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CA ET INFORMATION CLIMATIQUE AU
CANADA : ATTENTION AU RISQUE
JURIDIQUE!

Loic GEELHAND de MERXEM78

78 Etudiant au doctorat en droit (Université Laval — Université du Luxembourg), boursier du Centre d’expertise en gouvernance — FSA Ulaval.
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RESUME

Face a la problématique du changement climatique, I'administrateur canadien est
encore a la traine. Méme si la problématique est de plus en plus prise en compte par
les entreprises, les devoirs fiduciaires et d’information de I'administrateur peuvent
constituer un véritable levier d’action pour les investisseurs et actionnaires soucieux du
risque que le changement climatique fait peser sur I'entreprise. Pour y faire face,
plusieurs mécanismes existent et permettraient aux administrateurs de commencer a
rattraper leur retard... avant que le droit ne les oblige !
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INTRODUCTION

[154] Entreprises et changement climatique. Pour les grandes entreprises
pétrolieres, 2022 fut une année faste. Grace a la crise énergétique en Europe, la
performance boursiére de ces entreprises s’est envolée, marquant le retour en force de
industrie fossile. Avec la rondelette somme de 40 milliards de dollars, la pétroliere
multinationale Shell n’a jamais dégagé autant de profits en 115 ans d’existence (Husson-
Traore, 2023). C’est évidemment une trés bonne nouvelle pour les actionnaires. Mais du
point de vue de la lutte contre le changement climatique, faut-il vraiments’en réjouir ? En
gardant une touche de candeur, il serait possible d’imaginer ces entreprises investir
massivement dans la transition énergétique, les énergies renouvelables et anticiper les
prochaines années a venir. Aprés tout, c’est logique, le changement climatique
représente une menace existentielle pour ces derniéres : avec le besoin de réduction
drastique des émissions de gaz a effet de serre, l'industrie fossile est vouée a
disparaitre. Le Groupe d’experts intergouvernemental sur I’évolution du climat (GIEC)
appelle régulierement a une baisse radicale de la consommation d’énergie fossile pour
faire face au changement climatique (Intergovernmental Panel on Climate Change,
2022; Pértner et al., 2022). Méme I’Agence internationale de I'énergie (IEA) considere
que pour atteindre la carboneutralité d’ici 2050, il ne faudrait plus investir dans de
nouveaux projets pétroliers (IEA, 2022, p. 121 et s.; IEA, 2021, p. 121 et s.). Et cest
aussi ce que semblent confirmer, de maniére assez inédite, les nouveaux scénarios
climatiques publiés par Shell! Selon Carbon Brief, qui a exploité les derniéres données
publiées par la multinationale, le pic de production de pétrole et de gaz serait déja passé
en 2022 (Carbon Brief, 2023). Indirectement, cela signifie que Shell admet qu’il ne
faudrait plus augmenter la production pour rester sur la trajectoire 1,5°C de I’Accord de
Paris. Toutefois, dans les faits, la réalité semble bien différente.

[155] Banques canadiennes et changement climatique. La presse se fait
régulierement écho de nouveaux projets pétroliers en préparation ou en cours de
construction : Bay du Nord par Equinor en 2022 (Proulx, 2022), White Rose par
Cenovus en 2023 (Shields, 2023) — tous les deux au large des cotes de Terre-Neuve-et-
Labrador — ou encore le projet de TotalEnergies en Ouganda (Rauline, 2023). La
rentabilité des pétrolieres attire les bailleurs de fonds, et ce, malgré I'impact climatique
éminemment délétere, lincompatibilité avec I'Accord de Paris et I'obsolescence
programmée de ces entreprises. Ainsi, selon un rapport de Banking on Climate Chaos,
la Banque Royale du Canada (RBC) serait le plus grand bailleur de fonds au monde
avec 42 milliards de dollars pour I'année 2022 a destination de nouveaux projets
pétroliers (Rainforest Action Network et al., 2023). Dans le top 15 de ces banques, cinq
sont canadiennes et toutes appartiennent paradoxalement a I'alliance bancaire Net Zéro,
initiative des Nations Uniesqui a pour objectif de réunir les banques engagées a aligner
leurs portefeuilles vers une carboneutralité d’ici 2050.

