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Engagements de MFS en matiere de carboneutralité

Chez MFS, nous visons a créer de la valeur a long terme pour nos clients en répartissant le capital de fagon
responsable. A cette fin, nous restons a I'affiit de sociétés et de titres qui, selon nous, produiront de solides
rendements de placement pour nos clients au fil du temps. A notre avis, I'intégration des facteurs ESG, la mobilisation
et I’actionnariat actif soutiennent cet objectif.

Enjuillet 2021, MFS s’est jointe a I'initiative Net Zero Asset Managers (NZAM), un regroupement volontaire de

301 gestionnaires de placements internationaux dont I'actif sous gestion s’éleve a 59 000 milliards de dollars’. En tant
que signataire de l'initiative NZAM, MFS appuie I'objectif de carboneutralité d’ici 2050, conformément aux efforts
déployés a I’échelle mondiale pour limiter le réchauffement a 1,5 °C. Nous sommes d’avis que les changements
climatiques représentent un risque de placement systémique qui ne peut étre compensé par la diversification. Les
changements climatiques, les politiques congues pour les combattre et I’évolution des habitudes de consommation
ou autres découlant de I'importance accrue que la société accorde a cet enjeu auront vraisemblablement une
incidence sur les rendements futurs des placements.

Définition : pour que les sociétés soient considérées comme étant carboneutres, les conditions suivantes doivent étre réunies* :

= [aréduction des émissions de la chaine de valeur est suffisamment importante et étendue pour maintenir |a trajectoire d'un
réchauffement limité a 1,5 °C, avec un dépassement négligeable ou nul.

= ['incidence des émissions résiduelles, dont I‘élimination demeure irréalisable, est neutralisée par lextraction permanente d’'une
quantité équivalente de carbone atmosphérique.

*Source : Carbon Trust.

Notre approche pour respecter I'objectif de carboneutralité se fonde sur la mobilisation et non sur I’'exclusion. En
collaborant efficacement avec les sociétés dans lesquelles nous investissons, nous pouvons gérer les risques
financiers globaux liés aux changements climatiques dans les portefeuilles de placement de nos clients, tout en
aidant les industries concernées a reconnaitre les occasions et les risques associés a la transition et aux efforts de
décarbonisation connexes. C’est pourgquoi nous sommes convaincus que nos recherches et nos activités de
mobilisation axées sur les changements climatiques sont dans I'intérét de nos clients et qu’elles cadrent avec notre
objectif de créer de la valeur a long terme de fagon responsable.

Lorsque nous nous sommes joints a I'initiative NZAM, il nous a été demandé de fixer une cible intermédiaire
pour 2030, revue tous les cing ans, sur la part des actifs devant étre gérée de maniere a atteindre I'objectif de
carboneutralité d’ici 2050. MFS a établi les cibles suivantes :

1. 90 % de I'actif sous gestion visé sont considérés comme étant alignés sur I'objectif de carboneutralité ou le seront
d’ici 20302

2. 100 % de I'actif sous gestion visé sont considérés comme étant alignés sur 'objectif de carboneutralité ou le seront

d’ici 2040

3. 100 % de I'actif sous gestion seront considérés comme étant carboneutres d’ici 2050

Les actifs visés comprennent actuellement I’'ensemble des actions et des titres de créance de sociétés, soit environ
92 % de l'actif sous gestion au moment de rédiger ce rapport. Nous avons l'intention d’élargir I'éventail des actifs
visés au fil du temps et d’inclure les obligations souveraines et municipales lors de la prochaine étape.

' Actif sous gestion des signataires de I'initiative NZAM au 31 décembre 2022. Source : www.netzeroassetmanagers.org.
? Les actifs visés comprennent I'ensemble des actions et des titres de créance de sociétés (environ 92 % de l'actif sous gestion actuel).
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Justification d'une cible fondée sur lactif sous gestion

1. Accent mis sur les émissions des émetteurs (émissions réelles) plutét que sur celles du portefeuille.
La décarbonisation de I’économie mondiale nécessite une réduction des émissions de gaz a effet de serre (GES)
dans tous les secteurs et toutes les industries. Il nous semble contre-intuitif de décarboner les portefeuilles en
appliquant des cibles linéaires de réduction des GES, et ce, pour deux raisons principales : 1) Les trajectoires de
décarbonisation des secteurs ne sont pas linéaires. Par exemple, dans certains secteurs ou il est difficile de réduire
les émissions, certaines technologies en sont encore au stade du développement et il est entendu que les
émissions pourraient augmenter brievement avant de baisser. 2) Le fait de gérer les portefeuilles de fagon a
atteindre une cible de réduction des émissions de GES pourrait entrainer I'exclusion de secteurs dont les émissions
sont plus importantes, mais qui sont essentiels a la transition vers un monde décarboné, comme ceux de I'acier, du
ciment et des gaz industriels.

De plus, méme si chacun de nos gestionnaires de portefeuille dispose d’un pouvoir discrétionnaire, une grande
partie de la recherche sur le climat qui se fait chez MFS est réalisée par des spécialistes des industries, qui épaulent
de nombreux gestionnaires de portefeuille et de nombreuses stratégies. Par conséquent, nous estimons qu’une
cible fondée sur I'actif sous gestion, appuyée par une approche axée sur la mobilisation, nous permet de donner la
priorité a I'actif sous gestion visé durant notre parcours vers la carboneutralité, tout en demeurant fideles a notre
philosophie de placement et en tenant compte de nos responsabilités fiduciaires envers nos clients. Nous croyons
également que cette approche cadre avec I'objectif de l'initiative NZAM de réduire les émissions réelles de

nos portefeuilles.




o V.

