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Introduction

« Le climat change, peut-étre que nous devrions faire de méme », a-t-on pu dire un jour, le message sous-
tendu étant de mettre en garde la société contre les risques du changement climatique et de promouvoir
en méme temps une évolution des comportements afin d’assurer, pour I'avenir, une préservation

optimale de 'environnement.

Saisie juridiquement, cette citation non attribuée apparait particuliecrement pertinente, tant le
droit a pu subir de transformations ces derni¢res années, aussi bien au niveau national qu’au niveau
européen, aux fins, précisément, d’appréhender au mieux les nouveaux enjeux sociaux et
environnementaux liés au changement climatique et de s’assurer de leur prise en compte par les
différents acteurs de la vie économique. Parmi ceux-ci, ce sont probablement les entreprises, de plus en
plus percues comme devant jouer un role central dans le combat nécessaire, qui ont subi les

transformations de leur droit les plus importantes.

Ces transformations du droit des sociétés s’expliquent par le contexte dans lequel elles
s’inscrivent, caractérisé par des enjeux environnementaux placés au coeur du débat de société. Comme
'analyse le Professeur Catherine Malecki, « Le réchauffement climatique fait partie des défis environnementaux
mais anssi socianx et économiques les plus importants que 'humanité doit affronter. »' En effet, les rapports du
GIEC (groupe d’experts intergouvernemental sur ’évolution du climat)? portant périodiquement sur
I’état du climat se montrent chaque année plus alarmistes : le dernier en date, publié¢ en avril 2022, et
portant sur la réduction des émissions de gaz a effet de serre, met en garde contre le risque de ne pas
parvenir a respecter I'objectif d’un réchauffement climatique limité a 1,5°C d’ici 20303, si ces émissions
ne sont pas sensiblement réduites ces prochaines années. Le rapport précédent, datant d’aout 2021,
avait, quant a lui, démontré que la responsabilité humaine au sujet des bouleversements climatiques est
« sans équivoque », la ou les précédents rapports du GIEC la qualifiaient uniquement d’ « extrémement

probable ».

Dans ce contexte d’urgence climatique et de nécessaire transition vers une économie
décarbonée, I'entreprise, du fait de sa position centrale au sein de la vie économique, est vue aujourd’hui
comme l'un des vecteurs privilégiés du changement, et ce, d’autant plus qu’elle est considérée comme
étant en grande partie a la racine des difficultés actuelles. Cest ainsi qu’au fil des réformes, tant
nationales qu’européennes, elle s’est progressivement vue imposer une véritable responsabilité a I’égard

de la société et de son environnement, celle-ci ayant, dans un premier temps, été désignée sous le terme

I MALECKI C., Responsabilité sociale des entreprises, Perspectives de la gouvernance d'entreprise durable, 1..G.D.]., 2014, p. 9
2 instance d’expertise scientifique placée sous 'autorité de ’Organisation météorologique mondiale et de TONU

3 objectif convenu lors de ’Accord de Paris en 2015
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de « responsabilité sociale des entreprises », ou encore « responsabilité sociétale des entreprises », ou

encore « responsabilité sociale et environnementale », portant a chaque fois 'acronyme RSE.

Cette approche consistant a responsabiliser entreprise vis-a-vis de la société n’est, en réalité,
pas nouvelle. Si la recherche des origines de la RSE contemporaine peut paraitre délicate, la plupart des
auteurs s’accordent pour considérer qu'elles se situent aux Ftats-Unis du XIXe siécle, ou, face au
constat des ravages causés par une industrialisation effrénée et incontrélée (sur le plan social et
environnemental), s’est développée la thése de « 'entreprise citoyenne », I'idée étant que I'entreprise, a
coté de sa recherche habituelle du profit, se doit de se comporter de maniere morale vis-a-vis de la
société qui I'entoure. Prenant dans un premier temps la forme de la philanthropie et du mécénat,
essentiellement exercés de la fin du XIXe jusqu’au début du XXe siccle par les plus riches hommes
d’affaires américains4, elle se voit surtout théorisée par le courant « Business and Society » au cours des
années 1950, ce mouvement de pensée développant une vision renouvelée de entreprise et de son role
sociétal, en ce qu’elle serait appelée, en sa qualité de membre a part enticre de la société, a étre au
service de l'intérét général. Principal représentant du mouvement, Howard Bowen (1908-1989) publie
en 1953 un ouvrage programmatique « The Social Responsibilities of Businessmen », considéré par certains
auteurs comme « [onvrage fondateur de la RSE »9, et qui a pour originalité de préciser de manicre tres

concrete le mode opératoire permanent de la responsabilité sociale des « hommes d’affaires ».

Plus récemment, a partir des années 1970, alors que la prise de conscience du changement
climatique commence a se faire jour, est avancée I'idée d’un développement respectueux de la planete,
articulant croissance économique, préservation de 'environnement et justice sociale’. Désignée sous le
terme de « sustainable development » dans le rapport Brundtland de 1987 publié par la Commission
mondiale sur environnement et le développement des Nations Unies, cette théorie est traduite en
trancais par « développement durable » et est définie comme « /e développement économique qui permet de satisfaire

les besoins de la présente génération sans compromettre la capacité des générations futures a satisfaire lenrs propres

4 notamment Andrew Carnegie qui a théorisé sa pensée en 1889 en soutenant qu’un business leader qui a réussi doit employer
le surplus de ses revenus « @ ce gui lui parait le plus propre a procurer a la communanté de bienfaisants résultats », CARNEGIE A.,
L’Emﬂgz'/e de la Richesse, Librairie Fischbacher, 1891 (gallica.bnf fr), Traduction de : « The Gospel of Wealth », North American
Review, 1889

5 BOWEN H., The Social Responsibilities of Businessmen, Harper and Brothers, 1953

¢ LEPINEUX E, ROSE J.-J., BONANNI C. et HUDSON 8., La RSE. La responsabilité sociale des entreprises, Dunod, 2016, p.
33

7 notamment : NORDHAUS W. et TOBIN ], « Is Growth Obsolete ? », in The Measurement of Economic and Social Performance,
Studies in Income and Wealth, National Bureau of Economic Research, vol.38, 1973 : article par lequel les auteurs proposent un
indice du bien-étre économique soutenable SMEW, pour Sustainable Measure of Economic Welfare).

8
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besoins »8. Or, tres vite, cette nouvelle théorie a été appliquée aux entreprises, celles-ci se devant, a partir

de la, de fournir un maximum d’efforts afin de s’inscrire dans I’assertion du rapport.

Si jusqu’au début des années 2010, la RSE a essentiellement reposé sur des engagements
volontaires de la part des entreprises, la derniere décennie a été marquée par un durcissement
considérable des regles relatives a la RSE. La France a souvent joué un réle pionnier dans cette
juridicisation de la RSE. Ainsi, des 2001, est adoptée la loi NRE?, consacrant en droit frangais des
exigences de reporting extra-financier, c’est-a-dire des obligations de publication d’informations non
financieres au sein des documents financiers de I'entreprise, et ce, par lintroduction dans le code de
commerce de larticle L. 225-102-1 en vertu duquel les grandes sociétés en France - au départ, seules les
sociétés cotées'0 - doivent intégrer « des informations sur la maniére dont la société prend en compte les

conséquences sociales et environnementales de son activité »'1 au sein de leur rapport de gestion!2.

Un véritable tournant s’opére a compter des années 200013, au moment ou le législateur
européen commence a s’intéresser a la question. Ses interventions en maticre de responsabilité sociale
des entreprises s’intensifient au cours des années 2010, au lendemain notamment de la crise
¢économique et financiere de 2008, le mouvement de responsabilisation des entreprises s’accentuant
ainsi fortement depuis une quinzaine d’années. En 2013, a ainsi été publié par la Commission
européenne un Livre vert visant au « financement a long terme de ’économie européenne », I'objectif
affiché étant de promouvoir l'utilité des investissements sur le long terme et la formation d'un capital de
longue durée, afin de relancer une économie européenne encore chancelante a issue de la crise. En
2014, est adoptée la directive NFRD (Non Financial Reporting Directive), premier acte par lequel le
législateur européen intervient dans le domaine du reporting extra-financier. En 2018, est publié un plan
d’action visant a « financer la croissance durable »!4, présentant dix réformes dans trois domaines
critiques : la réorientation des flux de capitaux vers des investissements durables en vue de parvenir a
une croissance durable et inclusive ; intégrer systématiquement la durabilité dans la gestion des risques ;

favoriser la transparence et une vision de long terme dans les activités économique et financicre. Il

8 « Sustainable development is development that meets the needs of the present without compromising the ability of future generations to meet their
own need », WECD, Report of the World Commission on Environment and Development : Our Common Future, 2007, spéc. p. 41).

9 Loi n°2001-420 du 15 mai 2001 sur les Nouvelles Régulations Economiques
10 ¢tendu ensuite part la loi « Grenelle IT » n°2010-788 du 12 juillet 2010, mais aussi la directive NFRD de 2014
11 C. com., art. L. 225-102-1, IIT ; art. L. 22-10-36

12 Depuis la transposition en droit francais de la directive NFRD de 2014 par 'ordonnance n°2017-1180 du 19 juillet 2017,
ces informations doivent figurer dans une déclaration de performance extra-financicere, elle-méme insérée dans le rapport de
gestion.

13 Communication de la Commission, « Mise en oeuvre du partenariat pour la croissance et 'emploi : faire de 'Europe un
pole d’excellence en matiére de responsabilité sociale des entreprises », COM (2006) 136 final, 22 mars 2006

14 Communication de la Commission, « Plan d'action: financer la croissance durable », COM (2018) 97 final, 8 mars 2018

9
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s'ensuivit notamment le réglement Disclosure!> introduisant de nouvelles obligations de transpatence
s’imposant aux entreprises concernant « /zntégration des risques en matiere de durabilité »© et le reglement
Taxonomy'” dont I'objet est d’établir une taxonomie « (éfablissant) les critéres permettant de déterminer si une
activité économique est considérée comme durable sur le plan environnemental, aux fins de la détermination du degré de
durabilité environnementale d'un investissement ». Plus récemment encore est adopté en décembre 2019 le
« Pacte vert pour 'Europe » indiquant que « /a durabilité devrait étre intégrée dans le cadre de gomvernance
d'entreprise, car nombreuses sont les entreprises qui se focalisent encore trop sur les performances financiéres a court terme,

an détriment de leur développement a long terme et de lenr durabilité »8.

Au-dela d’'une modernisation des outils employés afin d’imposer une responsabilité sociale aux
entreprises, le foisonnement législatif a 'oeuvre a Iéchelon européen depuis les années 2010 révele
également un basculement dans la terminologie employée. En effet, si l'expression de responsabilité
sociale des entreprises était celle privilégiée jusqu’alors, le maitre-mot a partir des années 2010 devient
celui de « durabilité »1° (ou de « durable »), I'idée étant de promouvoir une vision a long terme dans la

gestion des activités de I'entreprise.

Or, lutilisation de la terminologie de « durabilité » est devenue a ce point unanime que la

question s'est posée de savoir §’il ne s’agissait pas d’un véritable concept juridique.

Défini par Francois Gény comme « /l résultat d'un effort de l'esprit, en vue de saisir, dans une
représentation prédominante, l'essence logique des choses »2, le concept juridique permet d’appréhender et
d’exprimer, en une représentation unique, une ou plusieurs réalités existantes. Un concept s’extériorise
par un zerme, qui se doit d’étre le plus clair et univoque possible pour exprimer au mieux la réalité qui lui
est sous-jacente. Le concept juridique implique nécessairement une définition qui soit précise afin
d'assurer la maitrise de son domaine d’application et de simplifier sa compréhension aupres du profane.
Dans le cas contraire, un concept indéfini emporterait un risque d’imprévisibilité du régime juridique

qui y est attaché.

15 Réglement Disclosure (UE) 2019/2088 du 27 novembre 2019 (dit « réglement SFDR » : Sustainable Finance Disclosure
Regulation) sur la publication d’informations en matiere de durabilité dans le secteur des services financiers

16 Réglement 2019/2088 SFDR du 27 novembre 2019, considérant 5

17 Reglement (UE) 2020/852 du 18 juin 2020 (dit « réglement Taxonomy »)

18 Communication de la Commission, « L.e Pacte vert pour ’'Europe », Com 2019(640), 11 déc. 2019, p. 20
19 traduit de 'anglais « sustainability »

20 GENY F. : Science et technique en droit privé positif, Sivey, T. 1, 1914
10
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Or, si l'on s’attache a la durabilité, il convient d’admettre que la réponse a interrogation est
délicate. En effet, si son utilisation s'est assurément généralisée au niveau européen, force est de

constater une absence d’'unanimité quant a sa terminologie, ainsi qu’une absence de définition précise.

Faute de ces deux éléments pourtant caractéristiques d'un concept, la question demeure de
savoir si la durabilité peut étre qualifiée de concept juridique. Eminemment théorique, certes, cette
interrogation n’est pour autant pas sans conséquence pratique, le concept juridique renvoyant, en regle

générale, a un régime juridique qui lui est plus ou moins attaché.

En l'occurrence, nous verrons que si, dans une approche conceptuelle, le rattachement de la
durabilité a la catégorie de concept juridique peut s’avérer délicate, tout en restant concevable
(Premiere partie), cela ne I'empéche pas, pour autant, d’étre traduite juridiquement, sa qualité de

norme ne pouvant, elle, lui étre contestée (Seconde partie).

Premicre partie : I.’approche conceptuelle de la « durabilité »

Si Pexistence d’'un concept de « durabilité » peut sembler compromise, du fait de I'absence
d’'unanimité quant a sa terminologie et de 'absence de définition qui lui est propre, nous verrons
toutefois qu’il ne faut pas tirer de conclusion trop hative et quune catégorisation en tant que concept a
contenu indéterminé reste, en effet, tout a fait envisageable (Titre ler). Partant de ce dernier constat,
nous étudierons ensuite la possibilité pour la durabilité de constituer un concept polysémique (Titre

2),

Titre ler : I'existence du concept mise en question

La « durabilité » est retrouvée aujourd’hui au coeur de tous les textes adoptés par le législateur
européen en vue de promouvoir les objectifs du « Pacte vert pour 'Europe »?l. Sa généralisation a
I’échelon européen conduit des lors nécessairement a s’interroger quant a I'existence dun concept
juridique qui lui serait sous-jacent. O, si la durabilité se retrouve effectivement invoquée a chaque étape
du projet européen, ’absence de consensus quant a sa terminologie (Chapitre ler) ainsi que
Pabsence de définition lui étant propre (Chapitre 2) sont de nature a susciter un sérieux doute

quant a la réponse a cette question.

Chapitre ler : Une terminologie acquise mais ne faisant pas 'unanimité

21 Communication de la Commission, « Le Pacte vert pour 'Europe », Com 2019(640), 11 déc. 2019.

11
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« A moins d'apporter avec soi la chose dont on parle ou de la faire voir an sens physique du terme, il est
nécessaire de ponvoir Sy référer de fagon abstraite, par le langage ».22 Autrement dit, le langage et, plus
précisément, la terminologie choisie pour désigner un concept, apparaissent particulicrement
nécessaires dans I'expression et le déploiement de ce dernier. En ce sens, Frangois Gény a pu écrire que
« le concept ne jouerait que fort incompletement son rile, s'il subsistait toujours dans l'esprit comme forme purement idéale
de son activité, sans s'incorporer extérienrement en un instrument capable d'organiser pratiguement la vie. Pour leur
donner la fixité et la consistance indispensables a une action efficace sur les réalités, il fant, les conlant dans le moule de la
parole ou du langage, faire passer les concepts en mots et en formules. »23 D’ou I'exigence d’une terminologie
précise, univoque et incontestable afin de retranscrire de maniere optimale le concept dont il est
question. Le constat inverse - celui d’une terminologie obscure, équivoque ou contestable - reviendrait a
créer un doute quant a I'existence d’un véritable concept correspondant au terme choisi, I'instabilité
affectant ce dernier étant susceptible d’atteindre, par renvoi, le contenu et la compréhension du concept

lui-méme.

Or, en 'occurrence, si la formule de « durabilité » est clairement celle qui a été choisie par
le législateur européen afin de désigner le mouvement visant a transformer le comportement des
sociétés et a en faire des acteurs du développement durable (Section 1), elle est cependant loin de faire
Punanimité en pratique comme en doctrine, nous amenant alors forcément a nous interroger quant

a la substance du concept qu’elle est censée représenter (Section 2).

Section 1 : Une terminologie bien assise dans les textes

Les premicres occurrences au niveau européen du terme de « durabilité », utilisé dans un sens de
RSE, peuvent étre retrouvées dans des communications de la Commission européenne publiées, pour
I'une en 200624, et pour lautre en 2011. Cette derniére, de maniere encore plus marquée que la
premicre, précise ainsi que dans le but d’ « Awéliorer la transparence des entreprises sur le plan social et
environnemental », « la communication par les entreprises dinformations sociales et environnementales, y compris
d'informations relatives au climat, peut faciliter lenr coopération avec d'antres parties prenantes et la détection de risques

importants pour la durabilité. »25 Les références a la durabilité dans ces deux textes restent toutefois tres

22 SCHMIT L.-M., Les définitions en droit privé, Presses de I'Université Toulouse 1 Capitole, 2017, p. 336
2 GENY FE, Science et technigue en droit privé positif, Sirey, T. I, 1914, p. 150

2 Communication de la Commission, « Mise en oeuvre du partenariat pour la croissance et 'emploi : faire de ’Europe un
pole d’excellence en matiere de responsabilité sociale des entreprises », COM (2006) 136 final, 22 mars 2006 : « La
compélitivité et la durabilité futnres de 'Enrope seront d'antant plus favorisées que I'éducation sera an centre des priorités de la RSE », p. 13

25 Communication de la Commission, « Responsabilité sociale des entreprises: une nouvelle stratégie de I'UE pour la période
2011-2014 », COM (2011) 681 final, 25 octobre 2011, p. 14

12



Tous droits réservés

ponctuelles, de sorte qu’il ne peut étre envisagé de se questionner quant a I'existence d’un véritable
concept de durabilité a cette époque.

L’adoption le 22 octobre 2014 de la directive 2014/95/UE sur la publication d'informations
non financieres et d'informations relatives a la diversité, dite directive « NFRD » (INoz Financial Reporting
Directive), a vu s’accentuer quelque peu le nombre de références a la durabilité. Elle a donné lieu a
plusieurs résolutions du Parlement européen, adoptées le 6 février 2013, visant, entre autres, la
divulgation d’ « znformations sur la durabilité, zelles que les facteurs socianx et environnementaux, afin de recenser les
risques en matiére de durabilité et accroitre la confiance des investissenrs et des consommatenrs »26, formule reprise
par le texte-méme de la directive a son considérant 3. Mais, au-dela, aucune autre référence ne peut y
étre retrouvée, les résolutions précitées préférant évoquer la « responsabilité sociale des entreprises » et
la directive visant de maniere constante la « publication d’informations non financieres ».

Vers le milieu des années 2010, la terminologie de durabilité n’a donc que tres timidement
émergé, voire méme pas du tout.

11 faut en réalité attendre la communication du 8 mars 2018 et la publication par la Commission
européenne de son « Plan d’action: financer la croissance durable »7, pour que la terminologie de
« durabilité » soit véritablement consacrée au niveau européen, en l'occurrence dans le cadre de
Iinitiative de 'Union européenne en faveur d’une finance durable. Elle y apparait a 90 reprises, que ce
soit a travers la mise au point dune « wvéritable taxinomie européenne de la durabilité comvrant le climat,
Lenvironnement et les problématiques sociales »*8, ou encore « (I'intégration) systématique (de) la durabilité dans la
gestion des risques »° des entreprises. Il s’ensuivit le réglement Disclosure (UE) 2019/2088 du 27 novembre
2019 (dit « reglement SFDR » : Sustainable Finance Disclosure Regulation) sur la publication d’informations
en maticre de durabilité dans le secteur des services financiers, entré en vigueur en mars 2021, qui a
introduit de nouvelles obligations de transparence s’imposant aux entreprises concernant « /zntégration
des risques en matiére de durabilité »0 supportés par les produits financiers ainsi que les politiques relatives
a la prise en considération des « incidences négatives des décisions d’investissement sur les facteurs de durabilité »31.
Tendance en faveur de la terminologie de « durabilité » poursuivie avec 'adoption du réglement (UE)
2020/852 du 18 juin 2020 (dit « reglement Taxonomy ») sutr I'établissement d'un cadre visant a favoriser

les investissements durables dont I'objet est d’ « (établir) les criteres permettant de déterminer si une activité

26 Résolution du Parlement européen du 6 février 2013 sur la responsabilité sociale des entreprises: comportement
tresponsable et transparent des entreprises et croissance durable 2012/2098 (INI)

27 Communication de la Commission, « Plan d'action: financer la croissance durable », COM (2018) 97 final, 8 mars 2018
28 jbid., p. 5

2 Gbid., p. 9

30 Reglement 2019/2088 SFDR du 27 novembtre 2019, considérant 5

31 7bid., considérant 20

13
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économique est considérée comme durable sur le plan environnemental, aux fins de la détermination du degré de
durabilité environnementale d’un investissement. »32

Encore plus récemment, s’agissant du volet reporting extra-financier, la proposition de directive
CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive) en date du 21 avril 2021 et relative a la « publication
d’informations en maticre de durabilité par les entreprises » projette de modifier Particle 19 bis de la
directive comptable 2013/34/UE du 26 juin 2013 pour que les entreprises concernées « ncluent dans lenr
rapport de gestion les informations nécessaires a la comprébension des incidences de l'entreprise sur les questions de
durabilité, ainsi que les informations nécessaires a la compréhension de la maniére dont les questions de durabilité
influent sur ['évolution des affaires, les résultats et la situation de l'entreprise. »3 Cette directive serait intégrée dans
le « Sustainable finance package », aux cotés d’actes délégués au Reglement Taxonomy, permettant de mettre
en place un « éeosysteme favorable de finance durable » qui « s'inscrit dans le cadre d’une stratégie plus large visant a
obtenir le changement voulu et a garantir une transition juste pour atteindre nos objectifs de durabilité »34.

Aux fins d'une présentation exhaustive, la proposition de directive sur le devoir de vigilance des
entreprises en maticre de durabilité en date du 23 février 2022 prévoit a son article 25, alinéa ler, que
« Les Etats membres veillent a ce que, lorsqu’ils s'acquittent de leur obligation d'agir dans le meillenr intérét de
Lentreprise, les administratenrs des entreprises visées a 'article 2, paragraphe 1, tiennent compte des conséquences de lenrs
décisions sur les questions de durabilité, y compris, le cas échéant, sur les droits de I'homme, le changement climatique et

Lenvironnement, y compris a court, moyen et long terme. »

Ainsi, au vu de la généralisation de son utilisation par 'ensemble des textes précités et traduits dans leur
version frangaise, 'on peut en conclure que la formule de « durabilité » est aujourd’hui unanimement
retenue par le législateur européen afin de désigner le mouvement qu’il a mis en marche en vue d’une

économie davantage tournée vers le long-terme et la protection de I'environnement.

Pourtant, en dépit de cette unanimité des textes, Uexpression de « durabilité » ne fait pas

consensus aupres des auteurs et des praticiens.

Section 2 : Une terminologie contestée en pratique et en doctrine

En effet, le choix de l'expression de « durabilité » par le législateur européen a été assez

largement regretté que ce soit en pratique, comme en doctrine. Mais, s’ils sont nombreux a exprimer

32 Art. 1, §1, Reglement (UE) 2020/852 du 18 juin 2020
3 Art. 1, 3), Proposition de directive CSRD du 21 avril 2021

34 Communication de la Commission, « Taxinomie de 'UE, publication d’informations en matiere de durabilité par les
entreprises, préférences en matiere de durabilité et devoirs fiduciaires : orienter la finance dans le sens du pacte vert pour
I’Europe », COM (2021) 188 final, 21 avr. 2021.
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leur mécontentement, praticiens et auteurs ne parviennent, pour autant, pas a se mettre d’accord quant

a la terminologie adéquate pour s’y substituer.
g q p y

Tout d’abord, l1a Plateforme RSE3>, soulignant 'importance du choix des mots pour désigner un
concept juridique et permettre aux concernés de comprendre au mieux les exigences auxquelles ils sont
assujettis, regrette que la version francaise de la proposition CSRD ait traduit le terme anglais
« sustainability » par le terme « durabilité » et non pas « soutenabilité », qui, d’apres elle, « (rendrait) compte
Plus clairement des enjenx environnementaux et socianx »%. En effet, se focalisant sur ce projet de texte sur le
reporting extra-financier, la Plateforme pointe du doigt le risque d’incohérence et d’imprécision qu’il
comporte, s’il venait a étre adopté tel quel : le risque provenant surtout du fait que le titre de la directive
vise la « publication d’informations en mati¢re de durabilité par les entreprises », alors que les
considérants qui suivent mentionnent la « durabilité des entreprises »¥7, voire seulement « en maticre de
durabilité ». La conséquence serait de semer le doute quant a la mise en oeuvre effective de la double
matérialité, théorie impliquant la prise en considération croisée d’une matérialité financiere et d’une
matérialité environnementale et sociale et se traduisant concrétement par lobligation pour les
entreprises assujetties au reporting de publier non seulement I'incidence des questions de durabilité sur
leurs résultats (dimension financiere, voire interne), mais également I'incidence de leurs propres activités
sur la population et Penvironnement (dimension environnementale et sociale, voire externe). Or, aux
yeux de la Plateforme RSE, le choix du terme de durabilité et I'utilisation qui en est faite par les
considérants de la proposition de directive, qui semblent lier la durabilité a 'entreprise en tant qu’entité,
emporterait un risque de non prise en compte de la dimension environnementale et sociale. Elle
recommande des lors au législateur européen de s’inspirer des traductions choisies dans les langues
latines voisines du francais (1. e. : sostenibilidad, sostenibilita, sustentabilidade) en reprenant le terme
« soutenabilité » qui permettrait d’éviter ce risque en renvoyant d’une manicre plus prononcée aux
enjeux de « soutenabilité » pour la planéte.

Allant dans le méme sens, Jennifer Bardy, dans sa proposition en faveur d’une meilleure
appréhension des enjeux sociaux et environnementaux par les entreprises a travers une réforme du
droit comptable, privilégie également la terminologie de « soutenabilité », en ce qu’elle « (dépasserait) la
« stmple » dimension a long terme de la durabilité » en renvoyant a « ce qui est soutenable, a savoir ce qui peut étre
supporté  (définition du Centre National de Ressources Textuelles et Lexicales), dans wune optique sociale et

environnementale »38.

35 Plateforme nationale d’actions globales pour la responsabilité sociétale des entreprises, qui réunit depuis 2013 les parties
prenantes des entreprises francaises (entreprises, partenaires sociaux, organisations de la société civile, réseaux d’acteurs,
chercheurs et institutions publiques)

36 Avis de la Plateforme RSE, « La RSE, un enjeu européen - Contribution aux travaux de la présidence frangaise du Conseil
de I'Union européenne », octobre 2021, p. 10

37 Proposition de directive CSRD, considérant 9

38 BARDY J., « La gouvernance d'entreprise soutenable : quels enjeux comptables ? », RIDE, 2021/2, t. 35, p. 211
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Mais, si la « soutenabilité » parait ainsi bénéficier de I'approbation d’une partie au moins de la
pratique et de la doctrine, d’autres termes lui font néanmoins concurrence en qualité de substitut de la

« durabilité ».

