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Le Groupe d’experts sur la finance durable

Au printemps 2018, la ministre de I’'Environnement et du Changement climatique et le ministre des Finances
nous ont nommés pour former un groupe d’experts sur la finance durable. Notre mandat consiste a
collaborer avec un large éventail d’intervenants sur la finance durable au Canada, a définir les défis et les
possibilités clés et a faire des recommandations au gouvernement canadien.

Ce rapport provisoire donne un apercu de I'état de la finance durable au Canada d’apres des facteurs
mesurables et, plus important encore, d’apres les commentaires que nous avons recgus dans le cadre de
conversations ouvertes et diversifiées avec un grand nombre d’intervenants des services financiers, des
entreprises, du secteur public, des groupes de réflexion et des milieux universitaires.

Le présent rapport provisoire vise également a mieux comprendre comment permettre a notre secteur des
services financiers de développer et d’élargir les marchés et les produits qui appuieront les investissements
au niveau de la résilience au climat et de la croissance a faible émission de carbone. Notre rapport final,
prévu pour le printemps 2019, passera de la compréhension aux recommandations.

Notre appel a I'action : 'impératif canadien

o Les effets climatiques sont importants et croissants.

Il est presque universellement reconnu que le climat mondial est en train de changer et que cela aura des
conséqguences de plus en plus graves pour les économies mondiales. Déja, les événements météorologiques
deviennent plus fréguents et intenses, et les conséquences financiéres peuvent étre et ont été majeures. En
ce qui concerne 'avenir, selon la majorité des avis scientifiques, la hausse des températures mondiales — qui
entrainera une augmentation des phénomeénes météorologiques extrémes et des changements climatiques
— affectera tous les secteurs de I'économie de fagon directe ou indirecte. Cette réalité s'Taccompagne d’un
besoin mondial d’investir dans I'adaptation au climat et la transition vers une croissance faible en carbone.

Le Canada est I'un des 197 pays, nations et territoires qui ont signé I'Accord de Paris dans le but de limiter
I’'augmentation de la température mondiale a moins de 2 degrés Celsius. Ce faisant, nous faisons partie du
mouvement mondial visant a mettre I'accent sur la résilience aux changements climatiques et I'atténuation
de leurs effets, dans le but d’accélérer notre transition vers des activités a faibles émissions de carbone,
secteur par secteur, dans toute notre économie.

e |’économie du Canada est une économie a forte intensité de carbone : nous devons investir
dans la transition.

Bon nombre des secteurs qui sous-tendent I’économie canadienne sont a forte intensité de carbone, ce qui
illustre le fait que les Canadiens y sont exposés. Pour conserver et renforcer notre compétitivité économique
a long terme et pour ouvrir la voie a une croissance durable et inclusive, il est essentiel que nous entamions
une transition stratégique vers une économie a faible intensité de carbone. Le Cadre pancanadien a été
élaboré en tant que plan collectif pour faire croitre I’économie tout en réduisant les émissions a 30 % sous



les niveaux de 2005 d’ici 2030. Les preuves scientifiques suggerent massivement qu’au-dela de 2030, des
réductions d’émissions beaucoup plus ambitieuses seront nécessaires pour atteindre les objectifs de Paris en
matiere de température. Cette transition vers 2030 et au-dela sera difficile et nécessitera un déploiement
considérable de flux d’investissement, et un rééquilibrage de ceux-ci, ainsi qu’un large éventail de mesures
de la part des gouvernements, des entreprises et des ménages.

e Lindustrie des services financiers a un role décisif a jouer.

L'ampleur des investissements requis est considérable et nécessite un partenariat entre les secteurs public et
privé. Le secteur public a une obligation vitale de rendre plus clairs et plus tangibles I'ampleur des possibilités
et le rythme d’action requis, et de faire preuve de leadership dans ses propres activités. Le secteur des
services financiers a, quant a lui, un rdle essentiel a jouer pour relier les investissements aux résultats
durables et aider les ménages et les entreprises a gérer les nouveaux risques climatiques.

Notre secteur financier est a la hauteur de la tache. Il est fort, compétitif sur le plan international et
profondément engagé dans I'’économie. Nos grandes banques et compagnies d’assurance canadiennes
réussissent a faire concurrence sur les marchés mondiaux, et nos investisseurs institutionnels représentent
I"'une des plus importantes réserves de capitaux utilisables au monde. Nos leaders du secteur financier sont
capables de travailler ensemble et ont des raisons d’accorder une grande importance aux résultats a long
terme de notre économie.