[156] Tragédie de I’horizon. Cette situation illustre bien le dilemme inhérent aux
entreprises pétrolieres, entre recherche de profit sur le court terme, et besoin
d’adaptation inévitable sur le long terme. Toutefois, dans cette situation, c’est le court
terme qui I'emporte. Pourquoi investir dans la transition énergétique alors que nos
sociétés sont encore largement dépendantes de I'énergie fossile (Bres et Marc, 2022;
Malm et Dobenesque, 2017) et que cela est rentable ? C’est ce que l'ancien
gouverneur de la Banque d’Angleterre et du Canada, Mark Carney, appelle la « tragédie
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de I'horizon » : les catastrophes liées a la menace climatique ne se manifesteront que
dans un futur lointain, bien au-dela de I'horizon des décideurs économiques et
politiques actuels. Dés lors, il n’existerait aucune incitation a agir dans le présent,
surtout quand les marchés financiers sont incapables de calculer ces risques survenant
a long terme.

[157] Importance de I'information climatique. Pour briser cette tragédie et faire face
a l'un des défis les plus complexes de notre siecle (Colmant, 2022), I'information est
percue comme une solution :

With better information as a foundation, we can build a virtuous circle of
better understanding of tomorrow’s risks, better pricing for investors, better
decisions by policymakers, and a smoother transition to a lower-carbon
economy. By managing what gets measured, we can break the Tragedy of
Horizon (Carney, 2015).

En effet, depuis plusieurs années maintenant sur les marchés financiers, une
information fiable en lien avec le changement climatique est devenue de plus en plus
cruciale (De Cambourg et Gardes, 2020). Du point de vue international, tout un
processus de normalisation s’est mis en branle pour pouvoir permettre aux entreprises
de communiquer sur leurs risques liés au changement climatique. Cette information se
trouve communiquée dans les rapports périodiques des entreprises : rapport
développement durable, rapport climatique, rapport intégré... Autrefois percu comme un
outil de communication, le changement climatique a changé la donne : l'information
devient désormais stratégique®.

[158] Information climatique et gouvernance. L’information climatique devient donc
une composante de plus en plus importante pour I'entreprise puisqu’elle I'est pour les
marchés financiers. Outre sa fonction classique d’information et de protection des
investisseurs, elle estaussi un moyen de contrdler la gestion de I'entreprise : c’est sa
fonction de gouvernance. Comme le rappelait le professeur Conac, une mauvaise
gouvernance équivaut trés souvent a une mauvaise prise en compte d’enjeux ESG
(Conac, 2022), ce qui serait préjudiciable tant pour les actionnaires que pour les parties
prenantes au sens large. Le conseil d’administration (CA) est I'organe de direction en
charge de I'anticipation des risques et de la prise en compte du long terme. Son rble par
rapport au changement climatique est donc fondamental. Or, n’est-il pas parfois aussi
un frein a la prise en compte de cet enjeu ? Le 9 février 2023, 'ONG ClientEarth a
assigné le CA de Shell devant les tribunaux britanniques. Elle allégue que les
administrateurs de Shell ont manqué a leur obligation, en vertu de la loi britannique sur
les sociétés, de promouvoir le succes de Shell au profit de 'ensemble de ses membres
et d’agir avec un soin, une compétence et une diligence raisonnables en omettant
d’adopter et de mettre en ceuvre une stratégie climatique conforme a I’Accord de Paris.
Pour la premiere fois, les administrateurs sont poursuivis personnellement sur la base
de la stratégie climatique d’'une entreprise. Cependant, le 12 mai 2023, la High Court of
England and Wales a débouté la demande de ClientEarth au motif qu’il n’y a pas assez
de preuves suffisantes a I’encontre de Shell pour agir sur ce fondement. Néanmoins, il

79 Outre RBC, quatre autres banques sont dans le classement : la Banque Scotia, la Banque TD, la Banque de Montréalet la CIBC.
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ne s’agit que de la premiere assignation en la matiére, et dans le contexte actuel de
juridicisation de la question climatique, il est fort probable que d’autres suivront.

