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En mars 2024, la Securities and Exchange Commission
des Etats-Unis (la SEC) a promulgué une loi qui oblige les
sociétés cotées aux E.-U. a divulguer publiquement les
risques et effets climatiques de leurs activités. Les regles
de divulgation de renseignements liés au climat de la SEC,
attendues depuis longtemps, ont été publiées aprés des
mois de débats publics intenses (y compris une opposition
farouche') et un nombre record de 24 000 commentaires?
soumis par des sociétés, des investisseurs, des auditeurs,
des Iégislateurs et d’autres groupes.

Maintenant, et pour la toute premiere fois aux E-U, la
divulgation de renseignements liés au climat par les sociétés
deviendra obligatoire dans le cadre des dépbts aupres de

la SEC, et ces renseignements seront assujettis au méme
degré d’examen et aux mémes exigences en matiere d’audit
que les états financiers — faisant en sorte qu’ultimement,

les renseignements relatifs au climat seront sur le méme
pied que les renseignements financiers. Cette décision
révolutionnaire avait pour but de contribuer a rendre des
renseignements sur le climat « plus fiables » et

a « fournir aux investisseurs des renseignements uniformes,
comparables et utiles pour la prise de décisions, et aux
émetteurs des exigences claires en matiére de déclaration »,
selon Gary Gensler, le président de la SECS.

Toutefois, la SEC a omis des éléments clés. En premier
lieu, elle a abandonné les exigences de divulgation des
émissions de la chaine de valeur, connues sous le nom
de champ d’application (ou périmeétre) 3%
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Les émissions du champ d’application 3 représentent I'un
des grands défis de la carboneutralité, et ce que le London
Stock Exchange Group appelle « 'un des problémes les plus
délicats en matiere de finance climatique »°. Ces émissions
couvrent un large spectre, touchant des sources multiples
d’activités de sociétés en amont et en aval, et concernent
souvent de multiples fournisseurs et clients tiers. Elles sont
également complexes, puisqu’il est onéreux et difficile
d’estimer les émissions du champ d’application 3, et a plus
forte raison de les mesurer directement. Et souvent, elles
représentent I'écrasante majorité des émissions totales
d’une société. De plus en plus, les émissions du champ
d’application 3 constituent un obstacle considérable pour
les investisseurs qui cherchent a réduire les émissions
financées dans leurs portefeuilles et a respecter les
engagements en matiere de carboneutralité.

En excluant les émissions du champ d’application 3, la SEC
a amené les sociétés et les investisseurs a se demander

si ce serait la fin de la divulgation des renseignements de
ce champ d’application pour les émetteurs américains et,
plus généralement, de la reddition de comptes en matiere
d’empreinte carbone d’entreprise.

Les divulgations de renseignements du champ
d’application 3 sont plus nombreuses a I’échelle
mondiale et aux E.-U.

Voici une bréve introduction au champ d’application 3.
Au sein de la reddition de comptes liée aux émissions de
carbone, les émissions de gaz a effet de serre (GES) sont



divisées en trois « champs d’application » ou « périmétres »
distincts en fonction de I'étape ou les émissions sont créées
dans les activités d’une entreprise et sa chaine de valeur
élargie — comme il est montré dans la Figure 1.

Alors que les sociétés ont davantage de contréle et
d’influence sur leurs émissions des champs d’application
1 et 2, les émissions du champ d’application 3 sont
habituellement plus importantes et découlent des chaines
d’approvisionnement des sociétés (« champ d’application
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3 en amont ») et de I'utilisation de leurs produits par les
consommateurs (« champ d’application 3 en aval »). Il

est plus complexe pour les sociétés de faire le suivi ou
d’estimer les émissions du champ d’application 3, mais

si elles ne sont pas gérées, elles présentent des risques
financiers, allant de la perte de compétitivité des produits
alors que les consommateurs et consommatrices sont plus
sensibles au réchauffement climatique, jusqu’a des colts
du capital plus élevés alors que les assureurs et que les
investisseurs visent a gérer leur propre exposition.

Figure 1: Apercu des champs d’application et des émissions de GES au sein de la chaine de valeur d’'une société.
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Compte tenu de la complexité et de la portée élargie de ces
émissions, il n’est pas surprenant qu’a I'’échelle mondiale,
moins de sociétés divulguent des renseignements liés aux
champs d’application 1, 2 et 3, comparativement aux seuls
champs 1 et 2, et que les sociétés situées aux E.-U. tendent
plus particulierement a accuser un retard en matiére de
divulgation liée au champ d’application 3°.