C’est ainsi que Jean-Baptiste Barbieri, se concentrant plus précisément sur I'expression de
« Corporate sustainability » retrouvée dans la proposition CSRD et constatant qu’elle est jusqu’a présent
traduite par « durabilité de I'entreprise », s’est attelé a affiner la traduction afin de mieux étudier ses
conséquences. Sil constate que le terme de « sustainability » est généralement traduit par « durabilité »
dans les traductions officielles européennes, il considere toutefois que le « ferme durable (n'est) qun’une
traduction imparfaite, tandis que celui de soutenable, s'il peut éventuellement lui étre préféré, n'a pas grand sens dans le
contexte entreprenenrial. »° Les termes de « durable » et « soutenable » devraient donc étre évités, d’autant
plus que « sustainable », en anglais, a une signification autre que celle que la langue francaise affecte aux
deux premiers termes. En effet, comme le note a juste titre J.-B. Barbieri, « on peut ainsi sustain a
damage, c'est-a-dire subir un dommage. Ce sens se rapproche alors de la - trés a la mode - résilience, ¢’est-a-dire la
capacité a surmonter des obstacles sur le temps long. »0 Si Ton retenait cette acception, sustainability devrait étre
entendu comme le fait d’étre durable en dépit des obstacles. Mais au terme de résilience, 'auteur finit
toutefois par préférer celui de « pérennité », qui a pour atouts de ne pas relever du champ lexical de la
psychologie et d’étre, en plus, employé par la Directive n°2017/828 « en vue de promouvoir
Iengagement a long terme des actionnaires ». En ce sens, la « Corporate sustainability » renverrait

finalement a la « pérennité de 'entreprise », d’apres auteur.

Pour ajouter au cadre, certains auteurs, sans pour autant contester la terminologie de
« durabilité » employée par le législateur européen, insistent sur 'importance d’autres termes qui
traduiraient de maniere optimale, selon eux, le mouvement normatif mis en marche au niveau européen
depuis quelques années. C'est notamment le cas du Professeur Benoit Lecourt, qui, dans plusieurs de
ses articles, a mis en avant les termes de « long terme » et de « long-termisme »*!, celui-ci s’opposant,
par définition, au court-termisme qui se traduit par « /z prise de décisions produisant lenrs effets sur une courte
période »¥2. Les velléités d’une orientation de I’économie vers le long terme peuvent étre retracées a la
crise financiere de 2008 et avaient d'ailleurs été mises en avant par la Commission européenne en 2013
dans un Livre vert sur « Le financement a long terme de I’économie européenne » dans lequel elle

insistait sur l'utilité des investissements sur le long terme et de la formation d'un capital de longue

39 BARBIERI J.-B., « La Corporate sustainability », RDA, novembre 2021, p. 104
40 Gbid.

41 notamment : LECOURT B, « Les sociétés commerciales et la culture du long-termisme », in Mélanges en 'honnenr du
Professenr Suzanne Carval, 2021, p. 531 et s.

42 jbid. p. 531
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durée, afin de relancer I’économie. Par la suite, le long-termisme a été également repris par la
Commission européenne dans son « Plan d’action, financer la croissance durable » ou, tout en le
mettant en relation avec le terme de « durabilité », elle le définit comme « une pratique décisionnelle

intégrant des objectifs ou les conséquences a long terme »*3.

Quoiqu’il en soit, que ce soit par une critique frontale exprimée a I’égard des différentes initiatives
européennes ou par la simple mise en avant de certaines alternatives, la terminologie de « durabilité » ne
fait pas 'unanimité en pratique comme en doctrine. Or, la terminologie, que 'on peut rapprocher de la
qualification juridigue est, selon les termes du Vocabulaire juridique de ’Association Henri Capitant*,
« Lontil essentiel de la pensée juridigue », ... sans lequel [appréhension d'un concept juridique se révele
impossible, conviendrait-il d’ajouter. En effet, 'appréhension, qui peut étre désignée comme « / fait de
concevoir un concept » et qui constitue « la premiere des opérations logiques », a « pour expression linguistique le
terme »5. En ce sens, Gény écrivait que le mot et la formule, « (exprimant) le concept dans son unité et sa
simplicité (...) pour en faire un ensemble plus complet, apparaissent (...) comme prenant part a ['élaboration des réalités
Juridigues dans l'intelligence »*, C’est-a-dire comme permettant leur appréhension. Dans cet ordre d’idées,
I'on devrait alors considérer que I'existence d’un flou ou d’une incertitude quant au terme choisi rend
nécessairement plus difficile I'appréhension du concept auquel il est censé renvoyer et conduit
inéluctablement a s’interroger quant a son existence-méme, pareille discussion pouvant donc étre

menée a propos de la « durabilité ».

Chapitre 2 : Une notion de « durabilité » mal définie

Si le droit peut étre considéré comme ayant son propre langage, a savoir un langage juridique et
autonome, une « fagon particuliere de s'exprimer »* faisant un usage particulier du langage commun, il peut
également, de I'avis de la plupart des auteurs et philosophes du droit, étre considéré comme constituant
en lui-méme, « szzultanément et indissociablement », un langage a part entiere, « zélange subtil d'oral et d'éerit,
monologne ou dialogue, le droit (étant) communication »*8. Dans ce cadre, la définition apparait comme un
élément constitutif du langage qu’est le droit, pourvu d’une double finalité, a savoir maitriser (lutter

contre la polysémie et la désuétude du vocabulaire juridique) et simplifier ce dernier aux yeux du

4 Commission européenne, « Plan d’action, financer la croissance durable », COM (2018) 97 final, mars 2018, spéc. 4
44 Sous la direction de CORNU G., 14¢ éd., PUF, 2022

45 SCHMIT L.-M., Les définitions en droit privé, Presses de I’'Université Toulouse 1 Capitole, 2017, p. 336-337

46 GENY E, Science et technigue en droit privé positif, Sirey, 'T. T, 1914, p. 150

47 SOURIOUX J.-L., « Pour I'apprentissage du langage du droit », RTD a., 1999, p. 343

48 SCHMIT L.-M., Les définitions en droit privé, Presses de ’'Université Toulouse 1 Capitole, 2017, n°198
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profane. La définition apparait alors d’une importance capitale pour saisir le concept juridique sous-
jacent a la notion définie.

Afin d’éclaircir notre propos, il convient de préciser que si, sur un plan théorique, une typologie
des définitions juridiques a été établie par certains auteurs* entre, d’'une part, la définition rée/le qui
exprimerait 'essence de la chose définie par une détermination substantielle des éléments et des
attributs spécifiques du concept envisagé, et, d’autre part, la définition ferminologiqne (ou nominale), qui ne
serait que la précision du sens confié a un terme dans un texte déterminé, nous nous placerons du coté
de la réalité pratique, rappelée par d’autres auteurs et qui amene a nuancer cette suzma divisio : en effet, il
a été justement rappelé que « la définition juridique joue simultanément an plan terminologique et an plan conceptuel
: de maniére immiédiate, elle fixe le sens d'un terme donné ; de maniere médiate, le terme étant le véhicule d'un concept, la
définition fixe les contours d'une notion ou d'un concept. »V, ce qui a amené un autre auteur a affirmer que « /z
définition du concept est en méme temps celle du sens d'un mot, de l'acception et signification d'un vocable » et en venait
a qualifier I'objet défini de « vocable conceptuel » ou de « terme-et-concept »1. Nous retiendrons finalement

que « définir, c¢’est expliciter, ¢’est donner le sens des termes et des concepts que I'on emploie »2.

Quoiqu’il en soit, apres avoir rappelé I'importance, en théorie du droit, de la définition dans
Iappréhension d’un concept juridique, force est de constater que s’agissant de la « durabilité », les
différents textes et projets européens, tout en la mettant en avant en tant que nouvel idéal devant
s’imposer aux entreprises pour garantir une société juste et protectrice des droits fondamentaux et de
Ienvironnement, n’explicitent que trés vaguement son sens, voire omettent compléetement de lui
apporter une définition. Or, pareille omission, pose non seulement question quant a I'existence d’un
concept juridique de durabilité, mais affecte également nécessairement le degré de précision de la
notion dont la substance se retrouve en grande partie indéterminée. La précision des notions étant
une condition de la prévisibilité des régles de droit, nous verrons que la sécurité juridique des
entreprises visées par les différents textes européens risque d’en patir (Section 1). Mais nous
verrons également que malgré son indétermination, la notion de durabilité reste déterminable, de
sorte que ’absence de définition propre ne semble pas pouvoir écarter sa qualité de concept

juridique (Section 2).

Section 1 : I’indétermination de la « durabilité », source d’insécurités pratiques et théoriques

49 en particulier : CORNU G, « Les définitions dans la loi », in Mélanges dédiés a Jean Vincent, Dalloz, 1981, p. 77 et s.
50 SCHMIT L.-M., op. cit., n°278

51 EISENMANN C,, « Quelques problemes de méthodologie des définitions et des classifications en science juridique »,
Abrchives de Philosophie du droit, T. X1, 1966, p. 25 et s., n°4

52 DANIS-FATOME A., « La définition légale », in Etudes offertes a Genevitve Viney, 1.G.D.J., 2008, p. 274-291
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Le premier constat pouvant étre fait est que parmi les différents textes et projets européens
promouvant depuis quelques années I’évolution du role des entreprises dans la société, notamment dans
le sens d’une plus grande prise en compte par celles-ci des enjeux sociaux et environnementaux, aucun

d’entre eux ne vient apporter une définition explicite a la « durabilité » en tant que telle.

Sur un plan plus pratique, face a une telle indétermination de la notion, le risque qui apparait est
celui d’'une imprévisibilité de la régle de droit s’appliquant aux entreprises assujetties aux nouvelles
exigences européennes. En effet, comme le rappellent abondamment un grand nombre d’auteurs, toute
notion indéfinie est porteuse d’imprévisibilité>3 et « conduit nécessairement a une subjectivité du droit »4, le
risque étant que la notion dont la signification n’a pas été fixée par les textes, voit son sens
discrétionnairement fixé par le juge, I'autorité chargée de rendre des décisions individuelles. Dés lors, le
risque découlant, « priori, de 'absence de définition de la durabilité est celui d’'une mainmise du juge du
fond sur la détermination de son sens, celui-ci étant alors susceptible de varier selon les besoins du jour,
et ce, d’autant plus que la mise en oeuvre des notions indéterminées par les juges du fond n'est pas
controlée par la Cour de cassation®. S’agissant d’une notion consacrée par le législateur européen, le
risque d’insécurité juridique prend une ampleur encore plus grande, les juges nationaux des différents
Etats membres étant, en effet, susceptibles de retenir une interprétation plus ou moins étendue de la
durabilité, les entreprises développant une activité transnationale y étant alors particulicrement
assujetties.

Or, une telle imprévisibilité juridique, dans un domaine en pleine expansion du droit des
affaires, serait particulicrement inopportune pour les entreprises concernées. En effet, celles-ci se voient
assujetties 2 un nombre de plus en plus important d’exigences « en matiere de durabilité » (sur lesquelles
nous reviendrons plus en détail en seconde partie), de sorte qu'un flou quant a la signification de
« durabilité » serait nécessairement susceptible de les décourager dans leurs activités et, 7 fine, de nature
a mettre a mal ’économie toute enticre.

Pour contrer ce risque, 'on peut toutefois espérer qu’a I'avenir, la Cour de Justice de 'Union
européenne soit amenée a préciser son sens dans le cadre d’un renvoi préjudiciel réalisé par un juge
national>, interprétation qui devrait alors obligatoirement et rigoureusement étre suivie par les juges

nationaux.

53 En ce sens, v. MALAURIE Ph. et MORVAN P, Introduction au droit, L.G.D.J., 8¢ éd. 2020, n°286 ; DABIN J., Théorie
générale du droit, Dalloz, 3e éd. 1969 : « le factenr premier de la praticabilité du droit consiste dans une suffisante définition. Un droit
insuffisamment défini n'est point praticable en ce sens que son application donnera lien a des hésitations et a des controverses génératrices
d’inséenrité juridique. »

54 Intervention de HOUIN R., aprées TUNC A., « Standards juridiques et unification du droit », RIDC, 22-1970, p. 247, cité
par SCHMIT L.-M., op. cit., p. 438

5 MARTY G., La distinction du fait et du droit. Essai sur le pouvoir de controle de la Cour de cassation sur les Juges du fait, Sirey, 1929,
n°120

5 Art. 267, al. let, TFUE : « La Cour de justice de !'Union enropéenne est compétente pour statwer, a titre préjudiciel: a) sur
l'interprétation des traités, b) sur la validité et 'interprétation des actes pris par les institutions, organes on organismes de ['Union. »
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Sur un plan plus théorique, pareil silence du législateur européen - qui pourrait s’apparenter a un
refus volontaire de sa part, au vu de la multitude de fois qu’il use du terme - interroge nécessairement
quant a Pexistence d’un concept juridique sous-jacent au terme de « durabilité ». En effet, la définition
est le mode d’expression du concept, le moyen de le faire connaitre aupres des profanes et d’ainsi
garantir son application efficace. Francois Gény a ainsi pu écrire que « Le moyen normal, de fixer la
signification des mots, et, par la, d'encadrer les concepts, qu'ils désignent, par rapprochement et opposition avec le « déja
connu », se rencontre dans la définition, qui, en matiere de droit, sera la définition juridique, instrument capital, tant pour
avancer la connaissance des préceptes, gue pour en assurer l'action. »7

En ce sens, nul doute que I'indétermination de la « durabilité », fruit de I'absence de définition

qui lui est propre, met en question I'existence d’un véritable concept de « durabilité ».

Section 2 : L.a déterminabilité de la « durabilité », source de concept

En réalité, la portée de I'absence de définition propre a la « durabilité » peut étre atténuée, et ce, pour
deux raisons : tout d’abord, parce qu'une notion, bien qu’indéterminée, peut toujours constituer
un concept juridique, cette perspective se mariant particuliecrement bien avec la durabilité (§1).
Puis, parce qu’il est possible d’envisager une déduction de la définition de durabilité a partir des
définitions d’autres notions, parfois trés précises, posées par le législateur européen dans

plusieurs de ses textes (§2).

Paragraphe I : La « durabilité », potentiel concept indéterminé

Il est déja possible d’atténuer ces propos en rappelant que bien des notions indéterminées
existent en droit et que cela ne les empéche pas, pour autant, de former de véritables concepts
juridiques38. Elles présentent méme I'avantage de permettre une adaptation du droit aux évolutions de
la société, une plus grande malléabilité, au contraire de la définition qui, sous prétexte d’assurer la
sécurité juridique des concernés, peut avoir pour défaut d’insérer trop de fixité dans le droit. En ce sens,
il serait possible de considérer que par son absence de définition juridique propre, la durabilité, en sa
qualité de notion indéterminée participe « de « la logique floue » a laguelle le droit contemporain a, de plus en
plus, recours pour favoriser une plus grande flexibilité des qualifications qui ouvre la voie a une diversité de solutions,
mienx: approprices d la plasticité des faits. L'introduction de cette flexibilité de la régle de droit dans le raisonnement
Juridigue peut favoriser la recherche des solutions les plus acceptables, car les notions indéterminées se situent a

Lintersection du juridique et de l'extrajuridique. »° 11 est souvent dit que « bien des choses se comprennent

57 GENY F. : Science et technique en droit privé positif, Sirey, T. 1, 1914, p. 152
58 Par exemple : ’équité, la bonne foi, intérét général.

5 BERGEL J.-L., Théorie générale du droit, Dalloz, 5e éd., 2012, p. 233
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micux qu’elles ne se définissent », affirmation qui se confirmerait en particulier pour des notions
morales, économiques ou politiques®. Or, nul doute que la durabilité englobe ces trois qualificatifs, de
sorte qu’une absence de définition - du moins une absence de définition explicite - pourrait se justifier a
son égard. En ce sens, bien quindéterminée, la durabilité constituerait malgré tout un concept dont la
malléabilité « (permettrait) a la fois dembrasser tous les cas, prévisibles ou non, et dattribuer a chacun d’enx le
trattement approprié »01. En effet, 1a société et les enjeux liés a la préservation de Penvironnement étant en
constante évolution, voire aggravation, il semblerait inopportun de figer une définition de la durabilité

qui aurait comme conséquence potentielle d'empécher la prise en considération de nouveaux enjeux.

En fin de compte, comme le soulighe justement un auteur, le choix de I'indétermination de la
durabilité - ou, au contraire, sa définition - renvoie a un « choix de valenrs : qui de la sécurité juridique,
requérant une prévisibilité maximale, on de la _justice, postulant une réelle adaptabilité, doit primer 2 La question est

indissociable d'un choix de politigue juridigque. »°2

Paragraphe II : La « durabilité », potentiel concept sur-défini

Or, si I'absence de définition propre a la durabilité pourrait donc laisser penser que le 1égislateur
européen a fait le choix de son indétermination, le fait que ce dernier ait toutefois décidé de définir plus
précisément certaines locutions usant des termes de « durabilité » ou encore de « durable », permettant
ainsi d’envisager, par déduction ou par extension, la définition propre a la durabilité, atténue cette
premicére supposition, voire la met méme sérieusement en doute. En ce sens, non seulement, la

durabilité formerait un concept juridique mais celui-ci serait, en outre, bel et bien déterminé.

En effet, il semble envisageable, a travers ces définitions plus précises, de chercher a se
rapprocher de la définition de la durabilité en tant que telle.

Ces définitions sont retrouvées notamment dans le reglement SFDR qui a introduit de
nouvelles obligations de transparence s’imposant aux entreprises dans le secteur des services financiers
et qui, a son article 2, pose la définition des « risques en matiere de durabilité »%3 ainsi que des « factenrs de
durabilité »*. Ce qui transparait a travers ces deux définitions est image d’une durabilité fondée sur

quatre piliers : le pilier environnemental, le pilier social (qui inclue les questions de personnel), le pilier

6 DABIN J., op. cit., n°244
6 DABIN J., op. cit., n°545
62 SCHMIT L.-M., gp. cit., p. 438

63 Art. 2, 22), Reglement 2019/2088 du 27 novembte 2019 : « un événement ou une sitnation dans le domaine environnemental, social
ou de la gonvernance qui, s'il survient, pourrait avoir une incidence négative importante, réelle on potentielle, sur la valeur de Iinvestissement »

04 Art. 2, 24), ibid. : « des questions environnementales, sociales et de personnel, le respect des droits de 'homme et la lutte contre la corruption et
les actes de corrnption. »
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sociétal (qui inclue les questions de respect des droits de 'homme et de lutte contre la corruption) ainsi
que le pilier de la gouvernance. La méme image découle de la proposition CSRD qui envisage de
modifier Iarticle 19 fer de la directive comptable de 2013 relatif aux « normes d’information en matiere
de durabilité », la Commission européenne étant chargée d’adopter, au plus tard le 31 octobre 2022, des
actes délégués précisant les informations que les entreprises doivent publier conformément a I'article 19
bis, ces informations se rapportant a des facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance - la
différence avec le réglement SFDR étant que les questions liées a la protection des droits de ’homme
ont été incluses dans les facteurs sociaux tandis que les questions liées a la lutte contre la corruption ont

été incluses dans les facteurs de gouvernance.

Si ces trois (voire quatre) piliers généraux permettent déja d’atténuer I'absence de définition

propre a la durabilité, le législateur européen est, en réalité, allé beaucoup plus loin dans la précision.

En effet, par le reglement Taxonomy du 18 juin 2020 dont I'objet est - rappelons-le - d’ « (¢tablir)
les critéres permettant de déterminer si une activité économique est considérée comme durable sur le plan environnemental,
anx fins de la détermination du degré de durabilité environnementale d’un investissement »%5, le 1égislateur européen
a eu notamment pour objectif d’imposer aux entreprises une transparence s’agissant de la part de leur
activité qui est durable. En ce sens, l'article 8 du réglement concerne la « Transparence des entreprises
dans les déclarations non financiéres » et prévoit que toute entreprise soumise a 'obligation de reporting
extra-financier en vertu de larticle 19 bis de la directive comptable de 2013 doit inclure dans sa
déclaration non financiere des « informations sur la maniere et la mesure dans laquelle les activités de Uentreprise
sont associées d des activités économiques ponvant étre considérées comme durables sur le plan environnemental », en
particulier « /a part de leur chiffre daffaires provenant de produits ou de services associés a des activités économiques
pouvant étre considérées comme durables sur le plan environnemental » ainsi que « la part de lenrs dépenses
d'investissement et la part de lenrs dépenses d'excploitation lice a des actifs on a des processus associés a des activités
Economiques ponvant Etre considérées comme durables sur le plan environnemental ». Par un jeu de renvois, les
entreprises concernées retrouvent au sein des annexes I et II du réglement délégué 2021/2078 du 6
juillet 2021 des indications particuliecrement détaillées sur la méthode a suivre par les entreprises pour
qu'elles déterminent la part de leur activité qui est « durable ». Un tableau Excel, désigné sous le nom de
Taxonomy Compass, a été prévu par la Commission européenne afin de préciser et (C’est en tout cas

Iobjectif affiché) faciliter la détermination des activités durables par les entreprises concernées.

65 Art. 1, §1, Réglement (UE) 2020/852 du 18 juin 2020

66 §4 de P'article 8 du réglement Taxonomy renvoie vers le réglement délégué 2021/2078 du 6 juillet 2021, dont Particle 2
renvoie lui-méme a son Annexe I et I1 : « 7. Les entreprises non financiéres publient les informations visées a larticle 8, paragraphes 1 et
2, du réglement (UE) 2020/ 852, comme indiqué a l'annexe I du présent réglement.

2. Les informations visées an paragraphe 1 sont présentées sous forme de tableaux a laide des modéles figurant a l'annexe II du présent
reglement. »
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A travers ce recours a des actes délégués venant préciser ce qu'est une activité durable, un
investissement durable ou encore une information portant sur la durabilité, il est possible d’apprécier,
par extension, une forme de définition de la « durabilité », qui se trouverait alors particuliecrement
déterminée dans son contenu. Dés lors, une fois la critique de I'indétermination - que nous avions déja
atténuée - completement mise a ’écart, il n’y aurait plus réellement d'argument qui permettrait de nier a

la « durabilité » sa qualité de concept juridique.

Il convient toutefois de noter que ce haut degré de précision qui serait confié a la durabilité a
son pendant. En effet, la durabilité se trouverait tellement précisée que le diagnostic de départ pourrait
méme s’inverser : d’un constat d’indétermination de la notion, 'on passerait a celui, au contraire, d’une
trop grande détermination, la définition de la durabilité se heurtant alors a I'écueil de la technicité et de
la rigidité du droit. D’une certaine manicre, ces dernicres techniques précitées peuvent étre rapprochées
des techniques de définition quantitative et énumérative, qui ont, certes, pour avantage de permettre
une précision maximale de la notion définie, mais ont pour limite leur propre exces, a savoir une trop
grande fixité du droit, qui devient des lors incapable de s’adapter a I'évolution de la vie concréte, sauf
en cas de modification de la loi. Or, si Pexigence de sécurité juridique des entreprises importe
évidemment, une trop grande rigidité de la notion de durabilité, définie de maniere trop précise par les
textes européens et dés lors incapable d’étre librement réévaluée au fur et a mesure que les enjeux

sociaux et environnementaux évoluent, ne parait pas souhaitable pour autant.

Conclusion du Titre :
Il nous parait des lors important de trouver un équilibre a ce sujet : ni trop définie, sous peine
d’emporter une rigidité handicapante, ni pas assez, sous peine de causer une insécurité juridique pour
les entreprises visées, la présentation de la durabilité en tant que concept indéterminé nous semble dés
lors la plus opportune. En effet, elle permet a la notion de bénéficier d’une base définie, tout en restant
suffisamment indéfinie pour étre capable d’englober de nouveaux enjeux, les questions de durabilité
étant, en effet, en constante évolution et nécessitant par conséquent une souplesse dans la définition.
Toujours est-il qu'une pareille approche permet en méme temps d’en conclure a Pexistence
d’un véritable concept juridique de durabilité, indéterminé, certes, mais un concept juridique quand

meéme.

Titre II : Une « durabilité » polysémique ?

A partir du moment ou 'on considere que la durabilité, en dépit des réserves relevées, constitue
bien un concept juridique, il convient de s’intéresser a son sens - en linguistique juridique, y est
généralement préféré le terme de « signifié ». Celui-ci appartient au fond du concept et correspond a sa

seconde face, indissolublement liée a la premicre, a savoir le « signifiant » qui renvoie a la forme
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phonique par laquelle se manifeste le concept. Gérard Cornu précise ainsi : « Le signifié est un sens. C'est la
représentation intellectuelle, idée de ce que désigne le nom dans la réalité non linguistigue »¥7, la sémantique
renvoyant a I’étude de ce sens des mots. Il apparait dés lors particulierement important que ce sens (ou
ce signifié) soit clair et limpide, qu’il soit maitrisé et « suffisamment précis pour que les concepts et notions qu’(il
reconvre) soient sans équivogue »8 et afin, in fine, de garantir 'application la plus prévisible et sécure qui soit
du concept en question. Il convient d’ajouter qu’étant donné que le signifiant - autrement dit, le
vocabulaire juridique - et le signifié, forment les deux faces inséparables (formelle et substantielle) du
concept, la maitrise du sens d’un concept doit étre considérée comme intrinsequement liée a la maitrise
du vocabulaire juridique. Des lors, afin de garantir la certitude du sens d’un concept, il importe, au
préalable, que son signifiant soit clair et limpide.

Or, en pratique, la stabilité du vocabulaire juridique peut se retrouver mise a mal en raison d’un
certain nombre de facteurs, parmi lesquels, certains sont intrinséques au langage. Tel est le cas de la
polysémie, autrement dit la « propricté d'un terme susceptible d'exprimer plusienrs sens »°. Ce « fait
linguistigue »°, « phénoméne propre a toute langue »’', atfecte forcément aussi le langage du droit des lors
qu’un méme terme juridique peut renvoyer a plusieurs sens différents. Dans cette hypothese, étant
donné qu’un concept juridique se compose d’un signifiant et d’un signifié, donc d’un terme et d’un
sens, un méme terme juridique, par sa polysémie, est susceptible de renvoyer a une multitude de
concepts différents. Cette situation se révele évidemment contraire aux objectifs de précision et de

clarté des termes juridiques, et donc des concepts juridiques sous-jacents.

Or, si I'on s’intéresse a la durabilité et que 'on considére en méme temps qu’elle est Phériticre
de la responsabilité sociale et environnementale des entreprises, force est de constater qu’elle a
recouvert et qu'elle continue, encore aujourd’hui, de recouvrir principalement deux approches
différentes - une durabilité appréciée de maniere externe comme le nécessaire respect par entreprise
des enjeux liés au développement durable, et une durabilité appréciée de manicre interne, c’est-a-dire
une durabilité qui s’applique a entreprise elle-méme, qui se doit des lors d’étre durable dans ses choix

de gestion -, chacune de ces deux approches nécessitant des dispositifs propres.