2. La mobilisation est notre principal outil, car nous croyons que c’est le plus efficace.
Nous sommes persuadés que notre approche en matiére de gérance constructive a long terme est le meilleur
moyen de nous acquitter de nos obligations envers nos clients. Nous sommes enthousiastes a |'idée de pouvoir
créer de la valeur d’une fagon qui soit complémentaire a notre processus de placement. Nous croyons que les
grands gestionnaires d’actifs axés sur le long terme qui engagent le dialogue avec les sociétés et les émetteurs
peuvent avoir une influence positive sur les pratiques de gouvernance et d’affaires en aidant les équipes de
direction et les administrateurs a évaluer les occasions et les risques liés aux changements climatiques qui se
présentent dans leur industrie. C’est pourquoi nous avons élaboré un programme de mobilisation axé sur les
secteurs qui évaluera les plans de transition climatique des entreprises par rapport aux trajectoires de
réchauffement définies dans I’Accord de Paris, tout en tenant compte des risques et des occasions propres
aux émetteurs.

Faitimportant, nous n‘excluons pas de sociétés ni ne privilégions I'achat de sociétés « vertes » uniquement dans le
but de réduire les émissions de carbone des portefeuilles, car cette pratique n’entraine pas de diminution des
émissions réelles et ne respecte pas notre obligation fiduciaire envers nos clients. En revanche, nous pouvons
décider de vendre un placement, si nous estimons que la société émettrice n'a pas accompli des progrés suffisants
pour contrer les risques climatiques dans ses activités. Nous pouvons également choisir d’investir dans des
sociétés qui contribuent a I'atténuation des changements climatiques et a I'adaptation a ceux-ci si nous estimons
qu’un tel placement est dans I'intérét de nos clients et conforme a notre obligation fiduciaire.

3. Chaque émetteur est unique; c’est pourquoi une analyse contextuelle s’impose.
Pour un gestionnaire actif comme MFS, I'analyse contextuelle ascendante des sociétés est au coeur de notre
approche de placement. Grace a une véritable intégration de notre programme de mobilisation sur les
changements climatiques dans nos décisions de placement, nous sommes en mesure de prendre en compte les
différences géographiques (p. ex., les marchés émergents et les marchés développés), d’appréhender les défis et
les interrelations des plans de transition des sociétés, et de comprendre les différences sur les émetteurs et les
industries de I'incidence des changements technologiques et réglementaires.

4. Structure organisationnelle intégrée : une plateforme de placement unique.
En tant que gestionnaires actifs, nous pouvons tirer profit des perspectives et de I'expérience uniques de notre
équipe mondiale de professionnels des placements. Les activités de mobilisation sur les enjeux climatiques sont
menées par des spécialistes de I'analyse fondamentale, des gestionnaires de portefeuille et I'équipe de gérance.
Notre approche collaborative fait que les modeles d’affaires des sociétés avec lesquelles nous dialoguons sont bien
compris, que notre programme de mobilisation concorde avec notre thése de placement et que les perspectives
recueillies lors des activités de mobilisation sont diffusées sur la plateforme de placement.

RESERVE AUX INVESTISSEURS INSTITUTIONNELS ET AUX PROFESSIONNELS DES PLACEMENTS
Rapport d’étape de MFS sur la carboneutralité 3



Comment établissons-nous nos priorités?

Ayant opté pour une approche fondée sur I’actif sous gestion qui couvre un grand nombre d’émetteurs cotés en
bourse et d’obligations de sociétés, nous avons créé un programme efficace de mobilisation sur les
enjeux climatiques.

La priorité des activités de mobilisation menées dans le cadre de I'initiative NZAM est établie en fonction de plusieurs
facteurs. Ces facteurs comprennent la taille totale de la position de la société dans les différentes catégories d’actif, la
conviction interne, la taille de la participation (en actions), I’exposition du secteur aux risques liés a la transition
climatique, les émissions en équivalent GES et les progres réalisés par la société relativement a ses engagements en
matiére de carboneutralité et a ses cibles intermédiaires. Les seuils sont mis a jour chaque année.

Les émetteurs ont été répartis selon quatre niveaux de priorité afin d’orienter le programme initial de mobilisation lié a
I'initiative NZAM. Ces niveaux dictent la fréquence et I'intensité des activités de mobilisation, les exigences internes
en matiére de production de rapports et I'affectation de ressources centrales.

Notre systeme est évolutif et suit notre processus d’apprentissage continu au fil des entretiens que nous menons avec
les sociétés, de la maniere décrite ci-dessus, sur des changements comme ceux apportés a la taille des positions. Les
trois premiers niveaux regroupent plus de la moitié de I’actif sous gestion de la société. Pour les sociétés que se
situent a ces niveaux, une analyse formelle des cibles, de I'information présentée et du plan de transition sera
effectuée et mise a jour au fil du temps, au besoin (voir page 6 pour en savoir plus).

