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[Traduction]

Le président (M. Francis Scarpaleggia (Lac-Saint-Louis,
Lib.)): Chers collégues, bonjour. Je suis heureux de vous voir
toutes et tous ce matin.

Je souhaite la bienvenue a nos témoins. Ils sont tous en ligne
pour ce premier groupe.

Chers témoins, si vous ne parlez pas, veuillez mettre vos micros
en sourdine.

Nous accueillons ce matin...

M. Dan Mazier (Dauphin—Swan River—Neepawa, PCC):
Monsieur le président, j'invoque le Réglement.

Les partis ont demandé a plusieurs reprises de faire venir Mark
Carney au Comité comme témoin dans cette étude. A-t-il répondu a
notre invitation?

Le président: Je ne sais pas personnellement, mais peut-&tre que
notre équipe a des nouvelles.

Apparemment, il a des disponibilités en octobre.
M. Dan Mazier: Est-ce qu'il compte venir?

Le président: Je pense que oui. Nous allons avoir un comité di-
recteur a 15 h 30. Nous pourrons y parler de tous les témoins poten-
tiels.

M. Adam van Koeverden (Milton, Lib.): Je vous prie de m'ex-
cuser, monsieur le président, mais il ne s'agit pas d'un rappel au Re-
glement, mais des travaux du Comité, et il me semble que nous de-
vrions en parler a huis clos.

Le président: En effet, c'est pourquoi j'ai dit que nous en parle-
rons au comité directeur. Je vous remercie, monsieur van Koever-
den.

Nous accueillons Peter Dietsch, professeur a I'Université de Vic-
toria, qui témoigne a titre personnel. Nous accueillons également,
de I'Institut climatique du Canada, Jonathan Arnold, directeur par
intérim, Croissance propre. Enfin, nous accueillons Michael Coffin,
chef, Secteurs pétrolier, gazier et minier, de la Carbon Tracker Ini-
tiative.

Nous commencerons par le professeur Dietsch. Vous disposez de
cinq minutes. Je vous en prie.

M. Peter Dietsch (professeur, University of Victoria, a titre
personnel): Je vous remercie de m'avoir invité a témoigner devant
votre comité.

J'aimerais commencer par saluer le peuple Lekwungen et préci-
ser que je communique avec vous par Zoom depuis son territoire.

[Frangais]

Je vais faire ma présentation en anglais, mais je pourrai ensuite
répondre avec plaisir a des questions en frangais.

[Traduction)

Voici, en résumé, ce que je vais montrer au cours des cing pro-
chaines minutes. J'expliquerai que notre infrastructure financiere
actuelle compromet la transition verte. Je procéderai en quatre
étapes. J'examinerai la principale approche stratégique aujourd'hui,
j'expliquerai en quoi elle ne fonctionne pas et pourquoi, et je m'ar-
réterai a la situation ici, au Canada, en particulier. Enfin, je termine-
rai par une recommandation concréte en matiére de politique.

Le président: Professeur, nous avons des problémes d'interpréta-
tion.

[Frangais)

Mme Monique Pauzé (Repentigny, BQ): Je n'entendais pas
l'interprétation, mais pense que ¢a va maintenant.

[Traduction]
Le président: Tout marche maintenant. Veuillez continuer.

M. Peter Dietsch: D'accord. Je viens de nommer les quatre
étapes.

La premiere concerne la principale approche stratégique au-
jourd'hui.

Les idées ne manquent pas sur la maniére de faciliter la transition
verte. Cependant, les décideurs du monde entier semblent aujourd'-
hui s'accorder sur un point: les dépenses publiques ne suffiront pas
a elles seules pour réussir cette transition et il faudra aussi des in-
vestissements privés.

C'est pourquoi différents cadres stratégiques essaient d'encoura-
ger le secteur privé a investir dans 1'énergie verte. Pensez a I'Infla-
tion Reduction Act de l'administration Biden ou, ici au Canada, au
Fonds pour les combustibles propres. Toutes ces initiatives misent
sur l'idée qu'il suffira d'investir dans 1'énergie verte pour réduire les
émissions et atteindre nos objectifs climatiques. C'est 8 mon avis
une erreur parce que cela repose sur une méconnaissance du fonc-
tionnement de notre systéme financier.

Pour comprendre pourquoi c'est le cas, examinons deux caracté-
ristiques des économies contemporaines. La premiére est la créa-
tion monétaire. Beaucoup de gens considérent les banques commer-
ciales comme des intermédiaires. Robin doit déposer de l'argent
avant que Chris puisse emprunter. Il est vrai que les banques sont
des intermédiaires, mais pas seulement. Leur accréditation bancaire
leur permet de créer de la monnaie a partir de rien, et elles le feront
si elles pensent que l'emprunteur les remboursera. Il existe des
contraintes réglementaires a cet égard, mais elles ne sont pas trés
restrictives.
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Autrement dit, si une banque pense qu'un projet d'exploitation de
combustibles fossiles sera rentable, elle accordera un prét. Il faut
savoir, par ailleurs, qu'aucune banque agréée dans une économie
comme celle du Canada ne peut accorder de prét sans le soutien de
la banque centrale, de la Banque du Canada dans notre cas. Ce sou-
tien prend de nombreuses formes, notamment la compensation de
l'argent prété par la banque commerciale par l'intermédiaire du sys-
téme de paiement national. Il est donc trompeur de parler de « fi-
nancement privé » a propos de la monnaie créée par les banques
commerciales. En fait, I'Etat sous-traite la création de monnaie a
des institutions du secteur privé.

Passons a la deuxiéme caractéristique des économies contempo-
raines; a savoir: les effets externes négatifs des émissions de gaz a
effet de serre.

Nous savons que les prix du marché ne tiennent pas compte des
colits sociaux et environnementaux des changements climatiques,
qui sont énormes. Diverses formes de tarification du carbone, y
compris les taxes sur le carbone, tentent de corriger cette inefficaci-
té et de porter le prix des activités a forte intensité de carbone jus-
qu'a un niveau soutenable. Toutefois, les modéles économiques
nous disent que la tarification actuelle du carbone est loin du
compte. Ce qui veut dire, notez-le bien, que nombre de projets d'ex-
ploitation de combustibles fossiles non viables et inefficaces seront
encore rentables.

A présent, prenez du recul et demandez-vous ce qui se passe
quand les deux caractéristiques des économies contemporaines que
je viens de décrire se produisent en méme temps. En bref, les
banques commerciales continueront de consentir des préts au sec-
teur des combustibles fossiles. Elles le peuvent parce qu'il n'y a pas
de limite ferme a leurs préts. Elles continueront de préter parce
qu'elles estiment que ce secteur est rentable. Tant que la tarification
du carbone restera inefficace par sa faiblesse, a cause de choix poli-
tiques, il en sera ainsi.

Autrement dit, tous les investissements verts que nos politiques
actuelles encouragent n'empécheront pas les banques commerciales
de préter a des projets d'exploitation de combustibles fossiles. Elles
feront simplement les deux. Nous nous retrouverons avec plus
d'énergie moins chére, mais nous ne réduirons pas les émissions.

Si vous avez vu les premiéres estimations des émissions en 2023
publiées par I'Institut climatique du Canada la semaine derniére,
nous en sommes a 702 mégatonnes. Ce chiffre n'est que légerement
inférieur a celui de l'année précédente, et la sous-catégorie des
émissions provenant des hydrocarbures est, en fait, en hausse.

Ce qui m'améne a mon troisiéme point, qui est la situation au
Canada.

Depuis l'adoption de I'Accord de Paris en 2015, les 60 plus
grandes banques du monde ont accordé 6,9 billions de dollars de fi-
nancement a des projets d'exploitation de combustibles fossiles,
dont 705 milliards de dollars américains rien qu'en 2023. Cing
banques canadiennes figurent parmi les 21 banques qui prétent le
plus dans ce domaine dans le monde, et elles ont fourni au total
911 milliards de dollars américains au secteur depuis 2015. Je tiens
encore a souligner qu'il ne s'agit pas de préts privés. Il s'agit de
préts accordés sous les auspices des banques centrales, y compris la
Banque du Canada, et ces préts relévent donc d'un choix politique.

11 est probable, si vous parlez a des représentants de la Banque
du Canada, qu'ils contesteront une partie de ce que j'ai dit. Ils diront

que les considérations climatiques ne font pas partie de leur man-
dat, ce qui est vrai. Cependant, remarquez que c'est tout a fait com-
patible avec le fait que leurs politiques ont des effets secondaires
importants sur le climat et sur la politique climatique.

Enfin, j'en viens au quatriéme point, celui des recommandations
en matiére de politique.

A la lumiére de cette analyse, que peut-on faire? Comment em-
pécher notre architecture financiére de freiner la transition verte et
comment la mobiliser, au contraire, pour atténuer efficacement les
changements climatiques?

Nous avons vu qu'il ne suffit pas de solliciter le financement...
® (1110)

Le président: Veuillez m'excuser, professeur. Je vous ai laissé un
peu plus de temps a cause de l'interruption relative a l'interpréta-
tion, mais si vous pouviez conclure en une dizaine de secondes,
vous aurez le temps pendant la période de questions et réponses de
soulever beaucoup de points.

M. Peter Dietsch: D'accord.

Il nous faut une politique en matiére de crédit. Nous devons as-
sortir de conditions la capacité des banques commerciales de créer
de la monnaie par le biais du crédit.

[Frangais)

Permettez-moi simplement de résumer en frangais mes propos.
J'ai avancé le fait que la politique actuelle visant a atténuer les
changements climatiques contient une lacune importante. Encoura-
ger l'investissement dans les énergies vertes n'est pas suffisant pour
accomplir la transition verte. Il nous faut une politique de crédit.

Le président: Merci beaucoup.

Nous passons maintenant a M. Arnold, de 1'Institut climatique du
Canada.

Monsieur Arnold, vous avez la parole pour cinq minutes.
[Traduction]

M. Jonathan Arnold (directeur par intérim, Croissance
propre, Institut climatique du Canada): Je vous remercie de me
donner l'occasion de rencontrer le Comité ce matin.

Mes observations portent sur quatre éclairages stratégiques dé-
coulant de la recherche de I'Institut climatique du Canada et de son
travail avec le Conseil d'action en matiére de finance durable sur la
définition d'une taxonomie de la transition verte au Canada.

Premiérement, les changements climatiques et la réponse mon-
diale qui y est apportée transforment rapidement les facteurs fonda-
mentaux de la compétitivité économique. Le coit des changements
climatiques augmente rapidement et il s'éléve déja a des milliards
de dollars pour les ménages canadiens. Il continuera d'augmenter
avec les phénomeénes météorologiques extrémes qui deviennent
plus fréquents et il pesera sur le systéme financier et sur la crois-
sance économique.
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Parallélement, une combinaison de marchés, de technologies et
de politiques accélére davantage la transition énergétique que ce
que la plupart des experts pensaient possible il y a seulement
quelques années. Des énergies renouvelables telles que I'énergie éo-
lienne et 1'énergie solaire sont déployées plus rapidement et a
moindre colit que toute autre source d'électricité dans I'histoire.
Plus de 70 pays se sont maintenant engagés a atteindre la carboneu-
tralité¢ d'ici le milieu du siecle, et ils représentent plus de 90 % du
PIB mondial, 80 % de la demande mondiale de pétrole et 75 % de
la demande mondiale de gaz naturel. Toutes ces tendances redéfi-
nissent la notion de compétitivité dans I'économie mondiale.

Deuxi¢mement, l'architecture du systeme financier mondial
s'aligne sur ce nouvel avenir économique par des normes de divul-
gation de l'information relative aux changements climatiques, des
taxonomies et des plans de transition. En ce qui concerne la divul-
gation de l'information relative aux changements climatiques, des
pays qui représentent a eux tous plus de la moitié du PIB mondial
ont adopté ou sont en train d'adopter les normes de 1'International
Sustainability Standards Board. Il s'agit de I'Union européenne, du
Royaume-Uni, du Japon, de I'Australie et du Brésil. Trente pays ont
adopté leur propre taxonomie durable ou sont en train de la définir.
En font partie la plupart des pays du G7 et du G20, ainsi que de
nombreuses économies en développement.

Les mesures destinées a normaliser les plans de transition des en-
treprises et des institutions financiéres sont également bien enga-
gées. Le groupe de travail britannique sur les plans de transition a
établi une norme de référence pour la teneur des plans de transition
crédibles, tandis que I'IFRS — l'organisme chargé de fixer les
normes comptables mondiales — adopte maintenant ce travail dans
son intégralité. Ces évolutions normalisent et améliorent l'informa-
tion sur les marchés financiers, ce qui garantit que les risques phy-
siques et de transition liés aux changements climatiques sont tarifés
dans l'allocation des capitaux. Elles aident a lutter contre I'écoblan-
chiment et a favoriser des investissements qui correspondent réelle-
ment aux objectifs climatiques mondiaux, le tout contribuant a ré-
duire le risque systémique dans le systéme financier canadien.

Troisiémement, prendre du retard par rapport a ces nouvelles
normes mondiales compromettra la capacité du Canada d'attirer des
capitaux. Pour que 1'économie canadienne soit compétitive dans la
transition énergétique mondiale, il faudra investir de 80 a 115 mil-
liards de dollars supplémentaires par an. Ces capitaux devront venir
en majeure partie du secteur privé et d'investisseurs étrangers en
particulier, étant donné la taille relativement petite de 1'économie
canadienne. Or, I'Inflation Reduction Act des Etats-Unis accentue
la concurrence autour de ces investissements.

Ces faits montrent pourquoi il est impératif que le Canada
s'adapte aux normes mondiales en matiere de divulgation de l'infor-
mation relative aux changements climatiques, de plans de transition
et de taxonomie. D'une part, les investisseurs et les préteurs a la re-
cherche de possibilités au Canada s'attendront a des régles aussi co-
hérentes et de qualité que les régles internationales. En 1'absence de
données complétes et comparables, ils n'investiront pas suffisam-
ment en raison de ce risque plus élevé. D'autre part, les multinatio-
nales canadiennes sont de plus en plus exposées a des normes plus
strictes en matiére de déclaration et de divulgation dans d'autres
pays. Dans un rapport publié en 2024, 1'Institute for Sustainable Fi-
nance constate que plus de 1 300 entreprises basées au Canada se-
ront soumises aux nouvelles normes de I'Union européenne en ma-
tiére d'information relative a la durabilité.

Quatriemement, le renforcement de l'architecture financiére du
Canada, associé a une politique climatique forte, peut améliorer la
compétitivité a long terme du pays. Pour l'instant, le Canada tarde a
adopter des normes mondiales dans les trois domaines et il devrait
accélérer le mouvement. En ce qui concerne la divulgation, le
Conseil canadien des normes d'information sur la durabilité est en
train d'adopter des normes de divulgation harmonisées a 1'échelle
mondiale, mais on cherche a l'inciter a les affaiblir. Le Canada tarde
aussi a définir une taxonomie de la transition écologique. Le rap-
port de 2023 du Conseil d'action pour la finance durable intitulé
« Rapport sur la feuille de route de la taxonomie » avait l'appui des
25 plus grandes institutions financiéres du pays. Toutefois, les tra-
vaux n'ont pas encore commencé pour établir une taxonomie natio-
nale normalisée.

En somme, le Canada maintiendra et augmentera sa part de mar-
ché dans la transition énergétique en fonction de sa capacité a atti-
rer des capitaux. Egaler ou dépasser les normes internationales 1'ai-
dera a y parvenir. En fait, le Canada est bien placé pour jouer un
role de chef de file mondial a ces égards. La feuille de route de la
taxonomie du CAFD fournit le premier cadre détaillé pour la quali-
fication des investissements de transition, congu pour aider le
Canada a faire évoluer les moteurs de sa croissance actuels a forte
intensité d'émissions. Si I'opération est bien gérée, le Canada pour-
rait jouer un réle trés important dans la promotion de I'adoption de
ce cadre dans d'autres économies a forte intensité d'émissions. Le
fait que 1'un des bureaux de I'ISSB se trouve a Montréal confére
également au Canada un role de premier plan et une responsabilité
particuliére.

En plus d'accélérer ces éléments fondamentaux de 1'architecture
financiére, d'autres politiques clés sont des compléments importants
pour améliorer la compétitivité a long terme du Canada. Ainsi, nous
devons au systéme canadien de tarification du carbone pour le sec-
teur industriel la majeure partie des réductions d'émissions dans
I'économie canadienne. Ce systéme protége aussi la compétitivité
des différents secteurs et contribue a attirer des investissements a
faible intensité de carbone.

® (1115)

Je vous remercie de me donner 'occasion de parler de ces sujets
importants et je répondrai avec plaisir & vos questions.

Le président: Je vous remercie.
Nous allons passer directement aux questions.

Nous commencerons par M. Kram pour six minutes.

M. Michael Kram (Regina—Wascana, PCC): Je vous remer-
cie, monsieur le président.

Professeur Dietsch, de 1'Université de Victoria, j'ai lu avec intérét
l'ouvrage dont vous étes coauteur, Do Central Banks Serve the
People?. Je suppose que le moment est peut-étre bien choisi pour
dévoiler la réponse en primeur aux Canadiens qui nous regardent a
la maison. Professeur, est-ce que les banques centrales servent les
citoyens?

M. Peter Dietsch: Oui, clles les servent, mais nous pouvons
mieux faire.
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C'est une trés bonne question pour reformuler ce que j'ai dit plus
tot. Aujourd'hui, dans la plupart des pays, les banques centrales ont
pour principal mandat, limité, de veiller a la stabilité des prix. Pen-
dant longtemps, je dirais méme que pendant la majeure partie de la
période d'apres-guerre, c'était un bon mandat, car les mesures prises
par les banques centrales pour promouvoir la stabilité des prix
n'avaient pas trop de répercussions indésirables sur d'autres objec-
tifs stratégiques.

