
annuellement 'adéquation de ses fonds propres aux autorités réglementaires. Le BSIF énonce ses attentes vis-a-
vis du processus interne d’évaluation de 'adéquation des fonds propres, comme décrit dans la partie 2 du cadre
établi par le comité de Bale, qui est applicable aux banques, aux sociétés de portefeuille bancaire et aux sociétés
tédérales de fiducie et de prét.

Directors’ Responsibilities and Climate Change under Singapore Law”, (April 2021), Legal-Opinion-on-Directors-Responsibilities-and-Climate-Change-
under-Singapore-Law.pdf (ubc.ca); Yoshihiro Yamada, Janis Sarra and Masafumi Nakahigashi, “Directors’ Duties Regarding Climate Change in Japan”,
(February 2021), Directors-Duties-Regarding-Climate-Change-in-Japan.pdf (ubc.ca); S Divan, S Yadav and R Singh Sawhney, “Legal Opinion: Directors’
obligations to consider climate change-related risk in India”, (7 September 2021), https://ccli.ubc.ca/wp-content/uploads/2021/09/CCILI Legal Opinion
India Directors Duties.pdf; Alex Stock, SC and Jennifer Fan, “Legal Opinion on Directors’ duties and Disclosure Obligations under Hong Kong Law in
the Context of Climate Change Risks and Considerations”, (19 October 2021), https://ccli.ubc.ca/wp-content/uploads/2021/10/Hong-Kong-Directors-

obligations-and-climate-change.pdf.

337 Ipid,

338 Section 157(2), Bank Act, note 6.

339 Sections 308(2) and 840(2), Bank Act, note 6; and Annual Statement (Banks and Bank Holding Companies) Regulations (SOR/2010-230), Annual
Statement (Banks and Bank Holding Companies) Regulations (justice.gc.ca).
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https://ccli.ubc.ca/wp-content/uploads/2021/04/Legal-Opinion-on-Directors-Responsibilities-and-Climate-Change-under-Singapore-Law.pdf
https://law-ccli-2019.sites.olt.ubc.ca/files/2021/02/Directors-Duties-Regarding-Climate-Change-in-Japan.pdf
https://ccli.ubc.ca/wp-content/uploads/2021/09/CCLI_Legal_Opinion_India_Directors_Duties.pdf
https://ccli.ubc.ca/wp-content/uploads/2021/09/CCLI_Legal_Opinion_India_Directors_Duties.pdf
https://ccli.ubc.ca/wp-content/uploads/2021/10/Hong-Kong-Directors-obligations-and-climate-change.pdf
https://ccli.ubc.ca/wp-content/uploads/2021/10/Hong-Kong-Directors-obligations-and-climate-change.pdf
https://laws-lois.justice.gc.ca/eng/regulations/SOR-2010-230/index.html
https://laws-lois.justice.gc.ca/eng/regulations/SOR-2010-230/index.html

Laligne directrice du BSIF sur les Normes de fonds propres (NFP) établit les normes minimales pour calculer les
exigences réglementaires de capital minimal ou ciblé**. Les exigences en mati¢re de fonds propres figurant dans
la ligne directrice sur les NFP représentent le minimum réglementaire, en partant du principe que le portefeuille
de la banque expose celle-ci a des risques extrémement précis et largement diversifiés **. Les administrateurs de
chaque institution de dépdt régie au niveau fédéral ont la responsabilité de contréler Iélaboration et la mise en
ceuvre par les gestionnaires du PIEAFP (Processus interne d’évaluation de 'adéquation des fonds propres) de la
banque afin de fixer des objectifs de fonds propres internes et de développer des stratégies permettant d’atteindre
ces objectifs internes, qui soient cohérentes avec les plans d’affaires de la banque, son profil de risque et son
environnement opérationnel**2.

2. Devoir de divulgation en vertu du droit sur les valeurs mobiliéres

Un grand nombre des entreprises dans lesquelles les banques investissent ou auxquelles elles accordent des préts
sont régies par la loi sur les valeurs mobiliéres canadiennes, et un certain nombre de banques canadiennes, parmi
les plus importantes, sont elles-mémes cotées en bourse ou émettent des produits sur le marché des capitaux;
et par conséquent, elles doivent se conformer a la fois a législation applicable aux services financiers et a la
réglementation des valeurs mobilieres. Bien que les exigences du BSIF en matiére de divulgation financiére
visent a « remplir son mandat, qui consiste a protéger les déposants, créanciers, assurés et a contribuer a accroitre
la confiance du public envers le systéme financier canadien »**, la divulgation exigée par loi sur les valeurs
mobilieres vise plus précisément a fournir des informations importantes aux participants des marchés des
capitaux. « L'information est probablement importante si la décision d’'un investisseur raisonnable, d’acheter,
de vendre ou de détenir ou non les titres de I'émetteur pourrait étre influencée ou modifiée si I'information en
question était omise ou erronée »*. Il est important détre au fait des récentes propositions de modification
concernant la loi sur les valeurs mobiliéres.

340 OSFI, Internal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP) for Deposit-Taking Institutions, Internal Capital Adequacy Assessment Process
(ICAAP) for Deposit-Taking Institutions (osfi-bsif.gc.ca).

341 OSFI, Statement of Regulatory Principles, Internal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP) for Deposit-Taking Institutions (osfi-bsif.gc.ca)
(hereafter OSFI, Statement of Regulatory Principles)

342 OSFI, Statement of Regulatory Principles, note 341.

343 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Chapter 2.

344 CSA, Proposed National Instrument 51-107 Disclosure of Climate-related Matters, (18 October 2021), at 10, 51-107 - Consultation Climate-related

Disclosure Update and CSA Notice and Request for Comment Proposed National Instrument 51-107 Disclosure of Climate-related Matters | OSC
(hereafter Proposed NI 51-107).
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https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/rg-ro/gdn-ort/gl-ld/Pages/icaap_dti.aspx#mozTocId942013
https://www.osc.ca/en/securities-law/instruments-rules-policies/5/51-107/51-107-consultation-climate-related-disclosure-update-and-csa-notice-and-request-comment-proposed
https://www.osc.ca/en/securities-law/instruments-rules-policies/5/51-107/51-107-consultation-climate-related-disclosure-update-and-csa-notice-and-request-comment-proposed

Les autorités réglementaires canadiennes en valeurs mobilieres (ACVBM) ont indiqué que les changements
climatiques représentent dorénavant un enjeu conséquent dans le monde des affaires et que les émetteurs doivent
divulguer les risques climatiques importants et la maniére dont ils entendent les gérer.’* Elles ont adressé une
mise en garde aux sociétés en déclarant que les formules toutes faites nétaient dorénavant plus acceptables et
que les administrateurs devraient demander aux dirigeants de leur fournir des parameétres financiers qui leur
permettent de mesurer et de divulguer les risques climatiques et possibilités connexes importants.** Les autorités
réglementaires en valeurs mobiliéres ont déclaré que, méme si une société commence a peine a développer sa
capacité a mesurer les émissions de carbone, elle doit divulguer les risques importants identifiés, ainsi que ses
efforts pour les mesurer et les gérer.**” Certaines grandes banques canadiennes mesurent leurs émissions de
champ d’application 1 depuis des années. Par exemple, la Banque TD est devenue la premiére banque canadienne
dont le fonctionnement est dorénavant neutre en carbone.**® Pour les banques, la transition consiste maintenant
a comprendre comment les émissions quelles financent aggravent ou atténuent les changements climatiques,
dans le cadre de leur responsabilité envers le public, qui conditionne leur permis d’exploitation au Canada.

Les obligations d’information continue des sociétés cotées en bourse établies par le reéglement 51-102
- Obligations d’information continue ont pour but d’améliorer la qualité, la fiabilité et la transparence des
divulgations publiques*”. ’Avis 51-358 du personnel des ACVM - Information sur les risques liés au changement
climatique stipule quomettre ou présenter de fagon inexacte des renseignements importants dans un document
d’information continue exigé peut exposer le conseil d’administration, la direction et la société elle-méme a des
risques potentiels, comme des poursuites judiciaires, des sanctions ou d’autres mesures réglementaires telles
que lobligation de déposer a nouveau des documents d’information continue®*. Les administrateurs doivent
s'assurer que les procédures adéquates sont en place pour examiner la divulgation publique de I'information
financiére tirée ou dérivée des états financiers de la société; ils doivent évaluer périodiquement I'adéquation
des procédures®'. Les administrateurs doivent avoir conscience que leurs décisions relatives aux divulgations

345 OSFI, Statement of Regulatory Principles, note 341.

346 CSA Staff Notice 51-358 Reporting of Climate Change-Related Risks, (2019), CSA Staff Notice 51-358 Reporting of Climate Change-related Risks
- (gov.on.ca) (hereafter CSA SN 51-358).

347 CSA SN 51-358, note 346.

348 7D Bank Climate Action Plan, note 76 at 6.

349 NT 51-102 Continuous Disclosure Obligations, (6 June 2018), 51-102 Continuous Disclosure Obligations | BCSC; Janis Sarra, Roopa Davé, Meghan
Harris-Ngae, and Ravipal Bains, Audit Committees and Effective Climate Governance, A Guide for Boards of Directors, (December 2020), Canada Climate Law
Initiative, at 10, https://law-ccli-2019.sites.olt.ubc.ca/files/2020/12/CCLI-Guide-for-Audit-Committees-on- Effective-Climate-Governance.pdf (hereafter
Audit Committees).

350 CSA SN 51-358, note 346 at 7.

351 Audit Committees, note 349 at 11.
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https://www.bcsc.bc.ca/securities-law/law-and-policy/instruments-and-policies/5-ongoing-requirements-for-issuers-insiders/current/51-102
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requises en vertu de la loi sur les valeurs mobiliéres releévent du domaine des exigences réglementaires et qu'ils ne
sont donc pas protégés par la régle de I'appréciation commerciale®2.

i. Projet de Réglement 51-107 sur 'information liée aux questions climatiques

En octobre 2021, les ACVM ont publié le Projet de Réglement 51-107 sur l'information liée aux questions
climatiques, qui vise a accroitre la transparence des marchés des capitaux eu égard aux émissions de GES et
insiste sur la nécessité de réduire sérieusement les GES et d’intensifier la finance durable®. Les investisseurs
canadiens demandent depuis longtemps aux autorités de réglementation des valeurs mobilieres dexiger des
entreprises des informations plus cohérentes et comparables pour pouvoir prendre des décisions de placement
éclairées™ . Le Projet de réglement instaurera plus de justice parmi les émetteurs et permettra aux investisseurs
de comparer les entreprises entre elles et d'une année a I'autre, afin de prendre la décision d’investir, de continuer
a investir ou de réorienter leurs placements vers une finance plus durable.

Le Projet de réglement exigera des entreprises queelles effectuent leurs divulgations en s’appuyant sur les quatre
piliers recommandés dans le cadre du GIFCC?*®. Le projet actuel les met devant le choix de « se conformer ou
expliquer »; les émetteurs devront divulguer leurs stratégies a court, moyen et long terme pour gérer les risques
physiques et de transition ainsi que les possibilités connexes et les répercussions sur leur activité, stratégie et
planification financiére. Pour le moment, il nexige pas des entreprises quelles divulguent les tests permettant
d’évaluer la résilience de leurs stratégies face a différents scénarios climatiques. Les émetteurs devront divulguer
comment lentreprise identifie, évalue et gere les risques climatiques et comment ces processus sont intégrés
dans leur gestion globale des risques. Par conséquent, méme si les banques devront procéder a des analyses de
scénarios, leurs sociétés en portefeuille ne devront pas forcément en faire autant.

Le reglement 51-107 prévoit que les sociétés devront divulguer les paramétres de mesure et objectifs concernant
les risques climatiques et possibilités connexes, lorsqu’il s’agit d’informations importantes. Les ACVM meénent
des consultations pour savoir si les émetteurs devraient étre tenus de divulguer les émissions de GES des champs

352 Hansell, note 335.
353 Proposed NI 51-107, note 344.
> See for example, Canada, Expert Panel on Sustainable Finance, Final Report, (2019), Expert panel sustainable finance - Canada.ca.
355 More than 1,500 organizations have expressed their support for the TCFD recommendations.
TCFD, “Task Force on Climate-related Financial Disclosures Forward-Looking Financial Sector Metrics”, (2020), https://assets.bbhub.io/company/

sites/60/2020/09/2020-TCEFD_Consultation-Forward-Looking-Financial-Sector-Metrics.pdf (hereafter TCFD, Forward-Looking Financial Sector
Metrics).
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d’application 1,2 et 3 et les risques connexes, ou seulement celles relevant du champ d’application 13%. A ce jour,
en matiére de divulgation, les exigences des ACVM ne sont pas a la hauteur des derniéres recommandations
du GIFCC, ce qui laisse penser qu’il faudrait exiger des objectifs et parameétres de mesure pour l'ensemble des
émissions relevant des champs d’application 1 et 2, indépendamment de leur importance relative®”.

Le Projet de réeglement 51-107 envisage déchelonner les exigences de divulgation : les sociétés établies auraient
un an pour se conformer, tandis que les entreprises qui démarrent et sont financées par du capital de risque
bénéficieraient d’une phase de transition de trois ans; les ACVM laissent entendre que si le projet de réglement 51-
107 entrait en vigueur en décembre 2022, ces divulgations devraient étre incluses dans les documents annuels
a soumettre en 2024 et 2026*®. Cependant, au mois d'octobre 2022, il n’y avait pas de date proposée pour la
finalisation du réglement 54-107.

3.  Normes internationales d’information financiére et changements climatiques

Toutes les sociétés canadiennes cotées en bourse doivent présenter leur I'information financiére conformément
aux normes comptables IFRS*?. En tant qu'institutions financiéres fédérales, les banques canadiennes ont adopté
les IFRS. La Fondation IFRS stipule clairement que les normes exigent la divulgation des risques climatiques
majeurs « lorsque ces questions ont des conséquences importantes dans le contexte des états financiers pris dans
leur ensemble »; et considérent que « I'information concernant la maniére dont la direction a pris en compte
les enjeux climatiques dans la préparation des états financiers d’une société peut étre importante eu égard aux
jugements et estimations les plus significatifs des dirigeants »**°. En 2020, la Fondation IFRS a publié des
indications sur la divulgation climatique se rapportant 2 11 normes comptables internationales®®’. Les services
internes de comptabilité et d’audit doivent identifier dés a présent les risques climatiques significatifs et rendre

356 TCEFED, Forward-Looking Financial Sector Metrics, note 355.

357 TCFD 2021 updated guidance, note 70.

358 Projet de Reglement NI 51-107, note 344.

359 Government of Canada, “International Financial Reporting Standards (IFRS)”, (2020), https://www.canada.ca/en/revenue-agency/services/tax/
businesses/topics/international-financial-reporting-standards-ifrs.html; IFRS Foundation, “Canada”, (2020), https://www.ifrs.org/use-around-the-world/

use-of-ifrs-standards-byjurisdiction/canada.
360 IFRS, Effects of climate-related matters on financial statements, https://cdn.ifrs.org/-/media/feature/supporting-implementation/documents/effects-of-

climate-related-matters-on-financial-statements.pdf?la=en (hereafter IFRS 2020).

361 TFRS 2020, note 345 at 2-6, International Accounting Standard, (IAS): IAS 1 Presentation of Financial Statements, IAS 36 Impairment of Assets,
TIAS 2 Inventories, IAS 12 Income Taxes, IAS 16 Property, Plant and Equipment, IAS 38 Intangible Assets, IAS 37 Provisions, Contingent Liabilities and
Contingent Assets, IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures, IFRS 9 Financial Instruments, IFRS 13 Fair Value Measurement, and IFRS 17 Insurance
Contracts.
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N 4 y ) . . . . . 1, 4
compte a cet égard; ce nest quune question de temps avant que les enjeux climatiques soient considérés par les
vérificateurs externes comme une « question fondamentale ».

En 2021, la Fondation IFRS a annoncé la création d’'un nouveau Conseil international de normes de
durabilité (International Sustainability Standards Board ou ISSB), chargé de créer une base de référence
mondiale exhaustive de normes de durabilité de haute qualité afin de répondre aux besoins d’information des
investisseurs, en collaboration étroite avec 'Organisation internationale des commissions de valeurs immobilieres
(International Organization of Securities Commissions ou IOSCO)*?. Cette évolution positive devrait éliminer
la nécessité, pour les entreprises, d'essayer de s’y retrouver dans la présente « jungle » des normes de présentation
de I'information en matiére de durabilité. LISSB a fusionné le Climate Disclosure Standards Board et la Value
Reporting Foundation, qui publie les normes comptables internationales relatives a la durabilité (Sustainability
Accounting Standards Board ou SASB) et est favorable au regroupement avec d’autres normes pour sorienter
vers un ensemble de normes internationales plus cohérent *%. Il faut également souligner le Conseil canadien
des normes d’information sur la durabilité, qui est dans les premieres étapes de développement et devrait entrer
en service en avril 20233%4,

La fondation IFRS et 'ISSB ont publié deux exposés sondages : Exposé sondage sur la norme d’information sur
la durabilité de la Fondation IFRS et de I'International Sustainability Standards Board : IFRS 82 Informations
a fournir en lien avec les changements climatiques, ED/2022/2% (IFRS S2) et IFRS 81 Obligations générales en
matiére d’informations financiéres liées a la durabilité. Cette partie aborde uniquement 'TFRS 2. La période de
consultations pour ces deux exposés sondages a pris fin en 2022 et les exigences y afférentes devraient étre

formulées début 2023.
i. IFRS S2 [en projet] Informations a fournir en lien avec les changements climatiques

Lexposé-sondage IFRS S2 souligne le lien existant entre, d'une part les divulgations portant sur le climat et la

362 TFRS Foundation, IFRS Foundation announces International Sustainability Standards Board, consolidation with Climate Disclosure Standards Board
and VRE, and publication of prototype disclosure requirements, (3 November 2021), IFRS — ITFRS Foundation announces International Sustainability
Standards Board, consolidation with CDSB and VREF, and publication of prototype disclosure requirements (hereafter IFRS Foundation).