[159] Plan. Au Canada, la gestion de l'information climatique par le CA est encore
insuffisante — malgré le fait que cette information fasse pleinement partie du ressort de
ce dernier (1.). Laissée pour compte, cette information climatique — ou I'absence
d’information — peut alors servir d’appui pour évaluer la gouvernance de I'entreprise.
Elle constitue donc ultimement un risque juridique a I’égard du CA et rappelle la fonction
de gouvernance de l'information (2.). Les développements suivants n’effleureront que
quelques principes généraux touchant a la gouvernance d’entreprise au Canada puisqu'’il
est impossible de les résumer en quelques pages sachant que les administrateurs sont
soumis a toute une palette de sources juridiques : lois des sociétés par actions, droit des
valeurs mobilieres provincial, Code civil du Québec ou encore common law.

1. UNE PRISE EN COMPTE INSUFFISANTE DE
L'INFORMATION CLIMATIQUE PAR LES CA CANADIENS

[160] Dans le cadre de la divulgation d’information d’une grande entreprise, le CA joue
un réle important (1.1). Pour le moment, méme si dans les faits, il y a encore des
progrés a réaliser (1.2).

1.1 LE ROLE CLASSIQUE DU CA

[161] Le role du CA. Le rble et les responsabilités des administrateurs ne cessent
d’évoluer et deviennent de plus en plus complexes, notamment avec les problématiques
liées au développement durable (Cuzacq et Lajili-darjir, 2020). Le CA d’une société est
son organe décisionnel, c’est lui qui gére les affaires de la société et qui contribue a
I’orientation stratégique de la société. Pour ce faire, il exerce toute une série de prise de
décision et de contrble sur la gestion des risques, sur la performance de I'entreprise, etc.
(Létourneau, 2015, p. 71). C’est le CA, en lien avec la direction, qui prend toutes les
décisions importantes et stratégiques touchant a I'entreprise. C’est aussi lui qui s’assure
de lintégrité de linformation sur les performances financiéres de I'entreprise. Au
Canada, la gouvernance d’entreprise a plusieurs sources : lois des sociétés par actions,
reglements et instructions générales des Autorités canadiennes en valeurs mobiliéres
(ACVM), Code civil du Québec, etc.

[162] La divulgation d’information. Les administrateurs ont toute une série
d’informations a publier comme la divulgation des conflits d’intéréts, divulgation de la
rémunération ou encore divulgation des transactions importantes. L'administrateur
canadien doit aussi allouer une attention particuliere a linformation divulguée par
'entreprise. Au Canada, toute entreprise cotée est soumise a diverses obligations de
divulgation d’information par le régulateur provincial en droit des valeurs mobilieres (par
exemple au Québec, I’Autorité des marchés financiers), par la législation applicable en
fonction de la province ou est incorporée I'entreprise, ou encore de la Bourse ou est
inscrite I'entreprise. Les administrateurs doivent notamment divulguer :

+ les informations financiéres pertinentes, y compris les états financiers, les
rapports annuels et les communiqués de presse;
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+ les risques associés aux activités de I'entreprise et les mesures prises pour les
atténuer; et

+ les politiques et les procédures en place pour gérer les risques et les conflits
d’intéréts.

Ces obligations de divulgation visent a garantir la transparence et la responsabilité des
administrateurs envers I'entreprise et ses parties prenantes. Toute cette information se
retrouve dans linformation continue de l'entreprise, c’est-a-dire, I'information qui est
divulguée régulierement dans les états financiers, le rapport de gestion, mais aussi le
rapport de développement durable.