Conformément a la structure et a la culture de notre plateforme de placement mondiale, nous adopterons une
approche sectorielle pour analyser en profondeur les sociétés des principaux secteurs, méme si de nombreuses
activités de mobilisation ont lieu simultanément. Cet axe nous aidera a apprendre et a élaborer des approches
nuancées, qui tiennent notamment compte du régime réglementaire propre a chaque région et des interrelations de
la trajectoire suivie, tout en favorisant I’évolutivité de nos efforts de mobilisation. Dans chaque rapport d’étape que
nous publierons dans le cadre de I'initiative NZAM, nous prévoyons présenter un secteur différent afin d’illustrer les
points de vue tirés de nos travaux en petits groupes sur les facteurs défavorables et favorables importants, les défis
(inter)sectoriels tels que les avancées technologiques, les différences géographiques et les politiques mises en ceuvre
en matiére de risques climatiques.

Ces perspectives sectorielles seront complétées par des études de cas de sociétés. Nous commengons par le secteur
des services publics d’électricité.




Le secteur des services publics d’électricité

Le secteur des services publics d’électricité joue un role clé dans la décarbonisation de I'’économie mondiale, étant
donné que la production d’électricité est le secteur qui contribue le plus aux émissions mondiales de gaz a effet de
serre, a raison de 31 % des émissions totales’. Des pays comme les Etats-Unis, le Canada, le Royaume-Uni, le Japon, la
France, I'ltalie et I’Allemagne ont annoncé leur intention de décarboner I'essentiel du secteur de I'électricité

d’ici 2035, tout en s’engageant a éliminer progressivement a I’échelle nationale la production d’électricité a partir du
charbon et la production de chaleur non industrielle a partir du charbon, dont les émissions ne peuvent étre réduites,
d’ici 2030. La décarbonisation de la production délectricité facilitera la décarbonisation d’autres industries grace a
I’¢lectrification de leurs activités. Selon la feuille de route de I’AIE pour une économie carboneutre en 2050, une
réduction substantielle des émissions du secteur de |'électricité est nécessaire pour que I'économie mondiale
respecte la trajectoire vers un réchauffement limité a 1,5 °C d’ici 2050".

Le secteur de la production d’énergie peut diminuer considérablement ses émissions grace a la baisse rapide du colt
des technologies dans les domaines de I’énergie solaire et éolienne et du stockage, aux conditions de plus en plus
propices attribuables aux objectifs nationaux et infranationaux, et a la demande croissante d’électricité renouvelable.
La décarbonisation de ce secteur nécessitera une croissance rapide et soutenue de I’électricité renouvelable et
d’importantes réductions de la production d’électricité au charbon et au gaz a I’échelle mondiale au cours des dix
prochaines années.

Occasions
» Stockage dans des batteries a grande échelle essentiel a la transition et au déclin des colts

» Percées technologiqgues menant a une efficacité énergétique accrue pour la production, le transport et la
distribution

* Nouveaux modeles de distribution, comme les microréseaux et la négociation d’énergie entre pairs

» Décarbonisation qui devient un important facteur de mobilisation des clients, ce qui pourrait réduire les colts

’ Deloitte : Le défi de la décarbonisation 2030 : la voie vers I’énergie de I'avenir (en anglais seulement), 2020, p. 17.
“AlE : Net Zero by 2050 - A Roadmap for the Global Energy Sector (en anglais seulement), 2021.
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Outil de suivi des progres vers la carboneutralité

Alors que le monde fait face au probleme pressant des changements climatiques, de plus en plus d’organisations

s’engagent a se fixer des cibles de décarbonisation, a divulguer leurs émissions et a s‘aligner sur I'objectif de
carboneutralité. Le tableau ci-dessous illustre les progrés de nos placements en actions visés. Les données présentées

comprennent la répartition de ces placements par niveau, un résumé de nos activités de mobilisation sur le climat

depuis la date de référence, et le pourcentage des sociétés dont nous détenons des titres qui se sont engagées a
devenir carboneutres.

Interventions Total des R
. . . Autres indicateurs
Répartition par sur le climat placements - .
. . .. . ., d’alignementsur | Alignement sur
niveaux - actions visées | (total, depuis la assortis d’une b .. . .
. . ) I'objectif de lacible de Carboneutralité
(au 31 décembre datede cible fondée sur s "
B s ) carboneutralité - | carboneutralité
2022) référence, le des données émissions®
1°"juillet 2021) scientifiques
. Non déclaré Non déclaré
Niveau 1 31
actuellement actuellement
Niveau 2 137 142 455 387 Non déclaré Non déclaré
actuellement actuellement
. N aclaré N éclaré
Niveau 3 193 on déclaré on déclaré
actuellement actuellement
Total en % de
I'actif sous 49,04 % 45,63 %
gestion visé

Notre systéme de répartition par niveaux continue d'évoluer. Nous nous attendons a ce que le nombre de sociétés change a chaque niveau au cours des

cycles de mobilisation successifs. Pour connaitre le détail des engagements des sociétés de services publics dont nous détenons des titres, veuillez

consulter I'annexe.

*Données au 31 décembre 2022.