L'ampleur des investissements nécessaires pour passer a une croissance faible en carbone et s’adapter aux
changements climatiques représente une belle occasion. L'objectif consiste a faire croitre I'économie de
facon a générer des résultats durables a long terme tout en réduisant les émissions et d’offrir des possibilités
économiqgues intéressantes aux entreprises et aux travailleurs canadiens, tout en gérant efficacement les
répercussions des changements climatiques inévitables sur nos collectivités.

La finance durable au Canada

Il n"y a pas de définition universellement acceptée pour la finance durable. Aux fins de la discussion, le
Groupe la considere comme étant les flux de capitaux (tels gu’ils se refletent dans les préts et les
investissements), la gestion des risques (comme |'assurance et |'évaluation des risques) et les processus
financiers (la divulgation, I’évaluation et la supervision) qui assimilent les facteurs environnementaux et
sociaux comme moyen de promouvoir une croissance économique durable et la stabilité a long terme du
systéeme financier.

Les mesures observables et les commentaires recueillis dans le cadre de nos consultations donnent a penser
que la finance durable connait une croissance au Canada, mais dans I’'ensemble, nous ne progressons pas avec
suffisamment de détermination ou au rythme de bon nombre de nos pairs. Le Groupe a été témoin de
beaucoup d’enthousiasme et d’engagement a I'égard des objectifs de la finance durable de la part de
nombreux intervenants. Par le fait méme, il a également pu comprendre que le Canada agit généralement de
facon réactive, provisoire et de facon peu coordonnée. L'impact des changements climatiques semblant
souvent lointain et incertain, le secteur des services financiers se concentre souvent davantage sur ce qui
semble étre plus urgent et immédiat.

Si nous voulons saisir les grandes possibilités du marché et établir pour nous-mémes les regles qui affectent
notre industrie financiére et nos secteurs économiques clés, nous devons agir plus rapidement et de maniére
plus décisive. Dans un systeme interconnecté, il est difficile pour les personnes et les entreprises d’agir



seules. Par conséquent, les leaders de I'industrie doivent adopter une approche plus systémique, proactive,
coordonnée et stratégique pour faciliter I'investissement nécessaire dans la résilience et I'atténuation par la
transition économique. En agissant de la sorte, nous pouvons saisir les occasions d’élargir notre base

économique et d’accroitre la compétitivité internationale de I'’économie réelle et de notre secteur financier.

Le Canada devrait se concentrer sur les domaines ou il est possible de changer considérablement |la donne.
Cela englobe I'impact environnemental et les possibilités économiques a long terme, y compris I'accent mis
sur mise a profit de I'innovation.

Appliquer le financement a la viabilité

Nos discussions avec les intervenants ont fait ressortir qu’un certain nombre d’é/éments fondamentaux sous-
jacents sont essentiels pour I'investissement accru sur le plan des activités durables. Sans cela, le
développement des marchés continuera d’étre lent et la finance durable restera un complément au systeme
financier, plutot qu’un élément central des marchés financiers traditionnels.

Au-dela de ces éléments fondamentauy, il existe également plusieurs marchés et produits financiers qui
pourraient appuyer la transition requise dans les grands secteurs émetteurs du Canada. Voici six éléments
fondamentaux et sept marchés et produits financiers.

ELEMENTS FONDAMENTAUX

Clarté sur le plan de la politique climatique et sur le carbone

Cela est essentiel a la tarification rationnelle du risque pour appuyer des décisions éclairées et efficaces en
matiére de répartition du capital. Des signaux politiques clairs, en particulier en ce qui concerne la tarification
du carbone, permettent au marché de faire des choix a long terme en matiére de durabilité. Les intervenants
ont déclaré que I'importance de la certitude entourant la politique climatique est une condition préalable
essentielle pour libérer I'innovation et fournir une trajectoire suffisamment fiable pour mettre le capital a
long terme au travail. Le Groupe a également entendu a maintes reprises qu’un programme national
cohérent en matiere d’investissement en capital, conforme au Cadre pancanadien, contribuerait a accélérer
les investissements de toutes les parties.

Des renseignements fiables

L'obtention de données climatiques fiables et cohérentes et leur traduction en données financieres seront
essentielles a |a prise de décisions financiéres et a I'évaluation des risques en matiére de durabilité. Le secteur
privé est généralement favorable a la centralisation des sources de données climatiques et d’analyses
financiéres. De nombreux acteurs sont préts a soutenir activement leur développement et a définir les
exigences.

Efficacité des divulgations financiéres liées au climat

La divulgation est essentielle pour favoriser une prise de décisions éclairée. Le Groupe de travail sur les
informations financiéres a fournir relativement aux changements climatiques, dirigé par I'industrie, a publié
des recommandations sur la facon dont les entreprises pourraient donner des renseignements plus
cohérents et comparables sur les possibilités et les risques financiers liés au climat. La majorité des
participants s’entendent sur leur caractére critique et sur le fait que la mise en ceuvre de ces
recommandations est un cheminement qui fait appel aux efforts collectifs de I'industrie. Il faut clarifier la
mise en ceuvre de ce parcours.



