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La durabilité
en détail

Deuxieme trimestre de 2025 Transformer les émissions en actifs : guide sur
le captage, Lutilisation et le stockage du carbone

Il est de plus en plus évident que la gestion des émissions de carbone aura un role a jouer pour aider les secteurs ou il est
difficile de réduire les émissions a atteindre leurs objectifs de décarbonisation a moyen et a long terme. Par conséquent,

les investisseurs doivent comprendre les technologies émergentes qui fagconnent ce marché et le réle que la demande

pour la gestion du carbone jouera dans la dynamique future des secteurs. Dans le présent article, nous tentons de démystifier
le captage, I'utilisation et le stockage du carbone (CUSC) en nous fondant sur les données tirées de notre recherche
thématique sur le sujet.

Le CUSC fait référence au déploiement des technologies visant a prévenir la libération ou a extraire le CO. dans I'atmosphére
et, ultimement, a stocker le CO. comprimé profondément dans le sol.
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Dans I'ensemble, le CUSC comprend deux approches pour éliminer et séquestrer les émissions de CO: :
= Captage et de stockage du carbone a une source ponctuelle : suppression des « nouvelles » émissions produites
directement par les activités industrielles.

= Elimination du dioxyde de carbone : captage du carbone atmosphérique et suppression des émissions
existantes.

Elimination du Captage du carbone
dioxyde de carbone
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Source : Stanford Energy Carbon Management, octobre 2023.

Bien que les projets de CUSC ne réduisent actuellement qu’un faible pourcentage des émissions a I'échelle
mondiale, ils ont le potentiel de jouer un réle crucial pour aider les secteurs de I'énergie et des biens d’équipement
aréduire considérablement leurs émissions dans I'avenir. En fait, certains secteurs ont peu de solutions de
rechange pour atteindre la carboneutralité. Les récentes campagnes comme « Gigatonne d’ici 2030 » — qui font
référence a une cible de captage d’une gigatonne (un milliard de tonnes métriques) d’émissions de CO: chaque
année d’ici 2030 - refletent en partie I'appétit du secteur de I’énergie pour les solutions de gestion du carbone a
grande échelle.

La recherche intersectorielle révele le potentiel du CUSC

Afin de comprendre les tendances sectorielles, les occasions d’alpha connexes et les risques de baisse, nous avons
cherchéa:

1. Comprendre la récente augmentation marquée des annonces de projets de CUSC et déterminer s'ils sont
réalistes et durables

2. Eclairer notre point de vue sur les perspectives a long terme du gaz (et du charbon) dans les processus
énergétiques et industriels

3. Repérer des secteurs de risque pour les actifs délaissés, les dépenses en immobilisations gaspillées ou les
dépassements de colits importants

4. Comprendre la crédibilité des plans de transition pour les sociétés des secteurs de I'énergie et de I'industrie

5. Déterminer qui le fait efficacement ainsi que les fournisseurs de solutions ayant un potentiel de croissance
important

Conformément a ce qui précéde, les membres de notre équipe de placement ont mené des recherches ciblées,
communiqué avec les émetteurs et tenu avec toutes les équipes sectorielles concernées des discussions internes
sur I'importance croissante des technologies de captage du carbone dans les efforts mondiaux de décarbonisation.
Le travail visait a contribuer a notre processus de placement et a faire le lien avec le caractére prometteur des titres
actifs dans ce segment émergent.
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Les cibles de carboneutralité et le soutien réglementaire stimulent la demande
pour I'innovation du CUSC

Les tendances du marché, y compris les mesures incitatives, les progrés technologiques et la demande des
sociétés dans les secteurs a fortes émissions, sont des facteurs clés de I'augmentation de la demande du marché
pour la technologie CUSC et contribuent a en faire une option viable sur le plan économique.

Pays ou région Législation Date Description

Prévoit le financement a investir dans des projets de

Btz limeiritore L EL 2021 gestion du carbone et des infrastructures.