363 TERS Foundation, note 362.

364 Tinancial Reporting & Assurance Standards Canada, “Canadian Sustainability Standards Board”, (2022), Canadian Sustainability Standards Board

(frascanada.ca).
365 TFRS 52, note 290. See also Buasis for Conclusions on [Draft] IFRS 82 Climate-related Disclosures, Basis for Conclusions on Exposure Draft IFRS 52

Climate-related Disclosures/.
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durabilité et, d’autre part, I'information apparaissant dans les états financiers; il recommande notamment de
divulguer les renseignements sur la durabilité dans le cadre de la présentation générale de I'information financiére
pour expliquer la relation entre les risques et opportunités liés a la durabilité et 'information apparaissant dans
les états financiers, et pour faire le lien avec des objectifs et indicateurs particuliers. Une fois finalisé, 'TFRS S2
élargira considérablement la place des divulgations climatiques dans la présentation de I'information financiére.

Globalement, le cadre de 'TFRS S2 s’aligne sur les recommandations du GIFCC.

LTFRS S2 exigera de la banque qu'elle fournisse des informations sur les possibilités et risques liés aux
changements climatiques qui se présentent 2 elle, pour permettre aux utilisateurs de son information financiére
a usage général dévaluer les incidences des possibilités et risques liés aux changements climatiques sur sa valeur
d’entreprise; de comprendre la maniére dont l'utilisation de ressources par la banque et les intrants, les activités,
les extrants et les résultats correspondants appuient sa réponse aux possibilités et risques liés aux changements
climatiques qui se présentent a elle ainsi que sa stratégie de gestion de ceux-ci; d'évaluer la capacité de l'entité a
adapter sa planification, son modele et ses activités en fonction des possibilités et risques liés aux changements
climatiques. Ces objectifs s’alignent sur ceux visés par les normes IFRS en général, a savoir normaliser et créer
les conditions nécessaires a l'exhaustivité, la certitude et la comparabilité. A noter que 'TFRS S2 utilise le terme
« important » 4 de nombreuses occasions, sans fournir de définition ou d’explication sur la distinction avec les
informations significatives, le cas échéant. Parmi plus de 600 propositions concernant ce projet de norme, un
grand nombre soulévent cette question, qui sera probablement clarifiée dans la version définitive de la norme.

A. Gouvernance
LTFRS S2 exige que les banques divulguent leurs mécanismes de gouvernance, notamment :

o les processus, les controles et les procédures en matiere de gouvernance utilisés pour assurer le
suivi et la gestion des possibilités et risques liés aux changements climatiques;

o les processus et la fréquence avec laquelle le conseil d’administration et/ou ses comités
meénent a bien la surveillance des risques climatiques et possibilités connexes, et comment
les responsabilités sont reflétées dans le mandat de lentité, dans le mandat du conseil et dans
d’autres politiques connexes;

o lamaniére dontle conseil d’administration s’assure qu’il dispose des habiletés et des compétences
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nécessaires pour surveiller les stratégies visant a répondre aux possibilités et risques liés aux
changements climatiques;

o la maniere dont le conseil d’administration et ses comités (d’audit, de gestion des risques ou
autres) sont informés des possibilités et risques liés aux changements climatiques, et la fréquence
a laquelle ils le sont, ainsi que la maniére dont ils prennent en considération ces possibilités et
risques lorsqu’ils surveillent la stratégie, les décisions quant aux transactions importantes et les
politiques de gestion des risques, y compris les évaluations des compromis et les analyses de
sensibilité aux incertitudes qui peuvent étre nécessaires;

o la maniére dont le conseil d’administration et ses comités surveillent Iétablissement des cibles
concernant les possibilités et risques importants liés aux changements climatiques et font
le suivi des progres accomplis vers latteinte de ces cibles, y compris si et de quelle maniere
les indicateurs de performance connexes sont pris en considération dans les politiques de
rémunération®;

o une description du rdle de la direction dans I‘évaluation et la gestion des possibilités et risques
liés aux changements climatiques. Cette description doit notamment indiquer si ce role est
confié 4 un poste ou & un comité en particulier au sein de la direction, et comment la surveillance
est exercée a I'égard de ce poste ou de ce comité;

o Elle doit également inclure des informations, a savoir si des controles et des procédures
spécifiques s’appliquent  la gestion des possibilités et risques liés aux changements climatiques
et, le cas échéant, comment ces contrdles et procédures sont intégrés aux autres fonctions
internes®®’; et

o sietde quelle maniére les indicateurs de performance connexes sont pris en considération dans
les politiques de rémunération®®.

Lexigence de divulgation d’informations, a la fois sur la surveillance exercée par le conseil d’administration
et sur la gestion concréte, aide les personnes intéressées a comprendre la délimitation des responsabilités

366 IFRS S2, note 290 at paragraphs 23-24.
367 IFRS S2, note 290 at paragraph 5.
368 IFRS S2, note 290 at paragraph 21(g).
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entre administrateurs et dirigeants, qui jouent chacun un réle important pour veiller & ce que la question des
changements climatiques soit traitée comme il se doit. LIFRS S2 exigera des banques quelles identifient et
décrivent les risques et opportunités climatiques; Iéchéance a laquelle chaque risque et/ou possibilité pourrait
raisonnablement altérer leur modéle commercial,leur stratégie, leur flux de trésorerie, leur planification financiere,
'acces au financement et leurs cotits en capital 4 court, moyen et long terme.

[l convient de souligner que I'lFRS exigera aussi des banques qu'elles divulguent les risques et opportunités
climatiques le long de leur chaine de valeur, ce qui inclut les connexions externes avec les clients, les fournisseurs,
la société et la nature/biodiversité, car celle-ci influe sur la capacité de l'entité a générer de la valeur a court,
moyen et long terme3®. La banque doit décrire a quel point de sa chaine de valeur, les risques et opportunités
climatiques sont concentrés®®. La banque doit divulguer ses émissions en amont et en aval dans sa mesure
des émissions du champ d'application 3, pour permettre aux utilisateurs de son information financiére a usage
général de comprendre quelles sont les émissions du champ d'application 3 qui ont été incluses ou exclues des
émissions déclarées®’"; et d'identifier les possibilités les plus importantes de réduction de GES tout au long de |a
chaine de valeur de l'entité3"2,

B. Plans de transition

Les plans de transition sont extrémement importants, car ils constituent la substance des déclarations de
principe relatives a la carboneutralité. La divulgation du plan de transition d’une entité vers zéro émission nette
est importante pour permettre aux personnes qui se fondent sur son rapport financier général pour évaluer la
valeur courante de la banque et savoir quelles solutions elle a prévues face aux risques et opportunités liés a la
décarbonation dont on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’ils aient une influence sur la valeur de la société®”.

399 TFRS $2, note 290 at paragraph 12.

370 TFRS 52, note 290 at paragraph 12.

S7LIFRS S2, note 290 at paragraph 42. When the entity’s measure of Scope 3 emissions includes information provided by entities in its value chain, it shall
exglain the basis for that measurement.

372 1FRS 52, note 290 at paragraphs 12, 22.

73 IFRS 52, note 290 at Table 1-Volumes B1-B68: Industry-based requirements, Appendix C.
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Un plan de transition doit indiquer dans quels délais on peut raisonnablement attendre de lentité quelle ajuste
son modeéle commercial, sa stratégie, ses flux de trésorerie, son accés aux financements et ses cotts de capital
a court, moyen et long terme et expliquer le lien avec la planification stratégique et les plans de répartition de
capitaux de ladite entité. Lentité doit divulguer les ressources dédiées a la transition, telles que I'investissement
dans la recherche et le développement, CapEx et l'utilisation des revenus pour mettre en ceuvre des activités
d’atténuation.

LTFRS S2 exigera également la divulgation des objectifs climatiques dans le cadre du plan de transition,
notamment les mécanismes en place pour examiner ces objectifs et le volume démissions que la banque entend
éliminer tout au long de sa chaine de valeur®.

Les banques doivent évaluer et divulguer la résilience climatique de leur stratégie face aux risques physiques et
de transition significatifs, en fournissant des informations détaillées sur la maniere dont elles collaborent avec
leurs clients et fournisseurs pour définir et atteindre les objectifs de réduction d'émissions définis dans leur
stratégie et plan d'affaires.

C. Crédits carbone

LTFRS S2 [en projet] stipule que I'information sur l'utilisation des crédits carbone doit étre clairement séparée
des autres renseignements portant sur les cibles et stratégies visant a atteindre les objectifs de réduction des
GES; cette approche alignerait 'TFRS S2 sur les normes actuelles, comme celles préconisées par le Protocole
sur le GES’” et la norme net zéro de la Science-based targets Initiative (SBT1)*’%. La norme net zéro de la
SBTi établit que lutilisation des crédits carbone par les entreprises ne doit pas étre assimilée a une réduction
démissions et comptabilisée comme un progrés vers les objectifs quelles se sont fixés, en se fondant sur la
science, a court ou a long terme; l'utilisation des crédits carbone peut étre considérée tout au plus comme un
moyen de neutraliser les émissions résiduelles ou de financer des atténuations supplémentaires au-dela de leurs
objectifs de réduction scientifiquement définis®”’.

374 TERS 52, note 290 at paragraph 13(b).

375 Greenhouse Gas Protocol, “GHG Protocol Corporate Accounting and Reporting Standard”, Corporate Standard | Greenhouse Gas Protocol
(ghgprotocol.org) and “The Corporate Value Chain (Scope 3) Accounting and Reporting Standard”, Corporate Value Chain (Scope 3) Standard
Greenhouse Gas Protocol (ghgprotocol.org).

376§ ience-based targets Initiative, SBT1 Net-Zero Standard The Net-Zero Standard - Science Based Targets (hereafter SBTi Net-Zero Standard).
377 SBTj Net-Zero Standard, note 376, at 42.
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D. Gestion des risques

La transparence des processus de gestion du risque par les banques permet aux personnes qui utilisent leurs états
financiers d’évaluer comment l'entité concernée donne la priorité aux risques climatiques par rapport a d’autres
types de risques. LTFRS S2 exigera de la banque ou de toute autre entité quelle divulgue les processus auxquels
elle a recours pour identifier les risques climatiques et possibilités connexes et les gérer; comment elle envisage
la probabilité de ces risques et leurs répercussions (tels que les facteurs qualitatifs, les seuils quantitatifs et autres
critéres utilisés; et comment elle hiérarchise les risques climatiques par rapport aux autres types de risques*’®. La
banque doit divulguer :

o lutilisation quelle fait des outils dévaluation des risques (par exemple les outils fondés sur la science);

0 les parametres quelle utilise pour les données d’entrée, telles que les sources de données, le périmetre
d’activités visé;

o la question de savoir si elle a changé les processus quelle suivait lors de la période précédente; les
processus quelle suit pour identifier, évaluer et hiérarchiser les possibilités liées aux changements
climatiques; et

o lamesure dans laquelle et la maniére dont ses processus d’identification, d évaluation et de gestion des
risques liés aux changements climatiques sont intégrés a son processus général de gestion des risques®”.

E. Objectifs et indicateurs de décarbonation

Lexposé-sondage IFRS S2 propose que lentité soit tenue de fournir des informations sur ses cibles de réduction
des émissions, notamment ses initiatives sectorielles ou fondées sur des données scientifiques, et sur la facon
dont elles se comparent a celles prescrites dans « 'accord international sur les changements climatiques le plus
récent »**. 11 est important que la Fondation IFRS et 'ISSB soient trés clairs, a tout moment, sur ce qui constitue
l'accord international sur les changements climatiques le plus récent, car l'exposé-sondage fait référence a1’Accord

378 TFRS $2, note 209 at paragraph 17.

379 TFRS $2, note 290 at paragraph 17.

380 TFRS S2, note 290 at paragraph 23. The draft specifies that ‘latest international agreement on climate change’is defined as the latest agreement between
members of the United Nations Framework Convention on Climate Change (UNFCCC).
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de Paris de 2015, mais il y a eu d’importantes évolutions et accords a la suite de la COP26 en 2021, et dans les
rapports du GIEC des sept derniéres années qui représentent le consensus des 195 pays membres®!.

Ces divulgations permettront aux utilisateurs de I'information financiére de la banque de comprendre comment
celle-ci mesure, surveille et gere les risques climatiques et possibilités connexes importants. La norme devrait
faire la distinction entre objectifs climatiques, qui peuvent inclure des cibles d’atténuation des GES, la production
dénergie renouvelable ou des cibles de consommation, des cibles d’adaptation climatique, etc., et objectifs de
réduction démissions, plutdt que les confondre les deux notions.

A ce jour, presque tous les objectifs annoncés concernant les émissions financées par les six plus grandes banques
canadiennes sont fondés sur I'intensité de ces émissions, a 'unique exception de BMO, qui sest fixé un objectif
absolu pour son portefeuille de prét aux sociétés pétrolieres et gazieres en amont du secteur.’® Les objectifs
tondés sur I'intensité des émissions offrent plus de la flexibilité aux émetteurs, mais ne débouchent pas forcément
sur des réductions de GES dans I'absolu; en effet, un portefeuille dentreprises énergétiques pourrait réduire
significativement l'intensité de ses émissions (émissions par unité de production), mais les émissions totales
pourraient augmenter, ce qui signifie que les objectifs de diminution des émissions ne sont pas atteints.’®.

F. Emissions financées

La Fondation IFRS/I'ISSB élabore des exigences de divulgation et indicateurs connexes pour les banques
commerciales, banques d’investissement, assurances et gestionnaires d’actifs. Les dispositions proposées ont
trait aux activités de prét, de souscription ou d’investissement qui donnent lieu a des émissions financées ou
facilitées®®*.

Les émissions financées peuvent révéler 'exposition d'une institution financiere a des risques climatiques
significatifs et le fait qu'elle pourrait devoir adapter ses activités de prét ou de financement; il est donc urgent
de pouvoir identifier et rapporter ces émissions et les plans de transition de facon cohérente. Il est important de
faire la distinction entre les portefeuilles bancaires a fortes émissions, qui ménent l'institution financiére et/ou

381 1pCC, About — IPCC.

382 BMO Capital Markets, note 150.

383 BMO Capital Markets, note 150.

384 IFRS S2, note 290 at paragraphs BC 160 to BC 172.
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I'économie vers I'impasse, et ceux qui l'orientent vers la voie de la carboneutralité.

Elargir la divulgation des émissions financées aux émissions facilitées permettra de rendre visibles les activités
réalisées par les institutions financiéres, mais non inscrites a son bilan, telles que la souscription, la titrisation
et les services de conseil, qui jouent un réle crucial pour ouvrir la voie vers la transition. Cela devrait améliorer
la comparabilité, la couverture, la transparence et la fiabilité des données relatives aux émissions du champ
d’application 3. Lexposé-sondage IFRS S2 explique comment les entités devraient divulguer leur exposition
brute aux secteurs émetteurs de carbone, notamment sous forme de pourcentage d'exposition brute totale,
de pourcentage d'exposition brute totale pour lequel les émissions financées sont calculées, et de total absolu
démissions de GES financées par secteur et par catégorie d’actifs’®.

La Fondation IFRS et I'lSSB soulignent qu'il est extrémement important de pouvoir vérifier I'information financiére
liée au climat et a la durabilité386. Cela donne aux actionnaires la certitude que cette information est compléte,
neutre et exacte. L'entité ne sera pas tenue de fournir des informations comparatives au titre du premier
exercice d'application de la norme; cependant, la premiere divulgation devrait établir clairement une base de
référence a partir de laquelle les réductions d'émissions et autres objectifs et indicateurs puissent étre mesurées
annuellement.

Dans le cadre de Iélaboration de ces normes réglementaires, les meilleures pratiques de gouvernance climatique
sont examinées dans la partie suivante. Elle inclut un certain nombre dexemples de ce que font les conseils
d’administration des banques canadiennes a différentes étapes de la transition vers zéro émission nette.

385 IFRS 52, note 290 at paragraphs BC 160 to BC 172.
86 Tnternational Sustainability Standards Board, [draft] IFRS S1 General Requirements for Disclosure of Sustainability-related Financial Information at
paragraphs C21-24.
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UNE GOUVERNANCE CLIMATIQUE EFFICACE



Le Canada et le reste du monde doivent passer rapidement du niveau démissions de carbone actuel a la
carboneutralité. Compte tenu de la dépendance de économie canadienne vis-a-vis des secteurs fortement
émetteurs de carbone, du lien entre économie nationale et les banques canadiennes et des gros investissements
de ces banques dans lesdits secteurs, leflicacité de la gouvernance climatique revét une importance cruciale.

« L'alignement climatique » implique que les banques fassent usage de leurs « leviers d’influence » dans leurs
décisions de prét et d’investissement, services de conseil, activités sur les marchés des capitaux et fonctions de
gérance et de représentation pour orienter Iéconomie réelle vers zéro émission nette*®”.Grace a la multiplication
des opportunités d’investissements faibles en carbone, les banques ont loccasion de créer et d’acquérir de la
valeur par le biais de nouveaux produits et services. En réorientant leurs stratégies pour réduire leur empreinte
carbone et soutenir la transition de leurs clients vers zéro émission nette, les banques limitent les risques de
transition et d’atteinte & leur réputation; elles contribuent activement a se rapprocher des objectifs climatiques
mondiaux dans I'économie réelle et se dotent d’'un avantage concurrentiel***.

1. Gouvernance

La gouvernance est une pierre angulaire de la gestion efficace des risques et opportunités climatiques®’. Que
doit faire un bon conseil d’administration? Peut-étre est-il plus important de se demander par quoi il doit
commencer, car de nombreuses actions devront étre menées dans les années a venir, tandis que cette nouvelle
économie se déploie. La plupart des responsabilités essentielles du conseil d’administration entrent ici en jeu :
approuver la stratégie, surveiller la gestion efficace des risques et sentourer de personnes compétentes.

Pour commencer, le conseil d’administration a-t-il une structure de gouvernance adaptée pour remplir ses
responsabilités? La direction doit aider le conseil d’administration a identifier les risques les plus élevés et les plus
pressants. Pour le moment, certains des risques imminents auxquels sont confrontés des secteurs importants de
Iéconomie canadienne ne menacent pas immédiatement les banques canadiennes; cependant, il est indispensable
que celles-ci aient un plan d’action pour I'avenir, et la gestion des risques climatiques se rapportant a la marque, la
réputation, aux investissements et a la réglementation est une priorité urgente. Agir comporte des risques, mais
un plan d’action climatique solide est le moyen le plus efficace pour atténuer a la fois les problemes de réputation

387 Rocky Mountain Institute, “How Does Climate Alignment Benefit Financial Institutions?”, Climate Alignment | Climate Alignment (hereafter RMI).
388 RMI, note 387.
389 World Economic Forum, How to Set Up Effective Climate Governance on Corporate Boards Guiding principles and questions, (2021), WEF_Creating

effective climate governance on corporate boards.pdf (weforum.org).
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et de relations avec les actionnaires, et les risques classiques pouvant se présenter a 'avenir.