¢ Dans le présent rapport, nous considérons que les sociétés salignent sur l'objectif de carboneutralité si elles ont déja établi des cibles fondées sur des données
scientifiques ou si elles ont entamé les démarches pour faire vérifier leurs cibles par un organisme reconnu.

Nous adoptons une approche prudente pour quantifier le nombre d’activités de mobilisation sur le climat amorcées
pendant cette période. La vaste majorité des activités de mobilisation sur le climat déja en cours n‘ont pas été prises
en compte dans le présent rapport. Nous avons donc entamé un exercice interne de consolidation pour déterminer

I'ampleur de nos interventions auprés des sociétés cibles.
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Ftudes de cas

Nous ne pouvons certes pas attribuer les progrés réalisés uniquement a nos efforts de mobilisation. Cependant, nous
avons le plaisir de présenter les cas de premier ordre suivants, qui constituent des exemples de dynamique positive,
alors que nous travaillons avec les sociétés en portefeuille et que nous avangons a grands pas sur la voie de

la carboneutralité.

Public Service Enterprise Group Inc. (PSEG)

Secteur : services publics

Industrie : énergie @

Théme de mobilisation : cibles

PSEG a établi des cibles de décarbonisation et adopté le cadre du
Groupe de travail sur I'information financiére relative aux
changements climatiques (GIFCC). La société s’est fixé pour objectif
de diminuer les émissions de GES de son parc de 80 % d’ici 2046 et
d’étre carboneutre d’ici 2050 (cela nécessitera des percées
technologiques).

PSEG compte contribuer a cette baisse en vendant le reste de ses
actifs de combustibles fossiles, en prenant une participation de 25 %
dans le projet Ocean Wind de 1 100 MW ainsi qu’en investissant dans
son programme d’énergie propre (Clean Energy Future program)
(efficacité énergétique, compteurs intelligents et infrastructure de
recharge de véhicules électriques [VE]).

La filiale de distribution de gaz de PSEG vise une réduction cumulative
des émissions de méthane de 60 % d’ici 2030 grace a un
investissement dans son programme de modernisation du réseau de
gaz (Gas System Modernization Program). Cette cible suppose la
prolongation du programme au-dela de 2023 (ce qui est probable).

Suivis et prochaines étapes : nous continuerons de suivre de pres les
progres réalisés par PSEG par rapport a ses engagements en matiére de carboneutralité, en particulier ses investissements dans les
programmes pour l'avenir de I’énergie propre.
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Engie SA

Secteur : services publics
Industrie : énergie

Theme de mobilisation : cibles

Engie aamorcé sa transition vers la carboneutralité en modifiant,
début 2020, sa raison d’étre, afin d’« agir pour accélérer la transition
vers une économie neutre en carbone ». La société a défini des cibles
pour le développement des énergies renouvelables et des plans
d’infrastructure d’énergie décentralisée a faibles émissions de
carbone, en plus d’intégrer son objectif de carboneutralité a sa
stratégie d’affaires a long terme.

Les cibles d’Engie ont été vérifiées par la Science Based Targets
initiative (SBTi). Ces cibles comprennent la réduction des émissions
de carbone provenant de la production d’électricité d’environ 70 %
d’ici 2030 (par rapport au niveau de référence de 2005), des plans
visant a accroitre la capacité de production d’énergie renouvelable
de 31 GW en 2020 a 80 GW en 2030, des plans visant a augmenter la
part des énergies renouvelables dans I’'ensemble des carburants
utilisés a 58 % d’ici 2030 (par rapport a 34 % en 2020), I’élimination
compléte du charbon d’ici 2025 en Europe (2027 pour le reste du
monde) et la carboneutralité d’ici 2045. La société poursuit ainsi ses
efforts qui, depuis 2015, ont permis de diminuer de moitié
I'intensité en carbone de la production d’énergie.

La société a réussi a abaisser sa capacité de production au charbon de 15 GW en 2015 a 4,3 GW en 2022. Le charbon ne représente
maintenant plus que 5 % de sa capacité de production totale. La société a également fermé toutes ses centrales au charbon en Europe
(y compris celle de Tejo, au Portugal) et devrait fermer progressivement celles qui restent dans le monde d’ici 2027. La société semble
en bonne voie pour réduire ses émissions directes de 52 % par rapport aux niveaux de 2017 et atteindre 167 gCO:e/kWh d’ici 2030.

Toutefois, Engie a d(i surmonter des obstacles pour accomplir ces progres. Comparativement a ses pairs, elle dépend davantage de
types de production a fortes émissions, la production au gaz étant plus importante et susceptible de continuer. Nous avons examiné
I'ambition, les obstacles et la crédibilité du plan de transition lors d’une rencontre avec le président du conseil d’administration, avant
que ce plan soit soumis au vote a I’'assemblée annuelle de 2022.