Etats-Unis Prévoit des crédits d’'imp6t bonifiés (45Q) pour les
Inflation Reduction Act (IRA) 2022  projets de captage du carbone et leur déploiement a
grande échelle.

Financement de projets d’énergie propre et de CUSC

Fonds pour innovation de I'UE 2020 agrande échelle dans les Etats membres de I'UE.

Comprend la tarification du carbone et les
Union Fit for 55 Package 2021 mécanismes de soutien pour encourager I'adoption
européenne du CUSC.

Fixe les objectifs annuels de stockage de CO: pour
Reglement pour uneindustriezéronet 2024  I'Union européenne et vise a batir le marché du
stockage du carbone.

Prévoit des investissements et le soutien
Royaume-Uni North Sea Transition Deal 2021  réglementaire pour le stockage du carbone et la
production d’hydrogene en mer.

Crédit d’impét a Finvestissement pour Incitatifs fiscaux pour le déploiement de

Canada 2022 technologies de captage du carbone dans les
le CUSC B : . .

secteurs de I'énergie et de I'industrie.
Une initiative exhaustive du CUSC soutenue par

Norvege Longship Project 2020  le gouvernement pour le déploiement al’échelle
industrielle.

. 14° plan quinguennal de ) Etablit les cibles et le financement pour les projets
Chine développement du CUSC 2021-2025 pilotes et de démonstration de CUSC.

Remarque : Le tableau ci-dessus dresse une liste non exhaustive de mesures prises par des gouvernements dans le monde
qui soutiennent la mise en ceuvre et I’'expansion du CUSC. Veuillez noter que cette liste refléte les initiatives en cours
au 1" mars 2025.

Ce contexte politique favorable encourage I'adoption du CUSC par les sociétés et les investissements dans

le développement de technologies de captage du carbone plus rentables et évolutives, ce qui facilite davantage la
transition vers une économie sobre en carbone. Les incitatifs financiers pour la production ou I'achat de produits

a plus faibles émissions pourraient également modifier les chaines d’approvisionnement, en procurant des
avantages concurrentiels aux sociétés a plus faibles émissions ou aux pays a plus forte concentration d’entreprises
engagées dans le CUSC. Comme le CUSC est devenu plus répandu, les formations géographiques permettant

le stockage souterrain du carbone - gisements de pétrole et de gaz épuisés, réservoirs salins, formations de basalte
etanciennes veines de charbon - ont offert un avantage disproportionné aux premieres régions du monde qui en
ont profité. Ces régions comprennent les régions des gisements pétroliers et gaziers nord-américains, la mer du
Nord en Europe, I'’Australie et I’Arabie saoudite.
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https://www.energy.gov/sites/default/files/2021-12/FECM%20Infrastructure%20Factsheet.pdf
https://crsreports.congress.gov/product/pdf/IF/IF11455
https://climate.ec.europa.eu/eu-action/eu-funding-climate-action/innovation-fund/innovation-fund-projects_en
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_23_4754
https://single-market-economy.ec.europa.eu/industry/sustainability/net-zero-industry-act_en
https://www.nstauthority.co.uk/the-move-to-net-zero/energy-integration/the-north-sea-transition-deal/
https://www.canada.ca/fr/agence-revenu/services/impot/entreprises/sujets/societes/credits-dimpot-entreprises/cii-economie-propre/cii-captage-carbone.html
https://www.canada.ca/fr/agence-revenu/services/impot/entreprises/sujets/societes/credits-dimpot-entreprises/cii-economie-propre/cii-captage-carbone.html
https://ccsnorway.com/the-project/
https://www.adb.org/publications/14th-five-year-plan-high-quality-development-prc
https://www.adb.org/publications/14th-five-year-plan-high-quality-development-prc
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Le CUSC dans le secteur de I'énergie

Les producteurs d’énergie en amont qui sont en mesure d’offrir le CUSC a leurs clients peuvent créer de nouvelles
sources de revenus. Dans les services publics d’électricité, le CUSC peut permettre aux fournisseurs d’électricité
de répondre a lademande croissante pour de I’énergie a faibles émissions de carbone. Toutefois, la mise en ceuvre
de cette technologie pourrait faire augmenter les colts de production.