Le conseil d'administration doit s'assurer qu'une structure d'organisation adaptée est mise sur pied pour permettre
et gérer la transition. Il doit vérifier que I'équipe de gestion des risques a estimé tous les aléas physiques a court
terme, et qu'elle élabore les outils nécessaires pour évaluer et gérer les futurs risques physiques et de transition.

Le conseil d’administration doit veiller & ce que toutes les informations importantes soient rapportées. La
divulgation volontaire est un aspect important devant étre envisagé par le conseil d’administration : décider de
divulguer plus d’informations que ce qui est actuellement requis par la réglementation peut entrainer des risques;
néanmoins, ne pas agir ou ne pas divulguer peut en créer d’autres. Le conseil d’administration doit vérifier qu'un
mécanisme adapté est en place pour effectuer les divulgations et prendre des engagements extérieurs a la banque.
Lorsque la ligne directrice B-15 et I'exposé sondage IFRS S2 entreront en vigueur, les conseils d’administration
auront des orientations trés claires quant a ce qui est requis. Le conseil d’administration doit étre informé des
attentes relatives a sa gouvernance de la part des autorités de réglementation, des investisseurs et des autres
actionnaires. Le conseil d’administration doit s’assurer de la faisabilité des engagements ou des objectifs définis,
de T'adéquation des contrdles eu égard auxdits objectifs, de leur alignement sur les considérations liées aux
capitaux et liquidités de la banque, et de la transparence et fiabilité de I'information présentée.

D’une maniére générale, comprendre les changements climatiques et les risques connexes ouvre un nouveau
domaine pour les conseils d’administration des banques qui, jusqua présent, se concentraient sur les risques de
marché, de liquidité, de crédit et dexploitation. Le conseil d’administration doit posséder une compréhension
suffisante des risques auxquels la banque est exposée, des implications des changements climatiques a Iéchelle
mondiale et de Iévolution du réle des institutions financieres. Les administrateurs doivent aussi avoir une
connaissance pratique face a lémergence de risques élevés d’atteinte a la réputation et veiller 4 écouter les opinions
des différentes parties prenantes. Par exemple, un grand nombre d’actionnaires sont favorables a ce que les
banques sengagent auprés dorganisations telles que la NZBA, mais on observe certaines tendances contraires,
notamment dans plusieurs états américains, ou des voix sélévent au nom des lois garantissant un accés équitable
pour tenter de nier aux banques le choix de ne pas préter aux sociétés d'exploitation des combustibles fossiles. En
général, pour le conseil d’administration, ['élément le plus important de la surveillance est de comprendre et savoir
comment lactivité et la gouvernance de la banque sont affectées. Des outils essentiels, comme la planification
de scénarios climatiques, sont en cours délaboration, ce qui exige une supervision et une préparation pour qu’ils
soient utilisés a bon escient. Cela exige aussi des méthodes pour agir en fonction des informations obtenues, en
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particulier si l'on considere la possibilité de variables déterminantes, comme les risques physiques extrémes et
Iévolution rapide de la réglementation et des politiques.

Le conseil d’administration doit également réfléchir a I'avenir. D’une certaine maniere, la gestion des risques
climatiques a été simplifiée parce que le monde sest regroupé autour d’un seul et méme indicateur : la réduction
des GES. Cependant, un conseil d’administration tourné vers I'avenir se rendra compte que cela est en train de
changer : les problémes environnementaux qui sont mal gérés aujourd’hui constitueront les problémes sociaux
de demain. A titre d’exemple, la biodiversité est un probléme émergent. Un autre sujet de réflexion majeur pour
le conseil d’administration est la maniére de trouver un compromis entre les intéréts contradictoires des divers
groupes (notamment en élaborant des mécanismes pour procéder aux analyses et prises de décision pertinentes),
et pour étayer et promouvoir ce compromis entre les différents intéréts.

La divulgation des questions de gouvernance climatique donne une perspective de ce que les banques
canadiennes considérent comme des opportunités, risques et défis majeurs. Dans le cadre de leur gouvernance, les
administrateurs devraient exercer une surveillance efficace sur la gestion des risques et opportunités climatiques
par la direction, en s’assurant que les cadres présentent réguliérement des rapports au conseil d’administration.
Le BSIF a observé que les banques devraient adapter leurs structures de gouvernance pour veiller 4 ce que les
risques climatiques et possibilités connexes soient gérés efficacement, ce qui peut inclure la nomination d’un
cadre supérieur pour assumer cette responsabilité et 'indexation de la rémunération des hauts dirigeants sur
l'atteinte d'objectifs particuliers en matiere de gestion des risques climatiques de la banque®.

La plupart des grandes banques canadiennes ont délégué la surveillance des risques climatiques a plusieurs
comités du conseil d’administration — les comités de vérification, de gouvernance et de gestion des risques étant
ceux auxquels ce type de responsabilité est le plus souvent affectée. Cela indique que les conseils d’administration
portent une attention accrue aux risques et opportunités climatiques, mais cela peut aussi poser des problémes de
gouvernance, dans la mesure ot une coordination minutieuse est nécessaire pour que les questions importantes
ne soient pas négligées.

Lensemble du conseil d’administration est responsable des décisions de la banque en matiere de gouvernance,
stratégie et gestion des risques. Les banques incorporent également la gouvernance climatique a la diversité,
Iéquité, I'inclusion et d’autres facteurs ESG, mais méme si cette approche globale prend acte de 'importance

390 OSFI, Navigating, note 15 at 17.
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de la dimension ESG, il peut s’avérer plus difficile pour les investisseurs et autorités de réglementation de
déterminer si les activités de transition de la banque vers zéro émission nette sont efficaces. Méme si, d'un
point de vue holistique, I'intégration des facteurs ESG est une étape nécessaire vers une transition juste, il est
important de savoir comment les objectifs climatiques sont atteints chaque année.

Pour les banques, la meilleure fagon de sorienter est de se baser sur le projet de la ligne directrice B-15 du BSIF.
Cette ligne directrice est alignée sur les recommandations du GIFCC concernant la surveillance exercée par le
conseil d’administration en matiére climatique ainsi que les processus et la fréquence avec laquelle le conseil et/
ou ses comités examinent et dirigent la stratégie, les plans d’action majeurs, les politiques de gestion de risques,
les budgets annuels et les plans d’affaires; fixent les objectifs de performance de la banque tout en gérant leur

mise en ceuvre et les résultats; et supervisent les dépenses en capital, acquisitions et cessions majeures™".

En résumé, le conseil doit comprendre les risques courants, ceux sujets a une échéance, et en vérifier la gestion.
Il doit posséder une connaissance sufhisante des changements climatiques et de I'évolution des attentes pour
superviser Iétablissement de la stratégie et les plans d’action climatique. Il doit se concentrer sur les résultats a
long terme, 4 la fois en ce qui a trait aux opportunités et aux défis qui accompagnent une économie en transition.

i. Exemple d’une structure de gouvernance climatique - Banque TD

La plupart des banques canadiennes sont des organisations complexes, ou les décisions sont centralisées; cela
exige un flux d’information efficace et, une fois les décisions prises, la mise en ceuvre et le maintien de contréles
opérationnels et de présentation de rapports. Il est donc indispensable d’incorporer les considérations d’ordre
climatique dans l'exploitation. Ainsi, la Banque TD a lancé deux initiatives majeures : le Centre dexpertise
sur les enjeux ESG et le modéle opérationnel cible sur le climat, ce dernier étant spécifiquement axé sur la
création d’'une infrastructure a échelle de l'institution pour soutenir les objectifs du Plan d’action climatique
de la Banque TD, ce qui inclut un important travail de collecte et d’analyse de données. La création de ces deux
initiatives exige d’importants investissements, notamment au niveau des compétences.

La Banque TD divulgue le réle du conseil d’administration et de ses comités en matiére de supervision des
risques climatiques et possibilités connexes. Dans le cadre de son mandat, le conseil d’administration supervise

91 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 25.
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les controles et les risques liés aux questions climatiques qui touchent la Banque TD et ses parties prenantes, et
lexécution d’une stratégie qui gére les occasions et risques liés au climat, notamment les efforts de la Banque
TD pour favoriser la transition vers une économie 2 faibles émissions de carbone*”. Le conseil d’administration
approuve la stratégie et les objectifs commerciaux de la Banque TD et surveille leur mise en ceuvre®”. Les
administrateurs examinent le profil de risque climatique de la banque, et le conseil d’administration vérifie
efficacité de la gestion de ce risque, conformément a I'Enoncé d’appétence au risque et au cadre de gestion du
risque d'entreprise. Le conseil administration a dressé un inventaire des risques climatiques afin d’identifier les
répercussions que les changements climatiques pourraient avoir sur les actifs de la banque et de ses clients®™.
Chaque comité de risque, d’audit et de gouvernance du conseil d’administration prend en charge des aspects
différents du contrdle des facteurs ESG, y compris les changements climatiques*”. Les administrateurs de la
Banque TD regoivent régulierement des rapports sur le climat et suivent des séances d’information sur des
questions telles que les émissions de champ d’application 3. Le conseil d’administration a approuvé le plan
d’action sur les changements climatiques de la banque, et conformément aux objectifs de ce plan, y a maintenant
incorporé la rémunération de équipe de hauts dirigeants de la Banque TD.?"’

Le conseil d’administration a supervisé I€laboration d’'un modéle opérationnel cible sur le climat - un cadre
qui stipule comment les fonctions, les compétences, la gouvernance et l'infrastructure de soutien seront gérées
pour atteindre les objectifs stratégiques du plan d’action sur les changements climatiques™®. La feuille de route
du modele opérationnel cible sur le climat définit les mesures a prendre pour concrétiser la « situation cible » et
la séquence de ces mesures, et indique les roles et responsabilités des diverses équipes prenant part a la mise en
ceuvre, dans le but de rendre les processus de la banque plus efficaces et évolutifs®®.

Le conseil d’administration de la Banque TD a fixé et annoncé publiquement un objectif de réduction absolue
de 25 % des émissions de gaz 2 effet de serre (GES) liées a ses activités (émissions de GES des champs
d’application 1 et 2) d’ici 2025, par rapport a I'année de référence 2019, a supervisé Iélaboration d’une méthode

392 7D Bank Climate Action Plan, note 76 at 23.

393 TD Bank, “The Toronto-Dominion Bank Notice of 2022 annual meeting of common shareholders and management proxy circular Annual meeting
Agpril 14, 20227, (March 2022), at 25, WEBSITE TD BANK ENG Circular (hereafter TD Bank 2022 Management Proxy Circular).

39 TD Bank 2022 Management Proxy Circular, note 393 at 26.

395 TD Bank 2022 Management Proxy Circular, note 393 at 28.

39 TD Bank Climate Action Plan, note 76 at 23.

397 7D Bank Climate Action Plan, note 76 at 23; TD Bank 2022 Management Proxy Circular, note 393 at 26.

398 TD Bank Climate Action Plan, note 76 at 15.

399 TD Bank Climate Action Plan, note 76 at 15.
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personnalisée pour fixer des cibles démissions financées de champ d’application 3, et approuvé des cibles de
champ d’application 3 pour les secteurs de énergie et de lélectricité pour 2030*°. Ce cadre intégre encore
davantage les pratiques de gestion des risques climatiques aux activités commerciales de la banque, qui visent a
tirer profit des opportunités liées au climat*'. La banque repére ces opportunités pour soutenir ses clients dans
leur transition vers zéro émission nette de GES, et le conseil d’administration supervise le développement de
produits, services et programmes financiers durables*?. En 2022, 1a banque sest employée a mettre en ceuvre le
modele opérationnel cible sur le climat au sein de Valeurs mobilieres TD*S,

La Banque TD a aussi mis sur pied une équipe Risque de crédit ESG chargée de repérer et dévaluer les risques
liés aux enjeux ESG et aux changements climatiques dans le portefeuille de crédit de TD et den limiter les
effets. Le conseil d’administration a élaboré une structure de cartographie thermique pour appuyer le repérage
et Iévaluation des risques climatiques physiques et de transition (c.-a-d., les portefeuilles et les secteurs les plus
sensibles aux changements climatiques) dans le cadre de sa démarche de gestion du risque environnemental
et social*. Par rapport 4 sa cible de 100 milliards d’ici 2030, la banque a consacré 86 milliards de dollars a la
transition vers une économie sobre en carbone sous forme de préts a faibles émissions, de financements, de
services de gestion d’actifs et de programmes internes a lentreprise au cours des quatre derniéres années*”. La
Banque TD participe également a I‘élaboration de politiques par le biais du CAFD et la NZBA, et collabore avec
le Center for Climate-Aligned Finance du RMI pour I'aider a harmoniser ses décisions en matiére financiére
avec la décarbonation de 'économie réelle.*

2. Stratégie

Pour avoir une stratégie climatique efficace, la banque doit acquérir des connaissances approfondies et superviser
élaboration des stratégies afin de gérer les répercussions présentes et a venir des risques et opportunités
climatiques sur son plan d’affaires et sa planification financiére, selon différentes échéances, notamment a court

407D Bank 2022 Management Proxy Circular, note 393 at 25.
401D Bank Climate Action Plan, note 76 at 15.

402 7D Bank 2022 Management Proxy Circular, note 393 at 25.
403D Bank Climate Action Plan, note 76 at 15.

404D Bank 2022 Management Proxy Circular, note 393 at 26.
405 7D Bank 2022 Management Proxy Circular, note 393 at 25.
406 7D Bank 2022 Management Proxy Circular, note 393 at 25.
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terme.*” Le GIFCC observe que « fondamentalement, les répercussions financiéres des enjeux climatiques sur
une organisation dépendent des risques et opportunités particuliers auxquels cette organisation est exposée
et de ses décisions de stratégie et gestion face a4 ces opportunités et risques ».**® Par conséquent, lorsqu’une
banque évalue son exposition au risque, elle doit prendre des décisions stratégiques et financiéres concernant
ses dépenses d’exploitation et de capitaux et les financements quelle prévoit de mettre en place pour faire face
a cette exposition, notamment les dépenses de recherche et développement (R et D) qui pourraient s'avérer

nécessaires*?.

Un élément stratégique important concerne Iélaboration d’'un plan de transition pour atteindre l'objectif de zéro
émission nette. Le Canada sétant engagé a atteindre zéro émission nette d’ici 2050, les banques doivent prendre
des décisions en temps opportun pour veiller a ce que les capitaux soient judicieusement alloués a des objectifs
ambitieux de réduction démissions et 4 une nouvelle économie circulaire durable. Le GIFCC conseille aux
banques d’¢élaborer les informations suivantes pour étayer leur planification stratégique :

o Les banques devraient indiquer les échéances considérées comme pertinentes (a court, moyen
et long terme) en prenant en considération la vie utile de leurs actifs ou infrastructures et le fait
que les enjeux climatiques se manifestent souvent a moyen et a plus long terme.

o Les banques devraient décrire les enjeux climatiques particuliers qui pourraient se présenter a
chaque échéance et avoir des répercussions financiéres importantes ainsi que les processus util-
isés pour cerner ces risques et opportunités, et envisager de fournir une description par secteur
et/ou emplacement géographique*'°.

o Les banques devraient définir quels sont les risques physiques et de transition liés au climat qui
menacent leurs activités de prét et en tant intermédiaire financier, et décrire les circonstances
dans lesquelles I'exposition au risque de crédit est élevée en raison d’actifs carbone.

o Les banques devaient réfléchir a la maniére dont leurs stratégies doivent évoluer en évaluant
les répercussions possibles des enjeux climatiques sur leur performance financiére (revenus et

407 TCFD Final Report, note 108 at 14-18.

48 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 9.

499 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 11.

#0CFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 26, referencing Tables A1.1 and A1.2, at 75-76.
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dépenses), leur situation financiére (actif et passif du bilan) et les échéances connexes, au fur et
a mesure quelles effectuent des analyses prospectives.

o Lesbanques devraient expliquer aux principales parties prenantes et autorités de réglementation
la mesure dans laquelle leurs stratégies leur permettent de résister aux risques climatiques et de
saisir les opportunités connexes, durant la transition vers une économie a zéro émission nette*.

Un autre aspect stratégique essentiel est l'examen approfondi de la maniére dont les banques identifient les enjeux
climatiques affectant leurs activités, leur stratégie et leur planification financiére, et notamment les répercussions
financiéres concrétes. Les banques devaient analyser ces répercussions en regard des produits et services, des
chaines d’approvisionnement et de valeur, des activités d’adaptation et d’atténuation, d’investissement en R et
D, dexploitation et d’acquisitions ou de cessions*'?. Il est primordial que les banques comprennent et soient en
mesure d'expliquer comment les probléemes climatiques servent de fondement a leurs processus de planification
financiére, la période envisagée, et la maniere détablir les priorités concernant ces risques et opportunités
climatiques*. Elles ont besoin d’avoir une image globale des interdépendances entre les différents facteurs
affectant leur capacité a créer de la valeur dans le temps, leur performance financiére et leur situation financiére**.

Les Principes bancaires responsables ont été lancés par 'TUNEP FI en 2019 pour fournir aux banques un cadre
unique incorporant la durabilité au niveau des stratégies, des portefeuilles et des transactions dans tous les
domaines d’activité*®. Les signataires doivent adhérer a six principes, et les banques doivent notamment aligner
leur stratégie dentreprise de facon a ce quelle contribue et soit en phase avec les objectifs de la société et les
besoins des individus, tels qu’ils sont exprimés dans les objectifs de développement durable (ODD),’Accord de
Paris sur le climat et les cadres nationaux et régionaux pertinents*!.

Une autre question stratégique a trait a la mise a niveau des compétences et a l'acquisition de nouvelles
connaissances pour répondre aux besoins d’une économie circulaire. La RBC estime qu’une vaste mobilisation

M1 rCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 26, 27.
2 7CFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 26.
13 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 26.
44 CFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 26.

415 UNEP FI, “Principles for Responsible Banking”, (2019), Principles for Responsible Banking — United Nations Environment — Finance Initiative
(unepfi.org).

416 UNEP FI, Charting a New Climate: State-of-the-art tools and data for banks to assess credit risks and opportunities from physical climate change impacts,
(September 2020) at 92, Charting-a-New-Climate-UNEP-FI-TCFD-Banking-Physical-Risk.pdf (unepfi
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du capital humain est la stratégie indispensable devant accompagner la mobilisation du capital financier *7.