Les cibles d’Engie ont été vérifiées par SBTi et correspondent au scénario d’un réchauffement limité a 2 °C. Bien qu’elle le souhaite, la
société n’est pas actuellement en mesure de s’aligner sur un objectif de réchauffement limité a 1,5 °C. Elle vise la carboneutralité

d’ici 2045 pour les émissions de toutes les portées, alors que pour s’aligner sur I'objectif de 1,5 °C, la date cible devrait étre 2035 pour
la production d’électricité dans les marchés développés. La société pourrait éventuellement en faire plus pour le climat si elle recevait
un soutien accru du gouvernement pour le développement du biométhane et de I’hydrogene vert en vue de décarboner ses activités
liées au gaz. Lors de rencontres avec des membres du conseil d’administration et de la direction, nous avons encouragé la société a
réduire I’écart par rapport a l'objectif de 1,5 °C et lui avons demandé ce qui I'aiderait a y arriver. Nous voyons d’un bon ceil les
indicateurs mesurant les résultats de la société dans ces domaines et sa capacité a accélérer la décarbonisation si les circonstances et
les politiques gouvernementales le permettaient. A la suite d’une discussion interne, nous avons décidé d’appuyer le plan de transition
d’Engie lors de I'assemblée annuelle de la société.

Suivis et prochaines étapes : en plus de la réduction des émissions et de I'atténuation des risques, nous espérons voir une
décarbonisation plus rapide des activités liées au gaz, grace a I’harmonisation de la chaine de valeur du plan avec la stratégie et
|’affectation du capital.
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Duke Energy Corporation

Secteur : services publics
Industrie : énergie

Theme de mobilisation : réglementation sur les
changements climatiques

En octobre 2021, I'Etat de la Caroline du Nord a adopté une loi
importante dans le cadre de ses efforts visant a atteindre la
carboneutralité. Le projet de loi, appuyé par Duke Energy, a
notamment officialisé la cible de réduction des émissions de CO: de
70 % d’ici 2030 par rapport aux niveaux de référence de 2005 ainsi
que la cible de carboneutralité d’ici 2050.

Ce projet de loi appuie les efforts de transition de Duke Energy,
grace a des mécanismes réglementaires constructifs qui
encouragent la transformation de la production d’électricité et la
diminution des émissions de CO.. A ce chapitre, certaines
dispositions permettent I’établissement de plans tarifaires
pluriannuels (pour alléger le fardeau des sociétés de services publics
qui doivent composer avec des hausses de tarifs a répétition) et des
mesures incitatives fondées sur les résultats en matiére de
carboneutralité. En outre, des dispositions faciliteront la mise hors
service de centrales au charbon au moyen de la titrisation et du
recouvrement dans le dossier de tarification générale.

En 2022, Duke Energy a réduit les émissions de CO. de 44 % par
rapport aux niveaux de 2005 (comparativement a une cible initiale
de 40 % d’ici 2030). Fait notable, la réduction des émissions est largement attribuable a la mise hors service, depuis 2005, de

56 centrales au charbon, d’une capacité de production de 7,5 GW. Duke Energy a depuis relevé son objectif : la société vise maintenant
une réduction d’au moins 50 % des émissions de CO: provenant de la production d’électricité d’ici 2030, tout en élargissant son
objectif de carboneutralité poury inclure les émissions de gaz a effet de serre de portée 2 et certaines émissions de portée 3 pour les
services publics d’électricité et de gaz.

Il convient de souligner le dialogue que Duke Energy a engagé avec l'organisme de réglementation sur la fagon d’appuyer la
transition de la région vers la carboneutralité. La société a proposé a I'organisme de réglementation un plan a choix multiples
comportant des codts et des vitesses de transition variables.

Afin de vérifier la viabilité des cibles de la société et la crédibilité de son plan de transition, nous avons examiné, lors d’une activité de
mobilisation, les facteurs influant sur la vitesse de sa transition vers une production d’énergie a faibles émissions de carbone, comme
I’harmonisation de la réglementation, I'abordabilité pour la clientéle, la sécurité énergétique et le développement technologique.
Nous avons discuté des perspectives et du réle du gaz comme combustible de transition, y compris pour remplacer les actifs au
charbon. Méme si Duke Energy n’a pas établi de cible fondée sur les données scientifiques avec SBTi, son approche nous parait
crédible et nous sommes convaincus qu’elle cadre avec les priorités de décarbonisation a long terme.

Suivis et prochaines étapes : a I’avenir, nos interventions viseront a mieux comprendre la trajectoire, les progres en matiere de
réduction des émissions — y compris celles qui sont liées aux services publics de gaz - et les changements dans le colt et I'évolutivité
des technologies qui favoriseront une décarbonisation plus rapide au cours des années 2030.
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Défis et lecons apprises

Pour beaucoup de sociétés, la transition vers la carboneutralité sera complexe et incertaine. A notre avis, chaque organisation aura des défis a
relever en vue de décarboner ses activités et de poursuivre ses efforts pour atteindre une véritable carboneutralité.

Plusieurs themes se dégagent des efforts acharnés que les sociétés de services publics déploient afin de devenir carboneutres :

1. Quelle est la meilleure facon de mettre les actifs au charbon hors service?
Les centrales au charbon nécessitent des investissements importants. Au cours de leur durée de vie qui dure des décennies, elles
fournissent d’'importantes quantités d’électricité, sans interruption, et moyennant de faibles colts d’exploitation. L'industrie de
I’extraction du charbon et les centrales au charbon sont d’'importants employeurs, et la fermeture de centrales au charbon entraine
souvent la fermeture de mines, ce qui peut exercer de fortes pressions économiques et sociales dans les régions touchées. Bien qu’une
diminution spectaculaire de I'utilisation du charbon, dont les émissions ne peuvent pas étre réduites, soit indispensable dans tous les
scénarios qui répondent aux objectifs climatiques mondiaux, I’élimination progressive du charbon pose également des défis complexes
en ce qui concerne I'abordabilité de I’énergie, I'incidence sur les collectivités locales et |la sécurité de I'approvisionnement en énergie,
autant d’aspects avec lesquels les sociétés de services publics doivent composer. Fait important, nous ne voulons pas simplement
encourager les sociétés a vendre leurs actifs au charbon, car cela ne réduirait pas les émissions globales; ces ventes nuiraient plutotala
transparence de ces émissions, surtout lorsque les actifs sont vendus a des acheteurs privés.