Toutefois, le nombre de sociétés, tant a I'’échelle mondiale

qu’aux E.-U., qui font rapport de leurs émissions du champ

d’application 3 a considérablement augmenté d’'une année
a l'autre. Selon l'indicateur MSCI Net Zero Tracker’, en
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Source : Protocole des GES (2013).

date de janvier 2024, environ 42 % des sociétés cotées
a I’échelle mondiale ont divulgué au moins une partie
de leurs émissions du champ d’application 3 — une
augmentation de 17 % par rapport a il y a deux ans.

Cette tendance en matiére de divulgation est aussi
constatée par le CDP8, Parmi les 1 077 sociétés américaines
ayant répondu au questionnaire sur le changement
climatique du CDP en 2023, seulement 13 % n’ont pas
divulgué leurs émissions du champ d’application 3°.
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Nous constatons cette tendance dans nos engagements
climatiques au sein d’émetteurs américains. Parmi les

100 sociétés avec lesquelles nous interagissons par
intermédiaire du programme thématique d’engagement
climatique de Mackenzie, 41 sont situées aux E.-U., et parmi
ces derniéres :

« 44 % ont pris des engagements par rapport a la SBTi
(initiative Science Based Target, ou « objectifs fondés sur
la science ») ou ont établi des cibles validées par la SBTi

- 41 % ont établi des cibles en matiere de GES qui
comprennent les émissions du champ d’application 3
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« 73 % font des divulgations conformément au TCFD
(Taskforce for Climate-Related Financial Disclosures)

« 76 % font rapport auprés du CDP

A partir de nos discussions sur 'engagement climatique,
nous constatons une augmentation modeste, mais constante
d’une année a 'autre au chapitre de la divulgation des
émissions du champ d’application 3. Ci-apres figurent
certains exemples probants de sociétés américaines qui
montrent la voie en matiere de divulgation et de réduction
des émissions du champ d’application 3.

En téte de peloton : Sociétés américaines au sommet de la divulgation d’émissions du champ
d’application 3 selon les engagements de Mackenzie en matiere de climat

Marathon Petroleum Corp. (MPC) est une société
énergétique intégrée en aval de premier plan située
a Findlay, en Ohio. Marathon fournit des déclarations
relatives au champ d’application 3, catégorie 11:
Utilisation de produits vendus®, qui constituent la
plus importante source de I'empreinte globale de la

société en matiere d’émissions du champ d’application

3. De surcroit, Marathon a établi, pour 2030, une
cible de réduction des émissions absolues du champ
d’application 3, catégorie 11, de 15 % sous les niveaux
de 2019 a I'égard des produits raffinés. Cette cible
s’appuie sur des méthodologies élaborées par la SBTi

et Ipieca™, et vise a faire la démonstration du caractere

concurrentiel des activités de Marathon au sein du
marché mondial.

Linde PLC (LIN) est I'une des plus importantes
sociétés de gaz industriels (comme 'ammoniaque et
’hydrogene) et d’ingénierie qui contribue a faciliter
la transition vers des énergies propres. Exercant ses

activités dans plus de 80 pays, y compris le Royaume-

Uni et les Etats-Unis, Linde est assujettie a diverses
regles en matiere de divulgation de renseignements
climatiques a I'’échelle mondiale. Par conséquent,

il n’est pas surprenant qu’a I’heure actuelle,

Linde produise des déclarations sur 14 catégories
d’émissions du champ d’application 3, représentant
toutes les catégories pertinentes pour Linde. Environ

40 % de cet inventaire a été vérifié par une tierce
partie a un niveau d’assurance limité. Linde a établi
une cible validée par la SBTi afin de réduire ses
émissions des champs d’application 1 et 2, et travaille
a I'estimation des émissions et a I'élaboration d’une
méthodologie en prévision de I'établissement de
cibles additionnelles de réduction des émissions du
champ d’application 3 d’ici 2026.