En effet, la banque laisse entendre qu'une main-d’'ccuvre hautement qualifiée, capable de satisfaire les besoins
d’une économie neutre en carbone, pourrait permettre au Canada de devenir une destination de choix pour les
investissements verts, au méme titre que ses vastes gisements de ressources naturelles qui sont indispensables
aux technologies propres.*® La RBC souligne qu’il faut de nouveaux modéles de collaboration entre entreprises,
gouvernement et établissements postsecondaires pour valoriser des réserves de talents inutilisées, comme les
femmes, les immigrants et les jeunes Autochtones*”’. Par conséquent, la formation professionnelle doit occuper
une place centrale dans toute stratégie fondée sur zéro émission nette, en créant des facons nouvelles et
abordables d’acquérir des compétences vertes grice aun apprentissage et une mise a niveau des connaissances
intégrés au travail, et en abolissant les barriéres entravant la mobilité interprovinciale pour faciliter la transition
professionnelle des travailleurs*?.

i. Exemple de stratégie climatique - Banque Nationale du Canada

Dans son rapport 2021 au GIFCC,1a BNC explique que sa stratégie consiste a repérer et élaborer les opportunités
commerciales durables, notamment celles liées aux énergies renouvelables, aux investissements durables et a
lefficacité énergétique*' tout en identifiant, gérant et atténuant les risques climatiques. Ses priorités stratégiques
sont de prendre en considération la lutte contre les changements climatiques dans son action économique et
communautaire, d’accompagner et conseiller ses clients dans leur transition vers une économie sobre en carbone,
d’améliorer sa capacité dévaluation et de gestion des risques climatiques, de réduire lempreinte carbone de
ses activités dexploitation et de soutenir Iécosystéme de la transition énergétique grace a des incubateurs,
accélérateurs et autres initiatives*?.

La stratégie climatique de la BNC prévoit des discussions périodiques entre le conseil d’administration et les
cadres supérieurs sur les initiatives stratégiques, notamment les stratégies commerciales et les opportunités de
croissance*”. La BNC signale que le conseil d’administration veille & ce que les questions climatiques soient

47 RBC, Green Collar jobs, note 139.

418 RBC, Green Collar jobs, note 139.

419 RBC, Green Collar jobs, note 139.

420 RBC, Green Collar jobs, note 139.

421 NBC, “Report on the Task Force on Climate-related Financial Disclosures Advances 2021”,at 7, nbc-2021-tefd-report.pdf (hereafter NBC 2021 TCFD
Report).

22 NBC 2021 TCFD Report, note 421 at 10.

423 National Bank of Canada, “Notice of Annual Meeting of the Holders of Common Shares of National Bank of Canada Management Proxy Circular”
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incorporées aux objectifs stratégiques a long terme de la banque et surveille les évolutions qui pourraient exiger
un ajustement de ces stratégies. Le comité de révision et de gouvernance du conseil d’administration est chargé
de la stratégie relative au climat et aux facteurs ESG, a la responsabilité de réviser et d’améliorer périodiquement
les principes ESG de la banque et de veiller a ce qu’ils soient bien fondés et conformes aux meilleures pratiques
et a la législation*. I1 étudie toutes les publications relatives a la stratégie climatique de la banque et supervise
la mise en ceuvre de mesures congues pour promouvoir la communication avec les parties prenantes de la
banque*®. Un groupe de travail ESG interne, dirigé par des cadres supérieurs, élabore les stratégies en se basant
sur les Principes bancaires responsables des Nations Unies*®. Il a la responsabilité de veiller a ce que la banque
honore ses engagements en matiére climatique, notamment atteindre zéro émission nette d’ici 2050**”. Ses
divulgations s’inscrivent dans le cadre recommandé par le GIFCC et constituent un rapport séparé, distinct des
états financiers*®.

Le cadre de la BNC concernant Iémission d'obligations durables s’appuie sur les Principes applicables aux
obligations vertes et les Principes applicables aux obligations sociales*”’. Au 31 décembre 2021, ses émissions
dobligations avaient produit plus de 3,1 milliards de dollars canadiens, qu'elle a utilisés pour financer de
nombreux projets dont elle juge qu’ils apporteront une contribution tangible a la protection de lenvironnement
ou auront des résultats socioéconomiques positifs pour les populations ciblées*. A ce jour, 50 % du total des
capitaux alloués concernent les énergies renouvelables, ce qui inclut 21 parcs éoliens, 82 parcs solaires et six
petits projets hydrauliques, avec une capacité totale installée de 1 083 MW!1 et une réduction ou un évitement

de GES représentant 1 139374 tonnes de dioxyde de carbone®!.

3. Gestion des risques

Pour gérer efficacement les risques, il est essentiel d’avoir mis en place des mécanismes de prise de décision
permettant de hiérarchiser, puis d’atténuer, de transférer, d’accepter ou de controler les aléas climatiques et d’avoir

(March 2022), at 78, NA: 2022 Management Proxy Circular (nbc.ca), (hereafter NBC 2022 Management Proxy Circular).
424 NBC 2022 Management Proxy Circular, note 423 at 136.

425 NBC 2022 Management Proxy Circular, note 423 at 78, 126, 136.

426 NBC 2022 Management Proxy Circular, note 423 at 136.

27 NBC 2022 Management Proxy Circular, note 423 at 56.

428 National Bank of Canada, “Report on the Task Force on Climate-related Financial Disclosures Advances, 20207, (November 2020), 2020-tcfd-report.

gdf nbc.ca).

I NBC, “Sustainability Bond Report 2021”, NA: Sustainability Bond Report 2021 (nbc.ca) (hereafter NBC, “Sustainability Bond Report 2021”)
BONBC 2021 TCFD Report, note 421 at 11.

431 NBC, “Sustainability Bond Report 20217, note 429 at 7.
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une bonne compréhension de la maniére dont ces mécanismes s’intégrent globalement dans la gestion des risques
de la banque*?. Les administrateurs doivent contréler efficacement les mécanismes bancaires d’identification,
d’évaluation et de gestion des risques climatiques. Les administrateurs et dirigeants ont besoin d’'un plan clair
pour assurer la résilience de la banque et devraient se familiariser avec 'analyse de scénarios, et notamment avec
les choix analytiques qu’ils pourraient étre amenés a faire*”. Ils devraient veiller a ce que ces processus soient
globalement intégrés dans le plan stratégique, commercial et de gestion des risques de 'institution. Les risques
devraient étre évalués dans le cadre des catégories habituellement utilisées dans le secteur bancaire, 4 savoir :
crédit, marché, liquidité et exploitation®*.

Le BSIF souligne que renforcer la résilience climatique exige des banques qu'elles définissent leur propension
a prendre des risques en fonction de leurs objectifs, quelles comprennent lenvergure de leur exposition aux
risques climatiques, qu'elles élaborent une stratégie de gestion des risques qui soit en accord avec la nature, la
taille et la complexité de la banque et procédent continuellement a des ajustements en fonction de Iévolution
des informations*”.

La ligne directrice B-15 du BSIF indique clairement les meilleures pratiques de gestion des risques, et précise
que la banque devrait mettre en place des mécanismes pour :

o tarifer adéquatement les actifs et passifs sensibles aux risques climatiques et gérer ces
expositions conformément a son cadre de gestion de la propension a prendre des risques;

o déterminer et mesurer I'incidence potentielle des risques climatiques sur son portefeuille
d’expositions (par ex. risque opérationnel, de crédit, de marché, d’assurance, de liquidité, etc.)
sur des périodes appropriées;

o identifier, recueillir et utiliser des données fiables, a jour et exactes sur les risques climatiques
(p.ex. émissions de GES, emplacement géophysique des expositions, etc.) qui sont pertinentes
pour ses activités commerciales afin déclairer la gestion des risques et la prise de décisions;

2 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 28.
43 7CFD Implementing Guidance 2021, note 4.

B4 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 27.
435 OSFI, Navigating, note 15 at 17.
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0 mettre en ceuvre des outils et des modéles pertinents, y compris ceux utilisés pour I'analyse de
scénarios climatiques,afin de mesurer et d'évaluer son exposition aux risques climatiques et,lorsque
labanque utilise des outils et des modeles élaborés par des tiers externes pour appuyer son évaluation,
elle doit bien comprendre les données intégrées, la méthodologie, les hypotheéses et leurs limites;

o faire un suivi des parameétres, limites et indicateurs internes pertinents et en rendre compte afin
d’évaluer l'efficacité de sa gestion des risques climatiques;

o développer des capacités pour agréger ses données sur les risques climatiques afin de cerner les
expositions de cette nature et den rendre compte a l'interne, et disposer de systémes de rapport
interne permettant dobtenir en temps opportun des rapports exacts, indépendants et objectifs
sur ces risques a I'appui de la planification stratégique et de la gestion des risques.**.

Dans le cadre de la gestion des risques, le projet pilote de la Banque du Canada et du BSIF a identifié « trois
lignes de défense ». La premiere ligne de défense concerne la direction, qui devrait étre responsable des risques
climatiques liés aux activités de l'organisation. Or, il s’avere que tous les participants au pilote nont pas clairement
défini, ni officiellement documenté, les roles et responsabilités pour cette premiére ligne de défense*’. La deuxieme
ligne de défense a trait aux risques climatiques, qui devraient étre intégrés aux responsabilités de surveillance
de ses fonctions de gestion du risque, notamment I'identification, I'évaluation, la mesure, la surveillance et le
signalement des risques climatiques, et y consacrer les ressources appropriées. La troisieme ligne de défense est
toujours en cours délaboration : il reste a déterminer comment le service de vérification interne peut intégrer
son examen des risques climatiques au plan d’audit afin de fournir un examen indépendant des mécanismes de

controle, des processus et des systémes de gestion du risque, mais aussi de l'efficacité des fonctions des lignes de
défense®®.

Les banques devraient divulguer leurs processus de gestion des risques afin dexpliquer la maniére dont elles
déterminent 'importance relative des risques climatiques par rapport aux autres risques, 'ampleur et la portée
possibles de ces risques, les définitions terminologiques utilisées ou les références aux cadres de classification des
risques existants et la facon dont les exigences réglementaires en vigueur et émergentes liées aux changements

36 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Chapter 1.
437 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 45.
38 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 47.
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climatiques sont prises en compte dans cette évaluation*”’.

Le GIFCC invite les banques a utiliser le cadre du CSB sur la divulgation des informations relatives aux
changements climatiques pour déterminer quels sont « les risques majeurs et émergents »**.Le groupe de travail
a été créé pour formuler des recommandations a l'intention des banques sur la divulgation des risques financiers;
il définit un risque majeur comme « un risque courant, avéré, qui, dans une catégorie de risques, un secteur
d’activité ou une zone géographique donnés, peut avoir une incidence importante sur les résultats financiers,
la réputation, la durabilité ou lentreprise, et qui peut se concrétiser a bréve échéance, peut-étre sous un an »*1.
Un risque émergent est défini comme un risque dont la probabilité est largement incertaine, mais pouvant
devenir certain a longue échéance et donc avoir une incidence importante sur la stratégie commerciale §’il venait
a se concrétiser*. Le GIFCC fait observer qu'il pourrait s'avérer plus difficile pour les banques de quantifier
leur exposition aux risques climatiques en raison des difficultés liées au regroupement des portefeuilles et a la
disponibilité des données, mais que les données qualitatives et quantitatives doivent étre utilisées lorsque les
méthodologies le permettent*.

i. Exemple de gestion des risques climatiques - Banque Scotia

La Banque Scotia rapporte avoir « élaboré et mis en place un cadre exposant les mécanismes et outils utilisés
pour évaluer et gérer les risques, les procédures d’atténuation des risques, les énoncés d’appétence aux risques
environnementaux, les indicateurs, les rapports,la communication et les exigences en matiére de formation »***. Le
cadre d’appétence aux risques de la banque permet d’identifier les risques financiers et non financiers significatifs;
le conseil d’administration examine et approuve les cadres et politiques de gestion des risques significatifs et
veille 4 la mise en place des processus appropriés par la direction*®. Les administrateurs signalent que la banque
a étoffé son manuel de politique de crédit afin d’apporter une réponse explicite aux risques climatiques dans ses
politiques et procédures relatives aux activités de prét, et pour mieux intégrer I‘évaluation de ces risques dans

9 7CFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 27.

#0°TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 28.

441 CFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 28.

#2TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 28.

“3TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 28.

444 g otiabank 2022 Management Proxy Circular, at 35, Annual Reports (scotiabank.com) (hereafter Scotiabank 2022 Management Proxy Circular).
5 S cotiabank 2022 Management Proxy Circular, note 444 at 45.
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lesdites activités**. Le comité de gestion des risques du conseil d’administration a la responsabilité de superviser

lexamen de I'appétence aux risques de la banque et d’identifier et surveiller les principaux risques climatiques
financiers et non financiers.

Le Comité d’audit et de surveillance des normes de conduite supervise la présentation des informations liées
aux changements climatiques dans le cadre de la divulgation de I'information financiére relative aux questions

ESG de la banque.

En 2022, la banque a publié son Rapport Virage carboneutre, indiquant qu'elle est en voie d’atteindre la
carboneutralité d’ici 2030, et notamment de se procurer 100 % de son électricité de sources zéro émissions
nettes d’ici 2025 au Canada, et d’ici 2030 ailleurs dans le monde. Cependant, le Rapport Virage carboneutre
souligne que le plus grand défi consiste a établir des cibles de carboneutralité crédibles eu égard aux émissions
associées au portefeuille de clients de la banque*”. La Banque Scotia établit des cibles visant a réduire I'intensité

des émissions de son portefeuille Pétrole et gaz naturel de 30 % et celle de son portefeuille Energie et services
publics de 55 a 60 % d’ici 2030*%.

En novembre 2021,la Banque Scotia avait mobilisé 58 milliards de dollars canadiens pour pallier les changements
climatiques a travers des préts, investissements, financements et services de conseil, ainsi que des placements
dans ses propres opérations dexploitation*”. Son objectif de financement dans le domaine climatique est passé
de100 milliards de dollars canadiens d’ici 2025, 2 350 milliards d’ici 2030.%°. Pour la premiere fois, la Banque
Scotia a émis une obligation durable de 1 milliard de dollars américains sur trois ans, dont le produit sera utilisé
pour financer ou refinancer des actifs admissibles dans le domaine environnemental ou social®'. Elle sest jointe
ala NZBA et au PCAF et sest engagée a harmoniser les mesures et la divulgation des émissions financées liées

a ses préts et investissements*?.

46 Scotiabank 2022 Management Proxy Circular, note 444 at 48.

447 Scotiabank, Net Zero Pathways Report, (2022), ScotiabanK’s Net-Zero Pathways Report (hereafter Scotiabank, Net Zero Pathways Report).
448 Scotiabank, Net Zero Pathways Report, note 447 at 3.

449 S cotiabank 2022 Management Proxy Circular, note 444 at 48.

450 Scotiabank, Net Zero Pathways Report, note 447 at 5.

1 S cotiabank 2022 Management Proxy Circular, note 444 at 48.

42 gcotiabank 2022 Management Proxy Circular, note 444 at 48.
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ii. Test de stress et analyse de scénarios climatiques

Le GIFCC et 'UNEP FI ont élaboré un ouvrage intitulé Comprehensive Good Practice Guide to Climate Stress
Testing, il s’agit d'un mode d'emploi détaillé a I'intention des institutions financiéres désireuses de comprendre
les tests de résistance au stress climatique et d’en faire un usage efficace®. Un test de stress climatique est un
exercice prévisionnel, congu pour mesurer lexposition d'une banque aux risques climatiques en recourant a
I'analyse de scénarios afin dévaluer I'incidence potentielle de ces derniers sur le modéle commercial de 1a banque,
en s’appuyant sur certains éléments fondamentaux des simulations de crise habituellement appliquées aux fonds
propres, mais en y intégrant d’autres considérations**.

Ce guide pratique met I'analyse de scénarios au coeur des tests de stress climatique et définit quatre étapes
principales : sélection du scénario, sélection des variables, modélisation de la quantification des risques et utilisation
des résultats pour évaluer le risque; ces étapes sont souvent nécessaires pour produire des résultats valables pour
des zones géographiques, secteurs et types d’actifs divers. Il recommande d’inclure dans les scénarios climatiques
des variables de risques physiques et de transition, qui sont ensuite combinées & des variables macroéconomiques
et financieres afin de quantifier les répercussions des risques climatiques dans un scénario particulier, avec des
variables de risques climatiques incluant habituellement les dangers physiques, le prix du carbone, le prix de
Iénergie et les émissions de GES. LUNEP FI et le GIFCC soulignent un certain nombre de considérations
importantes concernant les tests de stress climatique :

o Les institutions financiéres devront apporter des changements substantiels a leur organisation,
notamment en créant,aléchelle de I'institution,une équipe dédiée aux risques climatiques qui aura
lautorité poursuperviser,coordonneretgérerlestestsdestressclimatique,avecl’appuideladirection.

o Les entreprises devraient allouer les ressources (financiéres et humaines) appropriées pour
intégrer les tests de résistance au stress climatique a leur structure et processus organisationnels
et se doter d’'une gouvernance et d'une supervision solides, en mettant particulierement I'accent
sur les activités de collecte de données, d’analyse, de modélisation et de planification stratégique.

o Unvaste ensemble de connaissances et compétences doit étre développé en interne pour acquérir

453 UNEP FI and TCFD, 2021, note 24.
44 UNEP FI and TCFD, 2021, note 24 at 10.
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une maitrise satisfaisante des tests de résistance au stress climatique, et les programmes de
formation et de perfectionnement dans ce domaine doivent s’adresser 4 des équipes diverses
dans toute l'entreprise, et non pas seulement aux employés qui sont en contact avec la clientele®”.

Ce guide offre une orientation sur la collecte de données relatives la clientele en vue de 'analyse des contreparties,
et notamment sur la maniére de communiquer efficacement les données requises et de renouveler la mobilisation
des clients actuels en intégrant les données nécessaires aux tests de stress climatique*®.

Le GIFCC fait observer que les scénarios climatiques ne visent pas a faire des prévisions; ils servent plutdt a
explorer diverses trajectoires de transition plausibles, mais intentionnellement défavorables, qui sont nécessaires
pour atteindre des cibles climatiques particuliéres®’. Lanalyse de scénarios est un outil important, pouvant
étre utilisé par les banques dans leurs processus de planification stratégique, car les analyses prospectives sont
particuliérement importantes, mais complexes, vu que 'atténuation et 'adaptation au climat sont sans précédent
dans l'histoire, et que de nombreux aspects concernant le moment et 'ampleur des changements climatiques
dans certains contextes sont incertains®®. Dans le monde, au moins 31 banques centrales et organismes de
réglementation ont adopté 'analyse de scénarios pour mieux comprendre les répercussions macroéconomiques
et financiéres des changements climatiques®”’.