2. Leréle along terme du gaz naturel
Comme nous I'avons mentionné, pour assurer la sécurité énergétique, les sociétés de services publics doivent fournir de I’électricité sans
interruption aux consommateurs et aux entreprises. A mesure que les actifs au charbon sont mis hors service et que les infrastructures
d’énergies renouvelables s’'améliorent, les sociétés de services publics doivent revoir le réle du gaz naturel dans le mélange de types de
production. Certaines sociétés étudient des facons de construire de nouvelles centrales au gaz naturel qui pourraient utiliser I’hydrogéne
vert comme combustible a I'avenir; toutefois, il sera difficile pour les entreprises et les investisseurs de déterminer la durée d’utilisation
de ces centrales.

3. Engagement inégal selon les territoires
D’apres I'Energy and Climate Intelligence Unit, 137 pays se sont jusqu’a présent engagés a devenir carboneutres. Méme sila plupart des
engagements visent la carboneutralité d’ici 2050, le rythme réel de la transition varie considérablement selon les régions. En Europe, il
existe quelques exemples de réalisation anticipée de la carboneutralité et des engagements. En revanche, en Asie, dans les Amériques et
en Afrique, les niveaux d’engagements sont tres divers. Par conséquent, les sociétés qui exercent leurs activités dans plusieurs territoires
doivent souvent composer avec des exigences réglementaires différentes et souvent complexes en matiere d’émissions de carbone.

4. Contraintes liées a I'objectivité des données
La facon de mesurer et de déclarer les émissions directes, c’est-a-dire les émissions de portées 1 et 2, fait consensus. Par contre, on ne sait
pas trés bien comment mesurer efficacement et déclarer les émissions de portée 3, c’est-a-dire celles produites durant le cycle de vie
complet d’un produit. Pour les sociétés de services publics, qu’elles soient nationales ou industrielles, la mesure des émissions de
portée 3 est encore plus onéreuse, car elles manquent de données adéquates en aval de leur chaine de valeur.

5. Incidence de la crise énergétique et de la guerre en Ukraine
L'invasion de I'Ukraine par la Russie a provoqué un choc dans I'approvisionnement en ressources qui a fait grimper les prix de I’énergie
partout dans le monde, soulignant la nécessité d’étre indépendants sur le plan énergétique, en particulier en Europe. Le conflit a entravé
la transition vers la carboneutralité dans de nombreuses régions, qui ont d trouver le juste équilibre entre le besoin a court terme d’une
source d’énergie fiable et économique, et le besoin a long terme de la transition vers des sources d’énergie propres.

6. Comprendre les limites de notre champ d’action
En tant que gestionnaire a long terme, nous croyons que pour nous acquitter de notre obligation fiduciaire envers nos clients, nous
devons exercer notre pouvoir de gérance et de mobilisation afin d’améliorer la durabilité des sociétés dans lesquelles nous investissons.
Toutefois, nous sommes conscients des limites de notre champ d’action et savons qu’il faudra du temps pour influencer positivement les
entreprises relativement a leurs engagements en matiére de carboneutralité. Nous sommes également conscients qu’il est difficile
d’attribuer les progrés en matiere de décarbonisation a des activités de mobilisation précises de notre part.
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La suite des choses

1. Mettre I'accent sur la crédibilité des plans de transition
Al’heure actuelle, les entreprises se concentrent sur I'établissement de cibles ambitieuses. Cependant, malgré les progrés, nous croyons
qu’il faut aller au-dela de Iétablissement de cibles et créer des plans de transition crédibles. A notre avis, des plans d’action assortis
d’échéances — qui décrivent la fagon dont les sociétés prévoient réorienter leurs activités et leurs modeles d’affaires en vue de répondre aux
recommandations des climatologues — donneront I'impulsion aux mesures requises et constitueront ainsi un facteur de réussite décisif dans
le parcours vers la carboneutralité.

2. Résoudre les problémes tangentiels
Nous vivons dans un monde interconnecté. La simple décarbonisation des activités ne suffit pas; les entreprises doivent s’atteler aux effets
de leurs activités et de leurs produits sur I'ensemble de la chaine de valeur, y compris sur les collectivités locales qui ont parfois été ignorées
dans le passé. Les plans de transition doivent également s’attaquer aux problemes tangentiels de la réduction des émissions. Ceux-ci
dépendront des sociétés et de la nature de leurs activités et de leurs produits. Il s'agit notamment de la consommation d’eau et des
ressources, et de la déforestation.