Peut alors se poser la question de savoir si la durabilité, en tant que terminologie, est susceptible
d’étre considérée comme polysémique, c’est-a-dire comme recouvrant deux sens véritablement

différents et renvoyant dés lors a deux concepts de durabilité bien distincts. Interrogation n’ayant pas

67 CORNU G., Linguistique juridigue, Montchrestien, 3e éd., 2005, p. 27

8 WIEDERKEHR G, « Le droit et le sens des mots », Mélanges en I’honnenr de Gilles Goubeanx, Dalloz, 2009, p. 571
6 BECQUART J., Les mots a sens multiples en droit civil francais, PUF, 1928, n°12, cité par SCHMIT L.-M., op. ¢it., p. 279
70 CORNU G,, op. cit., n°22

71 SCHMIT L.-M., gp. cit., 2017, p. 279
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qu’une portée théorique, étant donné que deux concepts distincts appellent normalement deux régimes
distincts. Nous tenterons d’y apporter une réponse a travers l'analyse successive de la durabilité

externe (Chapitre ler) et de la durabilité interne (Chapitre 2).

Chapitre 1 : I.a durabilité externe : le respect par I'entreprise des enjeux du développement durable

A partir des années 1970, dans un contexte de prise de conscience progressive du changement
climatique et des dangers liés a une mondialisation effrénée, se chemine I'idée d’un développement
respectueux de la planete, rendant compatibles croissance économique, préservation de
I'environnement et justice sociale’2. Désignée sous le terme de « sustainable development » dans le rapport
Brundtland de 1987 publié par la Commission mondiale sur Penvironnement et le développement des
Nations Unies, cette théorie est traduite en francais par « développement durable ». La nouvelle notion y est
définie comme « /e développement économique qui permet de satisfaire les besoins de la présente génération sans
compromettre la capacité des générations futures a satisfaire lenrs propres besoins »73. Cette définition suppose ainsi
une équité entre générations présentes et futures et renvoie a la nécessité d’une évolution viable de la
société par une gestion en bonne intelligence des biens communs a I’humanité, le développement

durable devenant ainsi le critere de régulation du phénomene de la mondialisation.

Appréhendé par le droit, le développement durable a, dés le départ, suscité une question
principale, celle de savoir si les entreprises, en leur qualité d’acteurs majeurs de I’économie mondiale,
échouaient a s’inscrire dans le cadre de l'affirmation du rapport de Brundtland ou si, au contraire, elles
pouvaient contribuer a assurer ce développement durable. Autrement dit, les entreprises se
conforment-elles au développement durable ? Pareille interrogation « (renvoie) a la thématique classigue de la
responsabilité sociétale des entreprises et de la possible intégration des considérations sociales et environnementales dans un
monde li€ an lucre. »'* Plus précisément, il s'agit de vérifier, de ['extérienr, si les actions d’une entreprise se
conforment bien aux préoccupations environnementales et sociales du développement durable. Cette
approche historique de la durabilité, qualifiée par certains auteurs d’ « externe »75, se manifeste
essentiellement de deux manicres : par les sanctions du respect du développement durable auxquelles
sont assujetties les entreprises (Section 1) mais également a travers Paffichage par celles-ci du respect

de ces exigences (Section 2).

72 notamment : NORDHAUS W. et TOBIN ]J., « Is Growth Obsolete ? », in The Measurement of Economic and Social Performance,
Studies in Income and Wealth, National Bureau of Economic Research, vol.38, 1973 : article par lequel les auteurs proposent un
indice du bien-étre économique soutenable SMEW, pour Sustainable Measure of Economic Welfare).

73 « Sustainable development is development that meets the needs of the present without compromising the ability of future generations to meet
their own need », WECD, Report of the World Commission on Environment and Development : Our Common Future, 2007, spéc. p. 41).

74 BARBIERI J.-B., « La Corporate sustainability », RDA, nov. 2021, p. 100

75 ibid.
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Section 1 : Un respect des exigences de développement durable sanctionné : responsabilité et réputation

La durabilité externe se traduit tout d’abord par le fait que I'entreprise s’expose a une diversité
de sanctions en cas de manquement aux exigences du développement durable. Ces sanctions, multiples
en nombre et variées en portée, se divisent en sanctions juridiques classiques (§1) et en sanction

réputationnelle (§2).

Paragraphe I : Les sanctions juridiques classiques

Face a un foisonnement de législations de plus en plus contraignantes s’imposant aux
entreprises en maticre de développement durable, tant en France qu’a Iinternational, ces dernicres ont
progressivement été forcées de basculer vers une « politigne de gestion globale des risques »70, tant curative
que préventive, afin de garantir la conformité de leurs activités avec un corpus réglementaire et législatif
de plus en plus conséquent. En effet, en cas de manquement aux exigences du développement durable,
Ientreprise est aujourd’hui susceptible d’étre sanctionnée sur plusieurs plans : financiet”’, pénals, social
ou encore environnemental. La pression exercée sur les entreprises quant au respect de ces exigences
s'est ainsi fortement intensifiée ces derniéres années, de multiples exemples en témoignant, parmi
lesquels 'on peut mentionner I'intégration du préjudice environnemental dans le Code civil™ ou encore
le développement d’une politique jurisprudentielle de la chambre sociale de la Cour de cassation
imposant aux entreprises meres de prendre en considération les intéréts des salariés de leurs filialess0.
L’intégration des enjeux environnementaux et sociaux dans le droit de I'entreprise est ainsi clairement
en voie d'accélération, faisant dire a un auteur que « /es termes de responsabilité sociétale et environnementale ne
sont selon toute évidence plus le tigre de papier qu’ils étaient auparavant »8'.

Sur le plan environnemental, le mouvement de responsabilisation des entreprises aux enjeux du

développement durable s’est évidemment accentué au fur et a mesure que la nécessité d’agir face a la

76 FAMILY R., « La responsabilité sociétale de l'entreprise : du concept a la norme », D., 2013, p. 1558

77 s’agissant des sociétés cotées, il est possible de considérer quun reporting omettant les informations exigées par les articles
R. 225-105 et R. 225-105-1 du code de commerce ne respecterait pas I'exigence de précision imposée par le Reéglement
général de AME, exposant la société émettrice au risque de sanction de I’Autorité

78 Art. L. 456-3-2, CMY ; « On peut notamment penser d la dissimulation d'un passif environnemental significatif. Ainsi, ['omission
d'informations relatives anx incidences de ['activité d’une société sur lenvironnement qui affecterait le contenu du rapport de gestion le rendant fanx
ou trompenr serait alors pénalement réprimée. », MERCIER V., « La publication d’informations extra-financieres devient un outil de
pilotage stratégique de 'entreprise », in Les nouvelles contraintes des sociétés, Actes du colloque de I’'Université d’Aix-Marseille, dir.
BRIGNON B. et GROSSI 1, Joly Editions, 2018, p. 65

7 par la loi n° 2016-1087 du 8 aott 2016 pour la reconquéte de la biodiversité, de la nature et des paysages.

80 notamment a la suite de ’arrét Lee Cooper: Cass. soc., 24 mai 2018, n° 16-22.881, Lee Cooper France

81 BARBIERI J.-B., gp. cit., p. 102
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crise climatique s’est révélée plus urgente. C’est ainsi qu’une véritable responsabilité environnementale
des entreprises s’est progressivement développée : pour les dommages les plus graves causés a
I'environnement, le principe de précaution a été introduit en droit frangais des 1995 par la loi Barniers?
et a aujourd’hui valeur constitutionnelles3, principe en vertu duquel « ['absence de certitudes, compte tenn des
connaissances scientifiques et techniques du moment, ne doit pas retarder 'adoption de mesures effectives et proportionnées
visant a prévenir un risque de dommages graves et irréversibles a l'environnement a un coiit économique acceptable ». Par
la suite, au niveau européen, une responsabilité fondée sur le principe du « pollueur-payeur » a été
organisée par la directive 2004/35/CE du 21 avril 200484, transposée en droit francais par la loi dite
« LRE » du ler aott 2008 aux articles L. 160-1 et suivants du Code de 'environnement, dispositions qui
régissent l'identification des personnes causant un dommage grave a 'environnement ou créant une
menace imminente d’un tel dommage, et les conditions dans lesquelles ces personnes doivent prendre
des mesures de prévention ou de réparation adéquates ou en supporter les couts. Cette juridicisation de
la protection de l'environnement a nécessairement impacté les entreprises, et ce, depuis l'extérieut, ces
dernicres voyant en effet se multiplier a leur égard les offensives judiciaires pour les contraindre a
respecter leurs propres engagements en faveur du climat. C’est en ce sens que 'on peut parler ici d’'une
forme de durabilité exzerne.

Mais cette multiplication des dispositifs contraignants encadrant les activités de entreprise ne
doit pas masquer la réalité qu’en maticre environnementale, il est généralement assez compliqué pour
les parties demandeuses d’obtenir réparation de leur dommage du fait de la difficulté a démontrer
I'existence d’un lien de causalité avec I'action de Pentreprise en défense. En effet, que la responsabilité
recherchée soit d’origine contractuelle (si les personnes étaient liées par un contrat) ou délictuelle (dans
tout autre cas), la victime est tenue de rapporter la preuve du lien de causalité entre son dommage
prétendu et un fait imputable a Pentreprise défendeuse. Si I'affaire de 'Enka®> est réguli¢rement citée
dans les ouvrages® et les articles®” comme une affaire ayant permis de faire éclore un précédent

encourageant en matiere climatique®s, elle ne doit pas masquer la difficulté pour les demandeurs de

b

démontrer le lien entre I'activité de 'entreprise et le dommage environnemental qu’ils prétendent avoir

subi. Comme le releve a juste titre un praticien, « # s'avére sonvent complexe de démontrer le lien de cansalité

82 Joi du 2 février 1995 sur le renforcement de la protection de 'environnement
83 Art. 5, Charte de 'environnement

84 PE et Cons. UE, dit. 2004/35/CE, 21 avt. 2004, sur la responsabilité environnementale en ce qui concetne la prévention
et la réparation des dommages envitonnementaux : JOCE n° L 143, 30 avr. 2004, p. 56.

85 Cass. crim., 25 sept. 2012, n° 10-82.938, navire Erika
86 MALECKI C., Responsabilité sociale des entreprises, Perspectives de la gonvernance d’entreprise durable, 1..G.D.J., 2014
87 NEYRET L., « L'affaire Erika : moteur d'évolution des responsabilités civile et pénale », D., 2010, p. 2238

8 2 travers, notamment, la réparation d’une grande diversité de préjudices patrimoniaux et extrapatrimoniaux subis par des
victimes tres différentes et la reconnaissance du préjudice original et autonome subi directement par 'environnement, ainsi
que la reconnaissance de la responsabilité civile et solidaire de la société Total SA
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entre les émissions passées d'une entreprise, son action alléguée, avec des dommages dérivés aussi différents que des atteintes
a l'environnement (fonte de la calotte glaciere entrainant une élévation des mers, modification des conrants et températures,
acidification des océans entrainant un effondrement des ressources halientiques, la disparition d'espéces terrestres du fait de
la sécheresse), des atteintes anx biens (destruction d'une maison emportée par un glissement de terrain ou une inondation,
perte de récolte par le gel ou la sécheresse extréme) on encore des atteintes aux: personnes (dommage a l'intégrité physique on
psychique, maladies infectieuses lices aux variations de températures et invasion de nouvelles especes). »° Le doute
pouvant aussi porter sur la part contributive de Pentreprise dans la réalisation du préjudice.

Il est toutefois possible que les choses évoluent ces prochaines années. En effet, les études
scientifiques sur la crise climatique se montrent de plus en plus alarmistes et surtout de plus en plus
certaines quant a I'incidence de I'activité humaine : dans son avant-dernier rapport, publié¢ en aout 2021,
le GIEC démontre ainsi que la responsabilité humaine est « sans équivoque », la ou les précédents
rapports la qualifiaient d” « extrémement probable ». Ot, « cette certitude assumée va done changer I'approche
d'incertitude et de cansalité dans les contentienx: contre les entreprises les plus émettrices. »° Une premiere illustration
de cette évolution a été donnée par la récente condamnation de la société Royal Dutch Shell, maison
mere de la multinationale Shell, par un tribunal néerlandais?! : se fondant justement sur les travaux du
GIEC pour relever que le réchauffement climatique, générateur de dommages de plus en plus
nombreux, trouve scientifiquement sa source dans les émissions de gaz a effet de serre, et constatant
notamment que les sociétés du groupe RD Shell exercent principalement des activités liées au pétrole,
donc fortement génératrices de gaz a effet de serre, et qu’en dépit des déclarations répétées et emplies

de vertu de la société mere, les émissions de CO, liées aux activités du groupe RD Shell n’ont que tres

faiblement baissé, les juges néerlandais ont considéré que la société mere avait manqué aux obligations
qu’elle s’était elle-méme assignées. Comme le souligne un auteur, cette décision, qui a fait 'objet d’un

appel, pose un premier précédent relatif a « /établissement d'un lien de cansalité entre les émissions de CO»

attachées anx activités d’'une société voire d'un groupe et le changement climatiques dans sa composante dommageable aux

populations. »°2 De la sorte, 'exigence de durabilité externe de entreprise s’en retrouve renforcée.

Paragraphe II : I.a sanction de réputation

A c6té de ce risque de sanctions juridiques classiques, les entreprises ne se conformant pas aux
enjeux de la durabilité, sont de plus en plus soumises a un risque d’un ordre nouveau, a savoir un risque

de sanction réputationnelle. En effet, la réputation sociétale, « résultat de opinion publigue mais aussi du
p > P s q

8 RAFFIN E., « La mise en jeu de la responsabilité des entreprises a I'ere de l'urgence climatique », Cabiers de droit de
Lentreprise, n°1, janvier 2022

90 7bid.
91 Cour de District de La Haye, 26 mai 2021, n°® C/09/571932 / HA ZA 19-379.

92 MOULIN J.-M., « Les entreprises face au défi (enthousiasmant) du risque environnemental », BJS, juillet-aott 2021, p. 6-8
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monvement d anthropomorphisme des personnes morales li¢ a ['émergence des droits de la personnalité de la personne
morale w03, « est une donnée croissante de la gonvernance d'entreprise durable »*.

La réputation de I'entreprise apparait, en large partie, comme le résultat des attentes des parties
prenantes, celles-ci étant, en l'occurrence, particulicrement attentives aux enjeux relatifs au
développement durable. Ainsi, est-il aujourd’hui communément admis que le respect par les entreprises
d'engagements en matiere de durabilité joue un role crucial dans la formation et la protection de cette
réputation sociétale. Le législateur européen le reconnait lui-méme lorsqu’il affirme que « /es actions de la
RSE non senlement bénéficient a l'ensemble de la société, mais aident également l'entreprise a améliorer son image et a
accroitre sa valeur anpres des consommatenrs potentiels, ce qui contribuera a assurer sa viabilité économique a long
terme »%5. Tout en ajoutant que I'idée selon laquelle la RSE serait un « luxe » réservé par les entreprises
aux périodes financiérement prosperes est une « supposition dépassée négligeant l'importance de la réputation
ainsi que les niveanx des risques excternes pesant sur la rentabilité des entreprises modernes »%°.

Ort, en toute logique, si le respect des enjeux de durabilité contribue a forger une bonne
réputation sociétale, a 'inverse, le fait pour une entreprise de ne pas se conformer a ces questions risque
nécessairement de nuire a cette méme réputation. Ce risque de sanction réputationnelle ne doit pas étre
négligé par les entreprises du fait de 'immédiateté et du caractére facilement changeant de I'opinion
publique, caractéres considérablement accrus aujourd’hui en raison de I’émergence de nouveaux
vecteurs de cette opinion, parmi lesquels les médias et les réseaux sociaux. Ce qui fait dire au Professeur
Catherine Malecki que « /a réputation est une notion fragile qui nécessite du temps a se construire mais qui peut étre
détruite en une fraction de secondes. »7 Face a un tel risque réputationnel, les entreprises se voient de plus en
plus contraintes de respecter leurs engagements en maticre de développement durable et de se
conformer aux lois et réglements en vigueur, notamment en remplissant leurs obligations de reporting.
La crainte d’une dégradation de leur image sociétale sur les marchés financiers, mais aussi aupres des
consommateurs ou des organisations non gouvernementales, fonctionne, zz fine, comme une forme d’
« auto-correctenr comportemental de la gonvernance d'entreprise durable. C'est un correctenr potentiel des comportements

des dirigeants. »%3

Section 2 : Un respect des exigences de développement durable affiché : reporting et labels

9% MALECKI C., p. cit., p. 343
94 MALECKI C., gp. cit., p. 337

95 Résolution du Parlement européen du 6 février 2013 sur la responsabilité sociale des entreprises : promouvoir les intéréts
de la société et ouvrir la voie a une reprise durable et inclusive, [2012/2097 (INI)], §26

96 Résolution du Parlement européen du 6 février 2013, op. cit.
97 MALECKI C., op. cit., p. 338-339

9% BOURION C., « La responsabilité sociale des entreprises comme moyen de pression : I’ére du soupcon, les nouveaux
acteurs et leurs révélations », in C. GENDRON, J. IGALENS, et C. BOURION, Repenser la gestion stratégique des ressonrces
bumaines a travers la responsabilité sociale de lentreprise, Revue internationale de psychosociologie, 2008, p. 37, cité dans
MALECKI C,, op. cit., p. 342
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Au-dela de sa matérialisation par la sanction du respect des enjeux liés au développement
durable, Papproche externe de la durabilité se manifeste également par I'annonce de ce respect, réalisée
par l'entreprise elle-méme, que ce soit a travers les modalités de reporting qui lui sont imposées (§1)
ou via le recours a des labels attestant de Pimportance qu’elle accorde aux questions de

durabilité (§2).

Paragraphe I : Un respect publié et évalué par le reporting

Toujours dans un objectif d’incitation des entreprises a prendre en compte 'impact de leur
activité en matiere environnementale et sociale, la loi a développé depuis 2001 le reporting extra-
financier. D’abord exclusivement volontaires, ces démarches de transparence ont fini par se généraliser
parmi les entreprises avant que la loi NRE n°2001-420 du 15 mai 2001 ne les consacre en droit francais,
celui-ci faisant alors figure de précurseur en Europe. Cela fait ainsi plus de vingt ans que les grandes
sociétés en France - au départ, seules les sociétés cotées? - doivent intégrer « des informations sur la
maniére dont la société prend en compte les conséquences sociales et environnementales de son activité »'°0 au sein de leur
rapport de gestion!01,

A travers cette obligation de transparence extra-financic¢re, c’est clairement une approche
externe de la durabilité qui est véhiculée, 'entreprise étant, en effet, tenue de rendre compte aupres de I’
« extérieur », en particulier aupres de ses parties prenantes, de sa prise en considération des enjeux
environnementaux et sociaux liés a son activité. La finalité du reporting est alors de permettre a ces
parties prenantes de disposer des informations nécessaires a Iévaluation de lentreprise, plus
particulierement de son appréhension des enjeux environnementaux et sociaux. Cette approche externe
se confirme d’ailleurs a la lecture de certaines phrases rédigées sous la plume du législateur européen :
C’est ainsi que, des 2011, la Commission européenne a affirmé que « /la communication par les entreprises
d'informations sociales et environnementales, y compris d'informations relatives an climat, pent faciliter leur coopération
avec d'autres parties prenantes et la détection de risques importants pour la durabilité. 1/ s'agit également d’un élément
important de responsabilisation qui peut contribuer a inciter le public a avoir davantage confiance dans les entreprises. »102
Allant dans le méme sens, le Parlement européen, par ses deux résolutions du 6 février 2013, a réclamé

davantage de transparence aux entreprises en matiére environnementale, sociale et de gouvernance afin

99 étendu ensuite par la loi « Grenelle II » n°2010-788 du 12 juillet 2010, mais aussi la NFRD de 2014
100 C. com., art. L. 225-102-1, TIT ; art. L. 22-10-36

101 Depuis la transposition en droit francais de la NFRD par 'ordonnance n°2017-1180 du 19 juillet 2017, ces informations
doivent figurer dans une déclaration de performance extra-financiere, elle-méme insérée dans le rapport de gestion.

102 Communication de la Commission européenne, « Responsabilité sociale des entreprises: une nouvelle stratégie de I'UE
pour la période 2011-2014 », COM(2011) 681, 25 oct. 2011
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de recenser les risques en maticre de « durabilité » et d’accroitre la confiance des investisseurs et des
consommateurs!®. Méme idée dans 'ordre interne, lorsque le code de commerce francais exige que la
déclaration de performance extra-financiére comprenne « notamment des informations relatives aux
conséquences sur le changement climatique de 'activité de la société et de l'nsage des biens et services qu'elle produit, a ses
engagements sociétanx en faveur du développement durable »'0* et que le rapport de gestion, lorsqu’il inclut des
informations non financicres, indique « /utilisation durable des ressonrces » et « les engagements sociétanx en
Sfavenr du développement durable »'9% : le code de commerce frangais véhicule, lui aussi, une vision externe de
la durabilité, I'entreprise se devant, en effet, de démontrer a ses parties prenantes comment elle se
conforme aux questions du développement durable. En outre, le fait que le droit frangais prévoie, dans
la plupart des cas'?, une exigence d’audit des informations extra-financiéres par un organisme tiers
indépendant (OTI), témoigne de la volonté du législateur d’assurer la crédibilité de la déclaration
effectuée par l'entreprise, afin, i fine, d’éviter que les parties prenantes, auxquelles la déclaration est

adressée, ne soient trompées par des informations parcellaires, voire erronées.

Ainsi, les regles de reporting extra-financier integrent clairement I'approche externe de la
durabilité. Elles démontrent, en effet, que la durabilité constitue, au moins en partie, un outil de
communication de I'entreprise, supposant le développement d’instruments permettant a cette dernicre
de se montrer transparente vis-a-vis de ses engagements et de ses actions concrétes et favorisant, 7 fine,
son évaluation par les parties prenantes. Mais, comme le notent certains auteurs, cette analyse reste, en
réalité, incompleéte, la durabilité ne pouvant étre résumée a cette derni¢re fonction, en ce que la
durabilité « est elle-méme I'objet d'une communication de la part de l'entreprise, dont elle peut représenter une composante
parfois centrale. »197 Ces mémes auteurs relévent, en effet, a juste titre que « communiquer ¢’est tout a la fois
annoncer (i.e. informer) et faire savoir (i.e. promouvoir) » et que « les frontiéres entre disconrs éthique et discours
commercial on publicitaire (sont poreuses) »'98, 'un pouvant servir d’habillage a 'autre. Dées lors, face a un
risque d’instrumentalisation de la durabilité, autrement dit, d’un écart entre les discours et les pratiques,

une réponse juridique - parmi d’autres - a été apportée sous la forme des labels.

103 Résolution UE du 6 févtier 2013, 2012/2098 (INI), « Responsabilité sociale des entreptises : comportement tesponsable
et transpatent des entreptises et croissance durable » ; Résolution UE du 6 févtier 2013, 2012/2097 (INI), « Responsabilité
sociale des entreprises : promouvoir les intéréts de la société et ouvrir la voie a une reprise durable et inclusive »

104 C. com., art. L. 225-102-1, III
105 C. com., art. R. 225-105

106 C. com., art. L. 225-102-1, V : « Pour les sociétés dont le total du bilan on le chiffre d'affaires et le nombre de salariés excedent des seuils
fixcés par décret en Conseil d'Etat, le cas échéant sur une base consolidée, les informations figurant dans les déclarations mentionnées an I et an 11
Jont l'objet d'une vérification par un organisme tiers indépendant, selon des modalités fixcées par décret en Conseil d'Etat. Cette vérification donne
lien @ un avis qui est transmis aux actionnaires en méme temps que le rapport mentionné an deuxcieme alinéa de l'article 1. 225-100. »

107 MARTIN-CHENUT K. et TRICOT ]J.., « La loyauté des engagements : la RSE prise au mot par le droit », in La RSE
saisie par le droit. Perspectives interne et internationale, Actes du colloque de I'Université de Strasbourg, dir. MARTIN-CHENUT
K. et DE QUENAUDON R,, Editions A. Pedone, 2016, p. 364

108 ;i
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Paragraphe 11 : Un respect certifié par le recours aux labels

Les labels - terme repris de anglais et qui peut étre traduit littéralement par « étiquette » - sont
des instruments, de source publique ou privée, ayant pour finalité de distinguer et de promouvoir des
produits ou des services développés par des entreprises et se conformant a un certain nombre de
normes, elles-mémes fondées sur des criteres variables, de nature qualitative, environnementale ou
encore sociale. Parmi ces labels, 'on retrouve notamment la norme ISO 26000 qui correspond a des
lignes directrices qui, non seulement donnent la bonne conduite a suivre « pour tous cenx qui ont conscience
qu’un comportement socialement responsable et respectuenx: de 'environnement est un facteur clé de la réussite » mais qui,
« de plus en plus, (...) (sont appliquées) pour évaluer I'engagement des organisations en faveur du développement durable
ainsi que lenr performance globale. »%° Le label définit ainsi la responsabilité sociétale et environnementale
comme « La responsabilité d'une organisation vis-a-vis des impacts de ses décisions et activités sur la société et sur
Lenvironnement, se traduisant par un comportement éthique et transparent qui contribue an développement durable, y
compris a la santé et an bien-étre de la société ; prend en compte les attentes des parties prenantes ; respecte les lois en
vignenr tout en étant en cobérence avec les normes internationales de comportement ; est intégré dans l'ensemble de
Lorganisation et mis en wuvre dans ses relations »19. Un autre label, le label B-corp, permet de certifier qu’une
entreprise est une « B-corporation », celle-ci étant définie comme « des commerces qui répondent aux: plus hants
Standards de performance sociétale et environnementale, transparence et responsabilité, afin d’équilibrer profits et
vocation »11,

A travers ces exemples, 'on comprend que ces labels ne présentent pas uniquement des atouts
pour les pouvoirs publics mais également pour les entreprises « labellisées » : en effet, si pour les
pouvoirs publics, les labels représentent « un outil d’incitation des entreprises » a prendre des engagements en
faveur de la durabilité et a adopter des démarches vertueuses, « fout en se dotant des moyens d'évaluer et de
controler la maniere dont les entreprises se conforment a lenrs engagements », pour Pentreprise, il s’agit d” « un
instrument de mise en valenr de ses engagements », « le soutien et la garantie des pounvoirs publics an travers des dispositifs
de labellisation (étant) autant de gages de crédibilité et de lisibilite. »12 Le label permettant de certifier la
conformité des actes aux discours, dans cette logique, le reporting extra-financier devient en quelque

sotte « Lantichambre de I'obtention d'un label »13. Une fois labellisées, les entreprises pourront attester de

109 www.iso.org

110 ISO 26000 : 2.18 : traduit librement de l'anglais par CADET 1., « Chapitre 2. La norme ISO 26000 relative a la
responsabilité sociétale : une norme éthique ? », in Puissances de la norme (dir) LE GOFF J. et ONNEE S., EMS Editions,
2017

11 « Certified B Corporations are businesses that meet the highest standards of verified social and environmental
performance, public transparency, and legal accountability to balance profit and purpose », traduit librement par BARBIERIT
J.-B., L'ordre sociétaire, thése, L.G.D.J., 2021

112 MARTIN-CHENUT K. et TRICOT J., gp. cit., p. 378

113 CUZACQ N,, « Le nouveau visage du reporting extra-financier francais », Ren. sociétés, 2018, p. 347
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maniere crédible aupres du public et de leurs parties prenantes - donc de Pextérieur - de leur prise en
compte des enjeux environnementaux et sociaux, faisant ainsi de ces labels de véritables instruments de
la durabilité exzerne.