A présent, avec la crise financiére, la crise de la COVID et les
nouveaux instruments qu'utilisent les banques centrales, ces me-
sures ont davantage de répercussions indésirables sur d'autres do-
maines de politique, comme les inégalités de richesse et le climat.
C'est pourquoi nous nous trouvons dans une situation ou nous de-
vons repenser l'interaction entre ce que font les banques centrales et
ce que font d'autres parties du gouvernement.

Ce que j'ai essayé de montrer tout a I'heure, c'est qu'une activité
qui se passe sous la supervision de la Banque du Canada, a savoir
les préts bancaires, freine la transition verte. Je pense que nous de-
vons en prendre conscience et réagir.

M. Michael Kram: Professeur, dans votre livre, vous parlez d'un
manque de transparence des banques centrales et de I'absence de ré-
action aux reproches qui leur sont faits.

Pouvez-vous en dire un peu plus a ce sujet?

M. Peter Dietsch: C'est délicat, car les marchés des capitaux
surveillent ce que les banques centrales font aujourd'hui et chaque
mot est pesé, de sorte que leur communication officielle est relati-
vement limitée.

Elles sont devenues plus transparentes, mais un des aspects que
nous critiquons dans le livre est I'absence de débat politique ouvert
sur les questions de fond relatives aux mesures prises par les
banques centrales et a leurs répercussions indésirables. Si vous re-
prenez le point concret que j'ai soulevé plus tot, le fait que la
Banque du Canada, dans notre cas, accepte implicitement tous les
préts accordés par les banques commerciales au Canada n'est pas
une question politique qui fait 'objet d'un large débat.

M. Michael Kram: Si la Banque du Canada adoptait ce systéme
de taxonomie et qu'aprés un certain temps, il faille y corriger des
problémes, comment éviter certains des problémes que vous men-
tionnez dans votre livre, comme I'absence de réponse aux critiques
et le manque de volonté des banques centrales de corriger leurs er-
reurs passées?

M. Peter Dietsch: Il existe, selon moi, dans le passé et dans le
présent, de bons modéles quant a la fagon de procéder. Par
exemple, dans les pays asiatiques, il y a beaucoup plus de coordina-
tion entre les gouvernements et les banques centrales. Dans le pas-
sé, dans des pays comme le Canada ou les pays européens, il y
avait beaucoup plus de coordination entre ce que faisait le gouver-
nement et ce que faisait la banque centrale.

Aujourd'hui, nous avons un cadre de tres forte indépendance, et
cela se justifie. Nous devons étre prudents lorsque nous modifions
notre systéme, mais d'un autre coté, les répercussions indésirables,
dans ce cas sur le climat, deviennent trop importantes pour étre
ignorées.

® (1120)

M. Michael Kram: L'idée que les banques centrales et la
Banque du Canada devraient faire 1'objet de vérifications du Bureau
du vérificateur général a été débattue pendant cette 1égislature.

A votre avis, professeur, est-ce que la Banque du Canada gagne-
ra en transparence si elle adopte ce systéme de taxonomie?

M. Peter Dietsch: On dit que le diable se niche dans les détails.
11y a bien des fagons de mettre en ceuvre cette coordination dont je
parlais. Je ne me prononcerai en faveur d'aucune en particulier a ce
stade. Ce que je dis, c'est que nous avons besoin de cette coordina-
tion pour que la main droite du gouvernement ne sape pas ce que
fait la main gauche.

Aujourd'hui, nous avons un engagement a 1'égard d'objectifs en
matiére de lutte contre les changements climatiques. Ce que j'essaie
de montrer, c'est que les mesures que prennent les banques cen-
trales, ou ce qui se passe sous leur supervision, freinent la transition
verte. C'est a cela qu'il faut remédier et les solutions sont nom-
breuses.

M. Michael Kram: D'accord. Je vous remercie.

Je vais me tourner vers M. Arnold de 1'Institut climatique du
Canada.

Monsieur Arnold, qu'arriverait-il aux taux de rendement des
fonds de pension et des fonds communs de placement si les
banques a charte mettaient l'accent moins sur les taux de rendement
et plus sur le respect du systéme de taxonomie fourni par la Banque
du Canada?

M. Jonathan Arnold: D'apres certaines des recherches que nous
avons menées dans ce domaine, il se peut que les institutions finan-
ciéres investissent moins dans des actifs verts et de la transition
qu'elles ne le feraient autrement, a cause du manque d'information
normalisée.

En fait, il ne s'agit pas de changer ou de modifier le mandat des
institutions financiéres, comme les régimes de retraite, qui auront
toujours une obligation fiduciaire envers les clients qu'ils repré-
sentent.

Le président: Je vous remercie. Nous allons devoir nous arréter
la.

Monsieur van Koeverden, vous avez la parole.

M. Adam van Koeverden: Je vous remercie, monsieur le pré-
sident.

Je remercie les témoins de leur présence. Nous sommes toujours
trés reconnaissants des compétences et nous remercions les per-
sonnes dont le métier est de faire ces recherches et qui viennent au
Comité nous faire profiter de leur sagesse et leurs observations.

Ma premiére question sera pour le professeur Dietsch.

Professeur Dietsch, il y a quelques mois, le gouvernement a pré-
senté le projet de loi C-59 qui contient un amendement contre la
publicité mensongére qui impose aux entreprises de fournir des
preuves a l'appui de leurs représentations environnementales. Par la
suite, la Pathways Alliance, groupe d'entreprises qui exploitent les
sables bitumineux, a retiré d'Internet tout le contenu de son site
Web et de ses médias sociaux.
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Le Bureau de la concurrence qualifie d'écoblanchiment les publi-
cités et les représentations environnementales fausses ou trom-
peuses et les représentations environnementales qui semblent
vagues ou exagérées ou qui ne sont pas accompagnées de déclara-
tions a l'appui. Il est assez clair que nous avons vu ce type de com-
portement ou de conduite de la part du secteur pétrolier et gazier au
Canada, mais a votre avis, est-ce que des institutions financiéres ca-
nadiennes font également de 1'écoblanchiment lorsqu'elles utilisent
des termes généraux, comme « finance durable », sans les étayer
avec des données ?

M. Peter Dietsch: Je pense que je serais d'accord pour dire qu'il
y a...

Mme Laurel Collins (Victoria, NPD): Monsieur le président,
j'invoque le Reglement.

Je suis désolée de vous interrompre. N'avons-nous pas oublié un
des témoins?

Le président: Oui, en effet. J'allais en parler aprés M. van Koe-
verden.

Je suis désolé, monsieur Coffin.

Mme Laurel Collins: Il me semble que, pour que tous les dépu-
tés puissent poser des questions a tous les témoins, nous pourrions
lui accorder ses cinq minutes avant M. van Koeverden.

Le président: D'accord.

Je vous prie de m'excuser, monsieur Coffin. Je suis vraiment dé-
solé de vous avoir oublié. Vous avez la parole pour cinq minutes,
aprés quoi nous poursuivrons. Malheureusement, il arrive que 1'on
ne voie pas la personne qui se trouve droit devant soi. Quoi qu'il en
s0it, je vous présente mes excuses.

Monsieur Coffin, vous avez la parole.

M. Michael Coffin (chef, secteurs pétrolier, gazier et minier,
Carbon Tracker Initiative): Bonjour. Je vous remercie de me don-
ner 1'occasion de m'exprimer.

Les changements climatiques, qui sont sans conteste le défi ma-
jeur de ce siecle, entraineront des risques financiers de plus en plus
graves si nous n'intensifions pas la lutte contre ces changements.
Les risques comprennent non seulement le cotit de 1'adaptation aux
conséquences physiques, comme l'augmentation de l'intensité des
feux et des ouragans, mais aussi les risques liés a la transition des
entreprises, tandis que les décideurs interviennent pour essayer
d'éviter les pires aspects physiques. Les risques de transition com-
prennent a la fois les risques liés aux politiques et a la réglementa-
tion, principalement centrés sur les activités de décarbonation, et
les risques liés a la technologie relatifs a I'évolution de la demande
et des préférences des consommateurs.

Les risques financiers liés au climat touchent différemment les
différents secteurs. IIs sont, cependant, tous liés entre eux. Les me-
sures politiques visant a réduire les conséquences physiques pour
des secteurs tels que l'agriculture encouragent les mesures poli-
tiques visant a décarboner d'autres secteurs, comme les trans-
ports — par exemple, en imposant de passer a des véhicules €lec-
triques. A leur tour, ces mesures réduisent la demande de produits
pétroliers en ce qui concerne les carburants de transport par un effet
de substitution. Le charbon et le gaz subissent le méme sort, car
I'électricité est de plus en plus produite a partir d'énergies renouve-
lables.

Les risques climatiques sont ressentis par les entreprises de tous
les secteurs et, par conséquent, par leurs investisseurs. C'est parti-
culiérement vrai pour les investisseurs qui ont des engagements a
long terme dans un large échantillon du marché — la propriété uni-
verselle —, y compris les régimes de retraite a prestations détermi-
nées. Etant donné que nombre de ces régimes — dont quatre des
cing plus grands fonds canadiens en termes d'actifs gérés — sont
soutenus par I'Etat, le risque climatique est, en fait, supporté par les
gouvernements et les contribuables. Les changements climatiques
doivent étre considérés comme un risque financier systémique pour
les marchés, et les responsables politiques qui nient le risque clima-
tique qui, pour eux, reléve du wokisme, le font a leurs propres
risques et périls.

Du point de vue de I'économie canadienne, l'agriculture est un
secteur important, trés exposé aux conséquences physiques, tout en
étant un important extracteur et exportateur de combustibles fos-
siles. Comme les banques européennes tournent de plus en plus le
dos aux préts aux combustibles fossiles, ces risques se concentrent
dans le systéme financier canadien. La baisse de la demande d'ex-
portations pétrolieres et gazicres a long terme aura également une
incidence sur notre systéme.

Les investisseurs doivent tenir compte de l'impact de ces risques
financiers liés au climat sur les portefeuilles et utiliser pour ce faire
des modeles climatiques et des analyses de scénarios appropriés.
Les fonds de pension devraient actualiser les méthodes qu'ils uti-
lisent pour évaluer les risques et tenir les membres informés de
leurs méthodes de gestion.

Les pratiques actuelles dans le secteur de l'investissement pré-
sentent toutefois des lacunes importantes. Une série d'acteurs clés,
des consultants en investissement aux fonds de pension en passant
par les banques, s'appuient sur les recherches erronées d'écono-
mistes pour établir une correspondance entre le réchauffement cli-
matique et les répercussions futures sur le PIB, afin d'éclairer les
décisions d'investissement ainsi que les tests de résistance deman-
dés par les autorités de surveillance. Les travaux de ces écono-
mistes sont généralement autoréférentiels et font fi de commen-
taires essentiels tirés de données scientifiques sur le climat.

Un des modéles d'évaluation, le modele dynamique intégré cli-
mat-économie, ou DICE, congu par William Nordhaus, repose sur
des hypothéses erronées. Premiérement, selon ce mod¢le, les indus-
tries non exposées aux intempéries ne seront pas affectées par le ré-
chauffement climatique, ce qui ne tient pas compte des deux types
de risques liés a la transition que j'ai décrits tout a I'heure. Deuxie-
mement, il part du principe qu'une fonction quadratique est appro-
priée pour extrapoler les dommages, méme si d'autres fonctions,
comme une fonction exponentielle, conviennent également a nos
données historiques, mais prévoient des conséquences climatiques
bien plus importantes.

Ces dommages sont probablement plus importants a une certaine
température et ils se produisent plus tot dans le temps. Ils auront
probablement un cofit plus élevé en valeur actualisée — autrement
dit, les cofits financiers sont moins actualisés —, de sorte que les
avantages de 'action climatique sont sous-estimés dans le systéme
financier.
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Dans son rapport intitulé « Loading the DICE », Carbon Tracker
met en garde en disant que « sur les conseils de consultants en in-
vestissement, les fonds de pension ont informé leurs membres
qu'un réchauffement climatique de 2 a 4,3 °C n'aura qu'une inci-
dence minimale sur leurs portefeuilles ». Une autre étude portant
sur les projections d'économistes laisse entendre qu'un réchauffe-
ment de 5 °C réduirait le PIB de 10 % et un réchauffement de 7 °C,
de tout juste 20 %, ce qui ne correspond pas du tout aux avertisse-
ments des climatologues selon lesquels de telles hausses de tempé-
rature constitueront une « menace existentielle » pour la civilisation
humaine.

En fait, les institutions financiéres, les banques centrales, les or-
ganismes de réglementation et les gouvernements ont tous été in-
duits en erreur par ces modeles qui sous-estiment les dommages
économiques dangereux que causeront probablement les change-
ments climatiques.

Bien qu'il porte essentiellement sur les pensions britanniques, la
presse canadienne s'est intéressée a ce rapport et ses conclusions se-
lon lesquelles un « manque d'information laisse [au fond] les parti-
cipants au régime dans l'ignorance des risques liés au changement
climatique pour les pensions » ont été appliquées a plusieurs fonds
de pension canadiens, dont AIMCo, PSP, IMCO.

En outre, I'examen en 2023 par le Groupe de travail sur l'infor-
mation financiére relative aux changements climatiques des rap-
ports de grands fonds de pension a révélé que beaucoup d'autres
présentaient des lacunes en matiére d'information relative au climat,
notamment en ce qui concerne le choix de scénarios par les clients
et les risques climatiques qu'ils présentent.

® (1125)

Des interventions réglementaires sont envisageables dans plu-
sieurs domaines. Elles concernent les investisseurs, les consultants
en investissement, les économistes et la possibilité d'exiger des en-
treprises qu'elles publient des plans de transition — comme, par
exemple, le groupe de travail britannique sur les plans de transition
et les orientations de 'EFRAG dans I'Union européenne.

Le président: Je vous remercie, monsieur Coffin. Encore une
fois, je suis désolé de vous avoir oublié.

Nous reprenons avec M. van Koeverden.

M. Adam van Koeverden: Je vous remercie, monsieur le pré-
sident.

Je remercie tous les témoins, y compris M. Coffin, d'étre présents
aujourd'hui pour nous faire part de leurs points de vue.

Monsieur Dietsch, voulez-vous que je répéte la question que je
vous ai posée plus tot?

M. Peter Dietsch: Non, ¢a ira. J'ai eu le temps d'y réfléchir. Vous
demandiez si l'écoblanchiment est plus répandu que dans le secteur
des combustibles fossiles.

Je dirai deux choses. Premi¢rement, il y a aussi de 1'écoblanchi-
ment dans le secteur financier, mais il y a une explication a cela.
Comme Mark Carney, que vous souhaitez inviter, avec raison, selon
moi, ne cesse de le répéter, les institutions financiéres font de bien
pictres évaluations du risque climatique. Il se pourrait méme
qu'elles croient que quelque chose est durable quand ¢a ne 1'est pas.

Deuxieémement, nous devons changer de paradigme par rapport a
ce qui se passe. Ne montrer du doigt que les banques commerciales
serait faire preuve de peu de clairvoyance. C'est la Banque du

Canada qui supervise ce qu'elles font. Elles prétent aux exploitants
de combustibles fossiles. Qui donne son mandat a la Banque du
Canada? Le gouvernement. Qui élit le gouvernement? Nous. D'une
certaine maniére, nous sommes tous concernés. Nous devons com-
prendre que ce sont des choix politiques que nous faisons. Ce que
fait le secteur financier, c'est en quelque sorte accorder une énorme
subvention implicite au secteur des combustibles fossiles. Or, ce
n'est pas discuté comme tel, alors que c'est ce sur quoi nous devons
nous concentrer.

® (1130)

M. Adam van Koeverden: Je vous remercie. Je suis tout a fait
d'accord avec l'idée que nous sommes tous concernés. Les change-
ments climatiques ne font pas de différences entre les pancartes
¢lectorales sur les pelouses. Ils nous touchent tous, mais pas de ma-
ni¢re égale. Ils touchent certainement plus que d'autres les per-
sonnes qui sont déja plus vulnérables.

Cette question s'adresse a vous trois, et peut-étre que M. Dietsch
peut répondre en premier. La plupart des gens conviennent que les
émissions excessives de carbone sont dans une large mesure res-
ponsables des changements climatiques et des conditions météoro-
logiques extrémes, et ils comprennent que les pays producteurs de
pétrole et de gaz comme le Canada doivent réduire leurs émissions.
Tous les secteurs d'activité canadiens ont fait des progres, a I'excep-
tion du secteur pétrolier et gazier. On doit l'augmentation des émis-
sions principalement a I'exploitation des sables bitumineux et a la
production de bitume en Alberta. Malgré cela, les conservateurs
semblent penser que les émissions canadiennes sont en quelque
sorte exceptionnelles, plus éthiques ou moins destructrices pour
notre environnement.

Est-ce que c'est compatible avec les données scientifiques? Selon
vous, est-ce que la tarification de la pollution offre un moyen de ré-
duire nos émissions?

Monsieur Dietsch, je commencerai par vous.

M. Peter Dietsch: Pour répondre d'abord a la partie simple de la
question, c'est en effet ce que montrent les données scientifiques.
Les émissions de carbone causent des dommages, qu'il s'agisse de
problémes de santé, de décés prématurés au Canada, etc., ou de
phénoménes climatiques. Les données économiques montrent que
ces émissions sont déja plus coliteuses que rentables. Il s'agit juste
de savoir qui supporte les cots.