3. Mise en ceuvre des engagements
Nous continuons de peaufiner notre processus d’établissement des priorités. Notre objectif est d’obtenir une parfaite harmonie entre nos
priorités en matiere de mobilisation et notre processus de placement. Pour respecter nos responsabilités fiduciaires, nous devons sans
cesse élaborer des méthodes permettant d’équilibrer I'objectif de rendement a court terme et I'objectif de viabilité des placements a long
terme.

4. Fixer des jalons ambitieux
Depuis que nous avons établi notre cible intermédiaire dans le cadre de I'initiative NZAM il y a six mois, nous avons organisé notre
programme de mobilisation, recueilli des données pertinentes sur les engagements, les cibles et les déclarations des émetteurs, élaboré
des critéres pour évaluer les plans de transition et utilisé ceux-ci pour orienter les activités de mobilisation et les évaluations connexes. Nous
adoptons une approche prudente lorsque nous déterminons si une société s’aligne sur I'objectif de carboneutralité. Nous ne signalerons
qu’une société a franchi cette étape qu’aprés avoir analysé la portée et I'lambition de ses cibles ainsi que la crédibilité de son plan de
transition. A cette fin, plusieurs entretiens s’avérent nécessaires de méme qu’une analyse interne. Notre objectif est d’évaluer ces
indicateurs pour toutes les sociétés des deux premiers niveaux du programme de mobilisation au cours de I'année suivant la publication du
présent rapport et celles des trois premiers niveaux d’ici la fin de 2024. Nous prévoyons commencer a publier ces données dans le rapport
d’étape a compter de 2024. A I’heure actuelle, nous ne cherchons pas a déterminer si un émetteur s’aligne sur I'objectif de carboneutralité
ou s'il exerce ses activités conformément & cet objectif. Nous privilégions les cibles et les plans. A mesure que nous obtiendrons de
meilleures données sur les résultats des émetteurs au chapitre des émissions, nous commencerons a évaluer les sociétés dans ces deux
catégories supplémentaires et produirons des rapports a leur sujet d’ici la fin de 2024.
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Annexe

Outil de suivi des progrés vers la carboneutralité : services publics

Nombre de sociétés de
services publics par
niveau (au
31 décembre 2022)

Interventions sur le climat
(services publics
seulement) depuis la date
de référence
(1°" juillet 2021)

Placements dans des
sociétés de services
publics s’étant engagées
arespecter une cible SBTi
ou ayant établi une cible
SBTi (par niveaux)

Autres indicateurs
d’alignement sur l'objectif
de déclaration liéala
carboneutralité

Ensemble

26

13 10
Niveau 1 4 0 4
Niveau 2 12 Répartition non disponible 3 10
Niveau 3 10 7 10
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En 1924, MFS alancé le premier fonds commun de
placement a capital variable aux Etats-Unis, ce qui a ouvert
la porte des marchés a des millions d’investisseurs
ordinaires. Aujourd’hui, en tant que gestionnaire de
placements mondiaux complet au service des conseillers
financiers, des intermédiaires et des clients institutionnels,
MEFS continue de servir un seul but : créer de la valeur a long
terme pour les clients en répartissant le capital de maniere
responsable. Pour ce faire, il faut notre approche de
placement efficace combinée a une expertise collective, a
une gestion du risque éclairée et a une discipline a long
terme. Soutenues par notre culture de valeurs communes et
de collaboration, nos équipes aux diverses écoles de
pensée débattent activement des idées et évaluent les
risques importants pour déceler ce que nous croyons étre
les meilleures occasions de placement sur le marché.

MFS peut intégrer des facteurs environnementaux, sociaux ou de gouvernance (ESG) & son analyse fondamentale des placements et a ses activités de mobilisation lorsqu'elle communique avec les
émetteurs. Les exemples fournis ci-dessus montrent plusieurs fagons dont MFS a historiquement intégré les facteurs ESG a I'analyse ou aux activités de mobilisation aupres de certains émetteurs. lls

ne doivent pas étre considérés comme indiquant que les placements ou la mobilisation donneront des résultats positifs dans toutes les situations ou dans une situation en particulier. Les activités de
mobilisation consistent généralement en un dialogue qui se poursuit sur une longue période; elles n'entrainent pas toujours une modification des pratiques liées aux facteurs ESG d’un émetteur. Les
résultats des émetteurs dépendent de nombreux facteurs; les résultats favorables des placements ou des activités de mobilisation, y compris celles décrites ci-dessus, peuvent ne pas étre liés a I'analyse
ou aux activités de MFS. La mesure dans laquelle MFS integre les facteurs ESG a I'analyse des placements et aux activités de mobilisation varie selon la stratégie, le produit et la catégorie d'actif; elle peut
aussi varier au fil du temps. Par conséquent, les exemples ci-dessus peuvent ne pas étre représentatifs des facteurs ESG utilisés dans la gestion du portefeuille d’'un investisseur donné. Les renseignements
ci-dessus de méme que les sociétés ou les titres mentionnés ne doivent pas étre considérés comme des conseils en placement, des recommandations d'achat ou de vente d’un titre ou une indication des
opérations prévues a I'égard de tout produit de placement de MFS.

Sachez que l'investissement durable n'est pas garant de bons résultats et que tous les placements, y compris ceux qui integrent des facteurs ESG au processus de placement, comportent certains risques,
et notamment la possibilité de perdre le capital investi.