[163] Les devoirs fiduciaires. Outre les obligations liées a linformation, les
administrateurs doivent aussi respecter leurs devoirs fiduciaires. Le sujet est
éminemment plus complexe et mérite des développements beaucoup plus approfondis
(voir par exemple : Reiter et al., 2021). Trés brievement, les administrateurs sont des
fiduciaires et doivent agir dans le meilleur intérét de I'entreprise et de ses actionnaires.
S’ils ne remplissent pas leurs obligations, ils peuvent étre tenus responsables de leurs
actes ou omissions.

Les administrateurs doivent notamment :

+ agir dans l'intérét de I'entreprise et non pour leur propre compte ou celui d’autres
personnes ou groupes (devoir de loyauté) ;

+ prendre des décisions éclairées et en temps opportun, en utilisant les
informations nécessaires pour évaluer les risques et les avantages (devoir de
diligence et de prudence);

+ doivent veiller a ce que les états financiers soient exacts et complets.

Ainsi, que ce soit au niveau de la divulgation d’information et du respect des devoirs
fiduciaires, il serait facilement possible de ranger l'information climatique sous la
banniere des administrateurs et donc, d’'une certaine prise en compte de cette
information par I'entreprise. Or, il semblerait que les entreprises canadiennes soient
encore en retard sur le sujet.

1.2 LES ENTREPRISES CANADIENNES A LA TRAINE SUR LE PLAN DE
LA DIVULGATION

[164] Les administrateurs ont donc, via leurs rdles classiques de surveillance et
d’obligation d’information, une responsabilité dans la divulgation d’information de
’'entreprise en lien avec le changement climatique. Cependant, plusieurs études
montrent qu’au Canada, les entreprises sont encore largement en retard.

[165] Le retard canadien. Plusieurs études récentes soulignent le retard canadien en
la matiere (PWC, 2022; Millani, 2022). Les entreprises canadiennes abordent plus
sérieusement la question des rapports ESG, mais ne sont pas préparées aux
prochaines exigences en matiere de rapports climatiques comme le préconise par
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exemple la Task Force on Climate-Related Financial Disclosures (TCFD). De
nombreuses entreprises canadiennes traiteraient encore les rapports ESG et les
rapports financiers comme des processus distincts, ce qui limite leur capacité a créer de
la valeur grace a des rapports intégrés. Une étude de 2017 pointait déja du doigt la
faible prise en compte du risque climatique de la part du CA de grandes entreprises
canadiennes (Carbon Disclosure Project et Climate Disclosure Standards Board,
2018) : seul un CAB80 sur dix dispose d’incitations monétaires ou non monétaires liées
aux progres réalisés par rapport aux objectifs liés au climat et seuls 68 % des entreprises
du Canada exercent une surveillance au niveau du CA, contre 95 % des entreprises de
France, d’Allemagne et du Royaume-Uni. Cette faible prise en compte par le CA a un
impact logique sur la divulgation d’information de I'entreprise. Malgré la confiance
croissante des investisseurs dans les rapports ESG, plusieurs données montrent que
des progres sont encore a effectuer. Ainsi, en 2023 :

« 77 % des entreprises ne publient pas de rapport du TCFD, considéré comme
étant le strict minimum en termes de divulgation d’information lié au climat,
d’autant plus que ce standard est de plus en plusintégré dans les Iégislations
notamment européennes ;

+ 38 % des entreprises n’integrent pas leurs rapports en combinant les rapports
financiers avec les informations ESG et la gestion des risques ;

+ 59 % des entreprises se contentent de parler de leurs performances positives,
manquant ainsi I'occasion d’instaurer un climat de confiance avec les parties
prenantes grace a desrapports ESG équilibrés et vérifiables. Cela pose aussi le
risque de greenwashing ;

+ 73 % des entreprises canadiennes n’obtiennent pas d’assurance externe pour
leurs rapports ESG, ce qui limite forcément la crédibilité de leurs rapports.