Interprétation claire des obligations fiduciaires et juridiques

Une vision claire de |'obligation fiduciaire est essentielle pour les professionnels des services financiers qui sont
des investisseurs et des conseillers. Beaucoup ont fait remarquer que les interprétations largement utilisées
de I'obligation fiduciaire et de I'importance relative sont a la traine par rapport a I'évolution de la réalité des
changements climatiques et de leurs répercussions financieres. Une plus grande clarté et une formation plus
vaste sont nécessaires.

Un écosystéme de soutien bien informé

Le secteur financier bénéficie d’un solide soutien de la part de son écosystéme actuel de services
professionnels composé d’avocats, de comptables, d’auditeurs, d’agences de notation, entre autres. Leur
expertise en ce qui concerne les questions liées au climat devrait étre renforcée. Ce systeme de soutien
contribue a la divulgation des risques financiers et a I’étude de nouvelles possibilités. Tous s’entendent pour
dire que le systéme canadien de services professionnels est solide et bien développé. Toutefois, I'expertise
concernant les questions liées au climat n’en est encore qu’a ses balbutiements et nécessite un nouveau
renforcement des capacités.

Réglementation financiere efficace et cohérente

Au fur et a mesure que les effets des changements climatiques se matérialiseront, il deviendra de plus en plus
important pour les leaders du secteur financier canadien et les organismes de réglementation du systeme
financier de mieux comprendre et de mieux cibler leurs efforts. Il a été suggéré que les autorités financieres
du Canada pourraient bénéficier d’'une plus grande collaboration intergouvernementale (a I’échelle nationale
et internationale) pour promouvoir le partage des connaissances, le renforcement des capacités et
I"'uniformité des politiques sur les questions financieres liées au climat.

PRODUITS ET MARCHES FINANCIERS

Rénovation de batiments pour I'efficacité énergétique et I'adaptation aux changements climatiques

Au Canada, les batiments sont une source importante d’émissions de GES, car notre parc immobilier est plus
énergivore que dans d’autres pays, y compris ceux dont le climat est similaire. Par conséquent, il existe une
occasion extraordinaire de réduire I'empreinte écologique du Canada en modernisant notre secteur du
batiment actuel. L'amélioration écoénergétique des batiments pourrait étre une proposition gagnante pour
tous les intervenants, avec des économies d’énergie pour les propriétaires de batiments, des emplois pour
I'industrie de la construction et des activités de prét accrues au sein des institutions financieres. De
nombreux commentateurs ont laissé entendre qu’il pourrait étre possible de regrouper, de stocker ou de
sécuriser les projets d’amélioration écoénergétique.

Infrastructure durable

Comme bien d’autres régions du monde, le Canada affiche un important déficit en matiere d’infrastructures.
Compte tenu du déficit de financement qui en découle, nous devons « mobiliser » d’importants capitaux du
secteur privé pour le développement d’infrastructures durables, y compris la transformation nécessaire des
systémes énergétiques et des transports. Le Groupe a pu comprendre que la Banque d’infrastructure du
Canada est I'une de ces mesures, mais que d’autres mesures pourraient étre nécessaires pour encourager le
secteur privé a investir des capitaux vers des infrastructures durables.



L'innovation en technologies propres

Les technologies propres représentent une occasion transversale massive constituant un lien clé entre
I’'augmentation de I'efficacité économique et des résultats environnementaux, d’une part, et la création
d’emplois et de richesse pour nos collectivités, d’autre part. Elles font partie intégrante des solutions
nécessaires pour les batiments, les infrastructures et les secteurs du pétrole, du gaz et de I’électricité. Les
participants ont relevé un certain nombre d’obstacles a la mise a I’échelle des nouvelles technologies, mais
ils ont également noté un certain nombre de solutions potentielles telles que les banques vertes, les
réformes des marchés publics et les fonds communs de capital-risque axés sur la commercialisation et
I’expansion des nouvelles entreprises.

Innovation dans I'industrie pétroliére et gaziére

Le Canada occupe une position surdimensionnée dans I'industrie mondiale du pétrole et du gaz, qui continuera
d’avoir de I'importance pendant la transition. Ce secteur subit des pressions sur de nombreux fronts, y
compris le colt et I'acces au capital, 'acceés au marché, la performance environnementale et les mesures
prises par les investisseurs en vue de se dessaisir ou d’étre exclus des indices. Nous prévoyons que les flux
d’investissement futurs dépendront des colts et de facteurs environnementaux. Nous avons entendu qu’il
est impératif de mettre I'accent sur les mécanismes de financement pour soutenir I'innovation dans ce
secteur afin d’encourager la transition.