Etude de cas : Exxon et Denbury

Les principaux acteurs du secteur de |'énergie misent sur la rentabilité future du CUSC, comme en témoigne
I'acquisition par Exxon de la société américaine de captage et de stockage du carbone Denbury Inc. pour lasomme de
4,9 milliards de dollars en 2023. Plus important réseau de pipelines américains dans le sud-est des Etats-Unis, Denbury
était au nombre des acteurs les plus importants et les mieux reconnus dans le sesgment américain du CUSC.

Les arguments en faveur de cette acquisition ont été rehaussés par des facteurs comme les suivants :

1. Les Etats du sud-est américain, dont le Mississippi, la Louisiane et le Texas, sont les principaux producteurs de pétrole
et de gaz naturel a I'’échelle nationale. Par conséquent, de nombreuses infrastructures étaient déja en place.

2. Laforte demande pour le CUSC provient de I'importante base industrielle locale, en plus des sites industriels
d’Exxon.

3. Les pipelines de Denbury sont positionnés au-dessus de formations géographiques en profondeur convenant au
stockage de CO: along terme.

4. Denbury avait déja obtenu les permis de catégorie VI nécessaires a la séquestration du carbone, dont
bénéficierait Exxon.

La combinaison crée une solide position

n o . q Ex¢onMobil
sur la c6te américaine du golfe du Mexique

* Rentabilité avantageuse du captage et de la séquestration

¢ Pipelines a proximité des émetteurs
- Emplacements industriels d’ExxonMobil

- Clients actuels ou éventuels de tiers

- Occasions liées aux sites contaminés et aux sites naturels

* Espace d’entreposage de grande qualité et bien situé

:
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3 A
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— Pipeline d'ExxonMobil (2 venir)

Remarque : Tous les rensei indiqués sont imatifs (p. ex., stockage / du pipeline) et peuvent changer & mesure que les projets sont élaborés et mis en ceuvre. 7

Source : ExxonMobil Announces Acquisition of Denbury. Présentation du 13 juillet 2023.
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La transaction de Denbury a été considérée comme une solution de rechange plus rentable que la construction
d’infrastructures et de pipelines distincts a partir de zéro. L'acquisition d’une infrastructure qui évite les retards liés
al’'octroi des permis et permet le captage et le stockage immédiat a grande échelle du carbone a partir de sources
ponctuelles pour les émissions industrielles procure a Exxon I'important avantage du premier arrivé sur ce marché.
Exxon se positionne également pour offrir aux clients une solution de captage et de stockage du carbone fiable, a
faible colit et de bout en bout, ainsi que pour permettre la production de produits de base a faibles émissions de
carbone, comme I’hydrogéne bleu (qui utilise une technologie de captage du carbone pendant la production).
Méme s’il semble s’agir d’un placement a long terme pour la société, cela indique que le secteur de I'énergie
prévoit une rentabilité future et une croissance intéressante des entreprises du CUSC.

Le CUSC est-il la pour de bon?

Bien qu’il s'agisse d’une frontiere extrémement prometteuse dans I'’économie en transition, le CUSC est encore
loin d’étre adopté a grande échelle de fagcon rentable et pourrait faire face a de solides difficultés au cours des
prochaines années. Des facteurs a long terme, dont la concurrence d’autres technologies propres et la volatilité de
la tarification du carbone, pourraient avoir une incidence sur la demande du marché pour le CUSC au fil du temps.
Le soutien réglementaire pour les projets pourrait également fluctuer au méme rythme que le soutien politique,
etil n’est pas encore certain qu'’il existe des arguments économiques en faveur de I'utilisation du CUSC non
subventionné, compte tenu du co(it élevé de la mise en ceuvre.