Comme mentionné précédemment, la ligne directrice B-15 proposée par le BSIF stipule que I'analyse de
scénarios devrait faire partie des simulations de crise réalisées périodiquement par la banque pour informer
sa planification stratégique et sa gestion des risques dentreprise*”. Le BSIF élaborera un exercice normalisé
d’analyse de scénarios climatiques pour évaluer l'exposition globale aux risques physiques et de transition et
comparer les approches a I'analyse des scénarios climatiques. Les banques devront appliquer ces scénarios et
communiquer leurs résultats au BSIF*!.

55 UNEP FI and TCFD, 2021, note 24 at 11.

456 UNEP FI and TCFD, 2021, note 24 at 15.

7T TCFD 2021 updated guidance, note 70.

B8 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 12. See also Network for Greening of the Financial System, Scenarios in Action: A Progress Report on
Global Supervisory and Central Bank Climate Scenario Exercises, Network for Greening the Financial System Technical Document (October 2021), scenarios-
in-action-a-progress-report-on-global-supervisory-and-central-bank-climate-scenario-exercises.pdf (ngfs.net) (hereafter NGFS 2021 report). NGFS,
Guide to Climate Scenario Analysis for Central Banks and Supervisors, Network for Greening the Financial System Technical Document (June 2020), ngfs
guide scenario_analysis final.pdf.

9 NGFS 2021 report, note 458.

460 OSFI Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Chapter 1, Part III.

41 OSFT Guideline B-15 Climate Risk Management, note 90, Chapter 1, Part II1.

(€ 4 CanadaClimate Lnitiative canadienne INVESTIR DANS UN AVENIR NEUTRE EN CARBONE : UNE GOUVERNANCE ‘I ‘I 8
\ Law Initiative | de droit climatique CLIMATIQUE EFFICACE POUR LES BANQUES CANADIENNES


https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/scenarios-in-action-a-progress-report-on-global-supervisory-and-central-bank-climate-scenario-exercises.pdf
https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/scenarios-in-action-a-progress-report-on-global-supervisory-and-central-bank-climate-scenario-exercises.pdf
https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs_guide_scenario_analysis_final.pdf
https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs_guide_scenario_analysis_final.pdf

iii. Impressions de la Banque du Canada et du BSIF sur I'utilisation de I'analyse de scénarios pour
évaluer le risque de transition climatique

La Banque du Canada et le BSIF estiment que I'analyse de scénarios est utile pour identifier les risques dans un
contexte ou I'incertitude est prévalente*?. La Banque du Canada a élaboré des scénarios de transition climatique
a échelle mondiale prenant en compte toute une variété de risques qui pourraient mettre Iéconomie et le
systéme financier canadiens sous tension, cohérents avec les engagements mondiaux et sappuyant prudemment
sur les technologies a4 émissions négatives*.

Quatre scénarios climatiques ont été retenus pour refléter le choix de la Banque du Canada d’étudier des trajectoires
de transition plausibles, mais intentionnellement défavorables, qui sont nécessaires pour atteindre des cibles
climatiques particuliéres, afin de mieux comprendre comment les facteurs climatiques pourraient entrainer des
changements et tensions dans le syst¢éme économique et financier, selon diftérents avenirs possibles**. Le projet
pilote couvrait les dix secteurs de I'économie canadienne générant le plus démissions : I'exploitation forestiere,
Iélevage, 'agriculture, l'exploitation du charbon, du pétrole brut, du pétrole raftiné, la production délectricité,
les industries énergivores et les transports commerciaux, qui ensemble représentent environ 68 % des émissions
de GES du Canada*®. Le secteur pétrolier et gazier représente a lui seul 29,9 % de lexposition au risque*s®.
Pour l'ensemble des six participants, dans les limites de Texercice, lexposition totale au risque de crédit était de
239,3 milliards de dollars canadiens; les deux banques participant au projet pilote représentaient 54,8 % de cette

exposition, ce qui constitue 5 % des actifs de leur bilan total combiné**’.

Le projet pilote utilisait les données financieres des scénarios et un modeéle d’actualisation des dividendes pour

462 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 atl.

463 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 1.

464 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 7, 10. Footnotes omitted. The climate scenario data was also published at: Climate transition scenario data,
(January 2022), Climate transition scenario data - Bank of Canada. See also Y-H Henry Chen ez a/, Transition Scenarios for Analyzing Climate-Related

Financial Risk Bank of Canada, Staff Discussion Paper 2022-1, Transition Scenarios for Analyzing Climate-Related Financial Risk - Bank of Canada
(hereafter Bank of Canada Staff Discussion Paper No 2022-1); Hossein Hosseini et al, Assessing Climate-Related Financial Risk: Guide to Implementation of

Methods (2022), Bank of Canada Technical Report No 120, Assessing Climate-Related Financial Risk: Guide to Implementation of Methods - Bank of

Canada.

405 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 8.

466 Bank of Canada and OSFT, 2022, note 31 at 8. “The largest exposures are to the oil and gas (29.9%) and electricity (29.2%) sectors, followed by the
commercial transportation (16%) and energy-intensive industries (13.1%) sectors. Combined, these four sectors account for close to 90% of the total credit

exg)osures within the scope of the exercise”, at 8.
467 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 8.
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estimer les répercussions sur lévaluation des actifs au niveau sectoriel et régional selon d’autres trajectoires
de transition climatique*®. Il incorporait les politiques de tarification non carbone contribuant a réduire les
émissions, puis calculait un « prix du carbone fictif » tenant compte de la politique climatique gouvernementale
implicite requise pour réaliser le reste de l'atténuation*”. Le projet pilote a établi une correspondance entre
certains des résultats attendus des scénarios élaborés et les trajectoires des facteurs de risque « qui refletent les
moteurs de Iévolution du revenu et les risques financiers a Iéchelle sectorielle » et « les variations, durant la
transition, des cotts directs des émissions, des dépenses d’investissement et des revenus par rapport au scénario
de référence »*°. Les banques ont analysé les risques de crédit pour leur portefeuille de préts de gros*.

Le rapport final sur le projet pilote souléve un certain nombre de questions importantes auxquelles les banques
doivent réfléchir :

o Silinterventionestretardée,ilfaudraréduirerapidementlesémissions pourrattraperle tempsperdu,
ce qui implique que d’ici au milieu du siecle, la transition sera plus abrupte*’2. La transition vers une
économie a faibles émissions cotiterasans doute plus cher a des pays exportateurs de produits de base
commele Canadaqu’ad’autrespays,maislesavantagesassociésauxrisques physiquesainsiévités pour
Iéconomie mondiale sont supérieurs au cotit de la transition vers une économie a faibles émissions.

o Silon compare le scénario visant la carboneutralité en 2050 (1,5 °C) au scénario d’intervention
immédiate (inférieur a 2 °C), on voit que, dans le premier cas (c.-a-d. atteindre l'objectif,
plus ambitieux, de limiter le réchauffement 4 1,5 °C), les impacts sont plus importants et
plus précoces et que les incidences sur le risque de crédit se manifestent plus rapidement,
ce scénario prévoyant une augmentation sans délai du prix du carbone; cependant, tous

468 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 3.

469 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 12.

470 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 19. See also Extending Our Horizons: Assessing Credit Risk and Opportunity in a Changing Climate: Outputs
of a Working Group of 16 Banks Piloting the TCFD Recommendations (April 2018), Extending our Horizons: Assessing Credit Risk and Opportunity in a
Changing Climate — United Nations Environment — Finance Initiative (unepfi.org) (hereafter UNEP FI ¢z al).

471 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 8. “For tractability, OSFI and BoC assumed the financial institutions’ balance sheets were static of the end
0f 2019”. The pilot built upon a methodology first proposed by the United Nations Environment Programme Finance Initiative (UNEP FI), Mercer and
Oliver Wyman: Oliver Wyman, Mercer and UNEP FI in their own transition risk pilot assessment: see UNEP FI ez a/, note 473. See also D Carlin and R
Fischer, Beyond the Horizon: New Tools and Frameworks for Transition Risk Assessments from UNEP FI's TCFD Banking Programme (UNEP Finance Initiative,
September 2020), Beyond the Horizon: New Tools and Frameworks for Transition Risk Assessments from UNEP FI's TCFD Banking Programme —
United Nations Environment — Finance Initiative.

472 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 15.

(( o CanadaClimate | Linitiative canadienne INVESTIR DANS UN AVENIR NEUTRE EN CARBONE : UNE GOUVERNANCE ‘I 2 O
L.~  LawlInitiative | dedroit climatique CLIMATIQUE EFFICACE POUR LES BANQUES CANADIENNES


https://www.unepfi.org/news/themes/climate-change/extending-our-horizons/
https://www.unepfi.org/news/themes/climate-change/extending-our-horizons/
https://www.unepfi.org/news/themes/climate-change/extending-our-horizons/
https://www.unepfi.org/publications/banking-publications/beyond-the-horizon/
https://www.unepfi.org/publications/banking-publications/beyond-the-horizon/
https://www.unepfi.org/publications/banking-publications/beyond-the-horizon/

les secteurs ne réagissent pas tous de la méme maniére dans tous les scénarios, la transition
exercant des pressions différentes et représentant des défis uniques pour chacun deux.

o Le scénario le plus ambitieux d’atteindre la carboneutralité en 2050 repose sur les émissions
négatives réalisées grace aux solutions fondées sur la nature dans le secteur de la foresterie et aux

technologies de pointe dans la production d’électricité*”.

La Banque du Canada et le BSIF ont estimé que la méthodologie dévaluation du risque de crédit utilisée dans
le projet pilote était efficace pour repérer des lacunes dans les données, explorer de nouvelles méthodes et mieux
saisir les impacts de la transition climatique sur leurs portefeuilles*’*. Cependant, il s’avere que les simulations
de scénarios exigent un temps et des ressources considérables pour constituer un échantillon représentatif des
emprunteurs et réaliser une évaluation fondée sur les données des emprunteurs et, dans certains cas, les données
sur les émissions étaient insuffisantes, surtout en dehors des marchés développés et pour les catégories autres que
les actifs publics*”.

I1 convient de souligner que le projet pilote a révélé un haut degré de variabilité dans les résultats des institutions
financiéres participantes, ce qui pose la question de la cohérence et de la comparabilité entre les évaluations des
établissements financiers, en dépit de lorientation fournie sur la maniére de classer les emprunteurs dans les
secteurs, les critéres a appliquer pour choisir des emprunteurs représentatifs, le recours aux données des scénarios
ou au jugement des experts, et plusieurs hypotheses nécessaires a I'analyse*’®. La Banque du Canada et le BSIF
font observer que cela peut sexpliquer par le fait que les participants au projet pilote classent diftéremment les
entreprises appartenant a plusieurs secteurs a la fois, I'horizon 4 long terme de I'analyse et le nombre important
d’hypotheses financiéres supplémentaires nécessaires, comme la mesure dans laquelle les emprunteurs utiliseront
leurs flux de trésorerie disponibles pour rembourser leurs dettes pendant la transition*”’.

Globalement, la composante de Iévaluation des risques financiers du projet a permis aux autorités et aux
institutions financiéres de mieux comprendre l'exposition potentielle du secteur financier aux risques liés a la
transition vers une économie a faibles émissions de carbone; elle a aidé les institutions participantes a élargir

473 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 15,17, 25, 31, 32.
474 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 34.

475 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 34.

476 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 36.

477 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 36-37.
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leurs capacités d’évaluation des risques climatiques en explorant de nouvelles méthodes a plus long terme et a
mieux comprendre les implications financieres de la transition climatique sur leurs portefeuilles, ne serait-ce
qu’aux premiers stades de lexpertise?’®. Le projet pilote a montré que remettre a plus tard les politiques d’action
climatique accentuait globalement les répercussions économiques et les risques pour la stabilité financiére liés a
une soudaine réévaluation des actifs.

Lincertitude est liée aux échéances a long terme, a la rapidité de Iévolution des technologies, a la réinjection
dans économie des revenus provenant de la tarification du carbone, et a la portée et la nature des politiques

climatiques adoptées a Iéchelle mondiale*”.

4.  Objectifs et indicateurs

Les objectifs et indicateurs sous-tendent leflicacité de la stratégie et des processus de gestion des risques. Pour
les banques, ces indicateurs doivent capturer les risques d'exploitation et les répercussions des risques physiques
et de transition liés au climat sur leurs activités de prét et en tant intermédiaires financiers a court, moyen et
long terme*°. Ils peuvent concerner lexposition au risque des portefeuilles de prét, des activités de souscription
et d’investissement ou de la situation commerciale de la banque.

i. Alignement des objectifs et indicateurs sur les normes mondiales

Louvrage publié par la Net Zero Banking Alliance et 'TUNEP FI Guidelines for Climate Target Setting for Banks
énonce les principes de définition d'objectifs :

o Les banques doivent établir et rendre publics leurs objectifs a court terme et leurs cibles
intermédiaires pour soutenir la transition vers une économie neutre en carbone d’ici 2050 en
recourant a des scénarios de décarbonation fondés scientifiquement et généralement acceptés, et
réviser périodiquement ces cibles pour veiller a ce quelles soient cohérentes avec Iévolution de
la science climatique.

478 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 52.
479 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 51.

80 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 29.
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o Les banques doivent définir une base de référence pour mesurer et présenter annuellement le
profil démissions de leurs portefeuilles de prét et activités d’investissement.

o Les objectifs de la banque doivent inclure les émissions des champs d’application 1, 2 et 3 de
leurs clients, lorsque celles-ci sont importantes et que les données le permettent; 1étendue de
cette couverture devra augmenter d'une période de révision a l'autre.

o Les banques doivent se fixer, au minimum, un objectif d’ici 2030 (ou plus t6t) et 2050; en outre,
apres la cible intermédiaire initiale, d’autres cibles intermédiaires doivent étre fixées tous les cing

481

ans*!,

Dans son Report Playbook, le GIFCC définit les indicateurs pertinents pour les banques dans le cadre de la
divulgation des risques climatiques, en particulier : exposition au risque lié aux actifs carbone, exposition aux
actifs vulnérables au climat, pertes totales prévues selon les scénarios climatiques, ratios prét-valeur ajustés en
fonction du climat, évaluation prospective et basée sur le rendement pour mesurer les risques climatiques (climate
value at risk ou VaR), corrélation entre valeur des actifs et événements extrémes, emprunte carbone, intensité des
émissions de carbone, moyenne pondérée de I'intensité des émissions de carbone, exposition du portefeuille a des
entreprises a fortes émissions de carbone, émissions totales de carbone, indicateurs d’alignement du portefeuille
sur le scénario (multiples), et trajectoire de décarbonation sectorielle nécessaire pour atteindre les objectifs
climatiques; et température du portefeuille, ce qui est une estimation du niveau de réchauffement futur sur lequel
un portefeuille est actuellement aligné sur la base des prédictions de l'intensité des émissions 4 une date donnée
(p. ex 2030) puis extrapolée aux températures attendues a 'avenir*®.

La norme du PCAF (Global GHG Accounting and Reporting Standard for the Financial Industry) *3 aide les

1 UNEP FI, Guidelines for Climate Target Setting for Banks, (April 2021), UNEP-FI-Guidelines-for- .org).
Signatories to the Net-Zero Banking Alliance, and banks signing after 21 April 2021, will apply these Guidelines, including setting thelr first round of
targets within 18 months, and within a further 18 months, set targets for all or a substantial majority of the carbon-intensive sectors; existing signatories
prior to April 2021 have three years from the time of joining to apply these Guidelines, including setting their first round of targets, and then a further 18
months to set the targets for all or a substantial majority of the carbon-intensive sectors (hereafter UNEP F1, Guidelines for Climate Target Setting for Banks).
82 TCFD Playbook, note 25 at 28.

483 Partnership for Carbon Accounting Financials, PCAF: Enabling financial institutions to assess greenhouse gas emissions | PCAF
(carbonaccountingfinancials.com); Partnership for Carbon Accounting Financials, “The Global GHG Accounting and Reporting Standard for the Financial
Industry”, (2020), The Global GHG Accounting and Reporting Standard for the Financial Industry | PCAF (carbonaccountingfinancials.com) (hereafter
PCAF).
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institutions financieres a évaluer et divulguer les émissions de GES associées a leurs préts et investissements**.

Elle s'appuie sur le Protocole sur les GES*S. A I'heure actuelle, elle ne fournit pas d'orientation explicite sur le
calcul des émissions de GES pour certains produits financiers, méme si des instructions complémentaires sont
en cours délaboration 2 ce sujet*®. En septembre 2022, PCAF a publié une orientation sur le financement de la
transition du secteur du batiment européen vers la carboneutralité pour les banques détenant des portefeuilles
d’hypothéques et d'immobilier commercial*®’.

Dans le cadre de la COP26, le rapport de I'équipe du Private Finance Hub, intitulé Measuring Portfolio Alignment,
expose les méthodes envisageables pour mesurer I'alignement des portefeuilles, notamment sous forme de
pourcentage de portefeuilles incluant des objectifs de carboneutralité, de déviation du portefeuille par rapport
a une cible ou référence ou d’indicateur de réchauffement par degré*®. Il souligne que les jugements en amont
peuvent déboucher sur différentes répartitions des capitaux et permettre différents types de transition vers zéro
émission nette*.

Le GIFCC recommande aux organisations de déclarer leurs émissions de GES des champs d’application 1
et 2 indépendamment de lévaluation de leur importance relative®. Il conseille aux banques de fournir les
informations par secteur d’activité, région géographique et qualité de crédit (par exemple, titres de qualité
supérieure ou non) selon leur systéme de notation interne, en divulguant le montant et le pourcentage d’actifs
carbone par rapport au total des actifs, ainsi que le montant des préts et autres financements concernant des
opportunités liées au climat*’.

Le GIFCC recommande aux banques d’inclure des indicateurs sur les risques climatiques associés a leau,

484 PCAF, note 483.

485 The GHG Protocol is the most widely recognized and used international standard for calculating GHG emissions. Greenhouse Gas Protocol,
Greenhouse Gas Protocol | (ghgprotocol.org). See also and the GHG Protocol’s The Corporate Value Chain (Scope 3) Accounting and Reporting Standard.; and
the discussion of 40% threshold in the Science Based Targets initiative’s (SBT1’s) paper SBTi Criteria and Recommendations, Version 4.2, April 2021, Section
V, at 10.