En prenant en compte ces attributs, il est possible de se demander si le récent statut de « société
a mission », créé par la loi PACTE!4) ne constituerait pas, lui aussi, une forme de label répondant a une
approche externe de la durabilité. Ne constituant pas une nouvelle forme sociale, la société a mission
correspond, en réalité, a une société commerciale a laquelle est rattachée une « mission », remplissant
essentiellement deux conditions préalables : s’étre dotée d’une raison d’étre statutaire et d’ « wn ou
plusienrs objectifs socianx et environnementaux que la société se donne pour mission de poursuivre dans le cadre de son
activité »15, et avoir créé un « comité de mission », organe interne a la société, chargé du suivi de la
mission, celle-ci pouvant étre entendue « aw sens quasiment premier : comme une oenvre messianigue » consistant
a « dépasser le simple intérét privé de la personne morale »16. La société a mission parait dés lors pleinement
s’'inscrire dans le cadre de ’économie sociale et solidaire, et pourrait en ce sens ¢tre rapprochée de
modeles étrangers, tels le statut de « Benefit Corporation »'17, société commerciale dont le but est, dans
I'Etat de New York, « d’engendrer du bien public »!18. Ces éléments tendent a confier au statut de
« société a mission » un rang supérieur a celui de simple label : il s’agirait d’un véritable nouveau modele
de société, chargé d’oeuvrer a l'intérét général. Mais, il convient toutefois de rappeler que les auteurs du
rapport Notat-Senard!!? - rapport afférent a la loi PACTE et a Porigine du statut de société a mission -
considéraient que « [excpression de l'intérét général demenre du ressort de la Loi w129, ce qui permettrait des lors
d’écarter toute comparaison avec la « Benefit Corporation ». S’il peut par conséquent paraitre difficile
d’appréhender avec certitude la société a mission - véritable nouveau modéle de société relevant de
I’économie sociale et solidaire ou simple label - | les auteurs semblent toutefois majoritairement pencher
du c6té de la seconde approche, en relevant que « /a société a mission est une simple société commerciale avec une
raison d’étre »121, qui bénéficie, en outre, « d'une sorte de label »'22, ou, de manic¢re moins ambigué, qu’ « Ax

final, il ne s’agit pas d'une nonvelle forme sociale, mais d’un simple label »23.

114 Toi n°2019-486 du 22 mai 2019, art. 176, codifié aux articles L. 210-10 a L. 210-12 du code de commerce
115 C. com., art. L. 210-2, 2°

116 BARBIERLI J.-B., L'ordre sociétaire, thése, 1.G.D.J., 2021, p. 391

117 3 ne pas confondre avec le label de « B-corporation »

118 N.Y. Bus. Corp. Law §§ 1701-1709 (2013), spéc. § 17006 : « Every business corporation shall have a purpose of creating general public
benefit », traduction libre par BARBIERI J.-B., ap. cit., p. 392

119 NOTAT N. et SENARD J.-D., L'entreprise, objet d'intérét collectif, 9 mars 2018,
120 NOTAT N. et SENARD J.-D,, op. cit., p. 38

121 BARBIERI J.-B., 0p ¢it., p. 393

122 Gbid,

123 COZIAN M., VIANDIER A., DEBOISSY E, Droit des sociétés, LexisNexis, 34e éd., 2021, p. 28
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Conclusion du Chapitre :

Ainsi, qu’elle se manifeste par la sanction ou I'affichage du respect des enjeux liés au développement
durable et a la protection sociale, l'existence d'une conception externe de la durabilité apparait de
maniere évidente et maintient ainsi I'interrogation quant a la possible polysémie du terme de durabilité.

Pour répondre a celle-ci, encore faut-il s’intéresser a I'existence d’une durabilité znterne.

Chapitre 2 : La durabilité zuterne : entreprise appelée a étre durable

St historiquement, le concept sous-jacent a la notion de durabilité s’est donc développé dans un
sens externe a lentreprise, celle-ci étant appelée a se conformer, d’une manicre vérifiable depuis
Pextérieur, aux exigences du développement durable, il a connu, en paralléle, - essentiellement a partir
de la seconde moitié du XXe siecle - un développement dans un sens interne a l'entreprise, celle-ci
¢tant alors appelée a adopter un modéle capable d’assurer une durabilité qui lui est intrinseque. Un
auteur a parfaitement résumé le mouvement en indiquant que « Ce #'est donc plus l'entreprise qui doit se

conformer an développement durable, mais bien le développement de I'entreprise lui-méme qui doit étre durable. »24

Si Ton s’intéresse plus particuliecrement a cette seconde approche de la durabilité, force est de
constater que ses origines ne peuvent étre trouvées en droit, mais que ce sont, en réalité, les sciences
économiques et de gestion qui ont contribué a son émergence progressive (Section 1). En effet, ce
n’est que plus récemment que le droit a commencé a mettre en avant une durabilité interne a
Pentreprise, et ce, essentiellement a travers la promotion d’un mode¢le garantissant la pérennité de

Pentreprise (Section 2).

Section 1 : Une construction graduelle par les sciences économiques et de gestion

Si Iindustrialisation du monde occidental, a partir du XIXe siecle, a emporté, notamment pour
les Btats-Unis, « /a plus importante période de développement économique de toute I'histoire de Ihumanité w125, elle
s’est également accompagnée de nombreuses externalités néfastes en matiere sociale et
environnementale. En réaction a un capitalisme percu comme effréné et de plus en plus prédateur, une
littérature managériale - essentiellement américaine - a émergé a partir des années 1930 promouvant une
évolution des finalités de 'entreprise afin de compenser ces exces : entreprise a progressivement été

appelée a dépasser la vision réductrice de 'entreprise-profit, dont le role sociétal se limite a réaliser du

12¢ BARBIERI J.-B., « La Corporate sustainability », RDA, nov. 2021, p. 101

125 ZINN H., Une histoire populaire des Ftats-Unis, de 1492 a nous jours, Marseille, Agone, 2002. Traduction de : A Pegple History
of the United States. 1492 to Present, New York, HarperCollins Publishers, 1999, cité par LEPINEUX F, ROSE I,
BONANNI C. et HUDSON S., La RSE. La responsabilité sociale des entreprises, Dunod, 2016, p. 11
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profit, afin de prendre en compte dans son modele de gestion des objectifs d’intérét général. La théorie
de « Pentreprise citoyenne » incarne particulicrement ce changement progressif de paradigme (§1).
Plus récemment, a travers le développement de théories économiques, en particulier de la stakeholders
theory ct de la théorie de triple bottom line, s’est imposée I'idée selon laquelle le réle sociétal de

Ientreprise constituerait un instrument de mesure de sa performance et donc de sa propre « durabilité »

§2).

Paragraphe I : I’émergence historique de « 'entreprise citoyenne »

L’idée de « Ientreprise citoyenne » n’est pas nouvelle. En effet, le fait que Pentreprise doive se
comporter de maniere morale peut notamment trouver ses sources dans la philanthropie américaine de
la fin du XIXe siccle et du début du XXe siecle, en particulier auprés de Andrew Carnegie (1835-1919),
grand industriel et auteur de « I’Eangile de la Richesse »26, article dans lequel il soutenait déja qu’un
business leader qui a réussi doit employer le surplus de ses revenus « @ ce gui lui parait le plus propre a procurer
a la communanté de bienfaisants résultats », « Le riche qui comprend ainsi ses devoirs (devenant), par le fait, simple
mandataire de ses fréres moins fortunés »27.

A la méme époque émerge progressivement une doctrine économique professant un
changement du paradigme des businessmen, c’est-a-dire des hommes d’affaires, appelés a davantage
prendre en considération les enjeux sociaux et environnementaux entourant leurs activités. Déja
présente en arri¢re-plan d’un certain nombre d’articles universitaires américains publiés a partir de la fin
du XIXe siecle, - notamment ceux de Wallace B. Donham (1877-1954), doyen de la Harvard Business
School et auteur d’un grand nombre d’articles publiés dans la Harvard Business Review au sein
desquels il théorisait notamment I'importance de la business ethics (I'éthique des affaires), centre de
gravité du management, tout en dénoncant « /Zrresponsabilité des businessmen face a leurs devoirs envers la
société »128 - cette vision renouvelée de Ientreprise et de son réle dans la société connait un regain
particulier a travers le courant « Business and Society » dont les adhérents, « Partisans de [insertion de
Lentreprise et du monde des affaires dans la société, et favorables a des préoccupations de cobésion sociale »2°,
promeuvent I'idée selon laquelle I'entreprise, au-dela de ses velléités a réaliser du profit, est appelée, en
sa qualité de membre a part entiere de la société, a étre au service de l'intérét général. Les travaux
d’Adolf A. Merle et Gardiner G. Means - consacrés dans leur ouvrage phare « The modern corporation and

private property » (1932) - ont certainement contribué a voir se développer cette nouvelle approche de

126 CARNEGIE A., L’Eﬂaﬂgi/e de la Richesse, Librairie Fischbacher, 1891 (gallica.bnf fr), Traduction de : « The Gospel of
Wealth », North American Review, 1889

127 ibid., p. 28

128 DONHAM B. W, cité par LEPINEUX F, ROSE J.-J., BONANNI C. et HUDSON S., Lz RSE. La responsabilité sociale des
entreprises, Dunod, 2016, p. 30

129 FAMILY R., op. it
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Pentreprise : face au constat d’un accroissement conséquent de la taille des grandes entreprises et d’'une
dispersion grandissante du capital, les auteurs ont innové en appelant a dissocier le pouvoir du
management et le droit de propriété des actionnaires (« Le divorce entre la propriété et le contrile modifie le
processus et engendre une nonvelle forme d'organisation économique de la société. »130). Donnant ainsi naissance au
métier de manager, cette thése emporte une nouvelle conception de la responsabilité de 'entreprise et de
ses dirigeants a I’égard de la société, ceux-ci étant ainsi appelés a « développer des normes fondées sur des
valenrs et ['éthique pour déjoner les décisions arbitraires des actionnaires »31.

S’inscrivant au coeur du mouvement « Business and Society », Howard Bowen (1908-1989)
apparait certainement comme le principal théoricien de lentreprise citoyenne. Son ouvrage
programmatique « The Social Responsibilities of Businessmen »32, considéré par certains auteurs comme
« Louvrage fondatenr de la RSE »133, a pour originalité de préciser trés concretement le mode opératoire
permanent de la responsabilité sociale des « hommes d’affaires » a travers quinze items (p. ex. : respect
des droits humains, investissement responsable, limitation de I'utilisation des maticres premicres et des
énergies non renouvelables, protection de 'environnement...) comprenant, pour la plupart, entre trois
et six rubriques et recouvrant Pentiereté du champ d’action d’une entreprise, celle-ci devant chercher a
étre performante dans le plus grand nombre possible de ces domaines. Le tout accompagné de deux
contraintes fondamentales s’appliquant a la gestion et a la direction de toute entreprise, a savoir
I'obligation pour le dirigeant de faire prévaloir sur son systeme de valeurs personnel le respect des
normes régissant environnement ou agit son entreprise, ainsi que I'inversion de la théorie de la main
invisible d’Adam Smith, la poursuite du bien commun étant vue comme la condition préalable au
maintien de la libre entreprise, et non I'inverse.

A travers ces exigences progressivement mises a la charge des entreprises, 'on percoit, surtout
des le milieu du XXe siecle, un changement dans la perception de ces dernicres, de plus en plus
appréhendées comme des citoyens ordinaires dans la société, tenues au respect de certaines regles
minimales mais fondamentales. L’entreprise devient en quelque sorte « wn citoyen comme un autre », ce
statut de « sujet dans la cité » justifiant qu’il soit « appréhendé et traité comme tout sujet »34. Cette approche a
dailleurs perduré a travers le temps et se retrouve encore aujourd’hui au coeur des différentes mesures
et obligations imposées aux sociétés actuelles. En effet, analysant les contraintes nouvelles s’imposant

aujourd’hui aux sociétés, le Professeur Hervé Lécuyer résume parfaitement cette réalité : « Awu fond, les

130 Traduit par : LEPINEUX E, ROSE J-J., BONANNI C. et HUDSON S., La RSE. La responsabilité sociale des entreprises,
Dunod, 2016, p. 28

131 FAMILY R., op. cit.
132 BOWEN H., The Social Responsibilities of Businessmen, Harper and Brothers, 1953

133 LEPINEUX E, ROSE J.-J., BONANNI C. et HUDSON 8., La RSE. La responsabilité sociale des entreprises, Dunod, 2016, p.
33

13 LECUYER H., « Rapport de synthése », in Les nonvelles contraintes des sociétés, Actes du colloque de I'Université d’Aix-
Marseille, dir. BRIGNON B. et GROSSI 1., Joly Editions, 2018, p. 185
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attentes nonvelles, a ['égard des sociétés, sont sonvent ces attentes-la qu’on définit a I'égard de tout sujet de droit dont on
attend, an minimum qu’il se comporte en bon pere de famille et dont on espére qu’il tende vers une perfection, en soi

inaccessible. »135

Paragraphe 11 : .a consécration récente de ’entreprise « durable »

Ce changement de paradigme, progressif mais constant, en faveur d’une entreprise citoyenne a
permis le développement subséquent d’un certain nombre de théories économiques offrant de
nouveaux cadres d’étude de Ientreprise et de son activité : si par la théorie des parties prenantes
(« stakeholders theory »), est affirmée I'image d’une entreprise s’inscrivant dans un environnement
économique et social auquel elle contribue en tant que membre actif (A), par la théorie de la tréiple
bottom line, est avancée I'idée selon laquelle ce réle sociétal nouvellement promu de I'entreprise, est

susceptible de constituer un instrument de mesure de la performance de cette derniere (B).

A.  La stakeholders theory : Tentreprise enracinée dans son environnement

Rencontrant un grand succes dans la littérature managériale a partir de la seconde moitié du
XXe siecle!30, la « théorie des parties prenantes » (« stakeholders theory » dans sa langue d’origine), fondée
sur une exigence de dialogue et de gouvernance d’entreprise participative et collective, prone la prise en
compte par lentreprise de ses parties prenantes, de ses stakeholders (littéralement de ses « porteurs
d’enjeux », ou encore « porteurs d’intéréts »137). Trouvant ses origines dans les sciences de gestion, la
théorie vise de maniere pragmatique a déterminer les conditions d’une bonne gestion d’entreprise et le
role que doivent y jouer les dirigeants. Ainsi, quelle que soit sa forme, une entreprise devrait étre gérée
en dépassement du seul intérét des actionnaires, en prenant en considération les intéréts des parties
prenantes de Pentreprise.

La stakeholders theory s’affirme ainsi en opposition a la shareholder primacy (la « primauté des
actionnaires »), théorie dominante dans les milieux économiques jusqu’a la premicre moitié du XXe
siecle et fondée, pour sa part, sur un droit de propriété exclusif de I'actionnaire. En effet, si, comme I'a
noté R. E. Freeman, « L'évangile a été longtemps celui de l'actionnaire qui détenait tous les droits sur l'entreprise qui
était sa propriété (...) (et non) pas celui de la responsabilité »'38, équilibre s'est modifié au fil des ouvrages

romouvant un renouvellement de la conception du management!3, entreprise étant de plus en plus
g 5

135 Gbid.
136 notamment 'ouvrage fondateur : FREEMAN R. E., Strategic Management : A Stakebolder Approach, Boston, Pitman, 1984
1357 TREBULLE FE-G., « Stakeholders theory et droit des sociétés (premiere partie) », BJS, 20006, p. 1137

133 FREEMAN R. E., op. ot traduit par LEPINEUX E, ROSE J-J, BONANNI C. et HUDSON S., Iz RSE. La
responsabilité sociale des entreprises, Dunod, 2016, p. 53

139 notamment les travaux précités de Berle et Means qui, les premiers, ont mis en lumiere cette structute existante
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appelée a traiter actionnaire comme un « porteur d’enjeu » ordinaire, dont la primauté s’est alors
retrouvée écartée face a la concurrence de nombreuses autres parties prenantes. Comme le note des
auteurs, « Refuser I'évangile du droit de propriété exclusif de ['actionnaire était le germe de ce changement : le
stockholder (actionnaire) perd le droit absolu qu’il détenait dés lors qu’il n'est plus qu'un stakeholder parmi les
antres. »140

La notion de « parties prenantes » a toujours été difficile a définir : « Une chose est d’affirmer, (...),
que les parties prenantes doivent désormais étre prises en compte, une autre sera de les définir »'41, a ainsi pu écrire C.
Malecki. Désignant au départ « fout groupe d’individus ou tout individu qui pent affecter ou étre affecté par la
réalisation des objectifs organisationnels »142, la définition des parties prenantes a évolué pour englober plus
largement une personne ou une organisation ayant un intérét ligitime dans un projet on une entité'*3 ou encore « foutes
les personnes dont les droits et intéréts penvent étre affectés par les décisions de l'entreprise »#4, certains auteurs en
proposant méme une liste!4>. Une typologie est parfois proposée entre parties prenantes de premier
rang et parties prenantes de second rang, les premicres étant directement affectées par les décisions de
Pentreprise (clients, consommateurs, fournisseurs, sous-traitants, investisseurs, concurrents) tandis que
les secondes ne le seraient qu’indirectement (population locale, organisations non gouvernementales
(ONG), associations, collectivités territoriales, Etats)!46.

Quoiqu’il en soit, en appelant entreprise a ne plus se fier exclusivement a l'intérét de ses
actionnaires mais a prendre plus globalement en compte l'intérét de ses parties prenantes, la stakeholders
theory part du constat que Pentreprise ne peut étre réduite a la seule poursuite du profit mais qu’elle
s’inscrit, en réalité, plus largement dans un systeme économique et social auquel elle contribue et dont
elle tire également profit. Comme l'explique le Professeur F-G. Trébulle, la « Stakeholders Theory
Sfournit une réponse stimulante a l'interrogation sur l'ouverture de la gestion des entreprises an-dela de la senle recherche de
profit ; elle impose aux dirigeants de prendre en compte la diversité des intéréts liés a lactivité sociale. »%7 Un tel
changement de conception d’une bonne gestion d'entreprise tend a rappeler que celle-ci se doit

fondamentalement d’étre enracinée dans lenvironnement qui 'entoure, comme le note le méme

140 LEPINEUX F, ROSE J.-J., BONANNI C. et HUDSON S, op. ¢it., p. 54
14 MALECKI C., Responsabilité sociale des entreprises, Perspectives de la gonvernance d'entreprise durable, 1.G.D.J., 2014, p. 279
142 FREEMAN R. E., op. ¢it.., traduit par MALECKI C., op. cit., p. 279

143 Cf, TREBULLE E-G., op. cit., spéc. N°2, p. 1338 : « toute personne qui subit les conséquences de lactivité de entreprise
et dont I'action peut avoir un effet sur elle »

144 Rapport sut la gouvernance d’entreprise durable, (2020/2137(INI)), 2 déc. 2020, Pascal Durand, cons. 26

145 MALECKI C., op. cit., p. 280 : « I/ s'agirait des actionnaires, des investisseurs, des salariés, des consommatenrs, des fournissenrs, des
prétenrs, des associations, des clients, des sous-traitants, des organisations non gonvernementales, de I'Eltat, des collectivités territoriales, on encore de
la société au sens large ou méme de l'environnement an sens large. »

146 Cf. FAMILY R., op. ait

147 TREBULLE E-G., gp. ¢it., §1, p. 1337
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auteur : « Toute société, forte des particularités inhérentes a sa nature, est enracinée dans un environnement, un milien
dont elle ne pent prétendre faire abstraction. » 48

En adoptant le point de vue de I'entreprise, appelée a s’inscrire dans son environnement socio-
économique, et des modalités de sa bonne gestion, cette théorie consiste a proposer un modele de
durabilité intrinseque a Pentreprise, celle-ci étant désormais appelée a démontrer un développement qui
se doit d’étre lui-méme durable. En ce sens, la stakeholders theory doit étre considérée comme une étape

dans la construction d’une durabilité nterne a I'entreprise.

B.  La #riple bottom line : le role sociétal de I'entreprise, facteur de sa performance

Une étape supplémentaire dans la construction de cette durabilité interne peut étre trouvée sous
les traits de la théorie de la #iple bottom line, développée par I’économiste anglais John Elkington dans
son célebre ouvrage de 1998149, Par la #rple bottom line (en francais « triple résultat », « triple
performance » ou encore « triple bilan »), 'auteur a transposé au niveau de 'entreprise le concept de
développement durable, défini, pour rappel, comme « /le développement économique qui permet de satisfaire les
besoins de la présente génération sans compromettre la capacité des générations futures a satisfaire lenrs propres besoins.
»150 Elle consiste, en effet, a encourager I'entreprise a prendre en compte conjointement I’économie, le
social et 'environnement et a évaluer sa performance a I'aune de ces trois piliers du développement
durable, dont la gestion s’impose a elle : la performance économique (ou financiére) consiste a mesurer
Ientreprise au regard des moyens tant financiers qu’extra-financiers mis a sa disposition, tels la
confiance, la réputation, I'image, la fidélité et la contribution au développement économique de la zone
d’implantation ; la performance sociale analyse les conséquences sociales de I'activité de entreprise sur
I'ensemble de ses parties prenantes : salariés'>!, employeur!®2, fournisseurs!>3, consommateurs!>* et
associés!>> ; enfin, la performance environnementale permet de mesurer les impacts de lactivité de
Pentreprise et de sa production sur la consommation des ressources, la production de déchets, les

émissions polluantes, le maintien de I’écosysteme. ..15.

148 TREBULLE E-G., « Stakeholders Theory et droit des sociétés (seconde partie) », BJS, 2007, p. 7

1499 ELKINGTON J., Cannibals with forks : the triple bottom line of 215t century business, New Society Publishers, 1998

150 Rapport Brundtland, Commission mondiale sur 'environnement et le développement des Nations Unies, 1987
15V FAMILY R., ap. cit. : « (conditions de travail, rémunération, absence de discrimination, avantages sociaux;, conditions de sécurité) »
152 4bid. - « (conditions financiéres, faveur accordée a ['expression et an dialogue, gestion des conflits d’intéréts) »

153 4bid. : « (qualité des produits, conditions de travail, respect des normes) »

154 ibid. : « (informations relatives aux produits, sécurité des produits, image des produits) »

155 4bid. - « (politique de distribution d'actions gratuites, de distribution de dividendes) »

156 Cf. 7bid.
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La transposition du développement durable a la gestion d’entreprise a travers 'analyse de ces
trois dimensions permet de faire pencher un peu plus la balance vers une logique de durabilité interne a
Ientreprise : en effet, en évaluant la performance globale d’une entreprise a 'aune de ces trois piliers, la
triple bottom line amene a son paroxysme I'idée selon laquelle Pentreprise, au-dela de son obligation d’agir,
du point de vue de Pextérieur, en conformité avec les préoccupations du développement durable, est
tenue de présenter un modele favorisant une durabilité qui lui est propre. Comme le résume a juste titre
R. Family : « La contribution de John Elkington a achevé la promotion du role sociétal de I'entreprise jusqu'a en faire
un instrument de mesure de sa performance. »'>7

Dans la lignée de 'ouvrage de John Elkington, d’autres auteurs ont préconisé 'adoption par les
entreprises de véritables modeles de gestion permettant d’assurer une durabilité intrinseque de ces
derni¢res : insistant sur l'importance d’une orientation du management vers la
« durabilité » (sustainability), certains auteurs anglo-saxons ont ainsi recommandé aux entreprises
d’adopter un modele, non pas « techno-centrique », ni méme « éco-centrique » (au sens d’écologique),
mais plutot axé sur la durabilité (« Swustaincentric »), sorte de synthése entre ces deux extrémes!>s. La
transposition a 'entreprise des exigences liées au développement durable a franchi un cap lorsqu’en
2002, la Corporate sustainability (durabilité des entreprises) a été définie comme celle qui « remplit les besoins
des parties prenantes directes et indirectes de lentreprise (associés, salariés, clients, activistes, etc.), sans compromettre sa
capacité a assurer les besoins des futures parties prenantes »159, reprenant ainsi clairement la définition du

développement durable posée par le rapport Brundtland en 1987.
Si historiquement, la durabilité interne a lentreprise constitue donc une création progressive des
sciences économiques et de gestion, son appréhension par le droit, tant au niveau interne qu’au niveau

européen, est plus récente.

Section 2 : Une résurgence en droit : Pexigence de pérennité de ’entreprise

Traduite juridiquement, cette seconde approche de la durabilité a, pour P'essentiel, pris les traits
d’une dénonciation du court-termisme des actionnaires et des dirigeants (§1) et, en parall¢le,
d’une promotion d’'un modele orienté vers le long-terme, garantissant ainsi la pérennité de

Pentreprise (§2)

157 7bid.

158 GLADWIN T. N.,, KENNELLY ]J. J. and KRAUSE T.-S., « Shifting Paradigms for Sustainable Development :
Implications for Management Theory and Research », The Academy of Management Review, vol. 20, oct. 1995, p. 874, spéc. p.
880 et s., cité par BARBIERI J.-B., « La Corporate sustainability », RDA, nov. 2021, p. 101

159 « corporate sustainability can accordingly be defined as meeting the needs of a firm’s direct and indirect stakeholders (such as sharebolders,
employees, clients, pressure groups, communities, etc.), without compromising its ability to meet the needs of future stakeholders as well »,
DYLLICK T. et HOCKERTS K., « Beyond the Business Case for Corporate Sustainability », Business Strategy and the
Environment, mars 2002, p. 130, spéc. p. 131, traduit librement par BARBIERI J.-B., op. cit., p. 101
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Paragraphe I : Identification du mal : le court-termisme des actionnaires et des dirigeants

La crise financiere qui a bouleversé ’économie mondiale a partir de 2008 a donné lieu a une
remise en question du modele de gestion des entreprises, considéré comme ayant contribué au désastre.
A particuliecrement été pointé du doigt le court-termisme supposé des actionnaires et des dirigeants,
davantage attirés par des échéances proches et 'obtention rapide de résultats que par la viabilité de leur
société. En effet, comme le rappelle le Professeur Benoit Lecoutt, « /s instances décisionnelles, qu’il s'agisse
des dirigeants exécutifs on des organes d'administration, ont en tendance a donner la priorité a la maximisation a conrt
terme des profits réalisés par les investissenrs, cela an détriment de l'intérét a long terme de leur société. »'°0 Face a un tel
constat, plusieurs rapports ont été commandés, tant au niveau interne qu’au niveau communautaire, afin
de déterminer a la fois 'ampleur et les origines du probleme.