Comme le CUSC est parfois présenté comme une solution miracle pour atteindre les objectifs de carboneutralité,
les investisseurs et les émetteurs devront naviguer dans les conversations sur la technologie du CUSC en accordant
la priorité aux initiatives qui réduiront les émissions opérationnelles. En fin de compte, nous devrons nous assurer
que le recours au CUSC n'est pas excessif et que les placements connexes produiront des rendements appropriés
etdurables.

Malgré les risques, son potentiel de croissance et son applicabilité a certains de nos plus grands émetteurs,
I'adoption précoce par des acteurs clés et le soutien politique font du CUSC une exploration intéressante pour les
émetteurs et les investisseurs.
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MFS peut intégrer des facteurs environnementaus, sociaux ou de gouvernance (ESG) a sa prise de décision sur les placements, & son analyse fondamentale des placements et a ses activités de
mobilisation lorsqu'elle communique avec les émetteurs. Les déclarations et les exemples fournis ci-dessus montrent plusieurs fagons dont MFS a historiqguement intégré les facteurs ESG a I'analyse
ou aux activités de mobilisation aupres de certains émetteurs. Ils ne doivent pas étre considérés comme indiquant que les placements, les facteurs ESG ou la mobilisation donneront des résultats
positifs dans toutes les situations ou dans une situation en particulier. Lorsquelle interagit avec les sociétés, notamment en ce qui a trait aux engagements sur les thémes ESG, MFS se concentre sur
la discussion, la collecte d'information et la recherche d’une transparence appropriée a Iégard de questions qui pourraient étre importantes pour [évaluation économique a long terme de la société
afin que MFS puisse prendre une décision de placement éclairée qui favorise les intéréts économiques a long terme des clients de MFS. MFS nintervient pas dans le but de modifier ou d'influencer
le contréle d'une société. Les engagements consistent souvent en des communications continues avec un émetteur. Lengagement auprés d’'un émetteur ne peut entrainer des changements directs
aux pratiques liées aux facteurs ESG d'un émetteur. Les résultats de placement ou d'engagement favorables, y compris ceux décrits ci-dessus, peuvent ne pas étre liés a I'analyse ou aux activités de
MFS. La mesure dans laquelle MFS intégre les facteurs ESG a sa prise de décision concernant les placements, a ses analyses des placements et a ses activités de mobilisation varie selon la stratégie,
le produit et la catégorie d'actif, et peut aussi varier au fil du temps, et sera généralement déterminée d'aprés lopinion de MFS quant a la pertinence et a Iimportance de facteurs ESG précis (qui
peuvent différer du jugement ou de I'opinion de tiers, y compris d'investisseurs). Les exemples ci-dessus peuvent ne pas étre représentatifs des facteurs ESG utilisés dans la gestion du portefeuille
d'un investisseur donné. Lévaluation ou l'intégration des facteurs ESG par MFS peut reposer sur des données regues de tiers (y compris de sociétés émettrices et de fournisseurs de données ESG),
qui peuvent étre inexactes, incomplétes, incohérentes, périmées ou estimatives, qui peuvent ne tenir compte que de certains aspects ESG (plutot que dexaminer I'ensemble du profil et des mesures
de durabilité d'un placement ou de sa chaine de valeur) et qui, par conséquent, pourraient avoir une incidence négative sur Ianalyse par MFS des facteurs ESG a prendre en considération pour

un placement. 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 ou une indication d'intention de négocier.

Les points de vue exprimés sont ceux du ou des auteurs et peuvent changer sans préavis. lls sont fournis a titre indicatif seulement et ne doivent pas étre considérés comme une recommandation
d’achat d'un titre, une sollicitation ou un conseil en placement. Les prévisions ne sont pas garanties.

RENSEIGNEMENTS MONDIAUX
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.
Distribué par : Etats-Unis - MFS Investment Management; Amérique latine - MFS International Ltd.