[166] Les pistes d’amélioration. Pour faire évoluer les pratiques, plusieurs solutions
existent, soit au niveau de la gouvernance, soit au niveau de I'information publiée. Sur
la gouvernance, il serait par exemple possible de s’intéresser a la compétence et a la
composition des membres du CA en y intégrant des profils plus sensibles a la question
climatique ou méme envisager la création d’un comité sur des questions plus
spécifiques en lien avec le climat. La structure du CA ainsi que les connaissances et les
compétences de ses membres permettraient une surveillance appropriée des questions
de changement climatique (CPA  Canada, 2017, p. 38). Aussi, la mise en place de
protocole dans la récolte d’information ou encore la mise en place d’'un systéme de
rémunération pourrait favoriser l'intégration des questions liées au changement
climatique (Borduas et al., 2021). Le CA devrait attendre du comité de rémunération
gu’il aligne les incitations a court et a long terme de la direction sur la réalisation des
objectifs, y compris ceux liés a la gestion des questions de changement
climatique, considérés comme des facteurs clés de la création de valeur. Sur
linformation, les administrateurs doivent se poser les bonnes questions : les

80 La Cour supréme du Canada dans la décision Peoples Department Stores Inc de 2004 a estimé que I'obligation fiduciaire exige des administrateurs et des dirigeants qu’ils agissent

honnétement et de bonne foi dans I'intérét de la société.

Lex-Electronica Vol 28, n°3 2023 Dossier Spécial

anbijewio enbsi ne uonuae : epeue) Ne anbijewljo UoHRUWIONUI 18 /)
INTIXHIIN P ANVHTITD 3107



Loic GEELHAND de MERXEM
CA et information climatique au Canada : attention au risque climatique

informations fournies par la société présentent-elles fidelement les informations dont les
investisseurs ont besoin pour évaluer I'impact du changement climatique sur les
performances et les perspectives de la société (CPA Canada, 2017, p. 31) ? Pour ce
faire, il est aussi possible de s’inspirer de ce qui se fait ailleurs, notamment en Europe,
puisque la pression réglementaire y est beaucoup plus importante et que les entreprises
publient déja sur le sujet depuis de nombreuses années. Ces pistes d’amélioration
pourront aussi éviter certains risques juridiques en lien avec l'information climatique. En
effet, ce décalage entre le duo devoirs fiduciaires — obligation d’information qui doit étre
respectée par 'administrateur canadien et I’état actuel de la divulgation d’information en
lien avec le climat pose question et peut mener a un réel risque juridique pour
Padministrateur et I'entreprise.

2. UN RISQUE JURIDIQUE LIE A L'INFORMATION
CLIMATIQUE DE PLUS EN PLUS PREGNANT

[167] Le manque de divulgation d’information en lien avec le climat peut provoquer des
risques extrajuridiques envers I'entreprise comme un risque de réputation ou un risque
de marché (désinvestissement). Sur le plan juridique, les actionnaires peuvent agir afin
de tenir les administrateurs responsables de la maniére dont ils gérent les affaires de la
société — avec le vote des actionnaires — en tenant compte des performances de la
société. |l est possible d’évoquer deux fondements principaux en lien avec
’administrateur : les devoirs fiduciaires de I'administrateur (2.1) et celui en lien avec
information climatique divulguée par I'entreprise (2.2).