C’est ainsi que le rapport remis le 9 mars 2018 par Nicole Notat et Jean-Dominique Senard a
quatre ministres frangais!o! et portant sur Uentreprise et intérét général, a fait le constat dun « court-
termisme et (d'une) financiarisation (pesant) sur la vie de lentreprise »192. Méme son de cloche au niveau
européen ou, dans le cadre de linitiative en faveur d’une gouvernance d’entreprise durable, la
Commission européenne a publié¢ en juillet 2020 une étude élaborée par le cabinet d’audit Ernst and
Young sur les devoirs des dirigeants et la gouvernance d’entreprise durable!®3. Dans sa section 3.1 (« 3.1
Short-termism in EU corporate governance »), 'étude met en évidence ce qui apparait, selon elle, comme
étant au coeur des problématiques de durabilité, a savoir le « court-termisme » dans la gouvernance des
entreprises, qui serait particulierement présent au sein des sociétés cotées. Elle identifie ce probleme
essentiellement au moyen d’indicateurs économiques, en particulier en examinant I’évolution de la part
des bénéfices nets des sociétés cotées utilisés par celles-ci pour payer leurs actionnaires (sous forme de
dividendes ou de rachats d’actions) par rapport a 'évolution de la part de ces bénéfices nets utilisés
pour créer de la valeur a long terme au sein de entreprise, que ce soit par le biais d’investissements en
infrastructure, en formation des salariés, en recherche et développement ou en développement
durable!¢4. I’idée sous-jacente étant que lorsque les entreprises utilisent leur bénéfice net, elles doivent

arbitrer entre la rémunération de leurs actionnaires et des investissements a long terme, de sorte que le

160 LECOURT B., « Devoirs des dirigeants et gouvernance a long terme des sociétés : publication d'une étude par la
Commission européenne », Ren. sociétés, 2020, p. 649

161 Rapport Notat-Senard remis aux Ministres de la Transition écologique et solidaire, de la Justice, de I’Economie et des
Finances, du Travail, « L’entreprise, objet d’intérét collectif », 9 mars 2018

162 3bid., p.3
163 EY et Commission européenne, « Study on directors’ duties and sustainable corporate governance », juillet 2020

164 ibid., 3.1.1.1. : « Short-termism can be assessed by looking at the evolution of the amount of net corporate funds being used for pay-outs to

shareholders (in the form of dividends or shares buybacks) compared with the evolution of the amount used for the creation of value over the life
cycle of the firm, namely through investment in infrastructure, workers training, Research and Development (R&»D), and investments in
sustainability. », p. 9, traduit librement
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constat d’une augmentation des distributions de dividendes impliquerait nécessairement une diminution
d’autant des ressources disponibles pour investir, compromettant 7z fine la croissance de la productivité.
Or, le constat fait par étude a partir de données recueillies dans 16 pays (15 Etats membres +
Royaume-Uni) est celui d'une forte hausse des versements effectués aux actionnaires, multipliés par 4 au
cours de la période 1992-2018, passant de moins de 1% des revenus en 1992 a pres de 4% en 2018,
tandis que le ratio des investissements en CAPEX et en recherche et développement (R & D) par
rapport aux revenus nets est en baisse depuis le début du XXle siecle!6. I.’étude EY et la Commission
européenne en déduisant un probleme de court-termisme dans la gouvernance des entreprises.

Partant de ce constat, les différents rapports se sont attelés a en rechercher les causes. Parmi
celles-ci, le rapport Notat-Senard a notamment mis en avant le fait que les détenteurs provisoires de
capital, en particulier les capital-investisseurs, fréquemment retrouvés aujourd’hui au sein des sociétés,
n’ont plus grand chose a voir avec la figure de I’associé telle que pensée par le Code civil de 1804166, En
effet, aspirant quasi-exclusivement a rentabiliser leurs investissements sous la forme d’une plus-value de
cession des titres recus en échange de leurs apports, ces intermédiaires financiers sont conduits a
spéculer sur les cours et a ne conserver les titres que sur une courte durée. Face a cette pression
grandissante des investisseurs, les dirigeants d’entreprise ont été amenés a prendre des mesures visant a
dégager des bénéfices importants, quand bien méme ces mesures contrarieraient la viabilité de leur
entreprise : « La valorisation d'une entreprise dépendant de 'anticipation de bénéfices futurs, certains dirigeants ont
alors pris des mesures court-termistes (licenciements, baisse momentanée des investissements et donc des amortissements)
pour faire croire a wune augmentation tendancielle des bénéfices. »1¢7 Incités par les actionnaires a investir
prioritairement dans des projets a court terme, présumés étre rentables, les dirigeants d’entreprise se
montreraient ainsi réticents a favoriser les projets a long terme, mal percus par les investisseurs du fait
de leur cout et de leur répercussion sur le montant des dividendes percus en fin d’exercice. En ce sens,
une étude américaine publiée en 2016 a révélé que les trois quarts des dirigeants des sociétés cotées
renongaient a tout investissement opportun sur le long terme dés lors qu’il était susceptible, méme sur
un seul trimestre, d’avoir des incidences négatives sur les résultats financiers!os. Cette cause du court-
termisme des dirigeants d’entreprise a également été mise en avant par ’étude EY, pointant notamment
du doigt des investisseurs de plus en plus déconnectés de la vie de la société (investisseurs
institutionnels) ou qui raisonnent a court terme et cherchent a maximiser leur gains (activistes), la
publication trimestrielle d’informations financicres et la pratique systématique du « benchmarking » de

leurs performances financiéres renforcant ces tendances. Le rapport Notat-Senard allant jusqu’a parler

165 4bid., p. vi
166 Rapport Notat-Senard, gp. ¢it., p. 3

17 LECOURT B., « Les sociétés commerciales et la culture du long-termisme » in
Mélanges en ’bonneur du Professenr Suzanne Carval, 1.G.D.]J., 2021, p. 534

168 www.theatlantic.com/business/archive/2016/12/short-term-thinking/511874/, cité par LECOURT B., gp. cit., p. 536
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de « dictature » du court-terme et des résultats financiers et de « prise de pouvoir par les
actionnaires »1069,

A c6té de la recherche de rendement par les actionnaires, ’étude EY a également relevé d’autres
causes du court-termisme des dirigeants d’entreprise, parmi lesquels l'on peut relever : une
interprétation trop restrictive du devoir de 'administrateur, dont il n’est pas attendu qu’il identifie et
atténue des risques relatifs a la durabilité, dans 'ordre interne comme externe, et de I'intérét social qu’il
doit promouvoir, principalement déterminé par la primauté de I'actionnaire ; I'absence de stratégie de
durabilité dans la société, par la détermination d’objectifs liés a des criteres RSE ou, lorsqu’il en existe
une, le manque d’ambition dans les objectifs fixés ; la rémunération des conseils d’administration par le
versement en actions favoriserait le court-termisme et la référence a des criteres RSE ne serait pas
encore suffisamment développée!”0. D’apres EY, ces causes du court-termisme prendraient elles-mémes
racines dans les insuffisances des cadres réglementaires et les pratiques du marché, d’ou la nécessité

d’interventions législatives.
Précisément, face a Pampleur du probléme court-termiste dans la gouvernance des entreprises
et la multitude de ses nombreux facteurs, un modele de gouvernance tourné vers le long terme a

progressivement été promu, tant au niveau interne qu’au niveau européen et international.

Paragraphe II : Solution au mal : promouvoir une vision a long terme de I'entreprise

La promotion d’une viabilité¢ a long terme de I'entreprise est logiquement allée de pair avec la
dénonciation des travers du court-termisme et est donc essentiellement apparue au lendemain de la
crise de 2008. Dés 2010, un rapport de PONU, incitant les entreprises se situant au bas de la
« sustainability pyramid » 71 a se conformer davantage a l'objectif de « durabilité » (« sustainability »), a
défini la Corporate sustainability comme « a company’s delivery of long-term value in financial, social, environmental
and ethical terms »72; visant de la sorte un idéal de pérennité du modele commercial de Pentreprise,
prenant en compte des exigences environnementales, sociétales et morales!”3. Plus tard, en 2013, la
Commission européenne a publié un Livre vert sur « Le financement a long terme de I'économie enropéenne »\7+
dans lequel, afin de relancer I’économie, elle a notamment préconisé le développement des

investissements sur le long terme, donc la formation d’un capital pérenne au sein des entreprises.

169 Rapport Notat-Senard, gp. ¢it., p. 3

170 EY et Commission européenne, « Study on directors’ duties and sustainable corporate governance », juillet 2020, p. vi
1V ONU, « Blueprint for corporate sustainability leadership », p. 1

172 4bid., p. 5

173 Cf., BARBIERI J.-B. : « La Corporate sustainability », RDA, nov. 2021, p. 101

174 Commission européenne, Livre vert, « Le financement a long terme de I’économie européenne », COM(2013) 150 final
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Plus récemment encore, a été publiée la directive sur « /engagement a long terme des actionnaires »
dans les sociétés cotées, apportant un bouleversement dans la conception européenne du droit des
sociétés en confirmant la pérennité comme nouveau paradigme a suivre par les actionnaires eux-meémes
2 « L'engagement concret et durable des actionnaires est l'une des pierres angulaires du modéle de gonvernance des sociétés
cotées, qui repose sur l'équilibre des pouvoirs entre les différents organes et les différentes parties prenantes. Une plus
grande implication des actionnaires dans la gouvernance d’entreprise est un des leviers pouvant contribuer a améliorer les
performances tant financiéres que non financiéres des sociétés, notamment en ce qui concerne les facteurs environnementanx,
socianx et de gouvernance »'7>. En ce sens, I'Institut frangais de gouvernement des entreprises a proposé
une définition de Pactionnaire de long terme comme étant celui qui ne cherche pas systématiquement
une immédiate plus-value, mais qui s’intéresse a l'activité de entreprise sur une durée correspondant a
un cycle d’exploitation allant de deux a cing ans, selon le domaine d’activité!’¢, faisant dire au
Professeur Benoit Lecourt que « lactionnaire de long terme est donc celui qui instanre de maniére durable nne
relation de confiance avec la société. »'77 Le but final de la directive est évidemment de promouvoir une
durabilité intrinseque a entreprise (le texte emploie méme le pléonasme de « pérennité a long terme ») en
mettant fin aux velléités court-termistes (avérées ou non) des actionnaires, présumés contrarier les
intéréts de lentreprise. Comme le résume ce méme auteur, « La promotion de la viabilité a long terme de la
S0ciété est alors désormais un nouvel objectif européen. »\78

Plus tard, la communication du 11 décembre 2019 relative au Pacte vert pour ’Europe a
expressément mentionné que « /a durabilité |...] devrait étre intégrée dans le cadre de la gouvernance d’entreprise,
car nombrenses sont les entreprises qui se focalisent encore trop sur les performances financiéres a court terme, an détriment
de lenr développement a long terme et de lenr durabilité »'7. De nouveau est promue I'idée d’'une pérennité
intrinséque a 'entreprise. Dans le cadre de I'initiative amorcée en 2020 en faveur d'une gouvernance
d’entreprise durable, partie intégrante du train législatif du Pacte vert, cette durabilité interne a pris les
traits d’une prise en considération accrue des parties prenantes!8 que ce soit par leur identification et la
« gestion des risques pesant sur la société »'81, comme par une plus grande intégration dans le processus
décisionnel des entreprises'®2, I'idée étant d’atténuer de la sorte les incidences négatives du court-

termisme de certains actionnaires.

175 Directive n°2017/828 du 17 mai 2017 en vue de promouvoit 'engagement a long terme des actionnaires, dite directive
SRD 1I, cons. 14

176 Institut francais de gouvernement des entreprises, Le 70l et la responsabilité de l'actionnaire de long terme, mai 2015, V.
LECOURT B, gp. ¢it., p. 535

177 LECOURT B, op. cit., p. 535

178 LECOURT B, gp. ¢it., p. 533

179 Communication de la Commission, « Le Pacte vert poutr I’Europe », Com 2019(640), 11 déc. 2019, p. 20

180 Commission européenne, « Sustainable corporate governance initfiative — Summary report — public consultation », juillet 2021
181 bid., p. 5 1 « To manage the risks for the company in relation to stakeholder interests »

182 bid., p. 4
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Ainsi, ces textes européens vont tous dans le méme sens, a savoir celui d'une nouvelle stratégie
imposée aux entreprises, essentiellement tournée vers le long terme, leur permettant d’adopter un
mode¢le commercial assurant leur propre pérennité, 'idée étant, en effet, que cette nouvelle stratégie de
long terme servirait non seulement lintérét général, mais également l'intérét de entreprise elle-méme.
En ce sens, il peut étre relevé que si les projets a long terme peuvent, dans un premier temps, paraitre
couteux pour lentreprise et la dévaloriser (a court terme) aux yeux des investisseurs, ce sont toutefois
eux qui sont le plus susceptibles de générer a long terme des incidences positives. Comme le note en
effet Benoit Lecourt, « L'absence de décisions précipitées pent éviter a la société des prises de risques excessifs pouvant la
déstabiliser financiérement. 1/ est, en ontre, important vis-a-vis des créanciers socianx que la société inspire confiance sur le
long terme. »'83 De plus, de nombreuses études ont démontré le bénéfice que peut retirer une entreprise
de l'adoption d’une politique long-termiste : cC’est ainsi qu’une étude publiée en 2016 par France
Stratégie portant sur 8500 entreprises a révélé un écart de performance économique approchant les

13% entre les sociétés recourant a une politique RSE et celles qui n’en ont pas mis en place!84.

Conclusion du Chapitre :

Trouvant ainsi ses racines dans les sciences économiques et de gestion et traduite en droit par la
dénonciation d’un court-termisme supposé des actionnaires et dirigeants et la promotion d’un modele
d’affaires orienté vers le long-terme, assurant la pérennité de 'entreprise, la conception interne de la

durabilité apparait ainsi bel et bien existante, aux cotés de sa conception externe, déja dégagée.

Conclusion du Titre :

En réponse a l'interrogation initiale, il pourrait des lors étre affirmé que la « durabilité » est bel et bien
un terme polysémique, qui renverrait donc a deux concepts juridiques différents : I'un s’intéressant,
depuis I'extérieur, au respect par l'entreprise de ses engagements sociaux et environnementaux, l'autre
abordant l'entreprise comme un outil de la durabilité, se devant, de ce fait, d’¢tre elle-méme durable.
Mais cette conclusion nous parait exagérée. En effet, si deux approches différentes se dégagent bien du
terme de durabilité, il nous semble qu’il ne s’agit pas véritablement de deux sens radicalement opposés
renvoyant a deux concepts distincts, mais plutot de deux déclinaisons nuancées d’'un méme terme, de
deux facons différentes d'en faire utilisation. De ce point de vue, la « durabilité » ne serait pas

polysémique et le concept sous-jacent serait unique.

Conclusion de la Partie :
Ainsi, bien qu'affecté par une absence d’unanimité quant a sa terminologie et par une absence de

définition qui lui est propre, le concept de durabilité nous parait bel et bien existant, et ce, sous les traits

183 LECOURT B, op. cit,, p. 537

184 BENHAMOU S., DIYAE M.-A., en collaboration avec CRIFO P, Responsabilité sociale des entreprises et compétitivité.
Eivaluation et approche stratégique, France Stratégie, Université Paris Nanterre et Fcole Polytechnique, 2016
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d’un concept a contenu indéterminé. En outre, si deux approches différentes de la durabilité se
dégagent effectivement de la notion, la durabilité n'en demeure pas moins un concept juridique unique,

ces deux conceptions renvoyant simplement a deux utilisations différentes d’'un méme concept.

Une fois 'existence d’un concept de durabilité mise a jour, se pose nécessairement la question

de sa traduction normative.

Seconde partie : Du concept a la norme

Sila durabilité a connu ces derni¢res années une transposition juridique considérable, tant a
I’échelon européen qu’au niveau national, et ce, dans un sens interne comme dans un sens externe
(Titre ler), nous verrons toutefois qu’elle s'est heurtée 2 de nombreux obstacles et a de multiples

contestations, suscitant ce faisant une remise en question de la voie empruntée (Titre 2).

Titre ler : La traduction normative de la durabilité

Globalement, cette traduction normative de la durabilité s'est réalisée sur deux terrains
principaux : celui d’une obligation pour les entreprises de rendre compte de leur prise en considération
des enjeux de durabilité (Chapitre ler) et celui consistant a faire de ces entreprises des acteurs a part
entiére de ces enjeux (Chapitre 2), ces deux approches renvoyant, a priori, aux sens externe,
respectivement interne de la durabilité, témoignant ainsi de leur prise en compte conjointe par le

législateur.

Chapitre ler : Une entreprise rendant compte de son intégration des enjeux de durabilité

De plus en plus mises a nu, les entreprises ont vu leurs obligations de transparence en maticre
de durabilité se multiplier de mani¢re particulicrement sensible ces dernicres années. Ces nouvelles
obligations, qu’elles poursuivent un renforcement des exigences de reporting extra-financier
(Section 1) ou s’inscrivent dans la promotion d’une finance durable (Section 2), s’attachent ainsi, @
prioriy au sens externe et classique d’une durabilité consistant pour I'entreprise a rendre compte aupres
de I'extérieur de son respect des enjeux du développement durable. Toutefois, nous verrons que sur ces
deux terrains, 'obligation de rendre compte peut, en réalité, également étre rapprochée de la durabilité

dans son sens interne.

Section 1 : Une transparence renforcée par les régles de reporting sur la durabilité
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Le 21 avril 2021 a été publiée par la Commission européenne la proposition de directive dite
« CSRD » (Corporate Sustainability Reporting Directive)'85, modifiant la directive dite « NFRD » (Noz
Financial Reporting Directive) de 2014, premier acte par lequel le législateur européen était intervenu dans
le domaine du reporting extra-financier. Si la proposition a pour atout de répondre aux nombreuses
lacunes présentées par la NFRD, rapidement dénoncées en pratique, en étendant le champ et en
renforcant les exigences de reporting, elle présente également I'intérét de consacrer I'expression de
« corporate sustainability reporting », dont la traduction dans la version francaise se révele toutefois ambigué.

En effet, comme P'explique parfaitement Jean-Baptiste Barbicri, un doute existe quant au sens
exact a accorder a 'expression, le terme de sustainability (donc de « durabilité ») pouvant se reporter, soit
au terme qui le suit, a savoir reporting, visant alors - de manicre classique - la publication d’informations
sur la durabilité dans un contexte sociétaire, soit au terme qui le précede, corporate, visant alors la
publication d’informations sur la durabilité sociétaire.!86 Ainsi, selon le sens qui est retenu, expression
peut renvoyer a une durabilité externe (§1) ou a une durabilité interne (§2). Or, la proposition CSRD

semble précisément pouvoir étre rattachée aux deux acceptions a la fois.

Paragraphe 1 : Un reporting au service de la durabilité externe : le renforcement des informations sur la

durabilité parles entreprises

Fidéle a une acception traditionnelle du reporting extra-financier, la proposition CSRD consacre
I'obligation pour les entreprises concernées de publier des informations non financieres au sein de leurs
documents financiers. Cette obligation existe en France depuis la loi NRE de 2001187 et I'introduction
dans le code de commerce de larticle L. 225-102-1 en vertu duquel le rapport de gestion doit contenir
des informations « sur la maniére dont la société prend en compte les conséquences sociales et environnementales de son
activité ». Elle connait désormais une source européenne, a travers la directive comptable de 2013 et la
NFRD de 2014 qui ont imposé aux sociétés cotées (hors PME) la publication dans leur déclaration sur
le gouvernement d’entreprise d’informations ayant trait a la diversité, et aux entités d’intérét public
dépassant 500 salariés a la date de cloture de leur bilan la publication dans leur rapport de gestion ou
dans un rapport autonome d’informations non financieres non liées a la diversité et relatives a tout le
moins aux questions environnementales, sociales, de personnel, au respect des droits de ’'homme et a la

lutte contre la corruption!8s, thématiques classiques de la RSE.

185 Proposition de directive modifiant les directives n® 2013/34/UE, n° 2004/109/CE et n° 2006/43/CE ainsi que le
reglement (UE) n°® 537/2014 en ce qui concerne la publication d'informations en matiére de durabilité par les entreprises,
COM (2021) 189 final, 21 avr. 2021

186 BARBIERI J.-B., « La Corporate sustainability », RDA, nov. 2021, p. 99
187 Loi n°2001-420 du 15 mai 2001 relative aux nouvelles régulations économiques

188 Art. 19 bis, §3 et Art. 29 bis, §3, directive n°2013/34/UE
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Des lors, en ne faisant qu’élargir le champ de ces obligations, la proposition CSRD n’innoverait
que peu et ne ferait qu'accentuer un mouvement déja en marche depuis 20 ans. Ce qui amene Jean-
Baptiste Barbieri a commenter : « En cela, la nouvelle Directive ne viendrait pas consacrer la notion de Corporate
sustainability ez serait uniguement centrée sur les informations environnementales dues par les sociétés »8°. Et ce,
d’autant plus que, comme le rappelle 'auteur, Uexpression « Corporate sustainability reporting » est traduite
dans la proposition CSRD par « informations en maticre de durabilité parles entreprises »19. Les regles
de reporting se mettraient ainsi au service d’une approche externe de la durabilité, I'entreprise étant
appelée a rendre compte, aupres de I'extérieur, de son intégration des enjeux de durabilité.

Pour autant, méme limitée a une telle acception, la proposition CSRD présente lintérét de
répondre aux nombreuses insuffisances de la NFRD, pointées du doigt en pratique et en doctrine!”l. En
effet, si la NFRD présente le mérite de constituer une premicre étape au niveau européen dans
I’élaboration dun reporting extra-financier, elle comportait toutefois un certain nombre de lacunes : ont
notamment été pointées du doigt la trop grande latitude laissée aux Ftats membres dans la
transposition de la directive et la trop grande liberté octroyée aux entreprises dans le choix de leurs
indicateurs et de leur cadre de référence, menant a un domaine d’application a géométrie variable!®? et a
des divergences de cadres de reporting, le tout portant alors atteinte a 'objectif de comparabilité par les
parties prenantes que s’était pourtant fixé le législateur européen. A également été dénoncée I'absence
de controle obligatoire du contenu de ce reporting, 'auditeur devant jusqu’a présent uniquement veiller a
ce que les déclarations aient été communiquées!'?3. Or, cette absence de contrdle de la qualité et de la
sincérité des informations publiées est, elle aussi, de nature a contrarier Iobjectif de comparabilité,
comme le releve Nicolas Cuzacq : « Comment les parties prenantes peuvent-elles comparer objectivement les

entreprises européennes si seunlement certaines d'entre elles ont fait l'objet d'un audit extra-financier ? Au surplus,

189 BARBIERI J.-B., op. ¢it., p. 99

190 intitulé de la proposition : Proposition de Directive du Patlement européen et du Conseil modifiant les directives
2013/34/UE, 2004/109/CE et 2006/43/CE ainsi que le réglement (UE) no 537/2014 en ce qui concerne la publication
d'informations en matiére de durabilité par les entreprises

91 V. notamment : CUZACQ N, « La directive du 22 octobre 2014, nouvel horizon de la transparence extra-financiere au
sein de P'UE », Ren sociétés, 2015, p.707 ; LECOURT B., « Pour une révision de la directive du 22 octobre 2014 sur la
publication d'informations extra-financieres », Rex sociétés, 2020, p. 123

192 Dir. N°2013/34, art. 2§1 définit I'entité d’intérét public comme incluant les sociétés cotées sur un marché réglementé
d’un Etat membre, les établissements de crédit et les entreprises d’assurance, mais permet également a chaque Etat membre
d’y intégrer des « entreprises qui ont une importance publique significative en raison de la nature de leurs activités, de lenr taille on du nombre
de lenrs employés » ; liberté exercée par le législateur frangais lors de la transposition de la NFRD par I'ordonnance
n°2017-1180 du 19 juillet 2017 en soumettant aux exigences de reporting extra-financier non seulement les sociétés cotées
(depuis le Ter janvier 2021 : C. com., Art. L. 22-10-36 et R. 22-10-29) mais également les grandes sociétés non cotées, c’est-
a-dire celles dépassant, a la date de cloture de Iexercice, les seuils suivants : 100 millions d'euros pour le total du bilan, a 100
millions d'euros pour le montant net du chiffre d'affaires et a 500 pour le nombre moyen de salariés permanents employés
au cours de I'exercice (C. com., Art. .. 225-102-1 et R. 225-104).

193 Dir, n° 2013/34, art. 19, § 5 et 20, § 3 ; ce qui nempéche pas un Etat membre d’exiger un tel controle, comme le fait
d’ailleurs le droit francais qui prévoit une vérification faite par un organisme tiers indépendant (OTI), donnant lieu a un avis
transmis aux actionnaires (C. com., Art. L. 225-102-1, V ; R. 225-105-2)
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comment obtenir la confiance des parties prenantes sans un audit extra-financier obligatoire ? »194 Le méme auteur a
d’ailleurs théorisé 'existence d’un « triangle d’incompatibilité du reporting extra-financier », inspirée du
triangle d’incompatibilité de ’économiste Mundell’®>, dont les trois points seraient la comparabilité des
entreprises, l'absence d'un audit obligatoire de la qualité de l'information et la liberté laissée aux
entreprises de créer leurs propres indicateurs. Etant donné qu’il s'agit d'un triangle d’incompatibilité et
que les deux derniers points du triangle ont été privilégiés au sein du dispositif prévu par la NFRD, « /

troisieme point, a savoir l'objectif de comparabilité, a été sacrifié, au moins partiellement, par le legislateur européen. »
Au vu de ces lacunes, la proposition CSRD projette d’intervenir sur deux terrains.

Elle entend, tout d’abord, étendre le champ des exigences de reporting et unifier leur application
au sein de 'Union. Sur le plan ratione materiae, 1a proposition CSRD vise désormais les informations sur
la « durabilité » et non plus « non financiéres », ce qui renvoie, au-dela des themes déja retenus par la
NFRD, également aux « facteurs de gouvernance » ayant notamment trait au role des organes
d’administration, de direction ou de surveillance et a leur composition, mais également a Iéthique des
affaires, la culture d’entreprise. Sur le plan ratione personae, le texte propose d’étendre le champ
d’application du reporting a toutes les sociétés cotées, a Pexception des micro-entreprises, et pour les
sociétés non cotées, aux grandes sociétés au sens de la directive comptable!® (donc celles dépassant
deux des trois seuils suivants : 20 millions d'euros pour le bilan, 40 millions d'euros pour le chiffre
d'affaires et 250 pour le nombre de salariés!?7), les sociétés cotées constituant des PME pouvant
toutefois publier des informations proportionnées a leurs capacités et ressources. La proposition
prévoit méme une portée extra-territoriale des regles de reporting en y assujettissant les sociétés établies
dans des pays tiers mais cotées sur des marchés réglementés de 'Union, témoignant ainsi de la volonté
de 'UE d’exporter a l'international le modele d’entreprise vertueuse qu’elle entend promouvoir. Cet
¢largissement du champ ratione personae des exigences de reporting permettrait d’y assujettit 49 000
sociétés, au lieu de 11 000 a ’heure actuelle!s,

En outre, en réponse aux insuffisances de la NFRD, la proposition CSRD prévoit une

harmonisation des pratiques par une utilisation obligatoire des normes européennes de reporting,

194 CUZACQ N, op. cit., p.

195 MUNDELL R., « The monetary dynamics of international adjustement under fixced and flexible exchange rates », Quarterly Journal of
Economics, vol. 74, 1960

196 Proposition CSRD, art. 19 bis, §1 : « Les grandes entreprises et, d partir du 7 Janvier 2026, les petites et moyennes entreprises qui sont
des entreprises visées d l'article 2, point 1) a), incluent dans leur rapport de gestion les informations nécessaires a la comprébhension des incidences
de entreprise sur les questions de durabilité, ainsi que les informations nécessaires a la comprébension de la maniére dont les questions de
durabilité influent sur I'évolution des affaires, les résultats et la sitnation de entreprise. »

197 Dir. N°2013/34/UE, art. 3§4

198 Proposition CSRD, exposé des motifs, p. 12
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permettant ainsi une meilleure comparaison des données entre entreprises utilisant les mémes
référentiels. De plus, les informations communiquées dans la déclaration devraient faire 'objet d’une
attestation par un auditeur qui serait a méme de controler leur qualité de manicere indépendante et

impartiale.