WEC Energy Group Inc. (WEC) est I'un des plus
importants groupes de sociétés de production et de
distribution d’électricité et de livraison de gaz naturel
aux E.-U,, situé dans le Midwest. WEC a récemment
entrepris une révision en profondeur de la totalité des
15 catégories d’émissions du champ d’application 3 au
sein de son organisation afin de rédiger son premier
inventaire des émissions du champ d’application

3. La divulgation a été le résultat d’'un effort
pluridisciplinaire, s’appuyant sur des experts en la
matiere au sein de la chaine d’approvisionnement de
WEC et sur les équipes des finances, de la distribution
de gaz, des combustibles, de I'efficience énergétique
et de I'environnement, et cette divulgation est
supervisée par un comité exécutif spécifiquement
chargé des émissions du champ d’application 3.

A I'heure actuelle, WEC divulgue des émissions de
multiples catégories du champ d’application 3 dans
ses rapports sur les facteurs ESG.

* Selon le Protocole des GES, émissions classées dans le champ d’application 3, la catégorie 11: Utilisation de produits vendus correspond aux GES émis pendant
I'utilisation des produits vendus par une société [Source : GHG Protocol (2013) - Technical Guidance for Calculating Scope 3 Emissions (V1.0)].

** |pieca est une association mondiale sans but lucratif de I'industrie pétroliere et gaziere qui se consacre aux enjeux environnementaux et sociaux.
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https://www.marathonpetroleum.com/content/documents/Responsibility/Sustainability_Report/2022_Sustainability_pd.pdf
https://www.linde.com/sustainability/climate-change/scope-3-ghg-emissions
https://www.wecenergygroup.com/csr/cr2022/wec-corporate-responsibility-report-2022.pdf
https://ghgprotocol.org/sites/default/files/standards/Scope3_Calculation_Guidance_0.pdf
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Selon les divulgations publiques et notre propre expérience, les efforts de divulgation et de réduction des émissions du
champ d’application 3 de la société se poursuivent méme si la SEC a délaissé ce champ d’application.

Quel est le moteur de cette augmentation
des divulgations?

Ces tendances en matiére de divulgation d’émissions
découlent de nombreux facteurs, mais en premier lieu
du contexte réglementaire en évolution entourant les
émissions du champ d’application 3 et de 'augmentation
des regles en matiére de divulgation liée au climat a
I’échelle mondiale.

Pendant les deux années que la SEC a consacrées aux
délibérations quant aux régles finales, une série de

regles et de normes en matiere de divulgation climatique
ont émergé, toutes comprenant des dispositions sur la
divulgation des émissions des champs 1, 2 et 3 d’'une
société. En 2023, la Corporate Sustainability Reporting
Directive de I'Union européenne (UE) est entrée en vigueur,
le Conseil des normes internationales d’information sur

la durabilité a publié sa norme IFRS-S2, et I'Etat de la
Californie a adopté la S.B. 253, la Climate Corporate Data
Accountability Act.

Nous exercons nos activités au sein d’'une économie
mondiale : les sociétés ont des chaines de valeur
mondiales, des consommateurs et consommatrices
mondiaux et des investisseurs mondiaux. Plutét que de voir
une forme d’« arbitrage comptable » et une course vers

le plus faible niveau de divulgation lorsqu’il est question

de rapports sur les émissions, nous prévoyons plutot

des divulgations a la hausse de la part des sociétés qui
exercent leurs activités partout dans le monde. Les sociétés
du Texas qui font des affaires en Californie ou dans

’'UE, par exemple, pourraient maintenant étre tenues de
divulguer leurs émissions du champ d’application 3, sans
égard a la décision finale de la SEC.

AP. (Juin 2022) Companies weigh in on proposed SEC climate disclosure rule.

Nous voyons cette divergence entre les régles de
divulgation des émissions du champ d’application 3

entre les E.-U. et d’autres parties du monde comme étant
semblable a la divergence de plus longue date entre les
Principes comptables généralement reconnus (PCGR) des
E.-U. et les Normes internationales d’information financiere
(IFRS), ol les E.-U. ont choisi de conserver leurs propres
normes comptables.

Au début des années 2000, I'International Accounting
Standards Board a publié de nouvelles normes comptables,
les IFRS, qui visaient a établir des normes comptables
communes pour 'ensemble du globe. Toutefois, les E.-U.
ont continué de suivre les PCGR américains, faisant en
sorte que de nombreux émetteurs américains doivent
produire leurs rapports en vertu a la fois des PCGR et

des IFRS.

La trajectoire des divulgations des émissions
du champ d’application 3 est ascendante, et
non descendante.