2.1 LE RISQUE JURIDIQUE LIE AUX DEVOIRS FIDUCIAIRES DES
ADMINISTRATEURS

[168] Si une entreprise devait divulguer les risques climatiques importants auxquels elle
est confrontée et que le CA ne prenait pas en compte ces risques dans sa prise de
décision, le conseil pourrait s’exposer a un risque de litige pour n’avoir pas agi dans
intérétde I'entreprise. Les administrateurs pourraient étre accusés de ne pas avoir agi
au mieux des intéréts de I'entreprise s’ils ont fait des déclarations trompeuses ou n’ont
pas mis en place un systéme permettant a I'entreprise de se conformer aux exigences
en matiére de divulgation d’informations. Les administrateurs sont également soumis
a l'obligation d’agir avec soin, compétence et diligence; la question de savoir s’ils ont
agi de la sorte est déterminée sur une base objective, le tribunal décidant s'ils ont fait ce
gu’un « administrateur raisonnable » aurait fait. Il est important de rappeler que la Cour
supréme du Canada a reconnu que les administrateurs et les dirigeants doivent tenir
compte des intéréts a long terme de I'entreprise (BCE Inc. c. 1976 Debentureholders de
2008). En effet, certains auteurs soulignent que compte tenu des obligations
d’information croissante concernant les risques climatiques, les administrateurs doivent
veiller a prendre en compte ces risques pour s’acquitter de leurs obligations a I'’égard de
I’'entreprise (Sarra, 2021; Sarra et Williams, 2018). Ainsi, I'information climatique pourrait
permettre d’engager la responsabilité des administrateurs sur le fondement de leurs
devoirs fiduciaires. Méme si aucun litige n’a pas encore abouti sur ce fondement,
I'assignation récente des administrateurs de Shell auraient pu marquer le début d’'un
mouvement vers l'intégration de ces questions climatiques dans les devoirs fiduciaires
des administrateurs canadiens. En effet, dans une décision récente (ClientEarth v. Shell

Lex-Electronica Vol 28, n°3 2023 Dossier Spécial



Plc & Ors, 2023), 'Honorable Justice Trower a débouté la demande de 'ONG aux
motifs qu’elle n'avait pas fourni de preuves suffisantes pour établir que la gestion était
défectueuse au point de signifier que les administrateurs n'avaient pas agi dans l'intérét
de leurs membres. Il est possible de faire le parallele en droit canadien du principe bien
connu de la regle de I'appréciation commerciale : si un conseil d'administration agit de
bonne foi et en connaissance de cause, il bénéficie d'une certaine liberté et est
présumé avoir agi dans le meilleur intérét de la société et de ses actionnaires. Ainsi, il
est impossible d’engager la responsabilité de I'administrateur puisqu’il a agi avec un
certain degré de diligence. Cependant, I'un des commentaires du juge concerne
également le fait que tres peu d’actionnaires étaient représentés a travers cette
demande — ClientEarth ne disposant que de 27 actions — ce qui laisse la porte ouverte
au fait qu’avec un nombre plus important d’actionnaires, la demande aurait pu avoir
plus d’effet, notamment avec I'appui d’investisseur institutionnel. Au final, méme si cette
action a un impact juridique limité, elle peut inspirer d’autres actions se fondant sur la
responsabilité des administrateurs dans un contexte de juridicisation de la lutte contre le
changement climatique et souligne l'importance de cette problématique en tant que
risque. Linformation climatique touche tant aux devoirs fiduciaires classiques de
diligence et de prudence qu’aux états financiers, puisque l'information climatique peut
avoir un impact financier : c’est également sur ce fondement qu’une entreprise pourrait
Voir sa responsabilité engagée.

2.2 LE RISQUE JURIDIQUE LIE A L'INFORMATION CLIMATIQUE

[169] L'une des questions que le CA doit se poser est la suivante : comment la
matérialité des questions liées au changement climatique est-elle évaluée et les
informations fournies dans les états financiers et le rapport de gestion sont-elles
cohérentes avec cette évaluation ?

[170] Le concept changeant de « matérialité ». La détermination de la
« matérialité » ou de « l'importance relative », selon le vocabulaire en vigueur au
Canada, est importante. Cela permet de sélectionner les informations a publier ou non
sur les risques et les impacts du changement climatique. Les administrateurs doivent
s’assurer que le processus de détermination de I'importance relative mis en place par la
direction est solide et justifiable. En effet, du point de vue du droit des valeurs
mobilieres, ce concept de matérialité est primordial. En Amérique du Nord, la
jurisprudence a faconné et affiné la définition de la matérialité (Hazen, 2021). Ainsi,
« [a] matter is ‘material’ if there is a substantial likelihood that a reasonable person
would consider it important » (Securities and Exchange Commission, 1999). Au Canada
et au Québec, en plus de la jurisprudence, ce sont les reglements et instructions qui
renvoient expressément a l'information importante lorsque la communication du rapport
de gestion ou de la notice est imposée. Dans le cadre des marchés financiers, la
question est donc de savoir si un investisseur raisonnable aurait considéré 'information
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comme importante ou non8!. Méme si actuellement, il existe des difficultés entourant la
signification de la matérialité face aux enjeux de l'information climatique, ce concept
souple de matérialité pourrait permettre l'intégration d’information en lien avec le climat,
et donc provoquer des risques juridiques.