Je suis d'accord avec vous, la meilleure solution serait d'internali-
ser ces externalités et d'augmenter la tarification des activités émet-
trices de carbone, mais je pense que nous devons également tra-
vailler sur le systéme financier. C'est pourquoi j'ai essayé de décrire
ce qui se passe en ce qui concerne les préts bancaires.

M. Adam van Koeverden: Je vous remercie.

Allez-y, monsieur Arnold.

M. Jonathan Arnold: Je vous remercie de la question.
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Pour commencer par la fin, oui, la tarification du carbone est
fondamentale. Les recherches de I'Institut montrent qu'au Canada,
on doit au systéme de tarification du carbone industriel la majeure
partie des réductions d'émissions dans le pays. Cela inclut les ré-
ductions d'émissions dans des secteurs industriels tels que le secteur
pétrolier et gazier, méme si, comme vous le mentionniez, les émis-
sions continuent d'augmenter. La tarification du carbone joue un
role, certainement, mais il existe également d'autres politiques com-
plémentaires que nous avons examinées, comme une réglementa-
tion plus stricte du méthane, le plafonnement des émissions pétro-
licres et gazieres et encore d'autres politiques fondées sur le mar-
ché.

Ce qui nous raméne, selon moi, a 1'idée d'une taxonomie. Nous
avons défini un cadre relatif a la fagon dont les investissements pé-
troliers et gaziers pourraient satisfaire au label de la transition en
vertu d'exigences trés strictes. Nous avons publié un article a ce su-
jet l'an dernier. Pour I'essentiel, il faudrait que les entreprises s'en-
gagent a atteindre la carboneutralité, avec des plans de transition
clairs et crédibles, et avec, en ce qui concerne les actifs, une courbe
d'émissions qui tende vers la carboneutralité. C'est placer la barre
haut, mais ce n'est pas impossible. Nous estimons que ce type de
politique est nécessaire pour infléchir la courbe.

M. Adam van Koeverden: Monsieur Coffin, si vous voulez que
je répéte la question, je le ferai avec plaisir.

M. Michael Coffin: Je n'ai pas saisi la premicre partie. Je n'avais
plus de son. Je serais heureux d'entendre la question.

M. Adam van Koeverden: En préambule a la question, je men-
tionnais que la plupart des industries canadiennes ont fait des pro-
grés dans la réduction de leurs émissions. Je déduis de votre inter-
vention que vous étes d'accord que les émissions de carbone sont a
l'origine des changements climatiques et des phénomeénes météoro-
logiques extrémes.

Quant a la question méme, je demandais si les émissions des in-
dustries canadiennes ont quelque chose d'exceptionnel ou si elles
sont plus éthiques ou moins préjudiciables, ce qui amenerait a l'idée
trés courante chez les conservateurs selon laquelle nous devrions
encourager le secteur pétrolier et gazier canadien parce que nos
émissions sont, en quelque sorte, meilleures que celles d'autres
pays. Est-ce que les données scientifiques le confirment?

M. Michael Coffin: Je souscris aux observations des deux autres
témoins. Non, les émissions canadiennes n'ont rien d'exceptionnel a
cet égard.

J'ajouterai quelque chose. Au fond, la transition énergétique vise
4 tourner la page du pétrole et du gaz. A certains égards, la décar-
bonation n'a pas vraiment de sens. Il s'agit de réduire le volume de
production et la consommation au fil du temps.

Il faut décarboner les secteurs de la consommation, mais le sec-
teur de 1'approvisionnement en énergie doit tourner la page du pé-
trole et du gaz

® (1135)

Le président: Je vous remercie.
[Frangais)

Madame Pauzé, vous avez la parole.

Mme Monique Pauzé: Merci, monsieur le président.

Je remercie les témoins. Leurs présentations étaient super inté-
ressantes, mais je n'avais pas leurs notes. J'aimerais qu'ils puissent
nous les envoyer.

Je commence par vous, monsieur Arnold, de I'Institut climatique
du Canada.

On parle souvent de croissance propre. Ca m'énerve de voir ces
deux mots accolés. M. Coffin vient justement d'aborder cet ¢lément
en disant qu'il faut d'abord aller vers une réduction. La croissance
d'une économie décarbonée, ¢a passe par la priorisation des sources
d'énergie carboneutres...

Le président: Je m'excuse de vous interrompre, madame Pauzg,
mais on m'indique qu'il n'y a pas d'interprétation.

[Traduction]

Tout est rentré dans l'ordre?
[Frangais)

D'accord, tout fonctionne maintenant.

Vous pouvez continuer, madame Pauzé.

Mme Monique Pauzé: J'imagine que vous allez remettre le
compteur a zéro, monsieur le président.

Comme je le disais, on accole souvent les mots « croissance » et
« propre », et ca m'énerve beaucoup. M. Coffin vient d'en parler. Il
faut d'abord aller vers une réduction. La croissance d'une économie
décarbonée, ¢a passe par la priorisation de sources d'énergie qui
sont carboneutres et de celles qui s'averent le moins dommageables
pour l'environnement et la santé humaine.

Quand le systéme financier, devant une absence de réglementa-
tion, ne s'ajuste pas, c'est toute la société qui devient le créancier
des dégats causés par la crise climatique. Pensons aux énormes dé-
gats qu'il y a eu a Montréal cet été, au mois d'aoft.

Monsieur Arnold, votre organisation a beaucoup de crédibilité, et
je pense que le gouvernement fédéral vous préte une oreille atten-
tive. Allez-vous soutenir sans ambiguité le projet de loi pour une fi-
nance alignée sur le climat? J'imagine que vous connaissez trés
bien le projet de loi S-243, qui est a I'étude au Sénat. J'aimerais en-
tendre vos commentaires a ce sujet.

[Traduction)

M. Jonathan Arnold: Je vous remercie de la question.

Je suis d'avis que beaucoup d'éléments de ce projet de loi
concordent avec nos recherches relatives a la taxonomie et a la di-
vulgation. Je pense que, de maniére générale, il reste beaucoup a
faire a cet égard.

A propos de ce que vous avez dit plus tot, nous avons publié il y
a deux ans un rapport intitulé Ca passe ou ¢a casse ou nous es-
sayons de séparer les types d'activités et les types de changements
qui doivent s'opérer dans 1'économie. Nous avons soumis 1'écono-
mie canadienne a un test de résistance qui reposait sur différents
scénarios mondiaux & faibles émissions de carbone. A partir de 1a,
nous avons pu observer différents impacts dans ce que nous appe-
lons les secteurs a demande en baisse, c'est-a-dire les combustibles
fossiles. Ces secteurs, ces entreprises, doivent se transformer en de
nouveaux secteurs d'activité qui tendent vers la carboneutralité.
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Il y a un deuxiéme groupe de secteurs que nous qualifions de
secteurs a cout de carbone. Ce sont les secteurs a forte intensité
d'émissions qui doivent réduire leurs émissions et qui connaitront
une demande pendant la transition.

[Frangais)

Mme Monique Pauzé: Je vous arréte la-dessus, monsieur Ar-
nold.

Ce que je comprends de votre réponse a ma question, c'est que
vous appuyez le projet de loi S-243. Vous pensez méme qu'on pour-
rait aller plus loin. En effet, ce projet de loi traite aussi de taxono-
mie.

Monsieur Coffin, c'était de la musique a mes oreilles quand vous
avez dit qu'il fallait aller vers une réduction. Nous avons accueilli
les PDG des cinq plus grandes banques et ils nous ont expliqué
comment celles-ci contribuaient a la lutte contre les changements
climatiques. Vous avez abordé la question des fonds de pension,
mais il y a aussi les assurances et tous les autres secteurs de la fi-
nance.

Pouvez-vous nous dire comment leurs actions influent sur les
changements climatiques? C'est ma premiére question.

Deuxi¢mement, j'aimerais savoir quel succes pourrait avoir I'éta-
blissement d'un cadre réglementaire sérieux et prévisible pour les
assurances, les fonds de pension et tous les autres secteurs de la fi-
nance.

[Traduction]

M. Michael Coffin: Oh, il y a beaucoup a dire a ce sujet!

Pour moi, il est vraiment nécessaire, a partir de la question de la
taxonomie, de réfléchir a des activités qui sont vraiment durables et
de transition ou qui relévent du financement de la transition. Il est
trés important, a mon sens, que les sociétés pétrolicres et gazicres
ne recoivent pas, pour finir, de financement de transition parce
qu'elles n'ont pas a devenir quoi que ce soit. Il est essentiel qu'elles
renoncent a leurs activités actuelles, mais elles n'ont pas a devenir
autre chose. Il existe, selon moi, un risque réel que des entreprises
obtiennent des financements par l'intermédiaire d'obligations vertes
de transition pour prendre des mesures potentiellement vertes, mais
cela leur permet en fait de continuer de financer ce qu'elles font.

I1 est trés important de renforcer la réglementation. C'est particu-
licrement le cas pour des choses comme le captage et le stockage
du carbone, et le gaz naturel et le GNL. S'il y a une réglementation,
les systemes financiers et les fonds de pension sont, d'une certaine
maniere, dupés par l'industrie qui leur fait croire que le captage et le
stockage du carbone représentent une solution et un élément positif
pour le climat. C'est un exemple ou le secteur de l'investissement et
les investisseurs doivent vraiment remettre en question ce que leur
dit I'industrie — et ce, de maniére critique —, et ils ne doivent pas
croire a ces fausses solutions proposées par des industries qui pour-
suivent leurs activités comme si de rien n'était.

Surtout, des cadres gouvernementaux et une réglementation... et
je l'ai constaté dans mon travail sur un certain nombre de...

® (1140)

Le président: Veuillez m'excuser, mais je pense que Mme Pauzé
souhaite poser une autre question.

[Frangais)

Mme Monique Pauzé: Je n'ai pas entendu l'interprétation des
dernieres phrases. C'est peut-étre di au fait que le micro était ou-
vert. Je ne le sais pas.

[Traduction)

Le président: Pouvez-vous répéter les deux derniéres phrases,
monsieur Coffin?

[Frangais)

Mme Monique Pauzé: En fait, je vais poser & M. Coffin une
autre question qui va passablement dans le méme sens.

Monsieur Coffin, vous aviez commencé a nous donner des
exemples. Pouvez-vous nous mentionner des pays, et non des entre-
prises, ou la mise en vigueur d'une réglementation sévére, par
exemple pour les banques, a réellement contribué a éloigner les in-
vestissements du secteur pétrogazier?

[Traduction]

M. Michael Coffin: Je peux, je crois, prendre comme exemple
le Royaume-Uni, ot je vis et ol nous avons le groupe de travail sur
les plans de transition qui examine les plans d'entreprises de diffé-
rentes natures. Cela concerne les entreprises actives dans 1'écono-
mie réelle, mais aussi les institutions financiéres en tant qu'entre-
prises. Il existe des directives claires pour les banques et les autres
institutions financiéres sur ce qu'elles devraient faire pour décarbo-
ner leurs portefeuilles, y compris les émissions financées et facili-
tées de la portée 3, réagir aux risques et aux possibilités liés au cli-
mat et contribuer a une transition de I'économie dans son ensemble.
Cela se voit dans les banques.

Plus généralement, en Europe, BNP Paribas, qui a réduit et trés
rapidement diminué son financement du secteur des combustibles
fossiles, serait un exemple, et il en existe plusieurs autres en Eu-
rope.

Il y a, @ mon avis, d'autres mesures de réglementation. Je prends
I'exemple de I'Advertising Standards Authority au Royaume-Uni.

Le président: Je vous remercie. Nous allons nous arréter 1a.

Nous allons passer a Mme Collins.

Mme Laurel Collins: Je vous remercie, monsieur le président.
Je commencerai par M. Dietsch.
Tout d'abord, je remercie tous les témoins de leur présence.

Si je comprends bien votre argument, la transition verte a peu de
chances de réussir de la maniére dont nous nous y prenons actuelle-
ment. En fait, les investissements dans le secteur des combustibles
fossiles restent et resteront importants. Des témoins précédents
dans le cadre de cette étude nous ont dit qu'un directeur de banque
sur cinq a un lien explicite avec une entreprise de combustibles fos-
siles. Nous savons que les intéréts des grandes banques et des
grandes sociétés pétrolicres et gazieéres du Canada se recoupent
souvent.

Pouvez-vous nous expliquer en quoi la politique en matiére de
crédit que vous proposez pourrait avoir une incidence sur ces re-
coupements d'intéréts?

M. Peter Dietsch: Je vous remercie.
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Mon intervention vise essentiellement a dire que cela ne suffit
pas; or c'est sur cela que les politiques du Canada et d'autres pays se
concentrent actuellement. Il ne suffit pas d'ouvrir le robinet des in-
vestissements de la finance verte, parce que nous avons un systéme
financier qui est malléable et flexible. Quand nous faisons cela,
nous obtenons seulement plus d'énergie a moindre cout.

Ce que nous devons faire, c'est fermer résolument le robinet du
financement du secteur des combustibles fossiles. Quel que soit le
paysage des intéréts — les participations croisées entre les entre-
prises, par exemple, entre le secteur financier et le secteur pétrolier
et gazier —, une réglementation efficace empécherait, a mon avis,
certains de ces investissements de se produire.

Cela me permet peut-étre de dire quelque chose que j'allais dire a
la fin, c'est-a-dire a quoi pourrait ressembler une politique en ma-
tiére de crédit. Par exemple, on pourrait faire payer les banques qui
ont des engagements plus ¢élevés dans le secteur des combustibles
fossiles. La banque centrale pourrait lui imposer des taux d'intérét
plus élevés ou on pourrait exiger qu'elles disposent de plus de fonds
propres. A la limite, on pourrait méme leur dire que si elles ren-
contrent des problémes financiers a cause de leurs avoirs dans le
secteur des combustibles fossiles, on ne les renflouera pas. Toutes
ces mesures auraient pour effet d'inciter ces banques a réduire leurs
préts a ce secteur.

Mme Laurel Collins: Je vous remercie.

Ma question suivante est pour M. Arnold. Vous avez souligné les
cotits dévastateurs de la crise climatique et les conséquences qu'elle
a déja pour les ménages canadiens, a qui elle colite des milliards, et
vous avez mentionné que cela va de plus en plus peser sur notre
économie.

Pouvez-vous nous en dire un peu plus sur ces deux points, sur la
divulgation, sur notre situation actuelle et sur les mesures que nous
devons prendre pour nous aligner sur nos homologues étrangers?
J'aimerais aussi poser une question sur la taxonomie.

® (1145)
M. Jonathan Arnold: Merci.

D'une maniére générale, tous ces aspects se raménent a la grande
question du manque d'uniformisation de l'information et du fait
qu'elle ne peut pas vraiment étre utile aux acteurs des marchés fi-
nanciers qui souhaiteraient tenir compte du colt des risques dans
leurs décisions.

Nous ne saisissons pas encore pleinement ou parfaitement en
quoi consistent les risques et les colits physiques des changements
climatiques. Par conséquent, leur cofit n'est pas pris en compte dans
les décisions. Par exemple, on continue de voir des projets résiden-
tiels dans des zones ou le risque d'inondation, d'élévation du niveau
de la mer ou de feux de forét est trés élevé. L'équipe d'adaptation de
I'Institut meéne des recherches approfondies dans ce domaine.

Cela vaut aussi pour les risques de transition. Il n'existe pas de
définition normalisée de ce qu'on entend par « vert » ou par « tran-
sition ». Cette lacune laisse place a diverses interprétations et crée
de l'ambiguité. Ce manque d'informations uniformes et crédibles
fait en sorte qu'on n'investit pas suffisamment dans la transition
énergétique ou beaucoup trop dans des domaines comme le pétrole
et le gaz, ou le risque de transition est plus élevé.

Mme Laurel Collins: Des rumeurs inquiétantes circulent sur la
question de la taxonomie. Apparemment, le gouvernement envisa-
gerait d'inclure le gaz naturel liquéfié, un combustible fossile, dans

la taxonomie de la finance durable, et de lui apposer un label vert
comme produit de finance durable.

Qu'en pensez-vous?

M. Jonathan Arnold: Oui. C'est un sujet de préoccupation que
nous prenons trés au sérieux dans les travaux que nous effectuons
actuellement ou que nous avons effectués a I'Institut. Comme je 1'ai
mentionné, nous avons publi¢ un document plus tt cette année qui
porte sur les exigences auxquelles un actif devrait vraiment satis-
faire dans le secteur gazier et pétrolier pour obtenir le label d'actif
de transition. La barre est trés, tres haute. Comme je I'ai dit, les en-
treprises devront s'engager a fixer des objectifs en matiére de car-
boneutralité qui comprendront des émissions de portée 3. A ce jour,
aucune entreprise ne l'a fait. Au niveau des actifs, des investisse-
ments considérables dans les nouvelles technologies seront néces-
saires pour réduire les émissions aux niveaux requis pour nous en-
gager sur une trajectoire de carboneutralité.

Nous savons que c'est possible, mais le cadre que nous avons
¢établi place la barre trés haut. Pour y arriver, des changements im-
portants devront étre opérés dans 1'industrie, tant au niveau des en-
treprises qu'a celui des actifs.

Le président: Il vous reste a peu pres 15 secondes pour ajouter
quelque chose.

Mme Laurel Collins: Je crois que je vais me contenter de de-
mander aux deux autres témoins de répondre par oui ou non a la
question de savoir si le gaz naturel liquéfié devrait étre inclus dans
une taxonomie de la finance durable.

M. Michael Coffin: Quant a moi, c'est un non catégorique.
M. Peter Dietsch: C'est aussi non pour moi.

Le président: C'est clair et concis. Merci.