Nous sommes d’avis qu’'un changement de paradigme
notable s’est produit a I'égard de la divulgation des
émissions du champ d’application 3. Méme si la SEC

a abandonné les exigences en matiere de divulgation
obligatoire des émissions du champ d’application 3, les
émetteurs américains qui choisissent d’avoir acceés a

des investisseurs et a des chaines d’approvisionnement
mondiaux devront se conformer aux divulgations
internationales liées au climat. Ultimement, cela nous porte
a penser que la trajectoire des divulgations des émissions
du champ d’application 3 sera probablement ascendante,
et non descendante.

Securities and Exchange Commission des Etats-Unis Comments for The Enhancement and Standardization of Climate-Related Disclosures for Investors.

Securities and Exchange Commission des Etats-Unis Statement on Final Rules Regarding Mandatory Climate Risk Disclosures.

dans sa chaine de valeur.

Bloomberg. Investors Wrestle With the ‘Scope 3 Conundrum’.
The MSCI Net-Zero Tracker, April 2024

The MSCI Net-Zero Tracker, April 2024

afin de gérer leur impact sur I'environnement.
CDP. 2024
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Les émissions du champ d’application 3 découlent des activités d’actifs non détenus ni controlés par I'organisation déclarante, mais sur lesquelles I'organisation a un effet indirect

Le CDP est un organisme de bienfaisance sans but lucratif responsable du systeme de divulgation mondial pour les investisseurs, les sociétés, les villes, les Etats et les régions

Publié par Corporation Financiére Mackenzie (« Placements Mackenzie »). Réservé aux investisseurs institutionnels.

Le présent document est fourni a des fins de marketing et d’information seulement et les renseignements qu’il renferme ne constituent pas des conseils en placement ou une offre de
produits ou de services de placement (ou une invitation a faire une telle offre). Certains renseignements que renferme ce document proviennent de tiers. Placements Mackenzie estime
que ces renseignements sont justes et fiables en date des présentes, mais nous ne pouvons en garantir I'exactitude, I'exhaustivité ou I'actualité en tout temps. Ces renseignements
peuvent changer sans préavis et Placements Mackenzie ne saurait étre tenue responsable des pertes découlant de I'utilisation des renseignements contenus dans le présent document
ou du recours a de tels renseignements. Aucune partie des renseignements contenus aux présentes ne peut étre reproduite ou distribuée a quiconque sans la permission expresse de
Placements Mackenzie. Les exemples relatifs a des titres particuliers ne constituent pas des conseils de placement ni une forme quelconque de recommandation a I'égard de ces titres. Le
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Cet article est basé sur I'opinion de I'auteur en fonction de recherches indépendantes qui n’ont pas été vérifiées séparément par Mackenzie.
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https://apnews.com/article/climate-government-and-politics-environment-07b736081cf7cd8e46bb40e9834e717e
https://www.sec.gov/comments/s7-10-22/s71022.htm
https://www.sec.gov/newsroom/speeches-statements/gensler-statement-mandatory-climate-risk-disclosures-030624
https://www.sec.gov/newsroom/speeches-statements/gensler-statement-mandatory-climate-risk-disclosures-030624
https://www.bloomberg.com/news/articles/2024-02-14/investors-are-being-forced-to-wrestle-with-the-scope-3-conundrum
https://www.bloomberg.com/news/articles/2024-02-14/investors-are-being-forced-to-wrestle-with-the-scope-3-conundrum
https://www.msci.com/documents/1296102/45416564/NetZero-Tracker-April-cbr-en+1.pdf/558b4452-30a1-dfa6-7152-7208a4a6cc6f?t=1713800282320
https://www.msci.com/documents/1296102/45416564/NetZero-Tracker-April-cbr-en+1.pdf/558b4452-30a1-dfa6-7152-7208a4a6cc6f?t=1713800282320
https://www.msci.com/documents/1296102/45416564/NetZero-Tracker-April-cbr-en+1.pdf/558b4452-30a1-dfa6-7152-7208a4a6cc6f?t=1713800282320
https://www.msci.com/documents/1296102/45416564/NetZero-Tracker-April-cbr-en+1.pdf/558b4452-30a1-dfa6-7152-7208a4a6cc6f?t=1713800282320
https://www.cdp.net/en
https://www.cdp.net/en