Les points de vue exprimés dans le présent rapport sont ceux du présentateur et peuvent changer sans préavis. Ces points de vue ne doivent pas étre considérés comme des conseils en placement, des
recommandations de titres ou une indication d'intention de négociation a I'égard de tout produit de placement de MFS.

La classification GICS® (Global Industry Classification Standard) a été élaborée par MSCI, Inc. et S&P Global Market Intelligence Inc. (« S&P Global Market Intelligence ») ou en est la propriété exclusive.
GICS est une marque de service de MSCI et S&P Global Market Intelligence, utilisée sous licence par MFS.

Saufindication contraire, les logos ainsi que les noms des produits et services sont des marques de commerce de MFS™ et de ses sociétés affiliées, qui peuvent étre déposées dans certains pays.

Le présent document a été congu a I'intention des professionnels en placement a titre indicatif uniquement et ne tient pas compte des objectifs de placement, de la situation financiére ou des besoins
personnels d'une personne en particulier. Les titres et les secteurs sont mentionnés uniquement a titre indicatif et non a des fins de recommandation de placement. Tout placement comporte des

risques. Le rendement passé n'est pas garant du rendement futur. Les renseignements contenus aux présentes ne peuvent étre copiés, reproduits ou redistribués sans le consentement exprés de MFS
Investment Management (« MFS »). Les renseignements fournis sont jugés exacts, mais ils peuvent changer sans préavis. MFS n‘affirme nullement qu'ils ne contiennent aucune erreur ou omission ni qu'ils
conviennent aux besoins d’une personne en particulier, et elle ne donne aucune garantie a cet égard. Sauf dans le cadre des obligations prévues par les lois, MFS ne pourra étre tenue responsable des
inexactitudes que pourrait contenir le présent document, ni des décisions de placement ou d‘autres mesures que pourrait prendre une personne en se fondant sur les renseignements qu'il contient. MFS
n‘autorise pas la distribution du présent document aux investisseurs individuels.

Distribué par : Etats-Unis - MFS Institutional Advisors, Inc. (« MFSI »), MFS Investment Management et MFS Fund Distributors, Inc.; Amérique latine - MFS International Ltd.; Canada - MFS Gestion de
Placements Canada Limitée. Aucune commission des valeurs mobilieres ni aucun organisme de réglementation analogue au Canada nont passé en revue le présent document. Note a lintention des
lecteurs du Royaume-Uni et de la Suisse : publié au Royaume-Uni et en Suisse par MFS International (UK) Limited (« MIL UK »), une société privée a responsabilité limitée inscrite en Angleterre et au pays
de Galles sous le numéro 03062718, dont les activités de placement sont autorisées et réglementées par la UK Financial Conduct Authority. Le siége social de MIL UK, filiale indirecte de MFS"®, se trouve

au One Carter Lane, Londres (EC4V 5ER), au Royaume-Uni. Note a l'intention des lecteurs européens (hors Royaume-Uni et Suisse) : publié en Europe par MFS Investment Management (Lux)s. ar. |.

(MFS Lux) - société autorisée en vertu des lois du Luxembourg en tant que société de gestion pour les fonds domiciliés au Luxembourg - les deux offrent des produits et des services de placement aux
investisseurs institutionnels. Le siége social se situe au S.a r.l. 4, rue Albert Borschette, Luxembourg L-1246. Tél. : 352 2826 12800. Le présent document est réservé aux investisseurs professionnels (dans

la mesure ou les organismes de réglementation locaux le permettent). On ne doit pas s’y fier et il ne doit pas étre distribué si cela contrevient a la réglementation locale; Singapour - MFS International
Singapore Pte. Ltd. (CRN 201228809M); Australie/Nouvelle-Zélande - MFS International Australia Pty Ltd (« MFS Australia ») (ABN 68 607 579 537) détient le permis numéro 485343 pour la prestation

de services financiers en Australie. MFS Australia est régie par 'Australian Securities and Investments Commission; Hong Kong - MFS International (Hong Kong) Limited (« MIL HK »), une société privée a
responsabilité limitée inscrite aupres de la Hong Kong Securities and Futures Commission (« SFC ») et réglementée par celle-ci. MIL HK est autorisée a exercer des activités réglementées de négociation de
titres et de gestion d'actifs et peut fournir certains services de placement a des « investisseurs professionnels » au sens de la Securities and Futures Ordinance (« SFO »); pour les investisseurs professionnels
en Chine - MFS Financial Management Consulting (Shanghai) Co., Ltd. 2801-12, 28th Floor, 100 Century Avenue, Shanghai World Financial Center, Shanghai Pilot Free Trade Zone, 200120, Chine, une
financiers, Kanto Local Finance Bureau (FIBO) no 312, membre de I'lnvestment Trust Association du Japon et de la Japan Investment Advisers Association. Comme les frais assumés par les investisseurs
varient selon les circonstances (produits, services, période de placement, conditions du marchg, etc.), le montant total et les méthodes de calcul ne peuvent étre indiqués a I'avance. Tous les placements
comportent des risques, y compris les fluctuations de marché, et les investisseurs peuvent perdre le capital investi. Avant de faire des placements, les investisseurs devraient obtenir et lire attentivement le
prospectus et les documents indiqués dans l'article 37-3 de la Financial Instruments and Exchange Act.
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