Paragraphe II : Un reporting au service de la durabilité interne : 'avénement des informations sur la

durabilité des entreprises

Si ces derniers éléments mettent en lumiere une acception classique du reporting extra-financier,
tendant a inscrire la proposition CSRD dans une approche exzerne de la durabilité, celle-ci peut toutefois
également étre rattachée a une vision znferne de la durabilité. Il est en effet possible, a certains égards, de
considérer que le terme de sustainability (« durabilité ») dans I'expression « corporate sustainability reporting »
se réfere en réalité au terme qui le précede, a savoir corporate, de sorte que la proposition de directive
porterait également sur la publication d’informations sur la « durabilité sociétaire ».

En ce sens, comme le note Jean-Baptiste Barbieri!®?, il est intéressant de relever que si l'intitulé
de la proposition vise, dans une approche de durabilité externe, les « informations en mati¢re de
durabilité par les entreprises », le texte de la proposition fait toutefois également mention de la
« durabilité des entreprises »2%0 tout en visant les efforts des « entreprises pour garantir la durabilité de
leurs modéles économiques et de leurs activités »201. I.’idée d’un reporting servant a assurer une durabilité
intrinseque a Pentreprise n'est alors plus tres éloignée. Dans le méme ordre d’idées, le fait que la
proposition CSRD prévoie de remplacer la terminologie d’informations « non financiéres », voire
« extra-financieres », retrouvées habituellement dans les textes européens, par celle d’informations
relatives a la « durabilité », est justifié par la Commission européenne en rappelant que « De nombreuses
parties prenantes considerent que le terme “non financier” est inexact, notamment parce qu'il impligue que les
informations en question sont dénuées de pertinence financiére. Toutefois, les informations en question sont de plus en plus
importantes sur le plan financier. »9% A travers cette adoption de la théorie de double-matérialité, 'on
percoit de nouveau l'idée selon laquelle les informations publiées par une entreprise dans le cadre de
son reporting extra-financier serviraient a davantage qu’a simplement informer le public sur le respect par
celle-ci de ses obligations découlant du développement durable. Constat qui améne Jean-Baptiste
Barbieri a relever « un glissement entre la simple publication des entreprises sur la durabilité de lenrs activités de

maniére excterne (mon activité pollue-t-elle tellement qu’elle en devient insontenable ?) et la publication d'informations sur

199 BARBIERI J.-B., op. ¢it., p. 99
200 Traduit de « corporate sustainability information », cons. n® 9

201 Traduit de « the efforts of undertakings to ensure that their business models and activities are sustainable », cons. n® 12.

202 Proposition CSRD, cons. 5
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la durabilité de leurs activités de maniére interne (mon activité fait-elle que mon entreprise est durable 2) »203, glissement
qui serait d’autant plus accentué que ces informations sont publiées au sein de rapports de gestzon et de
déclarations de performance0?.

Cette idée d’une transparence au service de la durabilité interne des entreprises a d’ailleurs été
affirmée par le rapport Pascal Durand de décembre 2020 dans le cadre de Pinitiative européenne sur la
gouvernance d’entreprise durable : en effet, considérant que la publication d’informations extra-
financicres est « nécessaire pour mesurer, suivre et gérer des entreprises et leur incidence a long terme sur la société et
Lenvironnement »%, le rapport en a déduit que l'obligation de reporting apparaissait effectivement
« étroitement lice a la gowvernance durable des entreprises »200. De méme, faisant le point en 2018 sur les
nouvelles exigences de reporting issues de la transposition en droit francais de la NFRD et constatant
que le nouveau paradigme de cette transparence est celui du principe de matérialité (repris dans la
proposition CSRD) amenant les entreprises concernées a « sélectionner et hiérarchiser les données les plus
opportunes pour lentreprise en fonction de lenr importance au regard de lenrs enjenx, des risques qu’ils font courir a
Lentreprise, et des préoccupations des différentes parties prenantes », Virginie Mercier voit en ce « nouveau »
reporting RSE une « véritable opportunité » pour les entreprises, la publication cessant d’étre un rapport de
conformité mais ayant « vocation a devenir un véritable outil de pilotage opérationnel et stratégique de I'entreprise, a la
Jois concis et accessible, concentré sur les informations significatives liées a lactivité de lentreprise ef, par voie de
conséquence, un document d’information et de dialogue incontonrnable pour l'ensemble des parties prenantes. 11 pourrait
tres rapidement faire de la performance RSE un levier de performance globale de I'entreprise. »*07 Autrement dit, le

reporting extra-financier deviendrait un outil incontournable de la durabilité zzzerne des entreprises.

Section 2 : Une transparence élargie en vue de la promotion d’une finance durable

Alors qu’a priori, on pourrait penser que la finance et Penvironnement n’ont rien pour
s’entendre - en effet, comme le rappellent Myriam Roussille et Virginie Mercier, « Lieux de rencontre
d'intéréts économiques égoistes, les marchés financiers sont guidés par des anticipations de court terme, quand les défis
environnementanx appellent des comportements, respectuenx: de la nature, ne pouvant prospérer que sur le long terme »208

-, au vu de I'urgence climatique actuelle, les acteurs des marchés financiers ont été amenés a y préter de

203 BARBIERI J.-B., op. cit., p. 100

204 Cf. ibid.

205 Rapport au Parlement européen sur la gouvernance d’entreprise durable (2020/2137(INI)), 2 déc. 2020, p.6, point D
206 ibid., point E

207 MERCIER V., « La publication d’informations extra-financiéres devient un outil de pilotage stratégique de I'entreprise »,
in Les nouvelles contraintes des sociétés, Actes du colloque de 'Université d’Aix-Marseille, dir. BRIGNON B. et GROSSI 1., Joly
Editions, 2018, p. 84

208 ROUSSILLE M. et MERCIER V., « Propos introductifs », in. Dossier : La finance au service du climat, B]B, mars-avril
2021, n°2, p. 38
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plus en plus attention, au départ, a travers une forme d’autorégulation par P'adoption de leurs propres
instruments (Green bonds principles, Substainability-Linked Bond principles, labellisation...), puis, a marche
forcée, du fait de I'intervention du législateur national et, plus récemment, du législateur européen et de
leur volonté d’accompagner le développement de cette finance dite « durable ». Le 8 mars 2018, la
Commission européenne a annoncé, par le biais d’'une communication???, son plan d’action visant a
financer la « croissance durable », celle-ci étant définie de manicre générale comme « l processus consistant
a tenir diiment compte des considérations environnementales et sociales dans la prise de décisions d'investissement, ce qui se
traduit par une hausse des investissements dans des activités a plus long terme et durables »*10. Plus récemment, la
Commission a présenté le 6 juillet 2021 une nouvelle stratégie « pour le financement de la transition vers une
économie durable »11, mettant a jour le plan d’action de 2018, mais reposant en large partie sur les outils
que le législateur européen a été amené a créer entre-temps dans le but d’assurer l'objectif de
réorientation des flux de capitaux vers des investissements plus durables. Clest ainsi que,
progressivement, ont été imposées aux acteurs des marchés financiers une taxonomie commune ainsi
qu’une obligation de transparence en maticre de durabilité.

Si cette réglementation financiére a essentiellement pour objet d’assurer la transparence des
marchés financiers et tend, de ce fait, fondamentalement vers une approche externe de la
durabilité (§1), 'on ne peut toutefois ignorer 'incidence qu’elle a sur le fonctionnement interne

des acteurs concernés, de sorte quelle doit également étre rattachée a une vision interne de la

durabilité (§2).

Paragraphe I : Une réglementation imposant la transparence et donc une durabilité externe

Comme I'a rappelé la Commission européenne dans sa communication de 2021, a la suite du
plan d’action de 2018 pour le financement de la croissance durable, le législateur européen a établi les
trois éléments constitutifs d’'un cadre permettant d’atteindre un tel objectif : « 7) wun systeme de
classification, on «taxinomie», des activités durables, 2) un cadre pour la publication d’informations par les entreprises
financiéres et non financieres, et 3) des outils d'investissement, notamment des indices de référence, des normes et des
labels. »*12

Décrite en 2018 comme « Jla mesure la plus importante et la plus urgente prévue dans le présent plan
daction »*13 afin de réorienter les flux de capitaux vers des activités économiques plus durables,

I’élaboration d’une taxonomie des activités considérées comme durables a été assurée par I'adoption en

209 Communication de la Commission, « Plan d'action: financer la croissance durable », COM (2018) 97 final, 8 mars 2018
210 ibid., p. 2

211 Communication de la Commission, « Stratégie pour le financement de la transition vers une économie durable », COM
(2021) 390 final, 6 juillet 2021

212 jbid,, p. 2

213 Communication de la Commission, 8 mars 2018, p. 4
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2020 du reglement européen « Taxonomy » portant sur « /établissement d'un cadre visant a favoriser les
investissements durables »*'4, dont 'objet est d’ « (¢tablir) les criteres permettant de déterminer si une activité
économique est considérée comme durable sur le plan environnemental, anx fins de la détermination du degré de durabilité
environnementale d’un investissement. »15 En effet, comme I'admet la Commission elle-méme en 2018, si ’'on
veut efficacement réorienter la circulation des capitaux en direction d’activités jugées plus durables, il
s’avere indispensable, au préalable, « de se fonder sur une compréhension commune de la notion de “durable’” »*16.
En Toccurrence, les activités éligibles a la taxonomie verte sont visées a larticle 3 du réglement et
doivent respecter les quatre critéres de durabilité qui y sont listés?!7. Parmi ceux-ci, afin d’étre qualifiée
de durable sur le plan environnemental, 'activité doit contribuer « substantiellement » a au moins 'un
des six objectifs environnementaux visés par la taxonomie (a savoir : I'atténuation du changement
climatique ; ’'adaptation au changement climatique ; l'utilisation durable et la protection des ressources
aquatiques et marines ; la transition vers une économie circulaire ; la prévention et le controle de la
pollution ; et la protection et la restauration de la biodiversité et des écosystemes)2!8 et ne causer de
préjudice important a aucun des autres objectifs. Par exemple, une activité verte au regard de 'un des
objectifs ne serait pas qualifiée de durable dés lors qu’elle nuit, par ailleurs, a la biodiversité.

Le reglement Taxonony, en apportant ce « socle de définitions communes »*19, apparait ainsi comme le
préalable indispensable a d’autres mesures, plus précises, visant a assurer le développement d’une
tinance durable, comme la « colonne vertébrale »*20 du plan d’action initié en 2018.

Plus encore, si on devait la placer sur le terrain du concept de durabilité, la taxonomie
européenne, en retenant le sens étroit d’activités qui sont « durables sur le plan environnemental », c’est-
a-dire qui ne causent pas de préjudice a 'environnement, s’insere évidemment dans une approche
externe de la durabilité, classique pour des exigences de transparence. Jean-Baptiste Barbicri parvient au
méme constat??l. D’autant plus qu’en vertu de I'article 8 du réglement, cette classification imposée aux

entreprises, s’accompagne précisément d’une telle obligation de transparence, dés lors que I'entreprise

214 Reglement (UE) 2020/852 du 18 juin 2020 (dit « téglement Taxonomy »)
215 Art. 1, §1, Reglement (UE) 2020/852 du 18 juin 2020
216 gp, cit., p. 4

217 Art. 3, Réglement (UE) 2020/852 du 18 juin 2020 : « Awx fins de la détermination du degré de durabilité environnementale d’un

investissement, une activité économique est considérée comme durable sur le plan environnemental si cette activité économique:

a)  contribue substantiellement a un on plusienrs des objectifs environnementaux énoncés a larticle 9, conformément aux articles 10 a 16;

b)  ne cause de préjudice important & aucun des objectifs environnementaux énoncés a larticle 9, conformément a larticle 17;

¢)  est exercée dans le respect des garanties minimales prévues a larticle 18; et

d) est conforme anx criteres d'examen technique établis par la Commission conformément a larticle 10, paragraphe 3, a larticle 11,
paragraphe 3, a article 12, paragraphe 2, a larticle 13, paragraphe 2, a article 14, paragraphe 2, ou a l'article 15, paragraphe 2. »

218 Art. 9, op. cit.
219 4bid.
220 ;bid.

221 BARBIERI J.-B., op. ¢it., p. 103
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est soumise, par ailleurs, a Pobligation de reporting extra-financier : elle est alors tenue d’intégrer dans sa
déclaration non financiere la part de son chiffre d’affaires ou de ses investissements « provenant de produits
ou de services associés a des activités économiques pouvant étre considérées comme durables sur le plan environnemental ».
Destinée a permettre aux investisseurs - donc a des personnes extérieures a Uentreprise - de déterminer
avec grande précision la durabilité des actifs dans lesquels ils apportent leurs capitaux, cette regle

accompagne clairement une approche externe de la durabilité.

Le second grand volet de la finance durable accentue encore davantage cette tendance. En effet,
en réponse a la volonté de la Commission européenne exprimée en 2018 de favoriser la transparence en
matiere de durabilité sur les marchés financiers?22, le législateur européen a adopté en 2019 le reglement
Disclosure par lequel il a imposé aux professionnels du monde de la finance une obligation de reporting
extra-financier. Dans le but d’harmoniser les régles en un domaine dans lequel la France s’est révélée
pionniere?23, le législateur européen a établi un standard commun de publication d’informations en
mati¢re de durabilité des produits financiers en Europe. Sinspirant du modéle frangais de 2015, le
réglement impose cette publication a deux niveaux : celui de l'entité et celui du produit. Sans entrer
dans les détails, s’agissant des obligations d’information incombant aux professionnels de
linvestissement, le reglement Disclosure leur impose notamment la publication d’informations relatives a
leur politique de prise en charge des risques en maticre de durabilité?24 - ce risque s’entendant d’ « u#
événement on une situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui, §'il survient, pourrait avoir
une incidence négative importante, réelle on potentielle, sur la valeur de !'investissement »*25 -, ou encore la publication
des principales incidences négatives des politiques d’investissement sur les facteurs de durabilité226, cette
mesure tendant, aux dires de Virginie Mercier, « a éclairer les investissenrs sur les conséquences néfastes de leurs
investissements sur 'environnement, les droits humains et sociaux, ainsi que la lutte contre la corruption »*27.

A travers une telle exigence de transparence, c'est bien (2 nouveau) une approche externe de la
durabilité qui est atteinte, les obligations de reporting permettant, en effet, de vérifier, depuis Iextérieur,
comment et dans quelle mesure les acteurs des marchés financiers prennent en considération les enjeux
du changement climatique, permettant, i fine, de « mienx comprendre, mesurer et ainsi gérer les risques pesant

sur le systéme financier »*28.

222 Communication de la Commission, « Plan d'action: financer la croissance durable », COM (2018) 97 final, 8 mars 2018, p.
4 (1. 3. « Favoriser la transparence et le long terme »)

223 Art. 173, VI, 1oi n1°2015-992 du 17 aott 2015 relative a la transition énergétique pour la croissance verte
224 Art. 3, Réglement (UE) 2019/2088 du 27 novembre 2019

225 Art. 2, 22), Réglement (UE) 2019/2088 du 27 novembre 2019

226 Art. 4, Reglement (UE) 2019/2088 du 27 novembte 2019

227 MERCIER V,, op. cit.

228 MERCIER V,, « La transpatence renforcée des acteurs des marchés financiers en matiere de durabilité », in Dossier : La
Finance au service du climat, BJB, mars-avril 2021, p. 53

54



Tous droits réservés

Paragraphe II : Une réglementation affectant le fonctionnement interne des entreprises

Mais si la réglementation précitée oeuvre de maniere évidente en faveur d’une durabilité prise
dans son sens externe, son incidence sur I'approche interne de la notion ne doit, pour autant, pas étre
négligée. En effet, par leur effet de mise a nu des entreprises (financieres et non financieres)
concernées, les exigences de taxonomie et de transparence imposées au niveau européen conduisent
nécessairement ces dernicres a modifier un grand nombre de leurs comportements. Comme le notent
des praticiens, « cette consécration juridique de la durabilité, dans un corpus applicable aux émetteurs mais aussi a ceux
qui les financent, est susceptible de conduire les entreprises (...) a faire évoluer lenrs meéthodes de gonvernance (e. g.,
Stratégie de développement, politiques de gestion des enjeusc socianx et environnementanx et de gestion des risques, etc.), a
réorienter le cas échéant leur coenr de métier vers une activité plus durable en procédant a des décisions d'investissement on
de désinvestissement stratégique, et a réviser au besoin leur maniére de répondre anx attentes du marché (relations avec les
investissenrs mais anssi avec les agences de notation crédit et extra-financieres). »*2° Y contribue également une
forme de concurrence se développant entre les entreprises concernées par ces exigences de durabilité :
en effet, a partir du moment ou le respect de celles-ci devient une condition subordonnant une décision
de financement ou de désinvestissement, 'on peut affirmer que « /a prise en compte de la durabilité devient un
enjeu de compétitivité et d'attractivité pour les entreprises »*30 forcant encore davantage celles-ci 2 modifier - de
lintérieur - leurs comportements dans le but d’attirer davantage d’investissements. De nombreux
exemples existent en pratique : 'on peut notamment citer initiative Net-Zero Banking Alliance, portée
par PUNEP FI (United Nations Environment Program Finance Initiative), réunissant plus d’une centaine de
banques dans le monde s’engageant a financer et investir prioritairement dans des activités décarbonées.
Ou encore l'engagement de Total Energies de réserver 50% de ses investissements dédiés a la
croissance au développement des nouvelles énergies (renouvelables et électricité principalement) sur la
période 2022-2025231. En ce sens, la réglementation financicre affecte assurément la durabilité interne
des entreprises.

Sur un plan plus concret et plus précis, le respect de ces nouvelles exigences par les entreprises
nécessite une implication directe de leurs instances dirigeantes, mais aussi une expertise de plus en plus
accrue de leurs collaborateurs : en effet, la réglementation « taxonomie » s’imposant aux entreprises
étant de plus en plus technique et complexe a manier, elle suppose une formation adéquate des équipes
en charge d’assurer son respect. Plus encore, comme le notent des praticiens, « /a définition d'une stratégie
de communication extra-financiére (not. pour l'élaboration de la déclaration de performance extra-financiere, du rapport

Integre, ete.), ainsi que la gestion des questions des investissenrs sur les aspects ESG, suppose une coordination importante

229 PIERSON S. et FOURNIER DE SAINT JEAN M., « L'impact de la durabilité sur la stratégie et le fonctionnement
interne des entreprises », Cabiers de droit de l'entreprise, n°1, janvier 2022, dossier 6

230 7hid.

231 Cf. www.totalenergies.com/fr/actionnaires/pourquoi-investit-chez-total
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entre, d'une part, le responsable RSE et, d'antre part, les collaboratenrs en charge de la communication et des relations
investissenrs. »*32 Ainsi, C’est tout le fonctionnement interne des entreprises qui est affecté par cette
nouvelle réglementation et qui est appelé a « étre durable », et ce, conformément a une vision zuzerne de
la durabilité.

Le Professeur Louis d’Avout a théorisé ce paradoxe d’une durabilité externe devenant - par la
force des choses - une durabilité interne en affirmant que « Zafflux des contraintes externes sur l'entreprise et
ses composantes juridigues aboutit a lintériorisation de la discipline, a une prise en charge préventive du risque
d'inconduite par I'agent lui-méme, surveillant son personnel et celui de certains agents a la « sphere d'influence » externe de

Lopérateur »*33.

Conclusion du Chapitre :

Ainsi, tant au niveau des regles de reporting extra-financier que des régles de taxonomie, 'on constate
une double dimension des exigences de transparence en matiere de durabilité : s’inscrivant de maniere
évidente et classique dans une approche externe de la durabilité, elles traduisent également de plus en

plus une conception interne de celle-ci.

Cette derniére conception se retrouve encore davantage au sein de dispositifs visant a modifier le

comportement de entreprise afin d'en faire un acteur majeur de la durabilité.

Chapitre 2 : Une entreprise, acteur méme de la durabilité

En effet, si dans sa traduction normative, la durabilité a historiquement pris la forme d’une
obligation pour l'entreprise de rendre compte de son respect des engagements liés au développement
durable, conformément a une vision externe de la durabilité comportant toutefois, comme nous ’avons
vu, des incidences sur son versant interne, elle connait, depuis plus récemment, une évolution tendant a
imposer a 'entreprise d’étre elle-méme durable dans son développement intrinseque.

Cette tendance se manifeste essentiellement a deux égards : a travers Pappel fait aux
entreprises d’adopter une gouvernance qui soit durable (Section 1), ainsi qu’a travers la volonté,
de leur imposer une plus grande vigilance face aux risques relatifs a la durabilité (Section 2), ces

deux manifestations de la durabilité interne se retrouvant tant au niveau national qu’au niveau européen.

Section 1 : I’appel a une gouvernance durable des entreprises

232 PIERSON 8. et FOURNIER DE SAINT JEAN M., gp. cit.

23 D’AVOUT L., Lentreprise et les conflits internationaux de lois, Cours a I’Académie de droit international de La Haye, Livres de
poche de ’Académie de droit international de La Haye, 2019, n°278, p. 506, cité par BARBIERI J.-B., L'ordre soci¢taire, theése,
L.G.DJ, 2021, p. 358, n°377
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Ces derniéres années ont été marquées par un changement dans la finalité de 'entreprise : alors
que le but de toute entreprise a toujours été de réaliser du profit, au vu de 'urgence climatique et face a
I'appel de plus en plus insistant en faveur d’une moralisation de la vie des affaires, celle-ci s’est
progressivement vue imposer la prise en compte d’enjeux nouveaux, en l'occurrence, sociaux et
environnementaux. La gestion de Pentreprise se trouvant entre les mains de ses dirigeants, ce sont
logiquement ces derniers qui, en termes de gouvernance, ont été visés par ce changement de paradigme,
en étant appelés a gérer leur entreprise de manicre plus vertueuse et attentive a environnement - au
sens large - au sein duquel elle se situe.

Si ces velléités en faveur d’une gouvernance d’entreprise plus durable ont fait Pobjet d’une
concrétisation en droit francais par la loi PACTE de 2019 (§1), leur traduction normative en droit

de ’Union européenne demeure encore au stade du projet (§2).

Paragraphe I : Une prise en compte des enjeux sociaux et environnementaux imposée par la loi PACTE

L’un des principaux apports de la loi PACTE du 22 mai 2019 a été d’avoir introduit en droit
francais un alinéa 2 a Iarticle 1833 du Code civil, applicable a toute société et disposant que « La société
est gérée dans son intérét social, en prenant en considération les enjeusc socianx et environnementanx de son activité. », la
méme formule ayant été consacrée au sein du code de commerce spécifiquement pour le conseil
d’administration?3* et le directoire23> d’une société anonyme.

Ce faisant, le législateur francais a élargi le devoir de diligence des dirigeants a 'égard de leur
société en y incluant des préoccupations de durabilité, celui-ci ne pouvant donc plus étre défini
uniquement par rapport a la maximisation des bénéfices a court terme des actions, mais comme
englobant également les enjeux RSE. Cette extension en droit dur du devoir de diligence des dirigeants
avait été recommandée par le rapport Notat-Senard, dont la formule a été reprise quasiment mot pour
mot par le 1égislateur frangais. Estimant, en effet, qu’ « Aucune société, méme une société civile immobiliere, ne
peut faire completement abstraction des enjenx: sociaux: et environnementaux de son activité. », le rapport concluait a la
nécessité d’intégrer dans le devoir de diligence des dirigeants les questions sociales et
environnementales236,

Au-dela d’'une extension du devoir de diligence des dirigeants, la nouvelle obligation faite aux
dirigeants sociaux de prendre en compte les enjeux sociaux et environnementaux liés a I'activité sociale

vise a emporter une meilleure prise en considération des intéréts des parties prenantes et a faire en sorte

234 Art. L. 225-35, al. ler, C. com. « Le conseil d'administration détermine les orientations de ['activité de la société et veille a leur mise en
oeuvre, conformément d son intérét social, en prenant en considération les enjenx: sociaux et environnementaux de son activité. » (version issue

de la loi PACTE)

25 Art. L. 225-64, al. ler, C. com., « (Le directoire) détermine les orientations de ['activité de la société et veille a leur mise en auvre,
conformément a son intérét social, en prenant en considération les enjeux: socianx et environnementanx de son activité. »

236 Rapport Notat-Senard, op. ¢it., « La société doit étre gérée dans son intérét propre, en considérant les enjenx sociaus: et environnementanx
de son activité. », recommandation n®1
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que Pentreprise prenne conscience de I'environnement au sein duquel elle est implantée. Ce faisant, elle
invite d’une certaine manicre a un « rééquilibrage des intéréts »*37 et s’inscrit pleinement dans ’héritage de la
stakeholders theory promouvant une gestion d’entreprise dépassant le seul intérét des actionnaires et
prenant en compte les intéréts des parties prenantes, s’opposant ainsi a la shareholder primacy qui prévalait
antérieurement. La promotion dune durabilité zuferne a Uentreprise, appelée a changer de modele
d’affaires pour davantage tenir compte de ses parties prenantes, apparait ainsi clairement. Et ce, d’autant
plus que la nouvelle rédaction de Iarticle 1833 du Code civil semble consacrer un intérét propre a la
société, I'idée étant que la poursuite de ces enjeux sociaux et environnementaux bénéficie a la société
elle-méme : en effet, la référence a « 'intérét social » a ’alinéa 2, en faisant le lien entre « 'intérét des
associés » de I'alinéa ler du méme article238 et les « enjeux environnementaux et sociaux » de l'alinéa 2,
permet, comme le soulignent des auteurs, de fondre « dans le méme creuset intérét des associés et ceux: des
autres parties prenantes, d travers la nécessaire prise en compte des enjenx socianx (an sens de la définition du Robert :
« Relatif a un groupe d'individus considéré comme un tout et aux rapports de ces individus entre eux ») et
environnementanx, le tout faisant émerger un intérét propre a la société, qui se distingue des intéréts tant des associés que
de cenx des autres parties prenantes et ne correspond pas a la somme de ces intéréts. »*3 Autrement dit, en se
conformant a ces enjeux sociaux et environnementaux, entreprise poursuit un intérét qui lui est
intrinseque et tire parti de sa propre durabilité.

La vision interne de la durabilité se retrouve également a travers la possibilité offerte aux
sociétés par la loi PACTE d’inscrire dans leurs statuts une raison d’étre240, celle-ci ayant été définie par
I'exposé des motifs de la loit PACTE comme un « doute existentiel fécond permettant d'orienter la société vers une
recherche du long terme », S’opposant ainsi a une « raison d avoir »**!. D’une qualification complexe, la raison
d’étre peut étre distinguée de l'objet social, celui-ci renvoyant a l'activité que la société s’engage a
réaliser. En effet, comme I'affirme I’étude d’impact du projet de loi PACTE, « la razson d’étre ne définit pas
un champ d'actes possibles mais décrit un amer vers lequel lactivité de la société devrait tendre »**2. La raison d’étre
doit également étre distinguée de l'intérét social, I'article L. 225-35 du code de commerce faisant en plus
bien la distinction entre les deux. Selon certains auteurs, en dépit d’une identité entre les deux notions,
« la raison d'étre sert a éclairer ['intérét social, Ini conférer une dimension dynamique, car elle transcende et colore l'intérét

social pour incarner le sens général portenr de valenrs qui doit étre donné a l'activité de I'entreprise. Cette notion oblige a se

27 MORTIER R., ZABALA B. et DE VENDEUIL S., « Droit des sociétés - La réforme du droit des sociétés par la loi
Pacte », Droit des sociétés, n°6, juin 2019, Etude 8

238 Art. 1833, al. let, C. civ. : « Toute société doit avoir un objet licite et étre constituée dans I'intérét commun des associés. »
29 MORTIER R., ZABALA B. et DE VENDEUIL S, 0p. ¢it.