Nous sommes rendus au second tour. Je vais réduire les temps de
parole de chaque membre de 40 % pour nous permettre de terminer
a I'heure prévue avec ce groupe.

[Frangais)
Monsieur Deltell, vous avez la parole pour trois minutes.

M. Gérard Deltell (Louis-Saint-Laurent, PCC): Merci beau-
coup, monsieur le président.

Je remercie tous les témoins d'étre venus participer & notre
consultation aujourd'hui. Ils sont les bienvenus dans leur Chambre
des communes et leur Parlement canadien.

Les changements climatiques sont réels, nous le savons tous, et il
faut s'adapter a leurs effets. Comme 1'a dit M. Poilievre dans le dis-
cours qu'il a prononcé a Québec il y a déja un an, lors d'un rassem-
blement de 2 500 militants conservateurs, il faut offrir des incitatifs
fiscaux pour réduire les émissions a l'aide des nouvelles technolo-
gies. Ensuite, il faut accélérer le processus visant a donner le feu
vert aux énergies vertes. Nous avons, au Canada, tous les avantages
en matiére de ressources naturelles et d'énergie, et nous devons dé-
velopper ce potentiel pleinement. Le Canada sera trés bien servi par
lui-méme, d'abord et avant tout. Il faut également travailler main
dans la main avec les Premiéres Nations pour développer tout ce
potentiel, si cela doit se faire sur les terres ancestrales d'une Pre-
miere Nation. Ces quatre €léments ont toujours été répétés par notre
parti, et ils ont été bien définis par notre chef, M. Poilievre, il y a un
an.
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Monsieur Arnold, tout a 1'heure, vous vous étes dit trés heureux
de voir les secteurs de 1'énergie solaire et de 1'énergie éolienne se
développer. Selon vous, si on fait beaucoup d'efforts pour accélérer
le processus vert, qu'il s'agisse de 1'énergie solaire, de I'énergie éo-
lienne, de 1'énergie hydroélectrique, de 1'énergie géothermique ou
méme de I'énergie nucléaire, est-ce que le Canada en ressortira ga-
gnant?

Comme nous l'avons dit et nous le répétons, il faut accélérer le
processus pour ce qui est de donner le feu vert aux énergies vertes.

® (1150)
[Traduction]

M. Jonathan Arnold: Tout a fait, oui. Cela dit, pour accélérer ce
processus, nous avons besoin d'une politique rigoureuse a de nom-
breux égards.

J'ai parlé du systeme de tarification du carbone pour l'industrie.
La taxe sur le carbone imposée aux consommateurs a aussi un role
a jouer, de méme que les normes sur les combustibles propres.
Toutes les autres initiatives en matiére de politiques que j'ai évo-
quées dans mon exposé concernant la divulgation, la taxonomie et
les plans de transition joueront aussi un role. Cela ne se fera pas
sans l'appui des politiques et le renforcement de celles qui sont déja
en place. De nouvelles politiques seront aussi nécessaires pour
continuer d'inverser la courbe des émissions.

[Frangais)

M. Gérard Deltell: Professeur Dietsch, vous avez dit tout a
I'heure qu'il fallait faire des investissements. L'année dernicre, le
gouvernement fédéral a décidé d'annoncer prés de 18 milliards de

dollars en subventions directes a Volkswagen. C'est donc 18 mil-
liards de dollars pour un seul projet.

Selon vous, aurait-on pu utiliser cette somme a d'autres fins, dans
le but de rendre notre économie plus verte?

[Traduction]

Le président: Il reste 15 secondes.
[Frangais)

M. Peter Dietsch: Je n'ai pas vraiment dit qu'il fallait faire des
investissements; j'ai dit qu'il fallait désinvestir du secteur de 1'éner-
gie fossile. Il y a plusieurs maniéres de le faire, mais, comme je n'ai
que 15 secondes, je vais m'arréter ici.

Le président: Il s'agit d'une bonne réponse. Il est difficile d'en
dire plus en 15 secondes.

[Traduction]

Madame Taylor Roy, c'est a vous. Vous avez trois minutes.

Mme Leah Taylor Roy (Aurora—Oak Ridges—Richmond
Hill, Lib.): Merci beaucoup.

Je remercie les témoins.

J'aurais tellement de questions a vous poser. Je pourrais rester as-
sise et vous écouter toute la journée, mais j'ai des questions poin-
tues pour vous. M. Deltell a évoqué une augmentation des investis-
sements dans la technologie. Le Parti conservateur aime dire que
nous n'investissons pas suffisamment dans la technologie et que
tous nos problémes se régleraient si nous investissions davantage.

J'aimerais vous entendre a ce sujet. Pensez-vous qu'il suffira d'in-
vestir dans la technologie pour atteindre nos objectifs de carboneu-
tralité?

Nous pourrions commencer par M. Arnold.

M. Jonathan Arnold: Oui, la technologie aura un rdle a jouer,
assurément, mais c'est clair que les politiques seront déterminantes
pour stimuler I'innovation, la recherche et le déploiement des tech-
nologies.

Nous avons au Canada une multitude de petites entreprises extré-
mement novatrices dans le secteur des technologies propres, mais la
commercialisation est trés difficile parce que notre marché est petit.
11 faut des politiques bien ciblées — comme le Fonds de croissance,
par exemple — pour aider les petites entreprises technologiques a
déployer et a commercialiser leurs produits, et & poursuivre leurs
activités au Canada.

Si on regarde du c6té des technologies les plus efficaces en ma-
tiere de changements climatiques...

Mme Leah Taylor Roy: Je suis désolée, monsieur Arnold, mais
j'ai peu de temps et j'aurais une autre question a poser sur le méme
théme.

Pensez-vous que sans la tarification du carbone ou de la pollu-
tion, l'investissement dans ces technologies sera attrayant, ou pen-
sez-vous au contraire que l'internalisation des effets externes sera
nécessaire pour obtenir des investissements suffisants afin d'opérer
une réelle transition vers 1'économie verte?

M. Jonathan Arnold: Oui. L'internalisation des effets externes
des émissions de gaz a effet de serre est essentielle pour régler le
probléme. Nous avons mentionné d'autres politiques complémen-
taires, mais la tarification du carbone est et devrait rester la pierre
angulaire d'une approche crédible et rigoureuse en matiére de poli-
tiques climatiques.

Mme Leah Taylor Roy: Merci beaucoup. J'ai une autre ques-
tion.

Quand les dirigeants des cinq grandes banques ont témoigné de-
vant le Comité il y a quelque temps, j'ai demandé directement a
chacun... IIs nous ont parlé de leurs plans de transition et de la ma-
niére dont ils contribuent a l'atteinte des objectifs de carboneutrali-
té. Je leur ai demandé s'ils étaient préts a s'engager a financer uni-
quement les projets des sociétés du secteur gazier et pétrolier dont
les émissions de gaz a effet de serre sont réduites ou a croissance
neutre. Aucun n'était prét a prendre cet engagement.

Qu'en pensez-vous? Selon vous, est-il possible d'atteindre nos
objectifs de carboneutralité si les sociétés pétrolicres et gaziéres
continuent d'augmenter leur production et si les banques cana-
diennes continuent de financer cette croissance?

® (1155)

Le président: Si vous pouvez nous donner une réponse suc-
cincte en 15 secondes environ, ce serait formidable.

M. Jonathan Arnold: D'un point de vue purement arithmétique,
c'est impossible. Les émissions du secteur pétrolier et gazier repré-
sentent 25 % des émissions totales du Canada, seulement pour les
émissions en amont de portées 1 et 2. La réponse est donc non.

Mme Leah Taylor Roy: Merci.
[Frangais)
Le président: Merci.
Madame Pauzé, vous avez la parole pour une minute et demie.

Mme Monique Pauzé: Je vais donc procéder rapidement.
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Professeur Dietsch, vous disiez qu'il fallait une politique de cré-
dit. Comme on le sait, les grandes banques font partie de 1'alliance
bancaire zéro émission nette, mais, en méme temps, elles conti-
nuent de faire d'importants investissements dans le secteur pétroga-
zier. Je ne sais pas ce que vous en pensez, mais, pour notre part,
nous appelons cela de I'écoblanchiment. Ce n'est pas la meilleure
fagon de fermer le robinet des énergies fossiles, surtout quand on
sait que des PDG de banques si¢gent aux conseils d'administration
des pétrolicres.

Etes-vous optimiste quant & un changement de cap au Canada?

M. Peter Dietsch: La premiére chose que j'ai a dire, c'est que je
suis sceptique en ce qui concerne des accords volontaires ou des al-
liances qui misent sur la responsabilité d'entreprise. Il faut des re-
glements, et, dans le cadre de ces réglements, ces compagnies vont
poursuivre leurs profits. Elles ne vont pas laisser des profits sur la
table quand elles peuvent faire des profits. Il faut vraiment miser
sur la réglementation du secteur financier, entre autres. Si on faisait
cela, je serais plus optimiste. Dans le cadre actuel de réglementa-
tion, je suis pessimiste.

Mme Monique Pauzé: Qu'en est-il de la volonté politique ac-
tuelle, selon vous?

M. Peter Dietsch: Comme je 1'ai dit tout a I'heure, j'ai l'impres-
sion qu'il nous faut un changement de paradigme. Je pense que
nous n'avons pas le bon paradigme pour analyser tout cela. Ce n'est
pas le cas seulement au Canada. Regardez partout dans le monde.
On pense qu'investir dans 1'énergie verte va résoudre le probléme.
C'est le cours d'économie 101 qui a un effet de substitution. Dans
l'architecture financiére que nous avons, il n'y a pas d'effet de sub-
stitution ou, du moins, il est trés compromis. C'est sur cet aspect
qu'il faut agir.

Le président: Merci.

Madame Collins, vous avez la parole.
[Traduction]

Mme Laurel Collins: Merci, monsieur le président.
Ma question s'adresse a M. Coffin.

Dans votre déclaration liminaire, vous avez dit qu'il était dange-
reux d'accoler I'étiquette woke a la lutte aux changements clima-
tiques. Pouvez-vous nous en dire un peu plus a ce propos? Nous
avons entendu des politiciens conservateurs employer I'étiquette
woke pour qualifier cette lutte.

Quels pourraient étre les risques pour I'économie et le systéme fi-
nancier du Canada si nous nous engageons dans ce genre de guerre
culturelle?

M. Michael Coffin: Le premier point est que les changements
climatiques nous font courir des risques a la fois financiers et phy-
siques. Comme je 1'ai souligné, certains risques de transition ont
des répercussions notamment dans le secteur pétrolier et gazier,
particulierement au Canada.

La demande mondiale pour le pétrole et le gaz est en baisse, sur-
tout pour ce qui est des combustibles destinés au transport, et c'est
trés problématique. En refusant de reconnaitre ce risque de transi-
tion, nous refusons de reconnaitre les turbulences financiéres qui
menacent cette industrie et le risque de surinvestissement dans de
nouveaux projets et de nouvelles activités de production qui ne gé-
néreront aucun rendement pour les investisseurs et les parties pre-
nantes. L'utilisation de ces combustibles fossiles continue de pous-

ser le monde au-dela des limites acceptables en matic¢re climatique
et entraine donc des cofits associés aux effets externes des émis-
sions de carbone.

Ne pas en tenir compte revient a ne pas tenir compte des risques
financiers, et c'est une erreur sur toute la ligne. Le plus important
est que c'est révélateur d'un mépris de la nature systémique des
changements climatiques et du fait que tous les secteurs vont en su-
bir les conséquences.

Le président: Merci.

Monsieur Kram, vous avez trois minutes.

M. Michael Kram: Merci, monsieur le président.

Monsieur Dietsch, vous avez dit il y a quelques minutes qu'il faut
« fermer résolument le robinet du financement » du secteur pétro-
lier et gazier. Serait-il juste d'affirmer que c'est I'objectif ultime et la
raison d'étre du systéme taxonomique de la banque centrale?

M. Peter Dietsch: C'est un point important.

Les banques centrales envisagent le climat sous deux angles. A
quel point le climat a-t-il un impact sur la finance, et a quel point la
finance a-t-elle un impact sur le climat?

Les banques centrales du monde entier ont fait beaucoup de pro-
grés dans leur maniére d'envisager I'impact du climat sur la finance.
Elles encouragent les banques commerciales a évaluer leur exposi-
tion aux risques. Si des considérations climatiques compromettent
la stabilité des prix ou la stabilité financiére, les banques centrales
sont interpellées.

Autrement, elles sont moins intéressées. Comme je l'ai expliqué
tout a l'heure, quand le secteur financier agit d'une fagon qui inter-
fére avec les mesures d'atténuation des changements climatiques,
l'attitude des banques centrales a 1'égard de cet ¢lément de 1'équa-
tion est moins proactive. C'est selon moi un élément important de
I'équation.

® (1200)

M. Michael Kram: Je pensais que vous répondriez par oui ou
par non.

M. Peter Dietsch: Je suis désolé. Je n'ai pas entendu la suite.

M. Michael Kram: C'est oui ou c'est non? Pourquoi la banque
centrale établirait-elle une taxonomie si ce n'est pas pour mettre un
terme au financement des sociétés pétrolieres et gaziéres?

M. Peter Dietsch: Elle intervient si la stabilité des prix ou la sta-
bilité financiére est menacée, mais c'est tout. C'est donc oui et non a
la fois. La réponse a cette question ne peut pas étre binaire.

M. Michael Kram: D'accord. Permettez-moi de m'adresser a
M. Coffin.

Monsieur Coffin, selon ce que vous avez dit plus tot, vous sem-
blez plutot défavorable aux processus de captage et de stockage du
carbone. Je vais donner 1'exemple d'un service public qui produit de
I'électricité au moyen d'une centrale au charbon et qui souhaite se
doter d'un systéme de captage et de stockage du carbone pour stop-
per les émissions de CO, dans I'atmospheére et les enfouir dans le
sol.

En quoi serait-ce une mauvaise chose? Pourquoi seriez-vous dé-
favorable 4 un tel projet?
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M. Michael Coffin: Les raisons sont multiples. Tout d'abord, les
processus de captage et de stockage du carbone existent depuis un
certain temps et nous attendons toujours une preuve de leur rentabi-
lité commerciale a grande échelle. Par ailleurs, la somme totale des
émissions de CO, qui sont captées et entiérement stockées sur une
échelle de temps géologique est trés limitée.

Il y a une autre raison. Quel est le cofit de ces processus? Cofite-
rait-il vraiment moins cher de remplacer le charbon par une source
renouvelable comme 1'énergie éolienne ou solaire pour produire de
I'€lectricité, surtout si l'installation de captage et de stockage est
subventionnée par le Trésor public? A la vérité, il serait plus judi-
cieux d'investir dans un processus de diversification économique ou
de soutien a la transition vers un systéme plus vert plutét que d'in-
vestir uniquement dans un processus dans le captage et le stockage
du carbone.

Le président: Nous passons a M. Ali, pour trois minutes.

M. Shafqat Ali (Brampton-Centre, Lib.): Merci, monsieur le
président.

Merci aux témoins de comparaitre devant le Comité.

Ma question sera pour M. Arnold. Que peut-on faire pour préve-
nir 1'écoblanchiment dans le secteur financier?

M. Jonathan Arnold: C'est une tres vaste question. Une chose
est certaine, les trois grandes initiatives dont j'ai parlé dans mon ex-
posé — la taxonomie, la divulgation en matiére climatique et les
plans de transition — feraient beaucoup en ce sens. Si on les
conjugue, ces initiatives permettraient surtout de lever le voile sur
les risques physiques et de transition pour le systéme financier. Si,
en plus de toutes ces mesures, nous nous assurons que le Canada se
conforme aux normes internationales, nous pourrons réduire 1'éco-
blanchiment et la mésinformation dans les marchés financiers.

M. Shafqat Ali: Est-ce qu'une taxonomie de la finance verte et
de la transition pourrait étre un gage de clarté et de cohérence pour
les investisseurs, qui pourraient alors comparer aisément le rende-
ment environnemental des institutions financiéres et des fonds d'in-
vestissement de méme que leurs répercussions et guider leurs déci-
sions financiéres en conséquence?

M. Jonathan Arnold: Absolument... En fait, poser la question,
c'est y répondre. C'est ce que demandent les 25 plus grandes institu-
tions financiéres du Canada, exactement pour cette raison. Beau-
coup d'institutions financic¢res au Canada et a I'étranger ont établi
leurs propres taxonomies. Comme elles different de I'une a 1'autre,
nous nous retrouvons avec un méli-mélo de méthodes de suivi des
critéres environnementaux, sociaux et de gouvernance. Or, le but de
la taxonomie est de normaliser le langage utilisé afin de réduire
I'écoblanchiment dans les marchés financiers.

M. Shafqat Ali: En ’absence d’une taxonomie de la finance
verte et de transition finalisée, comment les institutions financiéres
canadiennes ont-elles assuré aux investisseurs potentiels que les
produits financiers « verts » étaient bien ce qu’ils semblaient étre?

M. Jonathan Arnold: Je dirais que c'est difficile. Certaines ins-
titutions financiéres ont pris un petit pas d'avance sur les autres en
établissant un cadre interne qui est divulgué au public. C'est cepen-
dant un défi de taille, particuliérement pour ces institutions finan-
ciéres en raison de la diligence raisonnable et des connaissances
techniques colossales qui sont requises pour faire ce travail elles-
mémes.

Une taxonomie nationale uniformisée simplifierait ce travail.
Prenons l'exemple de I'étiquette Energy Star. Les consommateurs

n'ont pas toujours le temps de faire une recherche sur le bilan envi-
ronnemental d'un réfrigérateur ou d'un autre appareil, et I'étiquette
Energy Star leur offre une aide trés utile.