6 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 29.

487 PCAF, “Guidance on financing the European building transition to net zero”, (September 2022), Financing towards net-zero buildings | PCAF
(carbonaccountingfinancials.com).

488 portfolio Alignment Team, Measuring Portfolio Alignment Assessing the position of companies and portfolios on the path to net zero, Portfolio Alignment
Team, COP 26 Private Finance Hub (October 2021), PAT-Report-20201109-Final.pdf (tcfdhub.org) (hereafter Portfolio Alignment Team).

89 Portfolio Alignment Team, note 488 at 6.

“0TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 30.

Y1 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 29.
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Iénergie, l'utilisation des terres et la gestion des déchets, le cas échéant. Le cas échéant, les banques devraient
décrire la mesure dans laquelle leurs activités de prét et en tant qu'intermédiaires financiers sont alignées sur la
transition, en incluant des indicateurs prospectifs, des objectifs de réduction démissions de GES et les progres
réalisés en limitant les émissions liées a leurs opérations d'exploitation et chaines de valeur et en collaborant
avec leur clientéle pour favoriser la transition. Le GIFCC reconnait les difficultés liées a la mise en place de
méthodologies d’alignement des portefeuilles, notamment au niveau des ressources nécessaires, mais suggere un
mélange d’informations qualitatives et quantitatives obtenues a partir des données et méthodologies existantes*?.

ii. Exemple d'objectifs et indicateurs - BMO

En 2021,1a BMO a commencé a utiliser la norme PCAF (Global GHG Accounting and Reporting Standard for
the Financial Industry) pour quantifier et divulguer les données relatives a ses émissions financées. Elle sest fixé
pour objectif de réduire les émissions financées par ses préts a une valeur nette de zéro d’ici 2050 et sest engagée
a établir des cibles intermédiaires (2030) et a faire un rapport annuel*?. Elle s’appuie sur le Protocole sur les GES
pour ses objectifs et indicateurs et sest fixé des cibles concernant ses émissions de champs d’application 1, 2 et
3, lesquelles sont quantifiées et divulguées. Les émissions du champ d’application 3 liées a sa chaine de valeur
incluent les émissions financées; elle fait le suivi et déclare les émissions de GES liées a ses activités d'exploitation
(production de déchets et voyages d’affaires), émissions financées et actifs carbone. Au niveau de lexploitation,
la banque utilise 100 % d’électricité renouvelable chaque année, depuis 2020. En 2021,1a BMO a atteint son but
de réduire ses émissions opérationnelles de 15 % par rapport a celles de 2016 et sest fixé une nouvelle cible de
30 % d’ici 2030 par rapport aux émissions de 2019, en adoptant des approches scientifiques**.

Guidé par la norme PCAF, le processus de quantification des émissions financées et de modélisation du parcours
de décarbonation utilisé la BMO est propre au secteur. Il utilise des mesures largement acceptées, est fondé sur
la science et sadapte a mesure que la disponibilité des données s'améliore et que les parcours de décarbonation
évoluent*>. Son analyse initiale a porté sur quatre secteurs dans les lesquels la BMO a un risque de crédit
important*. La BMO quantifie et divulgue ses émissions financées (émissions du champ d’application 3 de
BMO, catégorie 15 - investissements) relatives aux préts liés a 'industrie pétroliére et gaziére en amont, ainsi

492 TCFD Implementing Guidance 2021, note 4 at 29.

493 BMO Financial Group 2021 Climate Report, at 46, BMO Financial Group 2021 Climate Report (hereafter BMO 2021 Climate Report).
494 BMO 2021 Climate Report, note 493 at 28.

495 BMO 2021 Climate Report, note 493 at 29.

496 BMO 2021 Climate Report, note 493 at 29.
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qua la production délectricité, a I'achat de véhicules personnels et aux préts hypothécaires a I'habitation au

Canada.

La BMO définit le champ d’application de sa base de référence sur les émissions financées et les caractéristiques
de la modélisation du parcours de décarbonation et de létablissement des cibles. Par exemple, en ce qui a
trait a ses investissements dans le secteur pétrolier et gazier, elle sest fixé un objectif de 33 % de réduction
de lintensité des émissions du portefeuille d’ici 2030 pour les champs d’application 1 et 2, et de 24 % des
émissions absolues du champ d’application 3 d’ici 2030*7. Elle cible 100 % de nouveaux préts pour que les
nouvelles voitures et camionnettes légeres au Canada soient des véhicules a zéro émission (VZE) d’ici 2035*%%.
La sélection d’indicateurs de la BMO a été guidée par 'approche sectorielle de décarbonation de la Science-
Based Targets Initiative (SBT1) , qui présente un parcours d’intensité de carbone physique qui converge avec
I'intensité de carbone sectorielle de 2050. La BMO mesure les équivalents de dioxyde de carbone lorsque les
émissions autres que le CO, sont importantes pour le secteur, comme les émissions de méthane provenant
des activités pétrolieres et gazieres, afin de réaligner ses bases de références sur les indicateurs de 'approche
sectorielle de décarbonation*”.

La BMO s’est engagée a consacrer 300 milliards de dollars canadiens en capital aux clients visant des résultats
durables sous forme de préts, prises fermes, services de conseil et investissements verts, sociaux et durables, ainsi
qu’a fournir 700 milliards de dollars canadiens d’actifs sous conseil/gestion alignés sur des objectifs durables et
des stratégies responsables®™. Elle prévoit également de déployer son fonds d’investissement d’impact & hauteur
de 250 millions de dollars canadiens en capital. L'Institut pour le climat de BMO rassemblera la science, I'analyse,
lexpertise et les partenariats qui permettront de comprendre et de gérer les risques financiers et les possibilités
connexes liés aux changements et a la transition climatiques, dans I'intérét de la banque et de sa clientéle,
notamment grice a l'utilisation d’une nouvelle plateforme d’analyse climatique et de modélisation scientifique.

5. Au-dela de I'atténuation du climat - La finance durable

Les banques investissent de plus en plus dans le développement de moyens permettant d’identifier efficacement

497 BMO 2021 Climate Report, note 493 at 30.
498 BMO 2021 Climate Report, note 493 at 31.
499 BMO 2021 Climate Report, note 493 at 31.
500 BMO Financial Group 2021 Sustainability Report and Public Accountability Statement, BMO Financial Group 2021 Sustainability Report and Public

Accountability Statement.
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les opportunités liées a la transition vers zéro émission nette, a travers I'analyse de données climatiques et des
stratégies spécifiquement axées sur la carboneutralité. La Banque d’Angleterre fait observer qu'il ne suffit plus,
pour les banques, de « verdir » leurs propres bilans; elles doivent dorénavant faciliter les flux financiers pour aider
les entreprises et les ménages a réduire leurs émissions et faciliter 'adaptation a I'économie réelle. Les banques
peuvent améliorer leur gestion des risques et leurs retours sur investissement en créant des produits financiers
et des placements plus durables; ce faisant, elles pourront détourner les capitaux des activités économiques
insoutenables et les mobiliser pour les réorienter vers des secteurs de I'économie plus durables.

Selon 'Agence internationale de lénergie, étant donné que le secteur énergétique est a lorigine des trois quarts
des émissions actuelles de GES, la transition exige « une transformation totale des systémes énergétiques qui
sous-tendent nos économies ». " L'agence signale que les réductions démission du secteur de Iénergie ne se
limitent pas au CO, et que les émissions de méthane liées a l'approvisionnement en combustibles fossiles doivent
diminuer de 75 % dans les dix années qui viennent, ce qui exige un effort concerté, a I'échelle mondiale, pour
déployer toutes les mesures et technologies pour atteindre cet objectif. Selon elle, pour atteindre la carboneutralité
d’ici 2050, il faudra investir 4 billions de dollars américains dans les énergies propres d’ici 2030, ce qui aura
d’importantes retombées économiques. >

Les Objectifs de développement durable de TONU pour 2030 reconnaissent qu’il est urgent de rediriger les
flux financiers vers des activités économiques décarbonées®®. L Accord de Paris reconnait qu’il est important de
rediriger les flux financiers vers un développement résilient au climat, mais a ce jour, les évolutions observées
dans le monde au niveau des activités restent marginales.

En 2019,1le GIEC a rapporté que les ressources financiéres actuellement dédiées aux activités vertes nécessaires
pour limiter le réchauffement climatique a4 1,5 °C sont insuffisantes et que les investissements dans des actifs
carbone ne diminuent pas, mais sont au contraire en augmentation, ce qui compromet la possibilité de créer une
économie plus durable’™. Ces questions sont trés importantes pour les banques canadiennes, eu égard aux attentes
croissantes du marché et de la clientéle concernant la mesure, la gestion et la divulgation des transactions financées
qui réduisent les émissions et contribuent substantiellement a I'atténuation des changements climatiques et a la
protection de la biodiversité.

501 1 ternational Energy Agency, Net Zero by 2050, A Roadmap for the Global Energy Sector, (May 2021), at 3, Net Zero by 2050 — Analysis - IEA (hereafter
IEA, Net Zero).

502 TIEA, Net Zero, note 501 at 83.

%03 The Sustainable Development Agenda - United Nations Sustainable Development.

504 IPCC, ‘Global Warming of 1.5°C’: An IPCC Special Report on the impacts of global warming of 1.5°C above preindustrial levels and related global
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Les investissements financiers durables ont augmenté de facon substantielle ces dernieres années, mais sont
encore loin d’atteindre le niveau requis. Ainsi, la Commission européenne estime que plus de 520 milliards
deuros d’investissements sont nécessaires au sein de 'UE pour atteindre la carboneutralité d’ici 2050°”. LUE a
incorporé I'importance d’une transition économique durable a sa politique économique et financiére et a adopté
une taxonomie relative aux activités économiques durables sur le plan environnemental>®. Selon le GIEC, l'essor
du marché des obligations vertes et des produits financiers durables de ces derniéres années sexplique par la
préférence des investisseurs pour les possibilités d’investissement a faibles émissions de carbone, évolutives et
identifiables®””. Cependant, il souligne qu’il y a encore des obstacles, en particulier les inquiétudes relatives a
écoblanchiment et les limitations des ce marché dans les pays en voie de développement.

Lesbanques canadiennes ont commencé alancer des initiatives de financement durable, mais proportionnellement,
il faut quelles dirigent beaucoup plus de capitaux vers une économie a zéro émission nette. Le volume de
financement durable varie. A la fin de lexercice fiscal 2021, la RBC avait consacré 83,8 milliards de dollars
canadiens au financement durable; CIBC 34,9 milliards; la BMO 71,1 milliards; la Banque TD 30 milliards; la
BNC 3,1 milliards; et la Banque Scotia 26,1 milliards®*. Mesurés par le ratio de bénéfice durable (en pourcentage
du total des revenus), les chiffres sont les suivants : RBC 1,17 %; CIBC 0,03 %; BMO 3,58 %; Banque TD
0,28 %; BNC 0,93 %; et Banque Scotia, moins de 0,0 %°%.

Méme si la nécessité d’une transition financiére est aujourd’hui largement acceptée, les notions d’actifs verts et
d’actifs bruns demeurent trés contestées. Les taxonomies, comme celles créées par 'UE, sont utiles pour définir
ce qui constitue une finance durable, mais a ce jour, Iélaboration de taxonomies a I'échelle mondiale reste divisée
quant a ce qui constitue une finance verte ou durable et, dans certains pays, de telles notions sont inexistantes.

Les banques canadiennes se sont engagées a consacrer des milliards de dollars 4 la finance durable; néanmoins,

greenhouse gas emission pathways, in the context of strengthening the global response to the threat of climate change, sustainable development, and efforts
to eradicate poverty (2018) at 45, https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/sites/2/2022/06/SR15 Full Report HR.pdf.

European Commission, ‘A Clean Planet for all. A European strategic long-term vision for a prosperous, modern, competitive and climate neutral
economy’ COM (2018) 773.
506 European Commission, “The European Green Deal’, (Communication) COM (2019); The EU Taxonomy Regulation, EUR-Lex - 32020R0852 - EN
- EUR-Lex (europa.eu) is a classification system, establishing a list of environmentally sustainable economic activities with six environmental objectives:
(1) Climate change mitigation (2) Climate change adaptation (3) The sustainable use and protection of water and marine resources (4) The transition to a
circular economy (5) Pollution prevention and control (6) the protection and restoration of biodiversity and ecosystems.
S07 1PCC 2022, note 104 at 15-5.
08 BMO Capital Markets, note 150.
509 The Banker and Corporate Knights, Sustainable Banking Revenues Ranking,(September 2022), Sustainable Banking Revenues Ranking 2022
Corporate Knights (hereafter Sustainable Banking Revenues).
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a ce jour, il n'y a aucun consensus entre elles et les autres acteurs des marchés financiers sur la définition d’un
tel concept, ni sur l'utilisation de ces termes dans le cadre des plans de transition vers la carboneutralité comme
condition de financement. Les banques associées au concept de finance durable mettent en risque leur réputation
lorsquelles accordent des financements a des entreprises ou projets controversés ou fortement générateurs
démissions tout en prétendant pratiquer une finance durable’™. Certaines banques canadiennes utilisent les
normes volontaires pour définir le caractére durable de leurs produits, mais a ce jour, ce sont les institutions
bancaires qui décident, individuellement, ce qui constitue une activité durable, sans rendre compte aux autorités
canadiennes de réglementation. A Theure actuelle, les normes volontaires nexigent pas qu’il y ait une cohérence
avec une trajectoire de carboneutralité crédible, et ignorent les signaux d’alarme évidents, tels que le financement
du secteur de combustibles fossiles®'!. Cette lacune pourrait étre comblée une fois que la ligne directrice B-15 du

BSIF B-15 et l'exposé-sondage IFRS S2 seront finalisés.

Une taxonomie peut encourager la transition canadienne vers zéro émission nette en contribuant a canaliser les
capitaux vers la trajectoire et les objectifs climatiques définis par le Canada; a cet égard, le vide réglementaire est
important. Le Groupe CSA (Canadian Standards Association),un organisme privé participant aux accréditations,
a essayé de concevoir une taxonomie de la transition pour le secteur financier canadien®?. Cette tentative a
échoué, car elle sappuyait sur un modéle fondé sur le consensus, impliquant plus de 50 acteurs qui ne sont pas
parvenus a sentendre, le désaccord portant fondamentalement sur le périmétre du financement de la transition.

Toute taxonomie canadienne doit s’inscrire dans des trajectoires de transition crédibles, s’'appuyant sur la science;
elle doit élargir le marché canadien de la finance durable et contribuer a limiter les risques décoblanchiment. Un
outil standardisé, servant de point de repére pour les activités liées a la transition climatique, est nécessaire pour
garantir que les secteurs a fortes émissions et leur main d'ceuvre effectuent cette transition.’™® En octobre 2022,
le Conseil d’action en matiére de finance durable (CAFD) a recommandé au gouvernement fédéral la mise en
place en deux phases d'une taxonomie de la transition. La phase 1 consistera a publier une taxonomie abrégée,
couvrant les secteurs et activités prioritaires d’ici la mi-2023, et & préparer le terrain pour mettre en place une
taxonomie sur le long terme, notamment en matiére de gouvernance, financement et planification stratégique.
La phase 2 consistera a mettre pleinement en place cette initiative, et a publier une taxonomie beaucoup plus

510 14pC 2021, note 170 at 12.

S 4pC 2021, note 170 at 13, citing the Sustainability Linked Loan Principles, Sustainability Bond Guidelines and other guidelines.

312 cgA Group, “Defining Transition Finance in Canada”, Defining Transition Finance in Canada - CSA Group.

>13 Sustainable Finance Action Council, Proposed ZTaxonomy Roadmap Report Mobilizing Finance for Sustainable Growth by Defining Green and Transition
Investments (September 2022) at 22 (hereafter SFAC Taxonomy Roadmap).
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compléte et détaillée d’ici la fin 2025, au plus tard™*.

Le CAFD a pour objectif expres « d’introduire des normes et indicateurs de performance s’alignant directement,
clairement et de fagon crédible sur la transition vers zéro émission nette du Canada (en termes d’atténuation,
d’adaptation et de résilience) pour fomenter la confiance et encourager le flux des capitaux sur les marchés
financiers nationaux et internationaux; de faire valoir le leadership du Canada dans la transition d’une économie
fondée sur les ressources naturelles en phase avec les attentes internationales; de créer une taxonomie unique,
normalisée et au fait du marché pour le Canada, s'appuyant sur des principes communs afin de définir les
investissements verts et de transition sous une forme facile a utiliser et inspirant la confiance; d’aider les
investisseurs a divulguer clairement leurs progres vers zéro émission nette; et d’accroitre les flux de capitaux vers
les projets verts et de transition®".

Selon la feuille de route proposée par le CAFD, pour tomber sous le coup de la taxonomie, les sociétés émettrices
doivent remplir trois catégories dexigences pour émettre des instruments financiers verts et/ou de transition :
établissement de cibles de carboneutralité a Iéchelle de lentreprise, planification de la transition et divulgation
climatique efficace; évaluation des projets par rapport aux critéres du cadre taxonomique pour déterminer s’il
s'agit de projets « verts » ou « de transition »; et satisfaire l'exigence de « ne pas porter de préjudice important », et
en particulier remplir les critéres garantissant que le projet ne nuit pas aux autres objectifs ESG, ce qui inclut de
respecter les normes minimales concernant les droits des Autochtones et soutenir les travailleurs et communautés,
dans le cadre d’une transition juste’'®. Tous les projets liés aux combustibles fossiles et entrainant un verrouillage
carbone et une dépendance vis-a-vis d’une trajectoire, risquant détre délaissés sur la voie vers zéro émission nette
en raison démissions élevées du champ d’application 3 et de la diminution de la demande mondiale, dont les
émissions des champs d’application 1 et 2 sont incompatibles avec le parcours vers la carboneutralité et/ou qui
ne sont pas en mesure d’effectuer la transition ne pourront pas étre pris en considération dans la taxonomie™”’. Le
but de la proposition actuelle est de créer des critéres taxonomiques rigoureux, objectifs et fondés sur la science
climatique qui soient et demeurent crédibles sur le plan international, révisés et mis a jour périodiquement et
compatibles avec les autres grandes taxonomies scientifiques®®.