Optimisation de la production et du transport d’électricité

Le Canada est 'un des producteurs d’électricité les plus importants et les plus propres au monde, et sa
demande d’électricité augmentera dans le cadre d’une transition vers une économie a faible intensité de
carbone. L'électricité a le potentiel d’offrir des réductions rentables des émissions liées au transport, au
chauffage et a la climatisation, ce qui en fait un élément important de la transition. Un réseau d’électricité
bien raccordé reliant les principales provinces pourrait procurer des avantages substantiels et bon nombre
de personnes ont indiqué qu’il serait possible de créer des structures financieres qui seraient attrayantes
pour les investisseurs en infrastructure. Nous avons également pu comprendre qu’il existe d’'importantes
possibilités d’investissement aux niveaux local et régional, que ce soit par le biais de microréseaux
décentralisés et fondés sur les énergies renouvelables ou par le déploiement de la numérisation et de la
technologie des réseaux intelligents. Les banques vertes ou d’autres organismes centralisés qui peuvent
trouver, structurer et regrouper des projets a fort potentiel pour en faire des véhicules de financement
structurés pour le co-investissement public/privé pourraient apporter un soutien solide a ces projets plus
petits et ciblés géographiquement.

Gestion d’actifs et produits financiers durables

Les pratiques actuelles en matiere de gestion de placements, y compris | utilisation de reperes, ne tiennent
généralement pas compte des changements climatiques. De plus, il est difficile pour les consommateurs
d’étre au courant des titres de compétence en matiere de viabilité de leurs investissements. De I'avis
général, une information plus fiable et des cadres d’analyse plus fiables et analytiques seront des conditions
préalables a une plus grande intégration des facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG).
L'intégration des risques et des possibilités de transition dans la gestion d’actifs nécessitera une approche a
multiples facettes.

Produits financiers liés a 'environnement et a la transition

Les obligations et les préts verts ont proliféré comme moyens pour les institutions publiques ou privées de
financer des projets axés sur la durabilité et pour les investisseurs de mettre I'argent au travail de maniere
durable. Néanmoins, le marché reste relativement petit et moins liquide. Au-dela des obligations vertes, les
obligations et les préts liés a la transition constituent une nouvelle catégorie d’instruments financiers qui
pourrait inciter les entreprises a atteindre leurs objectifs de durabilité, en liant directement la réalisation de
ces objectifs au co(t du capital des entreprises. Beaucoup de personnes se sont dites intéressées par la



facon dont un marché pour les produits financiers liés a la transition pourrait contribuer a combler I'écart
entre les investisseurs axés sur I’environnement et les entreprises des industries a forte intensité d’émissions
qui font la transition vers des processus commerciaux plus durables.

Prochaines étapes

Concu comme un document de travail, le présent rapport provisoire donne un apercu de ce que le Groupe
d’experts a pu comprendre et observer au cours de ses premieres consultations. Le rapport décrit les themes
qui sont ressortis comme étant a la base de I'adoption généralisée de la finance durable au Canada. En nous
appuyant sur les éléments fondamentaux, nous discutons également d’une gamme de marchés, d’activités
et de produits financiers pour lesquels il existe un potentiel considérable de leadership stratégique et
commercial pour le Canada sur la voie d’un avenir économique plus durable.

Le présent rapport provisoire expose également un certain nombre de questions et d’idées clés que nous
prévoyons examiner plus a fond dans le cadre de consultations qui se tiendront partout au Canada au cours
de 'automne. Notre intention est de passer de I'identification des domaines qui nécessitent plus d’attention
a I’élaboration de recommandations pratiques et réalisables pour le gouvernement du Canada. Bien que les
recommandations du Groupe releveront de la compétence fédérale, il est difficile d’agir seul dans un
systeme interrelié. La trajectoire de croissance propre du Canada est dessinée sur un horizon a long terme et
comprendra un large éventail de mesures a réaliser par le gouvernement et les entreprises, ainsi qu’une
collaboration intégrée, intergouvernementale et multisectorielle. Nous avons pour objectif de présenter un
rapport final de conclusions et de recommandations a la ministre de I'Environnement et du Changement
climatique et au ministre des Finances au printemps 2019.

Nous sommes trés reconnaissants aux ministres de I'Environnement et Changement climatique et de la
Finance pour la prévoyance dont ils ont fait preuve en créant ce groupe d’experts et aux nombreux
intervenants qui ont pris le temps de participer jusqu’a présent. Nous nous réjouissons a I'idée de poursuivre
notre collaboration et de présenter notre rapport final. Le Groupe aimerait également remercier les
ministres pour leur prévoyance et leur engagement envers un avenir inclusif et durable pour le Canada.
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