® (1205)
[Frangais)

Le président: Merci beaucoup. Nous devons nous arréter 1a-des-
Sus.

Jaimerais remercier les témoins de nous avoir fait part de leurs
connaissances. Cela a donné lieu a une discussion assez stimulante,
je dois le dire. Ils ont beaucoup contribué a notre réflexion. Je leur
souhaite une bonne journée.

Nous allons faire une petite pause pour nous préparer a accueillir
les témoins du prochain groupe.

* (1209 (Pause)

® (1205)
[Traduction]

Le président: Nous reprenons les travaux avec le deuxiéme
groupe de témoins.

Nous accueillons M. Richard Dias, qui est stratége macro mon-
diale. Il témoignera a titre personnel. Nous recevons aussi Mme Ju-
lie Segal, responsable de programme, Finance climatique a Envi-
ronmental Defence Canada, qui est ici avec nous. M. Gareth Gran-
saull, co-directeur exécutif de I'organisme reegeneration, nous joint
par vidéoconférence, tout comme M. Dias.

Vous disposez de cinq minutes chacun pour vos déclarations li-
minaires.

Nous entendrons d'abord M. Dias.

M. Richard Dias (stratége macro mondiale, a titre person-
nel): Bonjour, mesdames et messieurs. Merci.

En tant que fier Québécois et Canadien, c'est un honneur pour
moi de m'adresser au Comité. Je vous suis trés reconnaissant de me
donner la possibilité de livrer mon témoignage.

Permettez-moi tout d'abord de vous dire quelques mots & mon
sujet. J'ai un diplome en finances et en économie de 1'Université
McGill. Je suis un analyste financier agréé et je posséde 18 années
d'expérience comme stratége macro mondiale. A ce titre, j'ai tra-
vaillé pour d'importants fonds de placement et gestionnaires d'actifs
en milieu institutionnel a Londres, au Royaume-Uni. Depuis mon
retour au Canada, je suis gestionnaire de portefeuille et j'aide des
familles a préserver et a accroitre leur richesse.

Je coanime le Loonie Hour, le balado le plus populaire au
Canada dans les domaines de I'économie et des marchés financiers.
Notre objectif est de démystifier les marchés financiers pour les Ca-
nadiens. J'adore mon travail et j'ai vraiment a cceur d'offrir des ana-
lyses impartiales des phénoménes macroéconomiques. Je suis répu-
té pour livrer des analyses pertinentes et essentielles sans crainte et
sans complaisance.
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En tant que stratége macro mondiale, j'ai mené des recherches
sur la productivité, le logement, les politiques monétaires, I'énergie
et tellement d'autres sujets que j'en oublie. J'ai aussi travaillé pour
une grande institution financiére ou j'ai été exposé a des initiatives
de finance verte, d'investissement intégrant les facteurs environne-
mentaux, sociaux et de gouvernance et d'autres formes d'investisse-
ment durable, ainsi qu'a 1'émergence d'une armada d'entreprises qui
veulent exploiter le filon des préoccupations environnementales de
la société.

J'ai pris connaissance de certains témoignages pour me préparer
a comparaitre devant vous aujourd'hui, et je dois souligner que plu-
sieurs intervenants travaillent pour des sociétés qui vont tirer des
avantages financiers directs de la réglementation qui va probable-
ment émerger de I'étude en cours. Ces loyaux employés n'ont pas le
choix de déclarer devant votre comité que la finance verte, l'inves-
tissement durable et la réglementation proposée seront bénéfiques
pour le Canada et I'environnement en général. N'empéche, les reve-
nus de ces sociétés ne dépendent pas de la réduction des émissions
mondiales ou de la mise en ceuvre des engagements du Canada au
titre de 1'Accord de Paris, mais plutdt des heures facturables ou des
frais supplémentaires qu'elles peuvent exiger pour aider leurs
clients a s'y retrouver dans le dédale réglementaire qui résultera
certainement de cet exercice.

Je souléve ce point afin de mettre en lumiére l'obligation fidu-
ciaire, un pilier essentiel du secteur de l'investissement. L'obliga-
tion fiduciaire exige d'agir dans l'intérét des clients ou des em-
ployeurs. En termes simples, il s'agit de savoir pour qui on travaille
exactement. Ainsi, les gestionnaires de fonds d'investissement ont
le devoir solennel d'optimiser la rentabilité financiére pour les in-
vestisseurs et les retraités. Ils ne peuvent pas tirer profit de leur ex-
traordinaire position de pouvoir pour donner la préséance a un ob-
jectif social ou environnemental particulier, aussi noble soit-il. Re-
courir a la réglementation pour forcer les institutions financiéres a
subordonner les intéréts de leurs clients a des objectifs politiques
serait clairement contraire a 1'é¢thique. On pourrait en dire autant
d'un directeur de banque qui usurperait le pouvoir considérable de
l'institution en matiére financiére a des fins politiques au lieu de
jouer son role de gardien objectif pour le compte de ses action-
naires.

De toute fagon, rien ne garantit que cela fonctionnerait. En plus
d'une entorse a 1'éthique, il en résulterait une perte nette de rende-
ment pour les clients et les profits des actionnaires. Les exemples
ne manquent pas. La chose qui est siire, c'est que les conseillers
vont faire fortune.

En fait, c'est une législation qui use de moyens détournés. Parce
que ce genre de processus de divulgation est onéreux et parce que
les répercussions seraient néfastes pour un pays aux prises avec une
crise de la productivité — je cite la Banque du Canada —, cette
mesure est clairement déraisonnable.

Un autre angle a considérer & mon avis est celui de la loi des
conséquences imprévues. Selon moi, la politique d'énergie verte,
dans sa version actuelle, est ce qui est arrivé de mieux aux sociétés
du secteur des combustibles fossiles depuis le premier vol transat-
lantique. Je vais le répéter: la politique d'énergie verte a été offerte
en cadeau a l'industrie et vous tentez maintenant de la neutraliser.

Les humains consomment 101 millions de barils de pétrole par
jour. Cette consommation est en hausse, pas en baisse. Méme dans
un monde ou l'adoption des véhicules électriques explose, la
consommation dépassera largement les 100 millions de barils pen-

dant au moins une ou deux générations. La ou le bat blesse, c'est
que la politique d'énergie verte adoptée récemment vise a priver les
sociétés de capitaux afin de freiner ou de réduire 1'offre de pétrole
alors que cela n'a aucun effet sur la demande. Comme il fallait s'y
attendre, le cours plancher du pétrole a augmenté, et les sociétés pé-
troliéres normalement portées sur la dépense hésitent maintenant a
investir du capital pour renouveler les réserves.

Les liquidités atteignent quant a elles des niveaux record en rai-
son de la hausse de la demande et des prix élevés. Ces facteurs ont
fait augmenter les liquidités et, parallelement, les investissements
ont reculé. Les rendements en liquidités disponibles ont explosé.
Des profits record sont réalisés, des liquidités sont restituées aux
actionnaires sous la forme de dividendes ou de rachats d'actions, et
ces sociétés réduisent leurs dettes. La politique d'énergie verte a in-
culqué aux dirigeants des sociétés pétroliéres une discipline finan-
ciére que les actionnaires leur réclament depuis 40 ans. L'industrie
est plus prospére que jamais.

® (1210)
De toute évidence...

Le président: Monsieur Dias, nous allons devoir nous arréter la.
Je suis certain que nous aurons droit & un débat trés animé aujourd'-
hui et que vous aurez l'occasion de nous faire part de vos ré-
flexions.

Madame Segal, c'est a vous. Vous avez cinq minutes.
® (1215)

Mme Julie Segal (responsable de programme, Finance clima-
tique, Environmental Defence Canada): Bonjour.

Je m'appelle Julie Segal. Je vous remercie de m'avoir invitée a té-
moigner.

Je dirige un programme de financement de la lutte contre le
changement climatique au sein de l'organisme Environmental De-
fence. Je gérais un portefeuille d'investissements avant de m'occu-
per des politiques. Actuellement, je si¢ge au comité consultatif sur
la feuille de route en finance durable du gouvernement québécois.

L'étude sur les impacts climatiques et environnementaux des ins-
titutions financieres canadiennes est importante. Le Canada a be-
soin de politiques sur I'harmonisation de son systéme financier avec
les mesures de lutte au changement climatique, et c'est ce que les
Canadiens souhaitent. C'est un plaisir pour moi de vous parler en
détail de certaines solutions.

A I'échelle mondiale, on continue de percevoir le Canada comme
un pays ou la finance durable est peu réglementée. L'absence de po-
litiques financiéres alignées sur le climat est néfaste pour notre en-
vironnement et pour la population de notre pays. Ce vide nuit éga-
lement a notre compétitivité au chapitre des affaires et des investis-
sements. Puisque je m'adresse au comité de I'environnement, je vais
me concentrer sur les impacts environnementaux.

Dans un premier temps, il convient de rappeler que les institu-
tions financiéres canadiennes figurent aux premiers rangs pour ce
qui est de I'importance des capitaux fournis aux secteurs du pétrole,
du gaz et du charbon. Il est bien connu que le pétrole, le gaz et le
charbon aggravent les changements climatiques puisque les com-
bustibles fossiles sont les principaux responsables de ces change-
ments et de bien d'autres dommages environnementaux comme la
pollution de 1'eau.
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Les placements que nos banques et nos gestionnaires de régimes
de pension font aujourd'hui jouent un réle déterminant dans ces im-
pacts trés réels. Leurs ambitions en matiére climatique sont trop
modestes dans un contexte ou il y a urgence d'agir pour freiner le
réchauffement de la planéte, et ils ne font pas suffisamment d'inves-
tissements durables. Au Canada, presque toutes les institutions fi-
nancieres se sont engagées a réduire leurs émissions nocives pour le
climat, mais elles sont une poignée seulement a avoir établi un plan
ou a avoir commencé a agir. Les données montrent que les objectifs
et les plans des institutions financiéres s'améliorent quand une ré-
glementation les oblige a les réaliser.

Partout au Canada, les gens le comprennent. Je tiens a souligner
ce point d'une grande importance. Un sondage récent révele qu'a
I'échelle du pays, les gens ne font pas confiance a leur institution
financiére pour ce qui concerne la prise de mesures concrétes en
matiére climatique en l'absence de réglementation. Plus de 90 %
des gens ne font pas confiance a leur institution financiére pour ce
qui est des mesures volontaires. La majorité des personnes sondées
souhaitent que des régles obligent le systeme financier a investir de
maniére plus durable. Quand on les interroge directement sur la
lutte & I'écoblanchiment, a peu pres 80 % des gens indiquent que le
gouvernement devrait instaurer des régles relatives a la durabilité
pour le secteur financier.

11 existe des politiques que le Canada pourrait d'ores et déja faire
appliquer. Le projet de loi sur la finance alignée sur le climat dépo-
sé par la sénatrice Rosa Galvez est a I'étude au Sénat. J'ai eu le bon-
heur d'agir a titre de conseillére pour ce projet de loi. Il énonce une
série de politiques visant a aligner notre systéme financier sur les
engagements du Canada a limiter le réchauffement climatique mon-
dial a 1,5 degré Celsius.

De fagon plus générale, il est primordial d'obliger les institutions
financiéres a établir ce qu'on appelle un plan de transition pour le
climat. Presque tous les participants y ont fait allusion aujourd'hui.
Nous aurons ainsi l'assurance que les banques, les régimes de pen-
sion, les assureurs et les grandes sociétés se dotent d'un plan dé-
taillé de lutte aux changements climatiques, qui comprendra notam-
ment des mesures a court terme.

La modernisation des mandats des organismes de réglementation
financicre s'avére tout aussi importante pour assurer la responsabili-
sation. Il faut également qu'il soit trés clair que l'atténuation des
dommages doit faire partie des objectifs des dirigeants des institu-
tions financiéres. La population est d'accord avec ces politiques.
Plus de 120 groupes ont expressément appuyé le projet de loi sur la
finance alignée sur le climat. Des élus de quatre partis politiques, y
compris des membres de ce comité, ont appuy¢ une motion visant &
aligner notre systéme financier sur les mesures axées sur la sécurité
climatique.

Les gens sont conscients du colit élevé des changements clima-
tiques. Comme clients des banques et bénéficiaires des régimes de
pension, ils comprennent que les institutions financiéres devraient
agir dans leur intérét. Actuellement, le secteur financier est sous-ré-
glementé pour ce qui a trait aux impacts climatiques et environne-
mentaux.

Les Canadiens attendent les résultats des politiques financiéres
axées sur le climat. C'est la piece manquante dans les politiques cli-
matiques du Canada.

Dans votre rapport, je vous encourage fortement a exhorter le
gouvernement fédéral a tirer profit en premier lieu de tous les outils

dont il dispose pour aligner le systéme financier canadien sur 1'Ac-
cord de Paris. Les Canadiens veulent des politiques obligatoires
axées sur la durabilité et la résilience de la finance face aux change-
ments climatiques.

Merci beaucoup de m'avoir invitée a témoigner aujourd'hui. Je
serai heureuse de répondre a vos questions.

Le président: Merci, madame Segal.

Nous passons a M. Gransaull. Vous avez la parole pour cing mi-
nutes.

M. Gareth Gransaull (co-directeur exécutif, resgeneration):
Je voudrais tout d'abord vous dire un grand merci de m'accorder
votre temps. C'est un honneur pour moi de m'adresser a vous au-
jourd'hui.

Je m'appelle Gareth Gransaull. Je suis chercheur a 1'Institute for
Integrated Energy Systems de 1'Université de Victoria. Je suis éga-
lement ici a titre de co-directeur exécutif de reegeneration, une coa-
lition non partisane formée d'étudiants en commerce et en écono-
mie de 23 campus a I'échelle du pays.

Tout d'abord, je vous rappelle que dans le monde, les personnes
les plus préoccupées par les changements climatiques ne sont pas
les environnementalistes. Ce sont les experts militaires. Le Penta-
gone a décrété que les changements climatiques représentent une
menace existentielle et il se prépare 2 un monde ou les risques a la
sécurité nationale seront exacerbés par les conflits, les déplace-
ments de population et les catastrophes naturelles. Or, si on exa-
mine les tests de résistance au stress climatique des principales ins-
titutions financiéres du Canada, quelque chose d'assez étrange saute
aux yeux dans les petits caractéres. Dans beaucoup de cas, les chan-
gements climatiques ne sont pas considérés comme posant un
risque majeur pour la valeur de leurs actifs.

Comment est-ce possible? L'économiste Joseph Stiglitz, lauréat
d'un prix Nobel, et Nicholas Stern ont dénoncé publiquement les
graves défauts des modéeles traditionnels que nous utilisons pour
quantifier les risques climatiques et auxquels se fient les banques
centrales et les superviseurs prudentiels pour élaborer les lignes di-
rectrices qu'ils donnent aux institutions financiéres. En consé-
quence, les données sur lesquelles s'appuient les soi-disant experts
en matiére de risques sont souvent faussées.

Je vais donner un exemple. Nous savons que la planéte se ré-
chaufte plus rapidement que prévu et que le nombre de journées de
chaleur extréme va donc augmenter. Au-dela de 35 degrés Celsius,
le processus de photosynthése commence a ralentir, et les scienti-
fiques prédisent que d'ici a 2030, la fréquence des mauvaises ré-
coltes pourrait augmenter de 450 % dans les grandes régions pro-
ductrices de céréales dans le monde. Le modéle le plus connu parmi
ceux qui sont censés rendre compte des impacts des changements
climatiques sur 1'économie est le modele dynamique intégré climat-
économie, ou DICE, et comme 1'a mentionné M. Coffin, il tient lit-
téralement pour acquis que I'échec systémique de la production ali-
mentaire mondiale n'aurait pas une si grande importance puisque
l'agriculture représente seulement 3 % du produit intérieur brut. Je
vous invite a réfléchir a cela un moment.
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Autrement dit, il y a un écart entre perception et réalité. Dans le
monde réel, les catastrophes naturelles ont forcé le déplacement de
26 millions de personnes 1'année derniére seulement. Dans la réalité
paralléle ou se réfugient les banques et les organismes de réglemen-
tation, une hausse de trois ou quatre degrés des températures n'est
pas pergue comme une menace pour la valeur des actifs. C'est ce
qu'on enseigne actuellement aux candidats a l'agrément du CFA
Institute. A l'inverse, dans un rapport récent, I'Institute and Faculty
of Actuaries du Royaume-Uni prévoit un recul possible du produit
intérieur brut mondial pouvant aller jusqu'a 50 % d'ici a 2070.

Le monde est en bonne voie d'atteindre un réchauffement de
3 degrés Celsius. Une hausse de 1 degré Celsius a déclenché un in-
cendie qui a détruit la ville de Jasper, en Alberta, en une nuit.
Comme le systéme climatique ne se comporte pas de manicre li-
néaire, une hausse de 3 degrés Celsius n'est pas trois fois plus dom-
mageable qu'une hausse de 1 degré Celsius. L'aggravation des dom-
mages est exponentielle.

A T'échelle mondiale, neuf points de bascule pourraient étre dé-
clenchés en chaine et simultanément. L'Institute for Econo-
mics & Peace prévoit qu'au rythme actuel, le nombre de réfugiés
climatiques pourrait atteindre 1,2 milliard d'ici a 2050. C'est pour-
quoi le seuil de température de 1,5 degré Celsius est si important.
La bonne nouvelle est que 1'Agence internationale de 1'énergie a
¢établi une trajectoire vers la carboneutralité qui vise a préserver un
climat vivable sans avoir a dépendre de manicre irréaliste de la
combustion inverse. Ces prévisions viennent des meilleurs écono-
mistes en énergie dans le monde, qui sont toutefois tres clairs quant
a ce que cela suppose: il ne doit y avoir aucun nouveau projet li¢
aux combustibles fossiles aprés 2021.