14 gEAC Taxonomy Roadmap, note 513 at 57.
15 SFAC Taxonomy Roadmap, note 513 at 9.
316 SpAC Taxonomy Roadmap, note 513 at 46.
17 SFAC Taxonomy Roadmap, note 513 at 5.
518 SEAC Taxonomy Roadmap, note 513 at 8.
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Les investissements dans les secteurs a fortes émissions de carbone se poursuivront a court terme, mais ils devraient
étre considérés comme des placements classiques, et les banques doivent harmoniser leurs divulgations pour faire
la distinction entre les choix de financement par emprunt ou par actions, afin de protéger les investisseurs. Les
capitaux doivent se déplacer de telle maniere, qu'il n'y ait pas de financement pour les trajectoires qui ne sont pas
clairement axées sur la transition vers zéro émission nette. A cet égard, le Canada pourrait apprendre quelque
chose d’autres pays comme Singapour, 'UE et le R.-U. qui adoptent des définitions claires du financement de
la transition climatique, notamment éviter le verrouillage des actifs carbone, exiger de promouvoir la résilience
des ressources naturelles, ne porter aucun préjudice important a aucun autre objectif ESG, aligner directement
les activités financées sur zéro émission nette et ne pas financer des projets auxquels les peuples autochtones sont
opposés en raison de leur effet néfaste sur la biodiversité et d’autres préoccupations®®’.

En septembre 2022, un sondage mondial auprés de 60 banques a révélé que Vancity occupait la premiere place,
avec un ratio de bénéfice durable de 34,13 % et un revenu durable total de 171,3 millions de dollars américains.’*
Ce ratio est prés de 50 % supérieur a celui du finaliste norvégien SpareBank 1 DJstlandet®?'. La BMO arrivait
a la 9¢ place, avec un ratio de bénéfice durable de 3,58 %, un revenu durable total de 877,7 millions de dollars
américains, et un encours de prét durable de 2 2781,4 millions®*. Aucune autre banque canadienne ne figurait
dans les vingt premiéres places et au-dela, le ratio de bénéfice durable de toutes les autres banques représentait
moins de 1,26 %°*. En outre, les plus grandes banques mondiales ont été critiquées pour avoir offert 742 milliards
de dollars américains de financement a des entreprises énergétiques a fortes émissions de carbone en 2021°%.

6.  Une transition juste

Comme mentionné tout au long de ce guide, lengagement en faveur d’une transition juste devrait dorénavant
étayer la gouvernance climatique. La World Benchmarking Alliance définit une transition juste comme « la

519 Singapore Green Finance Industry Taskforce proposed taxonomy for Singapore-based financial institutions (12 May 2022), second-gfit-taxonomy-
consultation-paper (abs.org.sg); UK Green Technical Advisory Group (GTAG), advice to Government on implementing a UK Green Taxonomy,

03-06-21 -Green Technical Advisory Group TOR.pdf (publishing.service.gov.uk); EU taxonomy for sustainable activities, Regulation (EU) 2020/852
of the European Parliament and of the Council of 18 June 2020 on the establishment of a framework to facilitate sustainable investment, and amending
Regulation (EU) 2019/2088 (Text with EEA relevance), EUR-Lex - 32020R0852 - EN - EUR-Lex (europa.cu).

520°Systainable Banking Revenues, note 509.

521 G stainable Banking Revenues, note 509.

522 Sustainable Banking Revenues, note 509.

523 Sustainable Banking Revenues, note 509.

524 Patrick Temple-West, “Banks face grilling over carbon emissions”, Financial Times, (10 May 2022), https://www.ft.com/content/ac3f3ace-0d6e-49a2-
9316-fce29b6edeSf.
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https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/992189/03-06-21_-Green_Technical_Advisory_Group_TOR.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32020R0852
https://www.ft.com/content/ac3f3ace-0d6e-49a2-93f6-fce29b6cde5f
https://www.ft.com/content/ac3f3ace-0d6e-49a2-93f6-fce29b6cde5f

transition des économies, secteurs et entreprises vers des activités a faibles émissions de carbone, équitables
d’un point de vue social, et durables sur le plan environnemental », tout en signalant que la décarbonation de
Iéconomie mondiale ne réussira que si les entreprises délaissent le pétrole et le gaz en proposant des solutions
justes aux travailleurs et communautés®®

L’Accord de Paris reconnait qu’il est impératif que l'atténuation et 'adaptation climatique permettent une
transition juste pour tous, notamment pour les personnes vulnérables, ce qui inclut les travailleurs de I'économie
formelle et informelle, les peuples autochtones et les jeunes, ainsi que la création de bons emplois qui soient
dignes, conformément aux priorités de développement définies au niveau national>**. Depuis lors, dans le monde,
161 investisseurs gérant 10,2 billions de dollars américains en actifs ont signé une déclaration dans laquelle ils
sengagent en faveur d’une transition juste, et reconnaissent expressément qu’« une transition juste est en phase
avec le devoir fiduciaire de tenir compte des moteurs sociaux et environnementaux qui créent de la valeur et de
servir 'intérét des bénéficiaires’. Climate Action 100+ travaille 4 Iélaboration d’indicateurs de transition juste,
qui seront présentés lors de son prochain cycle dévaluation du Net-Zero Company Benchmark?.

Il existe un grand nombre de modeles dont les banques canadiennes peuvent s’inspirer pour réfléchir a une
transition juste. Au R.-U,, le « Banking on a Just Transition Research Project » promeut le dialogue et s’appuie
sur la recherche et la collaboration entre les banques et les autres institutions financiéres et parties prenantes dans
le but d’identifier comment le secteur bancaire peut favoriser une transition juste dans tout le R.-U. Ce projet
est mené par le Grantham Research Institute on Climate Change and the Environment a la London School
of Economics, et par le Sustainability Research Institute, a I'Université de Leeds’”. En France, les banques
participent activement au Fonds pour une transition juste, qui réunit des gestionnaires d’actifs représentant 3,6
billions d’euros en capitaux®*

525 World Benchmarking Alliance, “Just Transition” Just transition | World Benchmarking Alliance; World Benchmarking Alliance, “Climate and Energy

Benchmark Climate and Energy Benchmark | World Benchmarking Alliance.
UNFCC “Just Transition of the Workforce, and the Creation of Decent Work and Quality Jobs”, UNFCC Technical Paper, (April 2020), at paras 59,

95 196, https://unfccc.int/sites/default/files/resource/Just%20transition.pdf.

7UN Principles for Responsible Banking, Statement of Investor Commitment to Support a Just Transition on Climate Change, at 1, https://www.unpri.org/
download?ac=10382; see also UN Principles for Responsible Banking, Climate change and the just transition: a guide for investor action (December 2018),
Climate change and the just transition: a guide for investor action | Academic research | PRI (unpri.org).
528 Climate Action 100+, “Background and Future Development, Climate Action 100+ Net-Zero Company Benchmark”, (2022), Background and Future
Development | Climate Action 100-+.
529 Grantham Research Institute, “Banking on a Just Transition”, Banking on a just transition - Grantham Research Institute on climate change and the
environment (Ise.ac.uk).
530 B hvironment Analyst, “French investors launch coalition to support just transition”, (6 July 2021), French investors launch coalition to support just
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https://unfccc.int/sites/default/files/resource/Just transition.pdf
https://www.unpri.org/download?ac=10382
https://www.unpri.org/download?ac=10382
https://www.unpri.org/research/climate-change-and-the-just-transition-a-guide-for-investor-action/3202.article
https://www.climateaction100.org/progress/net-zero-company-benchmark/background/
https://www.climateaction100.org/progress/net-zero-company-benchmark/background/
https://www.lse.ac.uk/granthaminstitute/banking-just-transition/
https://www.lse.ac.uk/granthaminstitute/banking-just-transition/
https://environment-analyst.com/global/107069/french-investors-launch-coalition-to-support-just-transition

Les banques canadiennes pourraient faire preuve de leadership en prenant linitiative de concevoir des produits
et services facilitant une transition juste pour les communautés qui subissent les répercussions les plus dures
des événements climatiques aigus et sont confrontées aux risques de transition les plus graves, notamment les
communautés autochtones et du Nord, et celles qui sont exposées aux domes de chaleur, inondations et des
teux de forét. Cette initiative pourrait étre lancée en partenariat avec les peuples autochtones, compte tenu de la
récente promulgation, au Canada, de la Déclaration des Nations Unies sur les droits des peuples autochtones.>*' Bien
que les principales banques du Canada aient déclaré avoir pris acte des préoccupations des peuples autochtones,
ces déclarations doivent a présent évoluer vers des cadres de gouvernance prenant en considération la déclaration
des Nations Unies et les efforts nationaux de vérité et réconciliation, et promouvoir un dialogue et des partenariats
significatifs avec les communautés autochtones. Dans le souci de rendre compte, il est important que la mise en
place de tels cadres fasse I'objet de rapports.

i. Exemple de transition juste — Vancity Community Investment Bank

Vancity Community Investment Bank (VCIB) est une banque régie par une charte fédérale de 'annexe 1, en
vertu de la Loi sur les bangues, réglementée par le BSIF532. Clest une filiale en propriété exclusive de Vancity
Credit Union (Vancity), la plus grande coopérative dépargne et de crédit du Canada, réglementée au niveau
provincial>**. VCIB aligne sa stratégie et partage un cadre de valeur avec Vancity et ses autres filiales en propriété
exclusive. Les états financiers et divulgations démissions de VCIB et autres filiales en propriété exclusive de
Vancity sont regroupés dans les rapports annuels de Vancity, de sorte que les activités de VICB, en tant que
banque réglementée au niveau fédéral, ne sont pas présentées séparément.

Vancity et VCIB oftrent un exemple du lien entre la finance et une transition juste. Tout comme pour les
autres institutions financiéres canadiennes, les conséquences climatiques le plus significatives des activités de
Vancity et VCIB sont celles liées aux émissions quelles financent®**. Le portefeuille de prét de Vancity est
principalement composé de préts hypothécaires a 'habitation et commerciaux, et de préts aux entreprises. Les
préts hypothécaires de Vancity concernent avant tout le secteur non lucratif et les fournisseurs communautaires
de logements abordables, tandis que ses préts aux entreprises concernent principalement des sociétés de petite et

transition | Environment Analyst Global (environment-analyst.com).

531 Canadian Parliament, United Nations Declaration on the Rights of Indigenous Peoples Act, SC 2021, ¢ 14.

%32 Online Banking: VCIB (vancitycommunityinvestmentbank.ca).
533 Vancity, Annual Report 2021, Changemakers, Vancity 2021 Annual Report — Changemakers (hereafter Vancity Annual Report).

534 Vancity Annual Report, note 533 at 17.
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moyenne taille; ces deux secteurs disposent souvent de moins de ressources a consacrer a 'action climatique®®.
Les préts de VCIB sont plus axés sur des projets particuliers et favorisent ceux qui contribuent a faire avancer la
transition vers zéro émission nette et a accroitre les logements abordables®*.

Vancity a commencé a divulguer ses émissions financées en utilisant la norme PCAF (Global GHG Accounting
and Reporting Standard) dans son rapport annuel 2020; et 4 la fin de 'année 2021, l'institution rapportait les
émissions pour 82 % de tous ses préts (y compris a VCIB), 53 % de ses placements en trésorerie et 63 % des
investissements gérés pour ses clients, en termes de dollars prétés ou investis®’. Conformément 4 la norme PCAF,
Vancity divulgue les préts liés a des projets/desseins particuliers inscrits a son bilan, notamment le financement
par VCIB de projets de production dénergie (énergies propres) ainsi que d'efficacité et stockage énergétique.

En 2021, Vancity a annoncé le renforcement de ses engagements climatiques : financer une transition équitable
et rendre son portefeuille de préts neutre en émissions carbone d’ici 2040; mesurer et rapporter ouvertement
ses émissions financées, outre ses émissions opérationnelles (les activités d'exploitation de Vancity générent zéro
émission nette depuis 2008); proposer des solutions bancaires et autres pour aider le public 2 adopter des modes
de vie plus propres et durables; concevoir une stratégie pour atteindre ses objectifs™; faire le suivi des progres,
surveiller Iévolution de la science, ajuster périodiquement sa stratégie et ses objectifs en fonction des besoins et,
avec le temps, améliorer la qualité des données®”. En tant que signataire des Principes bancaires responsables,
Vancity a également décidé de se fixer des objectifs de santé et d’inclusion financiére a court terme et d’aligner
ceux-ci sur ses engagements climatiques™.

Dans le cadre de ces engagements, Vancity et VCIB insistent particulierement sur 1élaboration et la prestation
de solutions bancaires axées sur une transition juste, surtout dans le but de mettre I'action climatique a la portée
d’un plus grand nombre de personnes et d'organisations. Par exemple, en 2022, VCIB a apporté son soutien a
la Ville d’Ottawa dans la création d’'un programme de préts a faible intérét pour les propriétaires souhaitant
apporter des améliorations énergétiques a leur maison; ces préts de financement sont remboursables par le biais

535 Vancity Annual Report, note 533 at 39, 48.

536 Online Banking: VCIB (vancitycommunityinvestmentbank.ca).

537 Vancity Annual Report, note 533 at 16. Client investment management services are provided by another subsidiary wholly owned by Vancity, Vancity
Investment Management (VCIM).

538 Vancity Annual Report, note 533 at 16.

539 Vancity, Financed emissions approach and methodology 2021, at 4, 2021-Vancity-Financed-Emissions-Approach-and-Methodology.pdf (hereafter
Vancity, Financed emissions approach and methodology).

540 Vancity Annual Report, note 533 at 16.
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d’une surtaxe intégrée a leur impdt foncier*!. Dans le cadre de son programme de préts immobiliers a vocation
sociale (Social Purpose Real Estate), VCIB oftre également des préts spécialisés pour les projets de rénovation
énergétique et les solutions fondées sur les énergies renouvelables concernant les grands batiments™*.

Les risques climatiques — a la fois physiques et de transition — représentent I'une des neuf principales dimensions
surveillées trimestriellement par Vancity, au niveau du conseil d’administration et de Iéquipe de direction
générale’”.Cela permet & Vancity dévaluer les risques climatiques en conjonction avec d’autres aléas avec
lesquels ils pourraient interagir. Vancity a une appétence modérée pour le risque : en effet, 'institution estime
qu'au méme titre que ses activités influencent le climat, le climat aftecte ses activités, ce qui l'encourage a recourir
simultanément 4 des mesures d’atténuation et a 'analyse des répercussions au moment d’envisager des actions
et solutions. La filiale de gestion d’investissements de Vancity, Vancity Investment Management (VCIM),
réalise également des analyses de revenus 4 incidence positive afin de repérer les opportunités d’investir dans
des entreprises contribuant aux Objectifs de développement durable des Nations Unies**. Ces derniéres années,
Vancity a également donné la priorité a 'amélioration de la modélisation et des données étayant I'analyse des
risques climatiques®®

En tant que signataire des Principes bancaires responsables, Vancity aligne sa stratégie commerciale sur les
Objectifs de développement durable des Nations Unies, 'Accord de Paris et les cadres nationaux et régionaux
pertinents®*. Ainsi, en ce qui concerne la réconciliation avec les peuples autochtones, Vancity déclare :

Notre stratégie est guidée par nos valeurs; I'une d'entre elles est la réconciliation. Nous nous efforgons
de garantir un accés équitable aux opportunités & nos partenaires autochtones et de nouer avec eux
des liens profonds, en adoptant les principes, les normes et régles de la Déclaration des Nations Unies
sur les droits des peuples autochtones (DUNDPA). En 2021, nous avons commencé a élaborer une
stratégie bancaire autochtone, influencée par le cadre de Relations progressistes avec les Autochtones
du Conseil canadien pour lentreprise autochtone. En nous fondant sur nos plans commerciaux et
analyses d’impact financier, nous avons axé notre stratégie d’investissement communautaire 2021-

S VCIB and City of Ottawa partner to help homeowners reduce emissions: VCIB (https://vancitycommunityinvestmentbank.ca/ottawa-homeowners-
reduce emissions/).

Socml Purpose Real Estate Financing: VCIB (https://vancitycommunityinvestmentbank.ca/real-estate-financing/).

Vanc1ty Annual Report, note 533 at 37.

Vanc1ty Annual Report, note 533 at 37.

Vanc1ty Annual Report, note 533 at 37.

Vanc1ty Annual Report, note 533 at 42, 45.
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2025 sur trois buts essentiels : amélioration de la résilience financiére, réduction des émissions
carbone et réconciliation et plus déquité raciale.

Nos efforts pour améliorer la résilience financiere face aux chocs climatiques, en particulier parmi
nos membres et communautés les plus vulnérables, sont déterminants pour garantir une transition
juste vers une économie a faibles émissions de carbone®.

Selon ses divulgations pour lexercice fiscal 2021, Vancity est en avance sur sa trajectoire de réduction des
émissions — le total de ses préts et investissements inscrits au bilan indique 3 % d’émissions en moins par rapport
a l'année précédente’®, méme si ses préts aux entreprises a des fins opérationnelles indiquent 15 % démissions
absolues des champs d’application 1 et 2 de moins par rapport a 20205%. A ce jour, VCIB a financé 29 préts
pour les énergies propres, 2 315 unités (nouvelles ou préservées) de logement abordable, 733 525 pieds carrés
(68 147 m?) d'espace sans but lucratif, de co-travail, culturel et communautaire®™. VCIM est en train détablir
des objectifs climatiques a court terme pour atteindre zéro émission nette dans les investissements gérés pour ses
clients, qui ne sont pas inscrits au bilan, conformément a ses engagements en tant que membre de la Net-Zero
Asset Managers Initiative™!.

47 Vancity Annual Report, note 533 at 42, 45.
8 Tt cautions that it considers the financed emissions data presented in the table to be highly estimated due to limitations in data availability, Vancity,
Financed emissions approach and methodology 2021, 2021 -Vancity-Financed-Emissions-Approach-and-Methodology.pdf.
549 Vanci
ancity Annual Report, note 533 at 17.

550 VCIB, Building Better Communities Through Social Finance | VCIB (vancitycommunityinvestmentbank.ca).

o1 Vancity, Financed emissions approach and methodology, note 540 at 36.
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VI.