240 Art. 1835, C. civ. : « [...] Les statuts penvent préciser une raison d'étre, constituée des principes dont la société se dote et pour le respect
desquels elle entend affecter des moyens dans la réalisation de son activité. » 5 Art. L. 225-35, C. com. : « (Le conseil d’administration) prend
dgalement en considération, s'il y a lien, la raison d'étre de la société définie en application de l'article 1835 du code civil. »

241 Exposé des motifs, Loi n°2019-486 du 22 mai 2019

242 Ftude d’impact, projet de loi PACTE, p. 547
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situer dans la durée, dans le long terme »2*3. Servant ainsi de guide d’action a l'entreprise et influant, ce
faisant, sur ’ensemble de ses prises de décision, la raison d’étre apparait également comme relevant de

Iapproche znterne de 1a durabilité.

Paragraphe I : ’initiative européenne en faveur d’une gouvernance d’entreprise durable

Face au constat - apparu, en particulier, a partir de la crise de 2008 - que les dirigeants
d'entreprise tendaient globalement a donner la priorité a la maximisation a court terme des bénéfices
réalisés par les investisseurs, au détriment de I'intérét a long terme de leur entreprise, la Commission
européenne a commandé une étude auprés du cabinet d’audit Ernst and Young, dont Tobjet a été
d’apprécier les causes du court-termisme dans la gouvernance des entreprises et de proposer des outils
de création de valeur a long terme par ces dernicres?4. Le diagnostic fait par EY ne sera pas rappelé
ici2%. Face au constat de court-termisme dans la gouvernance des entreprises, I’étude a elle-méme
proposé des solutions. En effet, concluant qu’un texte européen serait utile en vue de renforcer le role
et la responsabilité des dirigeants en matiere de gouvernance durable de leur entreprise et de favoriser
des pratiques de gouvernement d’entreprise afin de promouvoir une culture du long terme, Iétude
avance trois options, les deux premicres consacrant des instruments non contraignants (diffusion de
bonnes pratiques en matiere de gouvernance d’entreprise durable au moyen d’actions de sensibilisation,
de communications de la Commission européenne et de « Livres verts » ; recommandations adressées
aux législateurs nationaux afin de les inciter a adopter des mesures), la troisicme consistant a agir de
maniere contraignante en consacrant une base minimale de régles précisant les devoirs des dirigeants a
travers l'adoption d'une nouvelle directive et/ou la modification de directives existantes.

A la suite de cette étude, la Commission européenne a lancé une initiative sur la gouvernance
d’entreprise durable (Swustainable corporate governance) qui « permettrait anx entreprises de privilégier la création de
valenr durable a long terme anx bénéfices a court terme. Elle vise a mienx aligner les intéréts des entreprises, de lenrs
actionnaires et dirigeants, des parties prenantes et de la société. »*4¢ Le Parlement européen a été, a son tour,
amené a préparer une position au regard de ces problématiques. Sur le fondement d’un rapport sur la
gouvernance d’entreprise durable présenté par le député européen Pascal Durand (Renew, France)247
constatant que « lorsqu’il s'agit des entreprises, une approche fondée sur la durabilité impligue gue les entreprises

tiennent diiment compte des préoccupations sociétales et environnementales, telles que les droits de lenrs salariés et le respect

243 URBAIN-PARLEANI 1., « La raison d’étre des sociétés dans le projet de loi Pacte du 19 juin 2018 », Rez. sociétés, 2018, p.
623 et s.

244 Buropean Commission, Study on directors’ duties and sustainable corporate governance, Final Report, juill. 2020.
245 Voir Partie I, Titre 2, Chapitre 2, Section 2, Paragraphe 1
246 https:/ /ec.eutopa.cu/info/law/bettet-regulation/have-your-say/initiatives / 12548-Gouvernance-dentreprise-durable_fr

247 Rapport au Parlement européen sur la gouvernance d’entreprise durable (2020/2137(INI)), Pascal Durand, 2 décembre
2020
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des limites de la planéte afin de faire face anx risques les plus urgents que représentent lenrs activités a ces égards »48 et
face au constat que « les multiples initiatives internationales en favenr d'une gouvernance d'entreprise durable », en
raison de leur caracteére non contraignant et basé sur le principe du volontariat, « ont largement prouvé lenr
inefficacité lorsqu’il s'agit d’influer sur le comportement des entreprises en matiére de durabilité »**, le Parlement a
adopté une résolution le 17 décembre 2020250 visant notamment a la mise en place d’obligations
concretes et d’incitations a agir par de nouveaux actes législatifs portant sur le devoir de diligence et les
devoirs des dirigeants.

Parmi les principales mesures proposées par la résolution, l'on retrouve linclusion des
préoccupations de durabilité dans le devoir de diligence des dirigeants a I’égard de 'entreprise, 'idée
¢tant de définir ce devoir de diligence des dirigeants non seulement par rapport a la maximisation des
bénéfices a court terme des actions, mais également par rapport aux préoccupations de RSE, en y
incluant « /intérét a long terme de l'entreprise et de la société dans son ensemble, ainsi que celui des travailleurs et des
antres parties prenantes »*>1. L’inspiration prise de la loi PACTE francaise et de I'article 1833 du Code civil
apparait clairement, illustrant de nouveau le réle moteur de la France en ce domaine. Une deuxieme
grande proposition de la résolution est d’imposer au conseil d'administration de définir une stratégie de
viabilité de I'entreprise prenant en compte l'intérét des parties prenantes. En effet, toujours dans le but
d’intégrer dans l'action des dirigeants une vision a long terme de la société, la Commission européenne
se voit recommander de prévoir la mise en place d’une responsabilité collective des organes dirigeants
des sociétés a responsabilité limitée « de définir, de publier et de suivre une stratégie de viabilité des entreprises »2>2.
Cette stratégie se fonderait sur des objectifs mesurables, spécifiques et conformes aux engagements de
I'UE au niveau international. Le processus de définition et de suivi de cette stratégie de durabilité
impliquerait I'information et la consultation de toutes les parties prenantes concernées, celles-ci devant
étre interprétées de la manicere la plus large possible, c’est-a-dire comme incluant « zoutes les personnes dont
les droits et intéréts penvent étre affectés par les décisions de I'entreprise »*53. Concrétement, pour Pascal Durand,
'association des parties prenantes au processus de définition et de suivi de cette stratégie de viabilité «
doit étre la plus forte possible »*>* et se ferait au moyen de comités consultatifs auxquels participeraient des
représentants des parties prenantes ou des porte-paroles qui seraient « ex échange permanent avec le conseil

d'administration afin de pouvoir peser en amont des décisions et, en aval, d'avoir des andits qui soient mandatés par ces

248 jbid., considérant B, p. 5

249 7bid., considérant C, p. 5

250 Résolution du Patlement européen du 17 décembre 2020 sur la gouvernance d’entreprise durable (2020/2137(INI))
251 4bid., cons. 19

252 Rappott au Patlement européen sur la gouvernance d’entreptise durable (2020/2137(INI)), Pascal Durand, 2 décembte
2020, point 19, p. 10

253 jbid., point 206, p. 14

254 Audition de Pascal Durand par la Plateforme RSE, 19 mars 2021
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comités »255. Cette responsabilisation du conseil d’administration est approuvée par une partie de la
doctrine qui rappelle que « l conseil d’administration est encore trop somvent une sorte de chambre d’enregistrement de
la stratégie décidée par les dirigeants » et que cet organe mériterait une véritable évolution de son r6le2%.

A la suite de cette résolution, la Commission a lancé une consultation publique2’, la synthése
des réponses ayant été publiée en mai 2021258, S’il fallait résumer, d'une maniére générale, les
participants soutiennent le concept de gouvernance durable et se montrent, malgré quelques réponses
assez hétérogenes, favorables a I’élaboration de régles européennes. S'agissant notamment de la prise en
compte des parties prenantes, les trois quarts des participants estiment qu’il faudrait prendre en compte
les intéréts des parties prenantes dans les prises de décisions de la société, cela y compris dans le cadre

des chaines d’approvisionnement.

En pronant une plus grande durabilité dans la gouvernance des entreprises et une meilleure
prise en compte des parties prenantes, 'Union européenne s’inscrit pleinement dans une conception
interne de la durabilité, I'entreprise étant, en effet, non seulement appelée a se conformer aux exigences
du développement durable, mais étant amenée a adopter un nouveau modcle assurant sa propre

pérennité.

Section 2 : I.a demande d’une vigilance accrue des entreprises

Le 23 mars dernier, ]a Commission européenne a publié une proposition de directive sur le
devoir de vigilance des entreprises en maticre de durabilité?®. S’inspirant en grande partie de la loi
francaise sur le devoir de vigilance2¢0, elle prévoit d’imposer une obligation de vigilance (notamment)
aux sociétés de plus 500 salariés et dégageant un chiffre d’affaires mondial net supérieur a 150 millions
d’euros, ainsi qu’aux sociétés de plus de 250 salariés et réalisant un chiffre d’affaires mondial net de plus
de 40 millions d’euros, a condition qu'au moins la moitié de ce chiffre d’affaires soit réalisé dans des
secteurs considérés comme a risque. La proposition présente une liste détaillée de ces secteurs parmi
lesquels I'on retrouve notamment les secteurs du textile, de I'agriculture, de l'agro-alimentaire ou encore
de l'extraction de ressources minérales (pétrole, gaz et charbon). Le champ d’application s’étend

¢galement a des sociétés de pays tiers a 'Union des lors qu’elles y ont réalisé un chiffre d’affaires net

255 7bid.

256 PARANCE B, in. CLERC C., KLEIN J., PARANCE B. : « Entretien sur la gouvernance durable », Cabiers de droit de
entreprise, n°5, sept. 2021, entretien 5

257 Période de consultation : octobre 2020 - février 2021
258 Commission européenne, Sustainable corporate governance initiative, Summary report, public consultation, mai 2021

259 Proposition de directive sur le devoir de vigilance des entreprises en matiere de durabilité et modifiant la directive (UE)
n°2019/1937, COM (2022) 71 final, 23 févr. 2022.

260 Loi n°2017-399 du 27 mars 2017 relative au devoir de vigilance des sociétés meéres et des entreprises donneuses d’ordre
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supérieur a 150 millions ou supérieur a 40 millions d'euros des lors qu'au moins 50 % de ce chiffre
d'affaires a été réalisé dans des secteurs a risques. La proposition prévoit de couvrir environ 13 000
sociétés au sein de 1'Union européenne et 4 000 sociétés de pays tiers2l. En ce sens, son champ
d’application apparait bien supérieur a celui de la loi francaise de 2017 qui ne concernerait que 300
sociétés a peu pres202, Le champ d’application du texte européen apparait d’autant plus large puisqu’il
vise non seulement les activités de la société mais également celles des relations commerciales sous son
controle, le texte sappliquant ainsi a la chaine de valeur, en particulier, aux sous-traitants et
fournisseurs.

Mentionnons les mesures principales que la proposition entend mettre en place. L’obligation de
vigilance des entreprises prend tout d’abord la forme d’une intégration obligatoire du devoir de
vigilance dans toutes leurs politiques et d’'une élaboration d’une politique en matie¢re de devoir de
vigilance263, celle-ci devant contenir « une description de 'approche de Uentreprise, y compris a long terme » en ce
domaine, un « code de conduite décrivant les régles et principes a suivre par les salariés et les filiales de l'entreprise »
ainsi quune « description des procédures mises en place pour mettre en oenvre le devoir de vigilance, y compris les mesures
prises pour vérifier le respect du code de conduite et étendre son application anx relations commerciales bien établies. » En
outre, les entreprises sont également appelées a prendre des mesures appropriées afin d’identifier « Jes
incidences négatives réelles et potentielles sur les droits de I'homme et les incidences négatives sur l'environnement déconlant
de lenrs propres activités on de celles de leurs filiales et, lorsqu'elles sont lices a leurs chaines de valeur, de leurs relations
commerciales bien établies »*¢4. Enfin, les entreprises concernées sont tenues d’élaborer un plan de
prévention afin de prévenir des incidences négatives potentielles sur les droits de 'homme et sur
Ienvironnement dés lors que des mesures complexes et particulieres sont jugées nécessaires par
Pentreprise205. Pour ce qui est incidences négatives potentielles qui n’ont pu étre évitées ou atténuées
par les mesures prévues par le plan, « lentreprise peut chercher a conclure un contrat avec un partenaire avec lequel
elle a une relation indirecte, en vue de garantir le respect du code de conduite de entreprise on d'un plan d'action en matire
de prévention. »26 Une responsabilité civile est prévue dans l'hypothese ou les entreprises ne se

conformeraient pas aux mesures prescrites et des lors qu’ « d la suite de ce manquement, une incidence négative

261 Proposition de directive, gp. cit., p. 19

262 Le droit frangais vise en effet uniquement les sociétés anonymes qui emploient, a la cléture de deux exercices successifs,
au moins 5 000 salariés en leur sein et dans leurs filiales directes ou indirectes dont le siége social est en France, ou au moins
10 000 salariés en leur sein et dans leurs filiales dont le siége social est en France ou a I’étranger ; Art. L. 225-102-4, I, C.
com.

263 Art. 5, Proposition de directive sur le devoir de vigilance des entreprises en matieére de durabilité et modifiant la directive

(UE) n° 2019/1937, COM (2022) 71 final, 23 févr. 2022.
264 bid., Art. 6
205 bid., Art. 7

266 bid., Art. 7, §3
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qui anrait dii étre recensée, évitée, atténuée, supprimeée ou réduite au minimum par les mesures appropriées prévues aux
articles 7 et 8 s'est produite et a entrainé des dommages. »

Ces multiples exigences inscrivent le devoir de vigilance, auquel vont étre soumises les
entreprises concernées, dans un degré de contrainte bien supérieur a celui issu des obligations de
reporting extra-financier. En effet, comme le notent a juste titre certains auteurs, le devoir de vigilance
soumet P'entreprise a une obligation de faire et non pas uniquement de dire2¢’. Ce faisant, 'on peut
considérer que, lorsqu’elle sera adoptée, la directive va marquer une étape fondamentale dans
I’évolution des problématiques RSE vers une approche interne de la durabilité : en effet, comme I’a
relevé le Professeur Didier Poracchia a propos de la loi du 27 mars 2017, « Les sociétés soumises a
Lobligation de vigilance ne sont plus senlement tennes d'informer le public lorsque cela est nécessaire a la compréhension de
lenr  situation, notamment sur la maniére dont elles prennent en considération les conséquences sociales et
environnementales de leur activité et éventuellement les effets de cette activité quant an respect des droits de I'homme et a la
Iutte contre la corruption. Elles doivent aujourd hui, obligatoirement placer an sein de leur politique sociétaire et de groupe
la minimisation du risque d’atteintes graves envers les droits humains et les libertés fondamentales, la santé et la sécurité
des personnes ainsi que 'environnement. »%8 Cette intégration du devoir de vigilance au sein-méme de la
politique sociétaire est bien destinée a faire de I'entreprise un outil de la durabilité, conformément a une

vision znterne de celle-ci.

Conclusion du Chapitre :

Ainsi, les différentes initiatives européennes et nationales en faveur d’une gouvernance durable des
entreprises et d'un devoir de vigilance imposé a celles-ci emportent un tournant important : appelées a
contribuer aux questions de durabilité, par I'adoption d’un mod¢le d’affaires davantage orienté vers la
prise en considération des parties prenantes et de I'environnement au sein duquel elles se situent,
assurant de la sorte leur propre pérennité, les entreprises, comme le souligne justement le Professeur
Benoit Lecoutt, « ne sont plus, selon la conception enropéenne, uniquement observatrices de l'intérét général ; elles sont

désormais actrices de I'intérét général. »209

Titre 2 : Les difficultés a transposer normativement la durabilité

267 CUZACQ N., « Le nouveau visage du reporting extra-financier frangais », Rex sociézés, 2018, p. 347 a propos de la loi
n°2017-399 du 27 mars 2017 : « [objet de ces deu obligations est différent car le reporting extra-financier prévoit une obligation de dire et
non pas de faire. Llintensité de ['obligation de transparence extra-financiére est inférienre a celle issue de la loi vigilance. »
PARACHKEVOVA-RACINE 1., « D'un reporting A l'autre : ol va l'entreptise ? », BJS, 2017, également a propos de la loi
n°2017-399 du 27 mars 2017

268 PORACCHIA D., « Le devoir de vigilance des sociétés meéres et des entreprises donneuses d’ordre », in Les nonvelles
contraintes des sociétés, Actes du colloque de 'Université d’Aix-Marseille, dir. BRIGNON B. et GROSSI 1., Joly Editions, 2018,
p. 13

269 TECOURT B, « Proposition de directive sur le devoir de vigilance : le nouveau tournant du droit européen des
sociétés », Rew. sociétés, 2022
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Ces nombreuses interventions, oeuvres pour lessentiel du législateur européen, ne se sont
toutefois pas faites sans contestation. En effet, elles ont suscit¢ un certain nombre de critiques
(Chapitre ler), ce qui doit, dés lors, nous amener a réfléchir a des possibilités d’améliorer la

démarche entreprise (Chapitre 2).

Chapitre ler : Une démarche critiquée

Les critiques exprimées a ’encontre des différentes initiatives promouvant la durabilité sont si
nombreuses que nous nous voyons contraints de n'en retenir que certaines d’entre elles. En
P'occurrence, ces critiques se sont particuliecrement concentrées ces deux dernicres années sur le projet
de gouvernance d’entreprise durable porté par le législateur européen (Section 1). A également
été soulevé par la doctrine un risque inopportun de bouleversement de I’équilibre sociétaire du

fait des différentes transpositions normatives de la durabilité (Section 2).

Section 1 : Une gouvernance d’entreprise durable remise en cause

Si la volonté de faire de lentreprise un acteur a part entiere de la durabilité, en imposant
notamment a ses dirigeants une gouvernance durable, découle évidemment d’une intention louable, elle
a du faire face a de trés nombreuses critiques. En effet, tant au niveau interne, en réponse a la loi
PACTE, qu’au niveau européen, en réaction a I'initiative de la Commission européenne en faveur d’une
gouvernance d’entreprise durable, de nombreux auteurs et praticiens ont dénoncé ce qui apparait a
leurs yeux comme un exces dans la transformation du réle de Pentreprise dans la société (§1). Si,
pour autant, des avis positifs ont émergé pour défendre les différentes initiatives, il semblerait que les
critiques P'aient emporté, le projet d’un texte européen unique en faveur d’une gouvernance

durable ayant récemment été abandonné par le législateur européen (§2).

Paragraphe I : Une transformation du role de entreprise débattue

Se cheminant au fil des réformes et des initiatives, ’évolution de la place de I'entreprise dans la
société est observée avec beaucoup d’attention en pratique et en doctrine. Ne laissant pas indifférent,
elle a suscité un grand nombre d’avis, tant positifs que négatifs, menant a I’émergence d’un véritable
débat juridique - voire méme de société - autour de opportunité de réformer ou non le role sociétal de
Ientreprise.

C’est ainsi qu'en réaction a un constat de court-termisme et de financiarisation croissante de
I’économie, le rapport Notat-Senard, a 'origine de la loi PACTE, considérant que « lentreprise constitue

une partie de la solution »70, a estimé la nécessité de « redonner de la substance a l'entreprise, I'amener a réfléchir a

270 Rapport Notat-Senard, p. 6
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sa ratson d’étre »¥71, et ce, afin d’ouvrir la voie a une économie responsable, conciliant la poursuite du
profit et la prise en considération des impacts sociaux et environnementaux. Ce bilan est partagé par un
certain nombre de praticiens, parmi lesquels 'on peut citer Alexandre Menais, secrétaire général de la
société Atos, qui a loué les vertus de la « raison d’étre » insérée dans le Code civil par la loi PACTE en
affirmant que « dans un contexte de financiarisation de 'économie, de court-termisme des investisseurs, d 'émergence de
nonveaux acteurs et des aspirations différentes des nouvelles générations, la raison d’étre apporte une réponse et permet a
Lentreprise de s'inscrire dans le temps long et d'agir pour le bien commun. »*72 Ce méme dirigeant a par ailleurs
dirigé un ouvrage collectif?73, préfacé par le ministre de I'Economie Bruno Le Maite, et réunissant plus
de 40 contributeurs, juristes, économistes, investisseurs et dirigeants témoignant de défis nouveaux pour
les entreprises et de la nécessité d’en avoir une vision renouvelée. Plus récemment encore, le rapport
réalisé par Bris Rocher, président-directeur général du groupe Rocher, visant notamment a « repenser la
place des entreprises dans la sociéfé », décrit I'entreprise comme étant « nativement responsable » et estime que les
outils issus de la loi PACTE lui permettent désormais « d'endosser un role beancoup plus ambitieus: : celui
doeuvrer an nom de I'utilité publique, une fonction traditionnellement réservée aux Etats »274. 17approche consistant
a faire de l'entreprise une entité prenant le relai de 'Etat en oeuvrant a l'intérét général, est également
partagée par une partie de la doctrine. C’est ainsi que le professeur E-G. Trébulle, relevant la nécessité
d’établir une distinction entre I'objectif de la société et sa finalité, a affirmé que « 57 /objectif assigné a la
société est la réalisation de profits ou d'économies, sa finalité ultime, la raison méme pour laquelle elle est dotée de la
personnalité morale, demenre la recherche d'un bien commun ponr la société toute entiere »*75, ajoutant que « 57 la
personne morale existe, ¢'est certes en raison de son efficience, mais ¢'est avant tout parce que celle-ci sert la collectivité, par-
dela les intéréts de censc qui la constitnent. C'est de la, et de la seulement, que I'on peut considérer que la personne morale
est légitime. »

Pour autant, une telle vision encenseuse des avantages qui découleraient de 'avenement d’un
role sociétal pour lentreprise, est loin d’étre partagée par tous. Dés les années 1950, alors que le courant
« Business and Society », porté notamment par Howard Bowen, est en plein développement aux Frtats-
Unis, certains auteurs ont estimé nécessaire de dénoncer les travers de la responsabilité sociale imposée
aux entreprises : convaincu que celle-ci emporterait une limitation drastique de la marge de manoeuvre
des entreprises, emportant, de ce fait, une privation « de foute extension, de toute ambition, de toute créativité »,
I’économiste américain Theodore Levitt a ainsi pu affirmer que la responsabilité sociale des entreprises

constitue une négation de la « fonction de l'industrie et du commerce » qui est de rechercher le profit par tous

271 Gbid.

272  “C’est une révolution calme, mais une vraie révolution sociétale que la loi Pacte a engagée”, Entretien avec Alexandre
Menais », JCP N, mai 2021, n°20, p. 24

213 MENAIS A. (dit.), Raison d'étre, engagement et responsabilité, LexisNexis, 2021

274 Rapport Rocher - « Repenser la place des entreprises dans la société : bilan et perspectives deux ans apres la loi Pacte »,
19 octobre 2021, p. 3

215 TREBULLE E-G., « Stakeholders Theory et droit des sociétés », BJS, 2007, p. 7
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les moyens27¢ et placerait 'entreprise dans une position qui ne lui est pas légitime, le domaine du social
et du bien public étant en effet réservé a I'Etat. Quelques années plus tard, un autre économiste
américain, Milton Friedman, prenant le contre-pied de ses idées nouvelles, affirmera de manicre célebre
que la seule et unique responsabilité sociale de I'entreprise est de réaliser des profits2”7. Cette critique
insistant sur une dénaturation de l'entreprise et sur une inversion des roles entre celle-ci et I'Etat a
perduré et continue a étre formulée aujourd’hui, certains auteurs y voyant méme aujourd’hui une forme
de faiblesse et d’abandon de I'Etat et du législateur européen, incapables de promouvoir a eux seuls
Iintérét public, et contraints de s'en remettre au secteur privé : le Professeur Marie-Anne Frison-Roche
a ainsi pu écrire que « par cynisme, on par réalisme, ou par pragmatisme, les Etats ont émis un “dont acte” définitif o
lenr impuissance a atteindre des buts, comme la Iutte efficace contre la corruption, le trafic d’armes on le terrorisme. |...]
les antorités publiques ont donc imposé a toutes les entreprises qui sont en position de puissance ['obligation d’atteindre des
buts de sécurité an bénéfice du groupe social dont I'Etat est chargé »778.

Les critiques exprimées a I’égard de ce changement de paradigme du droit des sociétés ont été
particulicrement vives en France lors de l'adoption de la loi PACTE : tandis que certains auteurs s’en
sont tenus a mettre en lumicre le risque de faible portée de la modification de T'article 1833 du Code
civil?”?; d’autres se sont montrés bien plus critiques : dénonc¢ant une « navrante confusion entre l'entreprise et
la société », le Professeur Francois-Xavier Lucas?80 s’est désolé que le législateur se soit trompé de cible28!
en affirmant que « Ce ne sont pas les sociétés en général qu'il faut réformer mais seulement la poignée de sociétés par
actions qui, étant soumises aux contraintes des marchés et a ['obsession de la création de valeur actionnariale, sont
concernées par les exces d'une financiarisation qui, dans sa version débridée, heurte le sens commun. » Plus encore, c’est
la justification-méme de la réforme qui est remise en question par 'auteur qui rappelle que le contrat de
société n’est pas le seul contrat visant a enrichir ses parties contractantes, les contrats de location ou de

vente, par exemple, ayant la méme finalité, de sorte quimposer aux seuls actionnaires d’une société,

276 LEVITT Th., Colloque Harvard Business Review, 5 septembre 1958, traduit in. LEPINEUX E, ROSE J.-J., BONANNI C.
et HUDSON S., La RSE. La responsabilité sociale des entreprises, Dunod, 2016, p. 39

217 FRIEDMAN M., « The Social Responsibility of Business is to Increase its Profits », The New York Times Magazine, 13 sept. 1970

278 FRISON-ROCHE M.-A., « Compliance : avant, maintenant, apres », 7z BORGA N., MARIN J.-C. et RODA J.-C. (dir.),
Compliance : l'entreprise, le régulatenr et le juge, Dalloz, 2018, p. 23, cité in. BARBIERI J.-B., : L'ordre sociétaire, these, L.G.D.J., 2021,
p. 356

279 COURET A. et DONDERO B., Loi Pacte et droit des affaires, Dossier Pratique, Ed. Francis Lefebvre, 2019, n°105, p. 13 : « s
optimistes considerent que cette nonvelle écriture est la condition premiere pour que la société intégre mienx la réalité de entreprise. Pour d’antres,
les modifications opérées relévent de 'ordre du symbole et n’auront done pas de véritable incidence en pratique ».

280 LUCAS E-X., « I’inopportune réforme du Code civil par la loi PACTE », BJS, 2018, p. 477 ; critiques également
exprimées dans : LUCAS F-X. et PORACCHIA D. : « La prise en considération des enjeux sociaux et environnementaux
de l'activité de la société », in Mélanges en I'honnenr du Professeur Alain Couret, Editions Francis Lefebvre, 2020, p.- 89 ets.

281 en omettant que bon nombre d'entreprises sont exploitées par des personnes physiques n’ayant aucune vocation 2
appliquer le droit des sociétés et que bon nombre de sociétés n’exploitent aucune entreprise et ne devraient donc pas tomber
sous le coup de cette réforme
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mais pas au bailleur ou au vendeur, de poursuivte un intérét qui n'est pas le leur et des valeurs qu’il

revient a la loi de garantir ne lui parait pas logique282.