Aucune des cinq grandes banques canadiennes ne s'est alignée
sur cette trajectoire fondée sur les connaissances scientifiques. Elles
ont injecté plus de 1 000 milliards de dollars dans le secteur des
combustibles fossiles depuis la signature de 1'Accord de Paris, y
compris 26 milliards de dollars pour I'expansion de projets de com-
bustibles fossiles en 2022 seulement. Les changements climatiques
posent un risque systémique pour le systéme financier, mais il nour-
rit lui-méme ce risque en financement I'expansion de ces projets.
C'est un cercle vicieux dont on ne pourra jamais sortir sans poli-
tiques ambiticuses. Actuellement, le Canada laisse les institutions
financicres faire a leur guise. Elles sont libres de divulguer ou non
les risques et elles n'ont aucune obligation de les atténuer.

Pour remédier a cela, il faut les obliger a établir un plan de tran-
sition aligné sur 1'objectif de 1,5 degré Celsius et sur les pratiques
exemplaires a I'échelle mondiale, ce qui inclut les lignes directrices
des Nations unies concernant les engagements en matiére de carbo-
neutralité. Une des pistes de solution consiste a adopter le projet de
loi sur la finance alignée sur le climat présenté par la sénatrice Gal-
vez. Cette mesure contribuerait grandement a améliorer la gouver-
nance d'entreprise en la matiére. Nous devons aussi éviter a tout
prix qu'un nouveau projet de combustible fossile regoive le label
vert au titre d'un systéme volontaire ou réglementaire. Il faut aussi
exclure le gaz naturel de la taxonomie de la transition du Canada.

Merci énormément de m'avoir consacré du temps. Je serai heu-
reux de répondre aux questions.

® (1220)

Le président: Merci, monsieur Gransaull.

Nous allons commencer les tours de six minutes.

M. Mazier sera le premier au marbre.

M. Dan Mazier: Merci, monsieur le président.
Je remercie les témoins d'étre avec nous aujourd'hui.

Monsieur Dias, mes questions s'adresseront a vous. Le gouverne-
ment canadien peut-il favoriser 1'atteinte des objectifs de 1'Accord
de Paris en s'ingérant dans le systéme financer et en obligeant la di-
vulgation d'informations en matiére climatique?

M. Richard Dias: Je trouve trés intéressant que mon prédéces-
seur nous mette en garde contre l'expansion des projets de gaz natu-
rel quand on sait que les Etats-Unis ont réussi a surpasser leurs ob-
jectifs en matiére d'émissions en remplagant le charbon par le gaz
naturel. Ils y sont parvenus grace au financement de projets par les
banques et, de toute évidence, par les fonds de pension, sans oublier
l'injection de capitaux privés. L'objectif est-il d'éliminer 1'industrie
des combustibles fossiles ou d'éliminer les émissions? C'est le pre-
mier point.

Le second point est qu'il faut reconnaitre qu'il s'agit d'une consi-
dération importante. La réduction des émissions... L'exemple le
plus frappant de recours a un combustible fossile pour parvenir a
une réduction trés importante — on ne parle pas d'une baisse négli-
geable, mais d'une baisse de 20 % sur 10 ou 12 ans — a été la tran-
sition au gaz naturel.

® (1225)

M. Dan Mazier: Vous avez évoqué le principe de 1'obligation fi-
duciaire. Les Canadiens ordinaires devraient-ils s'inquiéter du fait
que le gouvernement bafoue ce principe en essayant d'atteindre un
objectif environnemental mondial par 1'entremise des institutions fi-
nancieres?

M. Richard Dias: J'ai travaillé pour de grandes institutions fi-
nanciéres et je pense qu'il est important de comprendre comment,
pourquoi et quand ces gens font de l'argent. Je peux vous affirmer
qu'ils ne sont jamais payés pour remplir des objectifs mondiaux ou
nationaux en matiére d'énergie verte.

Je ne sais pas si j'ai le droit de divulguer le nom de fonds négo-
ciés en bourse qui prétendent avoir comme objectif d'appuyer des
mesures en matiére climatique et ce genre de choses. Peu importe.
Je peux vous garantir qu'ils existent pour exploiter les bonnes inten-
tions des gens ou leur noble conception selon laquelle les émissions
devraient étre plus faibles, ou que sais-je.

On pourrait en dire autant des conseillers que vous avez enten-
dus. Si demain quelqu'un invente une machine qui permettrait d'éli-
miner instantanément les changements climatiques, ces conseillers
se retrouveraient tous au chomage. Je ne crois pas qu'ils seraient
trés enclins a proposer cette solution a ce trés grave probléme.

Il ne faut jamais perdre de vue leurs motivations, et il faut aussi
continuer de considérer 1'obligation fiduciaire comme un totem sa-
cré. D'abord et avant tout, ces investisseurs doivent agir dans l'inté-
rét financier des clients, et il faut soutenir l'adoption de lois. Si le
but est d'interdire le pétrole et le gaz, il faut soumettre la question
au Parlement afin qu'il y ait un vote. A mon avis, on essaie plutot
d'y parvenir de fagon détournée en ignorant les obligations fidu-
ciaires des investisseurs a 1'égard de leurs clients.

M. Dan Mazier: Pouvez-vous nous expliquer comment les
conseillers des institutions financiéres vont profiter financiérement
de la divulgation d'informations liées au changement climatique ou
a la performance en matiére environnementale, sociale ou de la
gouvernance au détriment des rendements pour les Canadiens?
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M. Richard Dias: Volontiers. Soyons honnétes. Pour certaines
entreprises qui sont censées étre des chefs de file sur ces questions
de critéres environnementaux, sociaux et de gouvernance, c'est un
exercice de pure forme, rien de plus. C'est trés important parce que
'avénement des fonds négociés en bourse a ni plus ni moins élimi-
né les frais de courtage que ces grands gestionnaires d'actifs pou-
vaient facturer.

Auparavant, des choses comme le financement de la recherche
ou les commissions en nature permettaient de facturer des frais de
centaines de points de base aux clients pour les actifs gérés. Les
fonds négociés en bourse ont essentiellement permis aux particu-
liers d'acheter des actions de l'indice S&P 500 a un cofit insigni-
fiant. Cela a anéanti cette partie du secteur.

Si les entreprises financieres ont adhéré avec autant d'empresse-
ment au concept d'investissement durable, aux politiques d'énergie
verte et a l'intégration de facteurs environnementaux, sociaux et de
gouvernance, c'est parce qu'elles peuvent se plaindre des cotits de
l'exercice de diligence impliqué. Comme de raison, cette dépense
ajoute de la valeur. C'est le travail de I'expert en finance de s'assurer
qu'une entreprise atteint vraiment les objectifs climatiques.

Cette soi-disant valeur ajoutée permet d'imposer des frais trés
¢élevés et, ce faisant, d'augmenter les marges. C'est simple: plutot
que de facturer des frais de 5 points de base pour un fonds négocié
en bourse du S&P 500, il est maintenant possible de facturer des
frais de 60 points de base pour un produit qui offre pratiquement les
mémes caractéristiques, sans obligation de divulgation, ou presque.

C'est sans parler de la question de savoir si ces entreprises rem-
plissent les objectifs qu'elles se sont donnés. Par exemple, un fonds
négocié en bourse axé sur le climat et le végétalisme facture
60 points de base pour le ratio de frais de gestion qui se limitent es-
sentiellement au suivi de l'indice S&P 500, un service qui colte
normalement 5 points de base. L'entreprise est contente. Les orga-
nismes de réglementation sont contents. Les conseillers sont
contents. Les seules personnes qui perdent au change sont celles
qui prennent vraiment au sérieux leur végétalisme ou qui se sou-
cient vraiment de la situation climatique.

M. Dan Mazier: Pensez-vous que l'objectif ultime du concept a
I'étude est de priver les entreprises canadiennes du secteur des res-
sources naturelles de capitaux?

M. Richard Dias: Oui, tout a fait, et c'est pourquoi j'ai dit dans
mon exposé que la politique d'énergie verte a été le plus mer-
veilleux des cadeaux pour l'industrie du pétrole et ses actionnaires.

Vous privez de capitaux des sociétés reconnues pour leurs mau-
vaises pratiques en matiére d'affectation des capitaux. C'est pour
cette raison que l'analyste financier agréé tient compte des rende-
ments en flux de liquidités disponibles. Il faut tenir compte du rap-
port entre les liquidités et les dépenses en capital, et le dispositif au
complet vise a restreindre les dépenses en capital pour un produit...

® (1230)

Le président: Nous devons nous arréter 1a pour donner la parole
a M. Longfield.

M. Dan Mazier: Merci.

M. Lloyd Longfield (Guelph, Lib.): Merci, monsieur le pré-
sident.

Je remercie nos témoins.

Dans la foulée des échanges de ce matin, j'ai des questions sur
les changements que nous pourrions recommander a la Banque du
Canada ou les modifications a apporter a la Loi sur la Banque du
Canada.

Je vais commencer avec M. Segal.

C'est intéressant de constater que le projet de loi S-243 présenté
par la sénatrice Galvez est maintenant devant le Sénat. Il a été
adopté en deuxiéme lecture il y a plus d'une année. Ce projet de loi
énonce des mesures liées notamment aux exigences en matiére de
rapports, aux objectifs concernant les engagements climatiques,
I'ajout d'exigences concernant la suffisance du capital pour les
banques, la nomination de personnes ayant une expertise en matiere
de climat au sein des conseils d’administration des entités décla-
rantes et 1’établissement d’une obligation prioritaire, pour les admi-
nistrateurs et les dirigeants des entités déclarantes, d’aligner les en-
tités sur les engagements climatiques. Nous sommes loin du statu
quo.

A votre avis, comment pouvons-nous inclure la taxonomie des
changements climatiques dans le mandat de la Banque du Canada
afin de promouvoir la prospérité économique et financiére du
Canada, considérant que les changements climatiques posent un
risque réel pour cette prospérité?

Mme Julie Segal: Merci, monsieur Longfield.

Je dirai d'emblée que j'aime bien la version définitive de la taxo-
nomie de la Banque du Canada. Je pense qu'il est trés important
d'avoir une vision plus large. La taxonomie est un ¢lément de poli-
tique qui a fait 'objet de nombreuses discussions, et la Banque du
Canada est l'un des organes de réglementation de la finance. Je
pense qu'en examinant tous les éléments inclus dans la Loi sur la
finance alignée sur le climat, et vous en avez mentionné plusieurs,
y compris les plans de transition et la mise a jour des mandats des
organes de réglementation afin qu'ils puissent rendre des comptes et
évaluer les risques liés aux changements climatiques, c'est cet en-
semble beaucoup plus vaste de politiques visant a réaliser des pro-
grés cohérents en matiére de finance alignée sur le climat que j'en-
couragerais le Comité a prendre en considération.

Les organes de réglementation canadiens, y compris le principal
organe fédéral de réglementation de la finance, le BSIF, et la
Banque du Canada ont étudié les risques considérables d'une transi-
tion climatique trop lente. Ils ont souligné que les institutions finan-
ciéres risquent de voir disparaitre des milliards de dollars, qui se-
ront essentiellement perdus si elles tardent a prendre en compte le
changement climatique et si le contexte politique évolue trop lente-
ment en matieére de changement climatique.

En mettant en oeuvre des politiques financieres liées au climat,
comme les plans de transition, comme tous les éléments mention-
nés et les autres prévus dans la Loi sur la finance alignée sur le cli-
mat, il est trés important de créer des chaines de responsabilité.
Pour garantir I'efficacité des politiques et de la réglementation, il
faut les contréler, comme n'importe quelle politique. Voila pourquoi
la modernisation des mandats des organes de réglementation de la
finance est un élément si important.
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Je soulignerai que d'autres ressorts ont pris des mesures a cet
égard en en faisant un élément central non seulement de leur straté-
gie climatique, mais de leur stratégie financiére. Dans le cadre de
son accord vert, 'Union européenne a instauré un ensemble de poli-
tiques financieéres liées au climat, y compris en précisant les roles
des organes de réglementation pour superviser les nouvelles poli-
tiques liées au climat qu'ils mettent en oeuvre.

M. Lloyd Longfield: Trés bien. J'étais le directeur général d'une
société européenne pour le Canada. C'était dans les années 1990,
lorsque nous devions rendre compte de nos efforts en matiére de
développement durable. Nous devions déclarer et suivre les mouve-
ments de nos déchets et la maniére dont nous recyclions, dont nous
réduisions la consommation d'eau. L'Europe semble s'y étre mise
depuis bien plus longtemps que nous. En tardant a le faire, nous
pourrions courir un risque financier s'ils commengaient a nous ré-
trofacturer. Par exemple, si nous supprimons le prix de la pollution,
ils nous diront: « C'est trés bien, mais nous allons l'intégrer dans
une redevance et vous devrez payer un prix de la pollution avant ou
apres avoir expédié des marchandises ».

Pourriez-vous nous dire a quel point il est important pour nous
de veiller a ce que notre taxonomie soit conforme a la norme mon-
diale, mais que notre mise en oeuvre se fasse a la vitesse mondiale?

Mme Julie Segal: Du point de vue des affaires, les investisseurs
veulent des certitudes. Le fait que le Canada soit reconnu comme
un ressort peu réglementé en matiére de finance durable crée un
risque concurrentiel. Il n'est pas intéressant pour l'investissement
international d'avoir une politique hésitante ou en retard par rapport
a d'autres ressorts.
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M. Lloyd Longfield: Si je peux me permettre d'approfondir
briévement cette idée, les entreprises au Canada doivent déja se
conformer & des normes européennes, et le gouvernement ne suit
pas le rythme des affaires. En tant qu'ancien chef d'entreprise, cela
me préoccupe: le gouvernement est trop lent. Cela mettrait mon en-
treprise en danger parce que nous agissons trop lentement alors que
nous sommes en concurrence sur un marché mondial. Avez-vous
des commentaires a ce sujet?

Mme Julie Segal: Plus de 1 300 entreprises canadiennes sont dé-
ja assujetties a la réglementation européenne en matiere de divulga-
tion d'information sur le développement durable. Cela crée une asy-
métrie inutile sur le marché, de sorte que seules les grandes entre-
prises sont soumises a ces réglementations européennes et ont en
fait 1'avantage de prendre en compte, dans leur stratégie d'affaires,
les attentes des investisseurs mondiaux. Le Canada devrait s'effor-
cer de répondre a cette norme mondiale.

De méme, la Californie a des politiques qui auront probablement
une incidence sur plusieurs entreprises canadiennes. Cette asymé-
trie n'a aucun sens. Le Canada devrait mettre en oeuvre ses propres
politiques.

Le président: Merci beaucoup.
[Frangais)

Madame Pauzé, c'est votre tour pour six minutes.

Mme Monique Pauzé: Merci, monsieur le président.

Monsieur Gransaull, votre organisation se définit comme un
OBNL dirigé par de jeunes Canadiens. Vous visez a contribuer au

développement du leadership de la prochaine génération. Je pense
que c'est une belle mission et je 1'applaudis. Plus particuliérement,

vous formez ces personnes afin qu'elles puissent concevoir 1'écono-
mie de maniére a mieux servir le bien-étre humain et écologique.

En juin dernier, nous avons re¢u des PDG de grandes banques et
de pétrolieres. A cette occasion, M. Kruger, du secteur pétrolier,
nous a dit que l'idée selon laquelle « la prospérité de l'industrie pé-
troliére et gaziére s'acquiert au détriment de la planéte » était un
mythe. Selon lui, « c'est faux ».

J'aimerais rappeler un des problémes dont il a été question, et ce-
la rejoint en quelque sorte une question posée par mon collegue
M. Longfield. Quand il n'y a pas d'expertise scientifique au sein des
conseils d'administration, par exemple ceux des organismes finan-
ciers, on manque de données quand vient le temps de trouver des
solutions adaptées pour les investissements soutenant la transition.
Vous avez d'ailleurs donné tantoét quelques exemples de désinfor-
mation ou de mésinformation.

Compte tenu de la mission que votre organisme poursuit, que
pensez-vous de la déclaration de M. Kruger, PDG de la compagnie
Suncor?

[Traduction]

M. Gareth Gransaull: Merci beaucoup, madame Pauzé pour
cette question.

Je pense que l'affirmation de Rich Kruger est intentionnellement
trompeuse. Dans la mesure ou les compagnies pétrolicres et ga-
ziéres ne respectent pas les recommandations de I'Agence interna-
tionale de 1'énergie sur les cibles scientifiques de 1,5 °C selon les-
quelles aucune exploitation de combustibles fossiles ne doit étre
sanctionnée apres 2021, il est évident qu'elles recherchent le profit
a court terme au détriment de la santé de I'environnement.

11 est intéressant de constater que les dirigeants des compagnies
pétrolieres et gazi¢res sont parfaitement conscients de ce type de
compromis. Dans les années 1990, dans des documents qui ont
maintenant été rendus publics, la Compagnie Pétroliére Impériale
avait modélisé les effets d'un prix national du carbone sur l'en-
semble de I'économie. L'information est disponible dans les articles
de Geoft Dembicki réunis dans son récent livre intitulé, The Petro-
leum Papers.

Les résultats de la modélisation effectuée par la Compagnie Pé-
troliere Impériale montraient que si un prix national du carbone
augmentait le PIB national global a long terme en stimulant la créa-
tion de nouveaux secteurs, il réduirait en fait directement les béné-
fices de la Compagnie Pétroliére Impériale pour les secteurs d'acti-
vité dans lesquels elle était présente. L'entreprise a alors décidé de
passer les décennies suivantes a faire pression contre une politique
climatique solide, ce qui explique la situation actuelle, en plus du
comportement de nombreuses autres entreprises a cet égard.