LES QUESTIONS QUE LES ADMINISTRATEURS
DES CONSEILS D'ADMINISTRATION BANCAIRES
DEVRAIENT SE POSER




Les questions suivantes sont fondées sur la ligne directrice B-15 proposée par le BSIF, I'exposé sondage IFRS
sur la divulgation climatique, lorientation 2021 du GIFCC sur la mise en place de ses recommandations, et
les publications de I'Initiative canadienne de droit climatique sur une gouvernance climatique efficace®?. Bien
que ces fonctions puissent étre assignées a diftérents comités du conseil d’administration, ce dernier dans son
ensemble a la responsabilité d’exercer son devoir de diligence et prudence dans la surveillance et la gestion des
risques climatiques et possibilités connexes. Le choix des questions pertinentes ci-dessous dépendra du modeéle
commercial et de I'état d’avancement de la gouvernance climatique, de la gestion des risques et de la planification
stratégique de la banque.

1. Gouvernance

» Le conseil d’administration a-t-il mis en place la gouvernance, les politiques et les pratiques appropriées
pour surveiller et gérer efficacement les risques climatiques?

» Le conseil d’administration a-t-il collaboré avec la haute direction a Iélaboration et la mise en place d’un
plan de transition climatique, en phase avec son plan d’affaires et sa stratégie, pour orienter la gestion de
risques physiques accrus en raison des changements climatiques et la transition vers une économie neutre
en émissions de GES?

o Le plan de transition de la banque est-il évalué par rapport a diftérents scénarios climatiques?
o Comment la banque mesure-t-elle et évalue-t-elle ses progrés vis-a-vis des buts fixés par son plan de
transition, notamment en ce qui concerne ses objectifs et indicateurs internes, tels que les réductions

d’émissions de GES?

> Quel comité du conseil d'administration a-t-il été chargé de superviser la gouvernance climatique, et avec
quelle fréquence rapporte-t-il a lensemble du conseil les progres vers zéro émission nette ayant trait aux
activités opérationnelles, au financement des transactions et aux conseils financiers de la banque a ses
clients? La fréquence des rapports peut dépendre de Iétat d'avancement de la transition de la banque vers
zéro émission nette.

» Le conseil dadministration a-t-il intégré les risques climatiques dans son cadre de propension au risque, de
contrdle interne et de gestion des risques de lentreprise et aux politiques et pratiques pertinentes? Super-

552 Bank of Canada and OSFI, 2022, note 31 at 45-50 and CCLI publications.
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vise-t-il les efforts de la direction au niveau des différentes activités commerciales?

» Le conseil dadministration a-t-il confié aux cadres des responsabilités clairement définies, en exigeant
qu’ils lui rendent compte directement eu égard a la gestion de la propension au risque et aux parametres de
gestion des risques climatiques et possibilités connexes?

o Les risques climatiques sont-ils pris en considération dans la rémunération des hauts dirigeants
eu égard a lefficacité de leur gestion des risques et opportunités climatiques et de la réalisation des
objectifs de décarbonation intermédiaires et a long terme?

» Le conseil dadministration a-t-il vérifié que la banque dispose des capacités internes nécessaires pour anal-
yser les risques physiques et de transition et les opportunités et, le cas échéant, quelle a cherché lexpertise
appropriée a lextérieur?

» La banque a-t-elle une stratégie pour financer des entreprises en transition ou contribuant a la nouvelle
économie neutre en GES, notamment en leur proposant de nouveaux produits et services?

> Le processus de gouvernance est-il réexaminé périodiquement pour veiller a ce que les risques climatiques
et possibilités connexes soient correctement analysés et pour ajuster la supervision au fur et a mesure que
les pratiques de gestion des risques climatiques se précisent?

» La banque est-elle en contact avec les autorités prudentielles et autres instances réglementaires pour
renforcer la gouvernance climatique et la planification de la carboneutralité?

2. Stratégie

La banque a-t-elle incorporé les implications des changements climatiques et la transition vers une économie
neutre en carbone a sa stratégie commerciale et présenté cette stratégie au conseil d’administration?

» En matiere de gestion des risques et opportunités climatiques, la stratégie de la banque s’inscrit-elle dans
un cadre stratégique global? Sa clarté et viabilité sont-elles soumises a une évaluation, ainsi que les mesures
et jalons nécessaires pour jauger les progres vers zéro émission nette?
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» Labanque a-t-elle identifié, et le conseil dadministration comprend-il, I'incidence des risques climatiques
sur les plans stratégiques, financiers et d'immobilisation de I'institution a court, moyen et long terme?

o Le conseil d’administration supervise-t-il comment la direction identifie les enjeux climatiques
particuliers pouvant survenir a chaque échéance et susceptibles d’avoir une incidence financiére
importante sur la banque? Le conseil d’administration est-il convaincu que les processus utilisés
permettent de déterminer efficacement les répercussions financieres significatives sur la banque?

o Le conseil d’administration prend-il en considération les questions essentielles ou autres facteurs
de réussite qui, sans étre importants sur le plan financier, sont déterminants pour retenir les
employés, préserver la réputation de la banque ou protéger sa responsabilité sociale?

» Le conseil dadministration est-il convaincu du bien-fondé de la stratégie mise en ceuvre par la direction
pour décarboner la chaine de valeur de la banque?
o Le conseil d’administration estime-t-il que la direction a une bonne stratégie pour gérer les risques
et saisir les opportunités liées au climat par activité commerciale, secteur ou zone géographique?
o Labanque exige-t-elle des indicateurs clairs, que les clients doivent respecter dans les contrats de
financement, et estime-t-elle que les contréles et procédures existants sont suffisants pour que les
engagements soient honorés?

» Le conseil dadministration est-il convaincu que la direction a déterminé l'incidence des risques clima-
tiques et possibilités connexes sur la stratégie et la planification financiére de la banque afin de pouvoir
divulguer de fagon explicite les répercussions financieres concretes et les principales informations relatives
au plan de transition vers une économie neutre en carbone?

» Le conseil dadministration est-il convaincu que la direction a effectué une divulgation appropriée eu égard
aux questions réglementaires et juridiques, notamment en faisant rapport aux autorités de réglementa-
tion et principales parties prenantes sur la résilience des stratégies de la banque pour gérer les risques
climatiques et possibilités connexes dans la transition vers une économie neutre en carbone a différentes
échéances?

» Labanque vérifie-t-elle constamment si les stratégies doivent évoluer en évaluant les répercussions pos-
sibles des enjeux climatiques sur la performance financiére (revenus et dépenses), la situation financiere
(actif et passif du bilan) et les échéances connexes, au fur et a mesure quelle effectue des analyses pro-

spectives?
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3.

o Les gestionnaires tiennent-ils le conseil d’administration informé de ses analyses et ajustements,
et ce dernier supervise-t-il et approuve-t-il ces ajustements stratégiques?

Gestion des risques

> Le conseil d’administration a-t-il supervisé I'incorporation des risques climatiques a son cadre d’appétence

au risque? Ont-ils été intégrés en tant quéléments indépendants ou en tant qu’aléas climatiques incorporés
a d’autres catégories, telles que le risque de crédit ou de marché?

La banque a-t-elle mis en place des mécanismes pour identifier, mesurer et attribuer une valeur adéquate
a lactif et au passif sensible aux risques climatiques ainsi que I'incidence possible des risques climatiques
sur son portefeuille dexposition (par exemple, crédit, marché, exploitation, assurance et liquidité) a des
échéances appropriées et afin de gérer ces expositions conformément a son cadre dappétence au risque?
o Le conseil d’administration a-t-il approuvé le réajustement de la propension de la banque 2
prendre des risques en fonction des solutions climatiques et du cadre d’appétence au risque de
I'institution?

Le conseil dadministration a-t-il confiance dans la décision de la banque de divulguer des niveaux élevés
dexposition au risque de crédit lié a des actifs carbone dans les activités de prét de la banque et dans ses
services en tant qu'intermédiaire financier?

» Le conseil dadministration pose-t-il les questions suivantes a la direction :

o Les risques climatiques sont-ils représentés dans le cadre de risque opérationnel, les cadres de
risque de marché et les plans de continuité des activités et de résilience de l'institution?

o La banque procéde-t-elle a I'identification, la collecte et l'utilisation de données opportunes,
fiables et exactes sur les risques climatiques, pertinentes eu égard a ses activités, afin déclairer la
gestion des risques et la prise de décision?

o En cas de lacunes de données, la direction peut-elle recourir a d’autres sources de données ou
solutions de remplacement raisonnables pour y remédier et a-t-elle une stratégie pour combler ces
lacunes a 'avenir?

» Le conseil dadministration sest-il assuré que la banque va se doter des capacités nécessaires pour agréger

ses données climatiques afin d’identifier les expositions aux risques climatiques et de présenter des rap-
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ports internes a ce sujet, notamment sur les risques de concentration dans des zones géographiques et
secteurs divers et pour différents produits ou contreparties? Et la banque a-t-elle des systemes de rapport
interne pour procurer des informations opportunes, exactes et objectives sur ces risques afin de faciliter
leur gestion?

Le conseil d'administration surveille-t-il I'incorporation des risques climatiques dans les mécanismes de
suivi interne et de rapport de performance commerciale et de gestion des risques de la banque?

o La banque supervise-t-elle et fait-elle un suivi des parametres, limites et indicateurs internes
pertinents afin dévaluer l'efficacité de sa gestion des risques climatiques?

o La banque fait-elle un suivi et un rapport sur les cibles internes afin dévaluer ses progrés dans
la gestion de ses expositions aux risques physiques et de transition vers une économie a zéro
émission nette, conformément a son plan de transition?

o Labanque a-t-elle repéré des risques liés aux changements climatiques dans des secteurs clés, des
zones géographiques et des produits et services connexes sur les marchés ou elle est présente ou
projette de s'implanter?

Le conseil d’administration est-il convaincu que la haute direction semploie a atténuer les conséquences
des sinistres climatiques sur les opérations essentielles de la banque? Les processus de planification de la
continuité et de la reprise des activités apres sinistre du conseil d'administration tiennent-ils compte des
scénarios de catastrophes climatiques graves, mais plausibles, dans lesquels des tiers pourraient ne pas étre
en mesure de continuer a fournir un service?

La banque prévoit-elle daccroitre le controle des transactions effectuées dans certains secteurs a fortes
émissions et de mettre en place des restrictions concernant ses activités de prét ou d’investissement dans
ces secteurs?

La banque a-t-elle intégré des mesures et indicateurs quantitatifs de risques climatiques dans évaluation et
la gestion des risques par le conseil dadministration?

Le conseil dadministration a-t-il identifié le risque d’atteinte a la réputation pouvant survenir si la banque
enfreint la réglementation environnementale, si elle fait affaire avec des contreparties en infraction avec
cette réglementation ou si elle est pergue comme n'adoptant pas les meilleures pratiques?
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» Le conseil dadministration veille-t-il a ce que la banque suive les évolutions en matiére de quantification
des risques climatiques et quelle les incorpore aux pratiques de gouvernance et de gestion des risques, sel-
on les besoins?

i. Analyse de scénarios climatiques

» Comment la banque utilise-t-elle l'analyse de scénarios pour évaluer I'incidence de facteurs de risques
climatiques sur son profil de risque, sa stratégie d’affaires, la résilience de son modeéle commercial et ses
opérations a des échéances appropriées?

(©]

(©]

Les scénarios utilisés par la banque englobent-ils a la fois les risques physiques et de transition et
I'interaction possible entre ces deux types de risque?

Le conseil d’administration veille-t-il 4 ce que la direction utilise les outils et méthodologies
appropriées pour 'analyse des scénarios climatiques, et qu’il comprend notamment les données,
les hypothéses, les limites de la méthodologie? Et quand la banque utilise des outils et des modeles
élaborés par des tiers pour étayer son évaluation, le conseil d’administration est-il convaincu que la
haute direction comprend les données intégrées, la méthodologie, les hypotheses et les limitations
y aftérentes?

La banque utilise-t-elle des scénarios climatiques envisageant une série de scripts plausibles et
pertinents sur le court, moyen et long terme?

Comment I'inclusion de I'analyse de scénarios dans le cadre des tests de résistance informe-t-elle
la gestion des risques de la banque?

» Le scénario climatique est-il utilisé périodiquement par la banque pour éclairer sa planification stratégique, sa
gestion du risque dentreprise et ses processus de planification financiére et d'immobilisations, le cas échéant?

ii. Adéquation des fonds propres et liquidités

» Le conseil dadministration est-il certain que la direction incorpore les risques climatiques dans le proces-
sus interne dévaluation des fonds propres de la banque et analyse ses besoins en capitaux en fonction de
scénarios climatiques graves, mais plausibles, en veillant a ce que l'institution conserve des réserves suft-
isantes en capitaux et liquidités pour faire face aux aléas climatiques qui pourraient se concrétiser au-dela
de son horizon habituel de planification des immobilisations?

o Labanque prend-elle en considération I'incidence d’'une augmentation des prélévements sur les soldes
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de dépots et lignes de crédit/liquidité pour les contreparties vulnérables aux risques climatiques?

iii. Divulgation des informations sur la gestion des risques

> Le conseil dadministration est-il convaincu que la banque fournit des informations appropriées et par-
ticuliéres a I'incidence possible des risques et opportunités climatiques sur ses marchés, ses activités, sa
stratégie daffaires ou d’investissements, ses états financiers et futurs flux de trésorerie, et notamment les
répercussions sur la création de valeur?

» Compte tenu des lacunes actuelles en termes de données et de méthodologie, le conseil dadministration
juge-t-il la divulgation climatique sufisamment détaillée pour permettre aux utilisateurs des informations
présentées par la banque dévaluer son exposition au risque et son approche face aux enjeux climatiques, au
fur et a mesure que sa gouvernance climatique saffine?

» Cette divulgation inclut-elle des informations sur la nature et l'ampleur possible des répercussions clima-
tiques et sur la gouvernance, la stratégie, les mécanismes de gestion et la performance de la banque eu
égard aux risques et opportunités climatiques?

» Le conseil dadministration est-il convaincu que les divulgations effectuées par la banque dans la durée sont
suffisamment cohérentes pour permettre aux utilisateurs des informations présentées de comprendre le
développement ou Iévolution de I'incidence des questions climatiques sur les activités bancaires et de faire
des comparaisons entre périodes?

» Le conseil d'administration sait-il si la définition, la collecte, lenregistrement et 'analyse des informations
divulguées ont été vérifiés? Sait-il si ces informations sont de haute qualité, et si la source des hypothéses
relatives aux informations prospectives peut étre retrouvée?

o Les divulgations sont-elles assujetties a des processus internes de gouvernance aussi rigoureux
que ceux utilisés pour la présentation de I'information financiére?

» Le conseil dadministration juge-t-il que les informations fournies dans les divulgations sont claires, équili-
brées, compréhensibles et accompagnées dexplications relatives a la signification des renseignements
quantitatifs, notamment sur les changements et évolutions décrits dans la durée; que les termes utilisés
dans les divulgations sont expliqués ou définis pour que les utilisateurs les comprennent correctement; et
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que l'information est fiable, vérifiable, objective et exacte?
o Labanque fournit-elle des explications quant a la définition et la portée des données quantitatives,
qui sont conformes a ce qui est utilisé dans les décisions d’investissement et la gestion des risques
et a toutes les limitations auxquelles elle est confrontée en matiére de données?

» Le conseil dadministration est-il convaincu que la banque fournit des explications adéquates sur les di-

vulgations futures impliquant des décisions de sa part? Veille-t-il a ce que ces divulgations soient rai-
sonnables et étayées par des données objectives reposant sur les meilleures méthodologies de mesure?

Objectifs et indicateurs

» Le conseil dadministration dispose-t-il de I'information nécessaire pour superviser ou approuver la défini-

tion dobjectifs pour gérer les risques et opportunités climatiques associés a la transition vers zéro émission
nette et pour mesurer les résultats par rapport aux dits objectifs?
o Le conseil d’administration a-t-il confiance en lexpertise de Iéquipe de direction ou a-t-il acces
a des experts pouvant lui proposer des choix appropriés pour fixer ses objectifs?

» La banque définit-elle des objectifs clairs, scientifiquement fondés, pour réduire les émissions de carbone

liées a ses propres opérations et émissions financées, et a-t-elle un plan daction pour assigner des cibles
a tous les domaines d’activités? Ou, si tel nest pas le cas, le conseil d'administration est-il convaincu du
bien-fondé de la décision de Iéquipe de direction de ne pas le faire et des mesures prises face a I'incapacité
détablir des objectifs, par exemple en raison du manque de données fiables?
o Le conseil d’administration examine-t-il les objectifs importants et supervise-t-il le processus
pour déterminer les hypotheses méthodologiques et pour divulguer 'information?

» Les indicateurs de réalisation des objectifs sont-ils vérifiés par une tierce partie et rapportés dans les états

financiers?

» Le conseil dadministration examine-t-il la divulgation des émissions des champs d’application 1 et 2 par la

banque, ainsi que les émissions de GES de champ d'application 3 et risques connexes significatifs?
o La banque communique-t-elle si elle utilise la norme PCAF, le Protocole sur les GES ou toute
autre norme de présentation de 'information pour calculer et divulguer les émissions de GES
d’une année a 'autre?
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» Labanque dispose-t-elle de mesures et d’indicateurs concernant les opportunités liées au climat, et ceux-ci
font-ils lobjet d'un suivi par le conseil dadministration et sont-ils pris en compte dans les divulgations?

» La banque divulgue-t-elle la proportion de revenus, actifs ou autres activités commerciales alignée sur les
opportunités liées au climat, exprimée sous forme de montant ou pourcentage?
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Les banques jouent unréle crucial dans la transition de 'économie canadienne vers zéro
émissionnette; cependant, cettetransition doitconcernerl'économie dans sonintégralité,
ce qui signifie que toutes les entités du secteur public et privé doivent agir concréetement
pour atténuer les effets des changements climatiques et mettre le Canada sur la voie
de la carboneutralité. L'alignement des portefeuilles bancaires sur une trajectoire neutre
en carbone dépend en partie du changement des politiques publiques et des transitions
dans les chaines de valeur de chaque secteur. L'évolution de la réglementation, sur le plan
national et international, soutient les administrateurs et dirigeants de banques en leur
fournissant des orientations claires en matiere de gouvernance, stratégie, gestion des
risques et en les aidant a établir et atteindre des objectifs de décarbonation substantiels,
et a mesurer les résultats avec précision. Tandis que les méthodologies s'affinent et
que l'information relative aux risques et opportunités climatiques sur I'ensemble de Ia
chaine de valeur est mieux comprise et gérée, les conseils d'administration des banques
qui suivront le rythme de cette évolution seront en meilleure position pour anticiper et
s'aligner sur les meilleures pratiques et respecter les normes.
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