Veuillez noter qu’en Europe et dans la région Asie-Pacifique, le présent document est réservé aux professionnels en placement et est destiné a un usage institutionnel seulement.
Au Canada, le présent document est réservé aux clients institutionnels. Au Qatar, le présent document est réservé aux investisseurs avertis et aux particuliers a valeur nette élevée.

Note a I'intention des lecteurs du Canada : Publié au Canada par MFS Gestion de Placements Canada Limitée. Note a I'intention 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 I'intention des lecteurs européens (hors Royaume-Uni et Suisse) : Publié en Europe par MFS Investment Management (Lux) s. a r. |. (MFS Lux), une entreprise autorisée
en vertu des lois du Luxembourg en tant que société de gestion pour les fonds domiciliés au Luxembourg, qui offre des produits et des services de placement aux investisseurs institutionnels. Le
(dans la mesure ot les organismes de réglementation locaux le permettent). On ne doit pas sy fier et il ne doit pas étre distribué si cela contrevient & 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 l'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
Japon - MFS Investment Management K K. est inscrite a titre dopérateur d'instruments financiers, Kanto Local Finance Bureau (FIBO) No. 312, membre de I'Investment Trust Association du Japon
et de laJapan Investment Advisers Association. Comme les frais assumés par les investisseurs varient selon les circonstances (produits, services, période de placement, conditions du marché, etc.),
le montant total et les méthodes de calcul ne peuvent étre indiqués a l'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; Pour les lecteurs en Arabie Saoudite, au Koweit, 8 Oman et aux Emirats arabes unis (a I'exclusion du centre financier international de Dubai et du centre financier
international d’Abou Dhabi). Au Qatar, réservé aux investisseurs avertis et aux particuliers fortunés. A Bahrein, pour les investisseurs institutionnels seulement : Les renseignements
contenus dans le présent document sont strictement destinés aux investisseurs professionnels. Les renseignements contenus dans le présent document ne constituent pas et ne doivent

pas étre interprétés comme une offre, une invitation ou une proposition de faire une offre ou une recommandation de demander un produit, un service ou une stratégie de nature financiere, ou

un avis ou des conseils a cet égard. Méme si nous avons pris grand soin de nous assurer que les renseignements contenus dans le présent document sont exacts, aucune responsabilité ne peut

étre assumée a I'égard de toute erreur ou omission ou de toute mesure prise sur la foi de ces renseignements. Vous ne pouvez reproduire, diffuser et utiliser le présent document (ou une partie de
celui-ci) quavec le consentement de MFS international U.K. Ltd (« MIL UK »). Les renseignements contenus dans le présent document ne servent qu’a des fins d'information. lls ne sont pas destinés
au public et ne doivent pas étre diffusés au public ni utilisés par celui-ci. Les renseignements contenus dans le présent document peuvent contenir des énoncés qui ne sont pas de nature purement
historique, mais qui sont des énoncés prospectifs. Ceux-ci comprennent, entre autres, des projections, des prévisions ou des estimations de revenu. Ces énoncés prospectifs sont fondés sur des
hypotheses, dont certaines sont décrites dans d'autres documents pertinents. Si vous ne comprenez pas le contenu du présent document, vous devriez consulter un conseiller financier autorisé.
Veuillez noter que tous les documents envoyés par [émetteur (MIL UK) ont été envoyés par voie électronique a partir de [étranger. Afrique du Sud - Le présent document et les renseignements qui'il
contient ne constituent pas une offre publique de titres en Afrique du Sud et, par conséquent, ne doivent pas étre interprétés comme tels. Ce document ne doit pas étre largement diffusé au public
en Afrique du Sud. Le présent document n'a pas été approuvé par la Financial Sector Conduct Authority et ni MFS International (U.K.) Limited ni ses fonds ne sont enregistrés a des fins de vente

au public en Afrique du Sud.
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