[Frangais]

Mme Monique Pauzé: Je vous arréte ici. Effectivement, vous
avez fait une étude a ce sujet, intitulée « Reethinking Climate Eco-
nomics ». Ce que je comprends de votre réponse est que, pour ces
gens, seul le profit compte. Ils se fichent un peu de I'environne-
ment. Au fond, ils se foutent des cofits liés aux changements clima-
tiques. Il serait donc important que les conseils d'administration de
ces entreprises comptent parmi eux des personnes ayant une
connaissance plus approfondie des enjeux environnementaux.
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Madame Segal, la directive de I'Union européenne sur les rap-
ports de développement durable des entreprises exige de celles-ci
qu'elles fassent état des risques auxquels elles s'exposent en raison
des changements climatiques, mais aussi des conséquences maté-
rielles qu'elles ont sur les facteurs environnementaux et sociaux.

Comment qualifieriez-vous 1'écart entre la position du Canada et
cette directive de I'Union européenne?

Quel effet la mise en place d'un cadre rigoureux pourrait-elle
avoir sur la suite des engagements pris par le Canada dans le
contexte de I'Accord de Paris?
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Mme Julie Segal: Merci beaucoup de la question, madame Pau-
z¢€. Je vais vous répondre en anglais.

[Traduction]

L'Union européenne a une perspective qui prend en compte a la
fois les risques et les impacts du secteur financier en matiére de
changement climatique et de durabilité. Au Canada, nous n'avons
pas encore une prémisse de divulgation pour méme simplement
transmettre l'information au marché, sans parler des considérations
relatives a la fagon dont les investissements influent sur l'environ-
nement et le changement climatique.

Pour réagir aux points qui ont été soulevés dans la discussion au-
jourd'hui, je soulignerai qu'en fait, les divulgations n'ont pas forcé-
ment d'incidence sur les flux de trésorerie d'une maniére ou d'une
autre. Elles fournissent des renseignements. En fait, elles sont tout &
fait inoffensives.

Ce que I'Union européenne fait de plus, et ce que je recommande
d'envisager au Canada, c'est d'établir des politiques qui prennent en
compte les actions et les impacts des flux de trésorerie en mettant
en ceuvre ce que vous avez décrit, madame Pauzé, comme un
concept de double importance des flux de trésorerie. La finance a
un impact réel sur l'aggravation des changements climatiques ou
sur la résilience a ceux-ci.

[Frangais)

Mme Monique Pauzé: D'ailleurs, je pense que cela fait sept ou
huit ans que le Canada parle de la finance durable, de méme que de
la taxonomie de la finance, dont elle est indissociable.

Or, I'Union européenne a adopté un plan d'action pour une fi-
nance durable en 2018, soit trois ans aprées I'Accord de Paris.

Avez-vous une idée de ce que représente chacune des années ou
le Canada demeure immobile dans ce dossier?

Mme Julie Segal: Merci beaucoup.

11 est certain que le Canada prend trop de temps pour faire avan-
cer les politiques en vue d'aligner les finances sur le climat.

[Traduction]

Je dirais que les cofits des changements climatiques continuent
de s'alourdir chaque année, et que plus nous tardons a mettre en
oeuvre une politique financiére alignée sur le climat, plus ces coits
nuisent aux gens a travers le pays: on a estimé les dommages assu-
rés a 100 milliards de dollars au cours des trois derniéres années au
Canada.

C'est pourquoi j'ai conclu mon propos en recommandant non
seulement de faire des progres a 1'égard de ces politiques, mais en

encourageant aussi le gouvernement a ériger en priorité la mise en
oeuvre de ces progres.

Le président: Je vous remercie.

Madame Collins.

Mme Laurel Collins: Merci, monsieur le président.
Je remercie les témoins pour leur témoignage.
Je commencerai par M. Gransaull.

En réponse a une remarque de M. Dias, vous avez souligné dans
vos commentaires l'importance de ne pas intégrer le GNL dans la
taxonomie. M. Dias a dit que c'était surprenant, étant donné que les
Etats-Unis utilisent le GNL pour réduire leurs émissions.

En janvier dernier, les Etats-Unis ont annoncé une pause dans les
licences d'exportation de GNL, car leur analyse est dépassée et ne
tient pas compte des émissions de gaz a effet de serre. Pouvez-vous
nous expliquer brievement pourquoi il est si important de ne pas in-
clure les combustibles fossiles — et en particulier le GNL — dans
la taxonomie et surtout pourquoi nous ne voulons pas qualifier des
combustibles fossiles de durables?

M. Gareth Gransaull: Merci, madame Collins, pour cette ques-
tion.

Tout d'abord, il y a une multitude de raisons pour lesquelles c'est
nécessaire, dans la mesure ou... Essentiellement, pour bien des rai-
sons, le gaz naturel produit des émissions fugitives de méthane qui
ne sont pas mesurées, de sorte qu'un grand nombre des affirmations
qui ont été faites, — selon lesquelles le gaz naturel est la raison
pour laquelle différents ressorts ont en fait constaté une baisse
considérable des émissions — ne tiennent souvent pas compte du
role de cet autre gaz a effet de serre, qui est en fait, a court terme,
81 fois plus puissant que le dioxyde de carbone. C'est un point trés
important.

Il y a également un autre point qu'il est trés important de soule-
ver. A I'heure actuelle, en raison de la trajectoire a long terme de la
baisse des prix des énergies renouvelables d'une maniére totalement
imprévue par les économistes — en raison des courbes d'apprentis-
sage rapides et de l'adoption de la technologie nous savons
maintenant que 1'énergie renouvelable est moins chére que le gaz
naturel dans bien des endroits, ce qui mine la thése de 1l'investisse-
ment a long terme dans le nouveau GNL d'une maniére qui signifie
en fin de compte que, la plupart du temps, les exportations de nou-
veau GNL déplaceront en fait la demande de nouvelles énergies re-
nouvelables, surtout en Asie.

L'autre point concernant la courbe des cotits qu'il est nécessaire
de connaitre est que cela entraine également un risque d'actifs dé-
laissés pour le nouveau GNL en tant que catégorie d'actifs d'une
manicre qui est susceptible d'avoir d'importantes répercussions fi-
nanciéres.
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Mme Laurel Collins: Madame Segal, pouvez-vous nous parler
des dangers d'inclure dans la taxonomie le GNL et les combustibles
fossiles comme étant durables?

Mme Julie Segal: Merci, madame Collins.
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Je voudrais souligner, comme mon collégue de Carbon Tracker
I'a si bien dit, qu'il est essentiel d'abandonner les combustibles fos-
siles pour maintenir le réchauffement a des niveaux plus sirs. La
décarbonation des processus crée en fait un colt d'opportunité.
Comme je 1'ai dit, j'ai travaillé dans la finance et ce concept de cott
d'opportunité est fondamental, tout comme le colt irrécupérable
d'investir a fonds perdus, ce que nous devons éviter de faire avec
cette taxonomie.

J'insisterai a nouveau sur la perspective mondiale et l'accord sur
la transition vers l'abandon des combustibles fossiles. La Conven-
tion-cadre des Nations unies sur les changements climatiques, qui
regroupe environ 200 pays, a convenu que nous devions abandon-
ner les combustibles fossiles et augmenter le recours aux énergies
renouvelables et a l'efficacité énergétique. Il y a deux jours a peine,
le Sommet de l'avenir des Nations unies a réitéré ces points concer-
nant la transition vers l'abandon des combustibles fossiles, I'intensi-
fication du recours aux énergies renouvelables et I'amélioration de
l'efficacité énergétique.

Cette trajectoire est trés claire a I'échelle mondiale et le Canada
ferait preuve d'une grande négligence s'il s'engageait dans une autre
voie. Voila pour ce qui est du climat. Du point de vue de l'investis-
sement, la crédibilité d'une taxonomie serait incroyablement entra-
vée, au bas mot, si elle devait inclure les combustibles fossiles.
Pour des raisons commerciales et environnementales, étiqueter arti-
ficiellement les combustibles fossiles — pétrole, gaz ou charbon —
comme durables n'a pas de sens.

Mme Laurel Collins: Des experts du climat et des défenseurs de
I'environnement nous ont dit qu'aucune taxonomie ne serait
meilleure qu'une taxonomie qui inclurait les combustibles fossiles
comme durables. Est-ce votre avis?

Mme Julie Segal: Une taxonomie qui donnerait le feu vert a des
activités considérées comme de I'écoblanchiment brouillerait les
pistes au lieu de les clarifier, tout a fait.

Mme Laurel Collins: Je vous remercie.

Vous avez parlé un peu des plans de transition. Pouvez-vous
nous expliquer comment d'autres pays exigent légalement des plans
de transition et l'importance de veiller a ce que le Canada ne conti-
nue pas a se laisser distancer par ces autres pays?

Mme Julie Segal: Les principaux alliés du Canada qui ont pres-
crit I'¢laboration de plans de transition sont le Royaume-Uni, 1'Aus-
tralie et 'Union européenne. Dans 'Union européenne, ils 1'ont fait
au moyen de la directive sur la diligence raisonnable en matiére de
durabilité des entreprises; au Royaume-Uni au moyen d'une initia-
tive historique, le groupe de travail sur les plans de transition, et en
Australie, au moyen d'une feuille de route détaillée sur la finance
durable.

Toutes ces initiatives ont commencé par des politiques de régle-
mentation financiére trés conventionnelles exigeant des plans de
transition en mati¢re de divulgation. Le nouveau gouvernement bri-
tannique s'est engagé a exiger que ces plans de transition s'alignent
sur la norme de 1,5 °C. Il s'agit donc non seulement d'avoir un plan,
mais que celui-ci soit crédible en matieére d'action climatique. Cette
norme est reconnue comme la régle d'or, la référence pour planifier
la transition a I'échelle mondiale. Les organismes de normalisation,
a I'échelle mondiale, I'International Sustainability Standards Board,
ou ISSB, comme on l'appelle, ont repris les progres réalisés par le
Royaume-Uni sur les plans de transition et ceux-ci ne font que pro-
liférer a 1'échelle mondiale. Cela passe par les mécanismes tradi-
tionnels de la politique financiére et le mouvement se renforce sans

cesse, a I'échelle mondiale, méme si le Canada n'a pas encore com-
mencé et qu'il devrait certainement le faire.

Le président: Je vous remercie.

Nous allons passer au deuxiéme tour. Ce sera comme la derniére
fois, soit un tour de trois minutes.

Monsieur Leslie.

M. Branden Leslie (Portage—Lisgar, PCC): Je vous remercie.
Monsieur Dias, j'aimerais commencer par vous.

J'aime bien la forte dose de réalisme concernant la fagon dont les
marchés financiers et les entreprises fonctionnent dans ce domaine.

Pensez-vous que le fait que les entreprises se concentrent en
priorité sur les initiatives d'ESG et laissent de coté les parties pre-
nantes pose un probléme? En termes concrets, quels sont les im-
pacts réels?

M. Richard Dias: Je pense que ce qui va se passer, c'est que tous
ces pays occidentaux qui se soucient ostensiblement de I'environne-
ment seront largués sur le plan économique. Il est tres clair que le
groupe d'experts comprend que la consommation de combustibles
fossiles est en hausse et non en baisse.

M. Branden Leslie: S'agit-il d'une tache pour laquelle les politi-
ciens sont mieux placés? Vous avez dit qu'on tentait par la bande de
mettre fin a notre secteur des ressources naturelles. Sommes-nous
en train de confier cette tdche au secteur privé, au secteur financier,
pour qu'il fasse notre sale boulot si nous choisissons de détruire
I'économie canadienne fondée sur les richesses naturelles?
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M. Richard Dias: Oui, c'est vrai, mais ce qui ne peut pas se pro-
duire ne se produira pas. Sans le secteur énergétique canadien,
notre économie s'effondrerait du jour au lendemain et notre Etat-
providence, tel que nous le concevons, ne serait pas viable. Il nous
faudrait procéder a une dévaluation interne massive sous la forme
de réductions massives de la consommation de toutes sortes, dans
toutes les catégories de consommation, et a une dévaluation ex-
terne, ce qui signifierait que notre monnaie chuterait en raison de
notre balance des paiements courants, de notre manque de producti-
vité et de notre surendettement massif.

M. Branden Leslie: Oui. Nous devons comprendre le pays que
nous sommes.

Dans un article récent paru en 2024, Mintz et Tingle soulévent le
fait que les obligations en matiére d'ESG rendent nos marchés pu-
blics moins attrayants pour les nouveaux venus. Nous avons enten-
du des points de vue divergents a ce sujet de la part d'autres té-
moins. Etes-vous d'accord avec eux pour dire que ces directives
nuisent a long terme a notre économie nationale?

M. Richard Dias: Je pense que les gens ne comprennent pas le
fonctionnement des marchés financiers. Sans vouloir étre désin-
volte, je dirais que nous verrons ces entreprises se retirer, tout sim-
plement. Elles seront financées par le secteur privé ou, comme je
I'ai démontré plus tot, parce que la politique de 1'énergie verte se
concentre sur la réduction de l'offre et ne fait rien pour la demande
mondiale, ces entreprises font des profits gigantesques. Elles
gagnent tellement d'argent qu'elles n'ont pas besoin de financement
bancaire, gouvernemental ou autre.
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Nous allons assister a une consolidation dans ce secteur et vos
exigences de déclaration n'auront pas d'importance si elles n'ont pas
besoin de votre argent. Elles feront ce qu'elles veulent. Elles s'ins-
talleront 1a ou elles en auront besoin, surtout en Chine, en Indonésie
et en Inde. Elles ont toutes fait du charbon — oubliez le gaz natu-
rel — un élément essentiel de leur développement économique
pour les 100 prochaines années.

M. Branden Leslie: Revenons a la réalité du petit peuple. Quel
est 'impact de I'exode de cet argent de notre pays en raison de cette
surabondance d'initiatives d'ESG? Qu'est-ce que cela signifie pour
le simple citoyen, pour sa création de richesse et pour sa pension?

M. Richard Dias: Le Canada traverse une crise de productivité.
Ce n'est pas moi qui le dis, mais la sous-gouverneure de la Banque
du Canada, Carolyn Rogers. Nous avons des sorties massives
d'argent. Nous n'avons pas augmenté notre formation brute de capi-
tal fixe, ou capex, depuis 12 ans, en termes réels. Nous n'avons pas
besoin d'encouragements supplémentaires pour faire fuir les capi-
taux.

D'ailleurs, le probléme qui se pose n'est pas forcément li¢ aux ca-
pitaux étrangers qui n'entrent pas, mais aux capitaux nationaux qui
sortent. Les gestionnaires de fonds de pension que vous voulez ré-
glementer disent tout simplement: « Nous adhérerons a toutes les
initiatives vertes que vous voulez, et nous irons investir aux
Etats-Unis ». N'oubliez pas I'Europe, qui est une véritable farce.

Le président: Le temps est écoulé.

Nous devons passer a M. van Koeverden, si vous le voulez bien.
M. Adam van Koeverden: Merci, monsieur le président.

Madame Segal, nous avons beaucoup entendu parler de ce genre
de scénario catastrophe de la part d'économistes canadiens, qui pré-
tendent que la production des sables bitumineux et les contributions
a I'économie sont tellement vitales pour l'identité et 1'économie ca-
nadiennes, alors que nous savons que les sables bitumineux sont
pratiquement le seul secteur qui continue d'augmenter ses émis-
sions. IIs représentent une part importante, mais inférieure a 2 %,
de notre PIB annuel.

Je ne veux pas minimiser I'importance du secteur de 1'énergie au
Canada. Il a certainement été le moteur de notre économie pendant
de nombreuses années.

Pensez-vous que sans la production de sables bitumineux au
Canada, notre économie stagnerait et cesserait de croitre, ou que
nous serions confrontés a une énorme récession, comme d'autres té-
moins l'ont laissé entendre?

Mme Julie Segal: Merci pour cette question.

Je n'ai pas d'opinion sur la question, mais d'aprés ce que j'ai com-
pris de la recherche, les sables bitumineux apportent une contribu-
tion de plus en plus faible a 1'économie canadienne. Le secteur du
pétrole et du gaz supprime volontairement des emplois depuis de
nombreuses années, en fait, avant méme que la politique climatique
ne soit réellement mise en ceuvre a 1'échelle fédérale ou provinciale.

11 s'est débarrassé de travailleurs et de collectivités qui ont consa-
cré leur vie a l'industrie dans le but de regrouper ses activités. En
fait, il a apporté une contribution de plus en plus faible au bénéfice
réel de I'économie et de la main-d'ceuvre du Canada, etc.

Les émissions du secteur pétrolier et gazier sont manifestement
trés nocives. Les impacts environnementaux du secteur pétrolier et
gazier sont évidemment trés nocifs, si l'on considere les fuites

d'eaux usées toxiques des grandes sociétés pétrolicres et gazicres,
qui ont été révélées au début de l'année.

J'insiste sur tous ces points et je réitére ce que j'ai dit a propos de
la notion fallacieuse des coits irrécupérables. Oui, cela fait partie
de 1'économie du Canada depuis de nombreuses années, mais en
réalité, tous nos concurrents, dont beaucoup ont été cités par
d'autres témoins, y compris les économies asiatiques progressent
beaucoup plus rapidement vers la transition climatique. La Chine
est le pays qui aménage le plus rapidement des installations d'éner-
gie solaire renouvelable. C'est elle qui innove le plus rapidement
dans le domaine des technologies vertes, a tel point que le Canada
prend déja du retard.