[171] Le risque juridique lié a une information climatique « importante ».
Théoriquement, si une information considérée comme matérielle par le juge n’est pas
divulguée, I'entreprise pourrait se voir sanctionner. Que ce soit en Amérique du Nord ou
en Europe, deux grands facteurs se retrouvent généralement dans la détermination de
cette information matérielle : I'effet sur le prix et le destinataire de l'information, plus
souvent associé a I’« investisseur raisonnable ». Ce concept de matérialité, propre au
droit des valeurs mobilieres, pourrait étre considéré comme une porte d’entrée de
responsabilisation des entreprises, notamment en matiére climatique. Elle permettrait
non seulement de mieux responsabiliser les entreprises face a ces enjeux, mais aussi de
protéger les investisseurs qui peuvent subir économiquement la non-divulgation
d’informations pertinentes liées au changement climatique. L’entreprise pourrait se voir
sanctionner, ce qui poserait évidemment la question de la responsabilité des
administrateurs dans la surveillance et la communication de ces informations en lien
avec le climat. Que ce soit du point de vue des devoirs fiduciaires ou du droit des
valeurs mobilieres, I'entreprise et 'administrateur sont de plus en plus a risque face a
linformation climatique. Pour y faire face, il doit rattraper son retard et mettre en place
les mécanismes de gouvernance nécessaire pour mieux intégrer et divulguer cette
information.

CONCLUSION

[172] Les administrateurs canadiens doivent agir honnétement et de bonne foi dans
'intérét de la société et faire preuve de prudence, de diligence et de compétence.
L'information climatique peut engager la responsabilité des administrateurs sur le
fondement des devoirs fiduciaires, mais aussi sur celui de la divulgation d’information.
Sur la scéne internationale et nationale, la pression réglementaire s’accentue, ne
laissant que peu de doute sur l'apparition de litiges en lien avec le changement
climatique. Pour y faire face, il est temps que les administrateurs rattrapent leur retard
dans la divulgation d’information et mettent en place des mécanismes permettant de
surveiller cette problématique qui deviendra un enjeu inévitable, voire existentiel, pour de
nombreuses entreprises d'’ici les prochaines années.

81 Au Canada, le reporting extrafinancier est surtout pergu a travers le prisme des valeurs mobiliéres et du « fait important » (voir I'article 5 de la Loi sur les valeurs mobilieres, RLRQ, c.
V-1.1). Lintérét étant surtout d’'informerles investisseurs sur leurs risques, seule I'information « dont il est raisonnable de s’attendre qu’[elle] aura un effetappréciable sur le cours ou la valeur
d’un titre émis ou d’un titre dont I'émission est projetée » se révéle importante. Au Québec par exemple, la Loi sur les valeurs mobilieres prévoit toute une palette de sanction administrative,
civile ou pénale. Le reporting climatique est assimilé a I'information continue des émetteurs assuijettis dans un marché secondaire. Dans ce cadre, la principale sanction est la responsabi
lité civile statutaire prévu a l'article 225.2 et s. de la LVM ('article 196 peut aussi étre mobilisé dans le cadre d’une sanction administrative par ’AMF). Les documents d’information continue
ou toute communication d’un émetteur assuijetti ne doivent pas contenir d’informations fausses ou trompeuses sous peine de sanction. La notion de fait important permet alors de qualifier

I'information. Ici, le recours civil du marché secondaire se limite a des dommages et intéréts.
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