Je recommande vivement des politiques qui garantissent que
nous créons des possibilités d'emploi et des débouchés dans 1'éco-
nomie verte contemporaine évidente plutét que dans I'économie
anachronique qui ne nous sert plus.

® (1255)
Le président: Je vous remercie.

Le temps est écoulé.
[Frangais)
Madame Pauzé, vous avez la parole pour une minute.

Mme Monique Pauzé: J'ai seulement une minute, alors ¢a va al-
ler vite.

Dans les propos de M. Dias, il est beaucoup question d'écono-
mie, de capitaux et de flux de trésorerie, mais je ne I'entends jamais
parler de santé. Or, on sait que les changements climatiques ont un
effet majeur sur la santé. C'est un autre cout élevé. Mes données
datent de plusieurs années, alors je n'en suis pas certaine, mais il
me semble que cela représentait environ 6 % du PIB.

Vous avez un peu abordé cet élément tantdt, mais aimeriez-vous
répondre autre chose a M. Dias ou aborder le sujet sous un autre
angle?

[Traduction]

Mme Julie Segal: Ai-je bien compris que cette question s'adres-
sait 2 moi, madame Pauzé?

Les gens ne saisissent pas trés bien que le systéme financier est
délibérément opaque et souvent présenté comme beaucoup plus
complexe qu'il ne 'est.

En fait, la politique financiére est une occasion pour le gouverne-
ment d'assumer la responsabilité d'un secteur important qui a un
impact sur le monde dans lequel nous vivons et sur les effets du
changement climatique. En ne réglementant pas le secteur finan-
cier, il passe a coté d'un €élément trés important de la politique cli-
matique canadienne, qui doit étre cohérent avec les autres éléments.

Je tiens aussi a souligner a nouveau le colt trés important de
l'inaction dans ce domaine. C'est pertinent pour les habitants de tout
le pays. C'est pertinent pour les entreprises et les investisseurs. Si
nous pensons a la sécheresse dans les Prairies en 2021, elle a cotité
et nui aux agriculteurs qui y vivent. La riviére atmosphérique de
Colombie-Britannique a causé une dévastation importante et des
dommages a la chaine d'approvisionnement dans tout le pays.

Cela montre vraiment la nécessité d'une politique économique.

Le président: Nous cédons la parole 8 madame Collins, si vous
le voulez bien.
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Mme Laurel Collins: Je vais peut-étre vous donner la chance
d'expliquer un peu plus en détail en quoi le fait d'échouer a cet
égard et de prendre du retard par rapport a nos pairs, pas seulement
au cours des derniéres années, a un impact non seulement sur la
compétitivité internationale, mais aussi sur les Canadiens.

Mme Julie Segal: Merci beaucoup.

Outre les répercussions économiques, que je viens d'énumérer,
nous devons également tenir compte des risques pour notre systéme
économique et financier dans son ensemble. Plus de 100 milliards
de dollars d'actifs canadiens risquent d'étre dévalorisés parce que
les investisseurs tardent a faire la transition climatique. La mise en
place d'une politique visant a moderniser notre systéme financier et
notre réglementation en matiére de finances crée une orientation
naturelle pour que notre systéme financier résiste aux dommages
causés par le changement climatique, ce qui touche les personnes
qui en dépendent, et garantit que le Canada a une chance de respec-
ter ses engagements en matiére climatique afin de limiter les dom-
mages environnementaux subis par la population dans tout le pays.

Mme Laurel Collins: Je conclurai en remerciant tous nos té-
moins. C'est merveilleux d'avoir quelqu'un de 1'Université de Victo-
ria, et je remercie Mme Segal d'Environmental Defence. Nous ap-
précions vraiment votre travail.

Le président: Merci.

Monsieur Leslie, vous disposez de trois minutes.
M. Branden Leslie: Merci, monsieur le président.

Monsieur Dias, vous sembliez prét a intervenir lorsque I'une de
mes collegues a ouvert la porte pour clarifier certains éléments,
alors n'hésitez pas a dire ce que vous aviez l'intention de dire.

M. Richard Dias: A mon avis, l'idée qu'il n'y a pas de compro-
mis est I'une des principales notions fallacieuses dans ce type d'ana-
lyse et de travail. Ce qu'on constate en Allemagne en est un parfait
exemple. L'économie allemande a fermé ses centrales nucléaires et
se tourne vers les énergies renouvelables, ce qui a entrainé 1'effon-
drement de sa production industrielle et 'augmentation de son taux
de chomage. Son économie était centrée sur la transformation d'une
énergie bon marché en produits que nous voulions tous.

Un témoin a dit qu'on ne se souciait pas des gens. Ayant grandi
dans un quartier ouvrier avec des parents ouvriers, je vous dirais
que l'emploi et une économie en croissance sont les meilleurs
moyens d'améliorer les conditions de vie des personnes défavori-
sées et des personnes qui n'ont pas de diplomes prestigieux et qui
ne sont certainement pas des consultants.

Je pense que 1'idée qu'il n'y a pas de compromis a faire en limi-
tant et en fermant essentiellement l'importateur le plus important de
devises fortes pour notre économie sous la forme de combustibles
fossiles est, a mon avis, trés naive, voire dissociée de la réalité.

® (1300)

M. Branden Leslie: Pour approfondir la question, assez bri¢ve-
ment je l'espére, existe-t-il un scénario dans lequel cet intérét inten-
sif pour 'ESG ne ralentirait pas réellement la croissance, mais
pourrait au contraire induire une croissance réelle de notre écono-
mie, ou sera-t-il plus probable que ce soit le dernier résultat, auquel
vous venez de faire allusion?

M. Richard Dias: Oui, je le pense. C'est le dilemme du prison-
nier. Si tous les pays du monde, y compris la Chine, 1'Indonésie et
I'Inde, augmentent leur production de charbon... et a la dame qui a
mentionné qu'ils augmentaient le recours aux énergies renouve-

lables, je vous invite a vérifier le nombre réel de nouvelles centrales
¢lectriques au charbon qu'ils ont construites en 2023, avec 102 gi-
gawatts. C'est plus que 'augmentation mondiale de consommation
de charbon dans un seul pays.

Si tous les pays agissaient de la sorte exactement au méme mo-
ment, cela aurait peut-étre un impact négligeable, mais nous savons
que ce n'est pas le cas, de sorte que les capitaux iront tout simple-
ment vers les pays qui ne se soucient pas de I'environnement.

M. Branden Leslie: Merci. Je céde le reste de mon temps a
M. Mazier.

M. Dan Mazier: Monsieur le président, j'aimerais intervenir a ce
sujet. J'aimerais présenter 1'avis de motion suivant. Il s'agit simple-
ment de 'avis. Il se lit comme suit:

Etant donné qu'entre le 1 juin 2024 et le 12 septembre 2024, Justin Trudeau:
a) a parcouru plus de 92 000 kilométres en jet au cours de 58 voyages différents;
b) a pris l'avion au moins une fois tous les deux jours en moyenne;

c) a assez voyageé cet été pour faire le tour de la planéte a deux reprises...

M. Adam van Koeverden: J'invoque le Réglement, monsieur le
président. Je m'interroge sur la pertinence de la motion de M. Ma-
zier pour la réunion d'aujourd'hui. Discutons-nous du premier mi-
nistre aujourd'hui?

Le président: Il ne présente pas une motion. Il donne un avis.
J'ai cependant une question a poser a la greffiére. C'est dans le
cadre des trois minutes. Au bout de trois minutes, est-ce que nous
arrétons ou est-ce que M. Mazier peut continuer a parler pour don-
ner un avis de motion?

Pour étre honnéte, puisque nous ne débattons pas de la motion...

M. Dan Mazier: Il me restait une minute.

Le président: Non, il ne vous restait pas une minute, mais envi-
ron 30 secondes.

M. Dan Mazier: Vous ne me permettez pas de donner 1'avis de
motion.

Le président: Donnez 1'avis de motion...

M. Dan Mazier: Il n'est pas trés long; il ne comporte que cinq
points. C'est a moitié fait.

Le président: Cela prend beaucoup de temps, donc...

M. Dan Mazier: C'est 30 secondes.

M. Adam van Koeverden: Monsieur le président, j'aimerais sa-
voir pourquoi nous faisons cela a la fin de la réunion alors qu'un
avis de motion peut étre donné par voie électronique.

Si c'est juste pour créer un clip, c'est trés bien. Il y a trois camé-
ras vidéo ici, ce qui est trés commode.

M. Dan Mazier: Monsieur le président, la motion explique trés
clairement la raison pour laquelle nous procédons ainsi. Si vous me
laissez terminer sa lecture, ce sera trés clair.

Le président: Monsieur Mazier, le probléme qui se pose, c'est
qu'il ne s'agit pas de débattre d'une motion, ce qui ouvrirait une pé-
riode de débat illimitée. I s'agit de présenter un avis de motion, ce
que vous pouvez faire par voie électronique au lieu d'empiéter sur
le temps du Comité.

Par conséquent, je voudrais...
Mme Laurel Collins: J'invoque le Réglement.

Le président: Je pense que vous avez présenté certains des
points que vous vouliez présenter.
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J'aimerais maintenant donner la parole a Mme Taylor Roy, et
vous pouvez m'envoyer...

M. Dan Mazier: Il y a un rappel au Réglement.

Mme Laurel Collins: J'invoque le Réglement, monsieur le pré-
sident.

Si M. Mazier dispose de 30 secondes, n'est-il pas autorisé a utili-
ser ce temps comme il I'entend et & poursuivre?

Le président: 11 I'a déja utilisé.
Mme Laurel Collins: Je ne sais pas s'il 1'a utilisé, car nous avons

commencé a discuter d'un rappel au Reéglement. Nous avons perdu
plus de temps a en discuter.

Le président: Lorsqu'il a commencé a parler, il restait 20 se-
condes a M. Leslie. Je pense que nous avons largement dépassé les
20 secondes.

Vous avez fait valoir votre point, monsieur Mazier, dans le temps
que je vous ai accordé, mais nous devons maintenant céder la pa-
role 8 Mme Taylor Roy et conclure.

M. Branden Leslie: En avons-nous fini avec ce rappel au Régle-
ment, le rappel au Réglement de ma collégue?

Le président: Je ne sais méme pas s'il s'agissait d'un rappel au
Reéglement.

Mme Collins a-t-elle fait un rappel au Réglement? Je suppose
que oui, parce qu'il était question des regles, je suppose, d'une cer-
taine fagon.

Avez-vous un rappel au Reéglement, monsieur Leslie?

M. Branden Leslie: J'allais poursuivre la discussion sur le sien.

Je vais ensuite en soulever un pour demander a la greffiere si
nous pourrions examiner ce précédent, afin que nous sachions pour
la prochaine fois si le député devrait ou non étre autorisé a terminer
sa déclaration une fois qu'il I'a commencée.

® (1305)

Le président: Lorsqu'il ne propose pas une motion...

Tres bien. Voyons ce qu'il en est. Lorsqu'on ne présente pas une
motion, peut-on parler indéfiniment? Posons la question.

Nous passons maintenant 8 Mme Taylor Roy.

Mme Leah Taylor Roy: Merci, monsieur le président.
Merci encore aux témoins.

Il y a tellement de questions que je pourrais poser, mais j'aime-
rais m'adresser & Gareth Gransaull. Je m'intéresse & Re-generation
qui représente 23 groupes différents d'adolescents ou de jeunes
adultes.

J'ai écouté la conversation d'aujourd'hui. Selon vous, quelle serait
la réalité des jeunes du Canada face a certains arguments qui ont été
avancés aujourd'hui pour expliquer pourquoi nous ne devrions pas
réglementer les compagnies pétroliéres et gaziéres ou les institu-
tions financiéres en matiére de changements climatiques?

M. Gareth Gransaull: Je dirais que les réponses sont nom-
breuses.

La premiére est qu'il est faux que tout ce que nous demandons
viole l'obligation fiduciaire. De nombreux juristes a travers le pays
ont émis des avis selon lesquels la responsabilité des administra-

teurs d'entreprises de comprendre et d'atténuer le risque climatique
est un ¢lément nécessaire de 'obligation fiduciaire au Canada.

J'ajouterais qu'au Canada, l'obligation fiduciaire est définie
comme une obligation de veiller aux intéréts de la société, ce qui
peut inclure une grande variété de préoccupations, y compris des
préoccupations a long terme. Nous devons également comprendre
que certaines entreprises ont déja fait faillite en raison des change-
ments climatiques. En Californie, Pacific Gas and Electric a connu
une faillite de 30 milliards de dollars que ses administrateurs n'ont
pas été en mesure de prévoir en raison des changements clima-
tiques. Aujourd'hui, la société n'existe plus.

En ce qui concerne la discipline financiére...

Mme Leah Taylor Roy: Puis-je intervenir? J'ai une autre ques-
tion a poser.

On nous a dit a plusieurs reprises que notre probléme est que
nous ne comprenons pas les marchés financiers et que c'est la rai-
son pour laquelle nous nous engageons dans cette voie. Je tiens a
préciser que j'ai contribué a lever plus de 500 millions de dollars a
Wall Street pour une entreprise du secteur de l'énergie. Certains
d'entre nous qui comprennent les marchés financiers peuvent quand
méme estimer que vos propos sont inexacts. Je trouve offensant ce
genre de ton condescendant a I'égard de notre compréhension des
marchés financiers.

Je voudrais vous demander, monsieur Gransaull, si vous pensez
que le probléme tient au fait que les gens ne comprennent pas la si-
tuation. Pensez-vous que, peut-étre, les gens ont une opinion diffé-
rente sur ce qui devrait étre la responsabilité fiduciaire de ces entre-
prises?

M. Gareth Gransaull: Je pense qu'il y a beaucoup de considéra-
tions en jeu.

L'une d'entre elles est qu'il y a parfois, malheureusement, des
compromis entre les intéréts a trés court terme et les intéréts a long
terme des sociétés.

L'évolution du capitalisme au cours des 50 derniéres années a en-
trainé une tendance croissante a définir I'obligation fiduciaire a trés
court terme, notamment parce que la rémunération des administra-
teurs des sociétés est de plus en plus liée au cours des actions, ce
qui n'a pas toujours été le cas. Par conséquent, des événements
comme l'exemple de la faillite que j'ai cité sont plus susceptibles de
se produire, dans la mesure ou les administrateurs de sociétés sont
incapables d'agir sur des horizons a plus long terme, y compris les
horizons au cours desquels les changements climatiques se matéria-
lisent.

[Frangais)
Le président: Merci beaucoup. Nous allons nous arréter 1a.

Je remercie les témoins d'avoir permis cette bonne et vive discus-
sion. Cela nous aide beaucoup a clarifier les défis et a mieux les
comprendre, effectivement.

Nous allons faire une petite pause de deux minutes avant de pas-
ser a...

[Traduction]

M. Dan Mazier: Monsieur le président, j'invoque le Réglement.

Je suppose que je veux revenir en arriére, & ma motion. Le fait
est que j'ai le droit...
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Le président: Nous allons le découvrir.

M. Adam van Koeverden: J'invoque le Réglement, monsieur le
président, je ne pense pas qu'il s'agisse d'un rappel au Reglement.

M. Dan Mazier: Nous allons le savoir avant la cloture de la
séance, car nous allons passer a huis clos.

J'ai le droit de donner un avis verbal au cours d'une réunion, et
lorsque j'ai donné cet avis, tous les membres du Comité étaient pré-
sents. C'était mon temps de parole.

Le président: Je n'ai pas de réponse a vous donner pour l'instant,
mais nous allons...

M. Dan Mazier: J'aimerais obtenir une décision avant de passer
a huis clos.

Le président: Ma décision est que votre temps de parole était
écoulé. Vous ne présentiez pas la motion. Vous donniez un avis, et
je n'ai pas... Si le Comité n'est pas d'accord avec ma décision, nous
pouvons... Sommes-nous en train de contester la présidence?

M. Dan Mazier: Bien sir.
Le président: Tres bien. Passons au vote sur ce point.

M. Dan Mazier: Que je ne peux pas donner un avis verbal, une
fois que j'ai commencé...

® (1310)

Le président: Si j'ai bien compris, et si j'ai tort, je serai heureux
de présenter mes excuses a M. Mazier, mais je ne sais pas encore si
j'ai tort. Nous le saurons bientot.

En attendant, si vous souhaitez contester la décision de la prési-
dence, faites-le et nous passerons au vote. Sinon, je vais suspendre
la séance pour que nous puissions passer a huis clos.

M. Dan Mazier: Trés bien.

Le président: Vous contestez la présidence, alors nous allons
procéder a un vote.

Il n'y a pas de véritable débat a ce sujet, madame Collins.
S'agit-il d'une précision?

Mme Laurel Collins: Ma précision était de savoir s'il y avait un
débat sur la question.

Le président: Non.

Mme Laurel Collins: Trés bien, donc si nous votons oui, nous
affirmons, nous soutenons la présidence, et si nous votons non...

M. Dan Mazier: Je pourrai lire ma motion.

Le président: Etes-vous d'accord avec M. Mazier pour dire que
la présidence a erré?

Mme Laurel Collins: J'ai 'impression que nous allons découvrir
le verdict plus tard.

Le président: Un oui va dans le sens de M. Mazier, et un non
est...

M. Dan Mazier: Non, c'est l'inverse.

Le président: Trés bien. Un oui va dans le sens de la présidence;
vous soutenez la présidence. Un non signifie que vous vous rangez
du coté de M. Mazier.

(La décision de la présidence est maintenue par 7 voix contre 4.)

Le président: Nous allons suspendre nos travaux pendant
quelques minutes afin de prendre toutes les mesures nécessaires
pour passer a huis clos.

[La séance se poursuit a huis clos.]
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