Paragraphe II : Un projet européen « mort dans I'ocuf » ?

La dénonciation du changement de paradigme du droit des sociétés a requ un écho particulier
dans le contexte de Ilinitiative de la Commission européenne en faveur d’une « gouvernance
d’entreprise durable ». C’est, en 'occurrence, ’étude élaborée par le cabinet d’audit EY et publiée par la
Commission en juillet 2020283, élément déclencheur de I'initiative européenne, qui a attiré les critiques
les plus virulentes.

En effet, dans une lettre ouverte transmise a la Commission européenne et publiée le 8 octobre
2020, neuf universitaires de la Harvard Law School et Harvard Business School se spécialisant notamment en
gouvernance d’entreprise, court-termisme et en responsabilité des organes dirigeants, ont répondu a la
consultation publique de la Commission en critiquant minutieusement ’étude ’EY?284. La virulence du
propos est bien illustrée par la conclusion du papier : « The Report fails on every important dimension. (...) No
EU policymaker should rely on this Report. » En premier lieu, les auteurs réfutent existence d’un véritable
probleme de « court-termisme » qui avait pourtant été mis a jour par étude EY et qui y trouvait méme
une place centrale. En effet, 'étude confondrait court-termisme des entreprises (recherche de gains a
faible horizon au prix de couts plus importants a plus large horizon) et simples externalités négatives
(impacts négatifs sur les personnes autres que les auteurs d’une décision)285. Les universitaires
américains illustrent les limites des propositions avancées liées a cette confusion avec exemple de
lindustrie du gaz et du pétrole : en application de la logique européenne, les décideurs politiques
devraient inciter les compagnies pétrolicres a distribuer moins de dividendes et a investir davantage
dans une vision a long terme de leur activité. Or, souhaite-t-on réellement inciter ces industries a forer,
raffiner et exploiter davantage nos ressources naturelles, s’interrogent ces universitaires ? Bien sar que
non, et ce serait bien la lillustration topique (voire caricaturale, certes) de la confusion de la
Commission européenne entre de simples externalités négatives liées a une activité polluante et un soi-

disant probléme de court-termisme qui serait a la racine de tous les enjeux actuels de durabilité. La

282 jbid., « An-deld, il faut signaler que le contrat de société n’est pas la canse des manux dénoncés car, §'il vise a enrichir les associés, ¢'est au méme
titre que dautres contrats permettant ['exercice d’une activité économique. La location procure an baillenr des revenus, la vente vise a enrichir le
vendenr et le crédit le banquier, sans que personne n’ait jamais prétendn imposer a ces parties de modifier ['économie du contrat an nom d'enjenx
socianx et environnementanx. Ponrquoi devrait-il en aller différemment pour le contrat société et pourquoi fandrait-il imposer aux: seuls associés de
défendre un intérét qui n'est pas le lenr et des valeurs qu'il revient a la loi de garantir 2 »

283 Ernst & Young, « Study on directors’ duties and sustainable corporate governance - Final report », juillet 2020

284 ROE M. ], SPAMANN H.,, FRIED ]. M., WANG C. C. Y., RAMSEYER ]. M., FERRELL A., KRAAKMAN R,
BEBCHUK L. A., CLARK R. C., « Law and Business Professors Submission to the EU on EY's “Study on directors duties and

sustainable corporate governance” - Response to the European Commission's call for feedback on its Sustainable Corporate Governance
initiative », 8 octobre 2020

285 jbid., p. 1 : « The Report conflates time-horigon problems (short- termism)—which are the focus of its evidence collection—mwith externalities
and distributional concerns. »
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confusion découlerait du fait que EY a eu recours au mauvais indicateur afin de mesurer I'existence du
court-termisme : le rapport se fonde en effet sur les distributions brutes (dividendes et rachats d’actions)
en tant que pourcentage du revenu net réalisé par Pentreprise alors qu’il devrait utiliser les distributions
nettes (en soustrayant le montant des augmentations de capital) qui atténueraient fortement I'idée selon
laquelle il existerait un probleme de court-termisme286. En effet, comme I'illustrent les universitaires
américains, entre 1992 et 2019, les sociétés européennes ont distribué 2,6 trillions d’euros en dividendes
et 664 milliards d’euros en rachats d’actions, soit a peu pres 60% du revenu total net de ces sociétés (et
ce qui fait un total de 3,2 trillions d’euros de distributions aux actionnaires. Mais durant la méme
période, les sociétés européennes cotées ont émis 2,5 trillions d’euros en eguity, de sorte que les
distributions nettes s’élévent uniquement a 757 milliards d’euros, soit seulement 14% du revenu total
net de ces sociétés. En retenant cette lecture, ’hypothése d’un véritable probléme chronique relatif au
court-termisme des entreprises perd fortement de sa vigueur.

En second lieu, les auteurs soulignent que toute l'origine de cette confusion se situerait dans le
fait que le rapport ne citerait pas et ne discuterait pas toute la littérature qui contredit 'approche qu’il a
choisi d’adopter et présenterait ainsi une vision partielle de la doctrine portant sur le court-termisme.
Celle-ci serait en réalité beaucoup plus divisée qu’il ne voudrait le laisser penser ; les universitaires
mentionnent notamment des articles dits de grande qualité, publiés dans des revues financieres, qui
démontreraient que lactivisme actionnarial, décrit comme l'un des principaux facteurs du court-
termisme par I’étude de la Commission, serait, en réalité, bénéfique a la productivité, a 'innovation et a
Iinvestissement287. C’est donc toute la méthodologie employée par EY qui est dénoncée en ce qu’elle
aurait mené I’étude aux mauvaises conclusions, diamétralement opposées a la réalité.

Non seulement virulentes, ces critiques se sont en plus montrées décisives, la Commission
européenne ayant fini par renoncer a la rédaction d’une proposition de directive sur la gouvernance
durable des sociétés. En effet, alors qu’a lorigine, était prévue I’élaboration de deux propositions de
directives distinctes, I'une sur le devoir de vigilance, autre sur la gouvernance durable des entreprises, le
législateur européen a finalement décidé de n’en retenir qu’une seule, portant sur le devoir de vigilance
des entreprises en matiere de durabilité, en date du 23 février 2022288, Cet abandon d’un texte propre a
la gouvernance durable fait directement suite aux critiques qui avaient été adressées a linitiative
européenne, l'exposé des motifs de la proposition de directive y faisant méme allusion de maniére sous-

entendue : en effet, celui-ci indique que le comité d'examen de la réglementation de la Commission

286 jbid., v. « 2. Inapposite evidence: The Report’s meaningless gross payout and investment measures »

287 parmi lesquels : BRAV A., JIANG W. & KIM H., The Real Effects of Hedge Fund Activism: Productivity, Asset Allocation, and
Labor Outcomes, 28 REV. FIN. STUD. 2723, 2753-54 (2015) ; BRAV A., JIANG W. & KIM H., Recent Advances in Research on
Hedge Fund Activism: Value Creation and Identification, 7 ANN. REV. FIN. ECON. 579, 592-593 (2015) ; BEBCHUK L. A,
BRAV A., JIANG W. & KEUSCH Th., Dancing with Activists, 137 ]. FIN. ECON. 1 (2020) ; GIANNETTI M. & YU X. Yu,
Adapting to Radical Change: The Benefits of Short-Horizon Investors, MGMT. SCI.

288 Proposition de directive sur le devoir de vigilance des entreprises en matiere de durabilité et modifiant la directive (UE)
2019/1937, COM(2022) 71 final 2022/0051 (COD)
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européenne a, a deux reprises, émis un avis négatif relatif a un projet d’analyse d’impact?? sur la
gouvernance d’entreprise durable faisant notamment remarquer que « /analyse dimpact n’était pas
suffisamment claire quant a la nécessité de réglementer les obligations des administrateurs en plus des obligations de
vigilance »0, reprenant ainsi le coeur des critiques soulevées. Le Professeur Benoit Lecourt,
probablement bien informé, fait, quant a lui, allusion a des « gppositions trés vives de certains FEtats menmbres »
et au « lobbying émanant d'associations représentant les entreprises »*°1, ayant contribué au revirement de la
Commission.

Cet abandon d’un texte propre a la gouvernance d’entreprise durable s’est accompagné de
I'abandon dun grand nombre de propositions effectuées dans le cadre des différentes étapes de
Iinitiative. Au final, seules trois propositions ont été conservées?2, marquant de manicre certaine une
ambition considérablement réduite, seules les grandes entreprises??3 étant désormais concernées, alors
qu’initialement les mesures envisagées devaient s’appliquer a un plus grand nombre d’entreprises. Ainsi,
la question se pose aujourd’hui de savoir si le contenu de la proposition de février 2022 est a la hauteur
des ambitions qui avaient initialement conduit la Commission européenne a vouloir réglementer la

gouvernance durable des entreprises.

Section 2 : Un risque inopportun de bouleversement du pouvoir sociétaire

La poursuite de la durabilité, quelle soit interne comme externe a 'entreprise, n'est pas sans
conséquence sur I’équilibre des pouvoirs sociétaires. En effet, alors que le mouvement de corporate
governance, développé depuis les années 1930 a partir des Ftats-Unis, a historiquement eu pour objet les
rapports entre dirigeant et associés, I'idée étant d’éviter que le dirigeant, « agent principal », tenu d’agir
pour les intéréts d’autrui, n’agisse en vue de satisfaire d’autres intéréts, I'associé étant alors percu
comme le contre-pouvoir idéal pour s’en assurer, 'on constate que le mouvement, au contact des

enjeux de durabilité, a changé de finalité ces dernieres années, désormais tourné vers la « recherche (des)

289 Deuxieme avis négatif le 26 novembre 2021
290 gp. ¢it., p. 25

21 LECOURT B.,, « Proposition de directive sur le devoir de vigilance : le nouveau tournant du droit européen des
sociétés », Rew. sociétés, 2022, p. 310

292 Article 15 (Lutte contre le changement climatique) : obligation pour les grandes entreprises d’adopter un plan « visant a
garantir que le modéle d’entreprise et la stratégie de lentreprise sont compatibles avec la transition vers une économie durable et avec la limitation
du réchanffement planétaire a 1,5 °C » ; Article 25 : mise en place d’un devoir de sollicitude des administrateurs quant a la prise
en compte des « conséquences de lenrs décisions sur les questions de durabilité, y compris, le cas échéant, sur les droits de I'homme, le
changement climatique et l'environnement, y compris a conrt, moyen et long terme » 5 Article 26 : mise en place et supervision du devoir
de vigilance par les administrateurs des entreprises visées

295 Entreprises dépassant a la fois la limite de 500 salariés et celle de 150 000 000 EUR de chiffre d’affaires net a ’échelle
mondiale au cours du dernier exercice pour lequel des états financiers annuels ont été établis;
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moyens dune efficacité optimale du pomvoir »°*. Ce changement de finalité, qui trouve sa source principale
dans la poursuite de la durabilité, implique une redéfinition des pouvoirs au sein de celle-ci : I'on
s’apercoit que les dirigeants voient paradoxalement leur risque de responsabilité diminuer (§1),
tandis qu’en parallcle, les associés subissent une dilution, voire méme une dépossession de leurs

pouvoirs au sein de la société (§2).

Paragraphe I : Le paradoxe du risque de dé-responsabilisation des dirigeants

La poursuite de la durabilité, tant interne qu’externe, implique une mobilisation intensifiée de la
part des dirigeants d’entreprise : chargés de s’assurer de la prise en compte des enjeux sociaux et
environnementaux liés a lactivité de leur entreprise, tenus a une exigence de vigilance, contraints au
respect de régles renforcées de reporting et de taxonomie, les dirigeants voient, en effet, les exigences
pesant sur eux s’accroitre fortement au sortir des différents textes et projets européens et nationaux.
Comme Pévoque le Code Middlenext de 2021, les dirigeants vont étre tenus de faire s'articuler
pérennité de leur entreprise, protection des actionnaires, préservation de 'environnement et leur propre
liberté de dirigeant?%5. Cet accroissement des obligations pesant sur les dirigeants devrait, en principe, se
traduire par une limitation de leurs pouvoirs, désormais de plus en plus tournés vers la pérennité de leur
entreprise et la protection de son environnement, comme le releve Jean-Baptiste Barbieri : « Les
dirigeants se verront donc contraints de ne pas adopter de décisions trop téméraires et seront certainement controlés
davantage dans lenr gestion dont la défaillance peut étre détectée plus aisément. »*°6 Plus encore, 'on peut penser
que le renforcement des normes de reporting facilitera la surveillance de leur action.

Mais cette premiere observation n’est toutefois quincomplete et omet plusieurs autres réalités
conduisant, 7z fine, a une forme - a premicre vue, paradoxale - de dé-responsabilisation des dirigeants.

La premicre de ces réalités est la procéduralisation des obligations de durabilité pesant sur le
dirigeant et la formalisation de sa prise de décision. On la constate a chaque niveau du projet européen
en faveur de la durabilité. En effet, la multiplication des textes européens et des dispositions imposant
de nouvelles obligations de gestion durable aux dirigeants emporte implicitement mais nécessairement
une présentation de la procédure a suivre afin précisément d’entrer dans le champ d’une telle gestion
durable de Ientreprise et respectuecuse de son environnement et de l'intérét de ses parties prenantes. Or,
comme le note de nouveau Jean-Baptiste Barbicri, une telle formalisation « est soubaitable ponr les
dirigeants, puisqu’elle confere a lenr prise de décision une rationalité procédurale qui rend trés difficile lenr remise en canse,

de méme que ['engagement de lenr responsabilité. »7 En effet, comme le releve le méme auteur, par le biais de

294 COURET A., « Les commandements de la gouvernance », iz URBAIN-PARLEANI 1. et CONAC P-H. (dir.), Regards sur
Lévolution du droit des sociétés depuis la loi du 24 juiller 1966, Dalloz, 2018, p. 157

295 Code de gouvernement d’entreprise Middlenext, sept. 2021, p. 7
296 BARBIERI J.-B., « La Corporate sustainability », RDA, nov. 2021, p. 105

297 jbid., p. 106-107
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ces nouvelles obligations de pluralité et de transparence, etc., « la bonne gestion est supposée. En introduisant
une rationalité organique on procédurale dans la prise de décision, I'appréciation substantielle de la décision de gestion est
nice. »8 De cette maniere, il suffit pour un dirigeant d’affirmer avoir suivi les procédures adéquates
pour s’exonérer de toute responsabilité.

La seconde réalité est la multiplicité des intéréts a prendre en compte par le dirigeant. En effet,
la fin de la shareholder primacy et I'avénement de la stakebolders theory, au coeur des différents textes
européens, emportent I'obligation pour le dirigeant d’avoir égard, dans le cadre de son action, a toutes
les parties prenantes de son entreprise, celles-ci étant entendues de la maniere la plus large possible
comme toute personne susceptible d’étre affectée par les décisions de lentreprise. Or, comme le
rappelle Jean-Baptiste Barbieri « Les principales modalités d'engagement de la responsabilité des dirigeants sont du
fait des actionnaires, devant lesquels les dirigeants répondent. »*%° Deés lors, I'élargissement de I’action du dirigeant
a la prise en compte d’enjeux sociaux et environnementaux qui ne se confondent pas avec l'intérét
social ou I'intérét commun des actionnaires pourrait durcir les possibilités pour ces derniers d’engager
la responsabilités des dirigeants. En effet, ceux-ci pourraient chercher a éviter 'engagement de leur
responsabilité a I’égard d’un actionnaire agissant ¢ singuli ou ut wniversi en invoquant avoir agi en
poursuivant la promotion d’enjeux sociaux et environnementaux. Le Professeur Alain Couret résume
parfaitement la problématique en énongant que « /¢largissement de l'objet social, la raison détre, la société a
mission, tous ces éléments apparemment contraignants et a priori propres a accroitre le risque sont aussi de nature a
conférer une plus grande latitude managériale : le dirigeant pourra plus facilement justifier certains choix au regard
dobjectifs sociétanx ou environnementaux alors méme que la performance économique de la société fera ['objet de

discussions. »300

Paragraphe II : e constat d’une dépossession des actionnaires

Si les dirigeants d’entreprise semblent pouvoir profiter de cette double dé-responsabilisation,
I'on constate, en contrepartie, une forme de dépossession des associés, I'intégration de la durabilité dans
I'entreprise y emportant ainsi une véritable redistribution des pouvoirs.

En effet, le changement de finalité de la corporate governance, orientée désormais vers la recherche
d’une efficacité du pouvoir sociétaire, a emporté une mise en retrait de la question du contréle de
Paction des dirigeants par les associés. De plus, la remise en cause de la shareholder primacy et la
redéfinition consécutive du pouvoir des dirigeants, appelés dorénavant a prendre en compte des intéréts
multiples en application des préceptes de la stakeholders theory, conduit a une dilution de lintérét des

associés au sein de la multitude d’intéréts des différentes parties prenantes que connait 'entreprise.

298 BARBIERI J.-B., L'ordre sociétaire, thése, L.G.D.J., 2021, p. 415

299 4bid., p. 416

300 COURET A., « Propos introductifs », in La loi Pacte n° 2019486 du 22 mai 2019 : le nouvean visage du droit des sociétés,
Colloque Paris Descartes, 2019, Rev. sociétés 2019, p. 565, cité par BARBIERI J.-B., gp. cit., p. 417

71



Tous droits réservés

Plus encore, si le phénomene de court-termisme mis en lumicére dans la gouvernance des
entreprise se trouve a la racine des différentes réformes du droit des sociétés engagées au niveau
européen et national, les études et rapports, qui 'ont mis a jour, ont identifié comme étant I'une de ses
causes principales la pression exercée par des actionnaires toujours plus avides de bénéfices : c’est ainsi
que le rapport Notat-Senard, a l'origine de la loi PACTE en France, et que I’étude EY, au niveau
européen, ont tous deux relevé que c’est essentiellement parce qu’ils y étaient incités par des
actionnaires déconnectés de la vie de la société et a la vision purement court-termiste que les dirigeants
ont été amenés a prendre des décisions visant a dégager des bénéfices importants, quand bien méme
ces mesures contrarieraient la viabilité de leur entreprise.

Des lors, face a ce constat et a la nouvelle nécessité d’une gestion efficace et durable de
Ientreprise par son dirigeant, les actionnaires - court-termistes, du moins - risquent désormais, si
nécessaire, d’étre mis au ban du fonctionnement de la société, celle-ci connaissant ainsi un
redéploiement des pouvoirs en son sein. « Accusés d'étre des freins a lobjectif de pérennité de leur entreprise et se
(retrouvant) en concurrence toujours plus accrue avec les antres parties prenantes »O1, les actionnaires court-
termistes se retrouvent ainsi dépossédés du pouvoir dont ils disposaient de manicre incontestée
auparavant.

Mais ce rééquilibrage des pouvoirs au bénéfice des dirigeants et des parties prenantes et au
détriment des associés, mérite toutefois une certaine atténuation. En effet, la vision court-termiste ne
doit pas étre généralisée a tous les associés de 'entreprise, certains arborant, au contraire, une vue long-
termiste, 1'associé de long terme pouvant étre défini comme « celui qui ne cherche pas systématiquement une
plus-value, mais qui §'intéresse a lactivité de l'entreprise sur une durée correspondant a un cycle d'exploitation allant de
deuxc a cing ans, selon le domaine dactivité »02. En ce sens, il est bon de rappeler que I'associé est non
seulement susceptible, comme toute autre partie prenante, de contribuer a la durabilit¢ de son
entreprise, mais que sa position d’associé lui accorde méme une position privilégiée pour ce faire. En
effet, comme le rappelle le Professeur Viviane de Beaufort393) 'engagement actionnarial3%4, développé
depuis les années 1930 aux Ftats-Unis et connaissant un développement tardif en Furope depuis les
années 2010, notamment suite a 'adoption de la Directive Droit des actionnaires du 17 mai 2017, peut
tout a fait oeuvrer en faveur d’une « gouvernance pérenne » de I'entreprise concernée. Bénéficiant d’un
cadre légal particulicrement favorable aujourd’hui, cet engagement a a sa disposition une panoplie

d’instruments permettant d’orienter I'entreprise vers le long terme : convocation d’une assemblée,

301 BARBIERI J.-B., « La Corporate sustainability », RDA, nov. 2021, p. 106

302 Définition de I'Institut francais de gouvernement des entreprises, Le réle et la responsabilité de ’actionnaire de long
terme, mai 2015, rapporté par LECOURT B, « Les sociétés commerciales et la culture du long-termisme» in Mélanges en
Lhonnenr du Professenr Suzanne Carval, 1..G.D.J., 2021, p. 535

303 DE BEAUFORT V., « L'engagement actionnarial en France, vecteur de gouvernance pérenne ? », Ren. sociétés, 2019, p.
375

304 Expression qu’elle préfére au terme connoté d’ « activisme »
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demande d’expertise de gestion, menaces de proces, le principal mode d’activisme apparaissant
toutefois comme étant le questionnement (oral ou écrit) des dirigeants lors des assemblées générales,
celui-ci portant, en effet, de plus en plus sur des questions de RSE, témoignant ainsi d’une « montée
progressive d'un activisme actionnarial sociétal »5. En effet, comme le reléve Viviane de Beaufort,
« Aujonrd'hui anx Etats-Unis, un quart des questions orales posées par les actionnaires lors des assemblées portent sur
les thématiques environnementales et sociales. En France, (...) les questions sur ces thématiques sont récentes, mais de plus
en plus interpellantes : « pourquoi n'étes-vous pas partenaire de la COP 21 2 » (AG Société Générale), « Comptez-vous
retirer votre soutien aux entreprises qui réalisent des projets dans les énergies fossiles ? Envisagez-vons d'arréter de
financer ce type d'énergie 2 » (AG BNP Paribas). Pour quelles raisons ne fondez-vous pas l'intégralité de la rémunération
sur des criteres de développement durable (AG Kering 2018) ¢ La RSE s'tmpose, enfin, comme l'un des thémes
importants portés par les activistes, plus exactement certains activistes qui s'expriment surtout sur le réchanffement
climatique et les enjenx de mixité. »¢ Ces questions pourraient paraitre bien dérisoires au vu du pouvoir des
dirigeants a faire passer des résolutions, mais il convient de ne pas sous-estimer 'impact d’une question
soignée forcant le dirigeant a répondre et a prendre des engagements, et ce, notamment dans un
contexte ou la recherche d’une réputation positive est primordiale aux dirigeants.

11 apparait, ce faisant, opportun de ne pas grossir les traits ou faire de généralités a propos des
actionnaires, ceux-ci n’étant pas tous court-termistes et oeuvrant, au contraire, a une gouvernance
durable de leur entreprise. En ce sens, la promotion par 'UE depuis 2017 de « engagement a long
terme des actionnaires »97 dans les sociétés cotées imposant a ceux-ci d’étre guidés par une logique de

long terme et non plus uniquement de profit, nous parait aller dans le bon sens.

Chapitre 2 : Une démarche a améliorer

Face aux nombreuses critiques suscitées par la transposition normative de la durabilité, une
amélioration de la démarche apparait nécessaire. Placée au coeur de cette derniere, l'exigence de
transparence de lentreprise en maticre de durabilité, exprimée notamment a travers les obligations de
reporting extra-financier, réveéle une forme d’insuffisance relative au vu de la situation
environnementale actuelle (Section 1), appelant dés lors a envisager des alternatives, du moins des

mesures complémentaires, aux fins de répondre a 'urgence (Section 2).

Section 1 : Iinsuffisance relative de la transparence en matiere de durabilité

Considérablement étendue et renforcée dans le cadre de la proposition CSRD, I'exigence de

transparence a laquelle sont soumises les entreprises, notamment par leurs obligations de reporting extra-

305 4bid.
306 jbid.

307 Directive 2017/828 du 17 mai 2017
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financier, constitue aujourd’hui 'un des principaux outils maniés par le législateur européen aux fins
d’imposer la durabilité aux entreprises, et ce, d’autant plus, du fait de échec relatif de ce dernier a
imposer des normes de comportement aux dirigeants d’entreprise et 'abandon d’un projet de directive
propre a la gouvernance durable. Or, si 'obligation d’information présente, a coup sur, des vertus qu’il
convient de ne pas négliger (§1), les nombreux défauts qui la caractérisent interrogent, cependant, quant

a son caractere suffisant pour répondre aux enjeux sociaux et environnementaux actuels (§2).

Paragraphe I : De l'utilité de principe de la transparence en matiere de durabilité

L’objectif final des exigences de transparence imposées aux entreprises est tout a fait louable : il
s’agit, in fine, de réaliser la transition écologique en réallouant les capitaux des investisseurs sur les
activités les plus durables des entreprises, la méthode la plus efficace pour ce faire aux yeux du
législateur européen étant d’obliger les entreprises et les différents acteurs des marchés financiers d’étre
transparents quant a leur prise en compte des enjeux sociaux et environnementaux et quant a la qualité
durable de leurs activités, dans I'espoir que ces informations influent sur les prises de décision des
investisseurs.

Or, sous cette pression du regard extérieur, en particulier des investisseurs, entreprise se voit
effectivement contrainte d’adapter son comportement aux attentes de ces derniers, celles-ci étant, en
I'occurrence, de plus en plus portées vers le respect des enjeux de durabilité. En ce sens, les obligations
de reporting et de taxonomie mises a la charge des entreprises se montrent non seulement indispensables
pour assurer la transparence quant au respect des questions de développement durable par ces
dernicres, mais se révelent également utiles afin d’oeuvrer a la transformation interne des
comportements des entreprises et de leurs dirigeants. Cette portée des exigences de transparence a été
relevée dés 2002 par le Professeur Jaap Winter dans son rapport remis a la Commission européenne30s,
dans lequel il a théorisé quune obligation d’information peut permettre, au-dela de son effet informatif,
de réaliser la transformation des comportements des entreprises et de leurs dirigeants a travers un effet
dit « normatif » découlant de la pression, notamment en termes de réputation, qui est exercée sur
I'entreprise du fait de ces exigences qui la mettent « a nu ». L.a méme observation a été faite par d’autres
auteurs, notamment le Professeur Irina Parachkévova-Racine qui rappelle que si, d’un point de vue
strictement juridique, les conséquences dun reporting défaillant sont relativement faibles en termes
notamment de responsabilité, la « normativité » de ce reporting existe bien et est plus originale : « A
travers sa politiqne de RSE, la grande entreprise reconquiert une légitimité perdne aupres de 'opinion publigue. Les effets
normatifs les plus redoutables du reporting sont alors préventifs et puisent dans la simple crainte d'une action en justice,

aux conséquences réputationnelles désastreuses (name and shame). »09

308 Rapport Jaap Winter, « Un cadre réglementaire moderne pour le droit européen des sociétés », 2002

309 PARACHKEVOVA-RACINE 1., « D’un reporting a Pautre : ot va I'entreprise ? », BJS, 2017, p. 585
74



Tous droits réservés

De ce fait, passer par des obligations d’information, plus souples que de véritables prescriptions
de comportement mais pas inefficaces pour autant, apparait, a premicére vue, comme un objectif

louable en lui-méme.

Paragraphe 11 : De Pinsuffisance de la transparence face a 'urgence climatique

Il importe toutefois de dépasser cette premicre vue. En effet, si imposer aux entreprises une
transparence en maticre de durabilité apparait comme évidemment nécessaire en ce qu’elle apporte,
comme indiqué, une pierre indispensable a I’édifice de la transformation des sociétés, il peut toutefois
étre argué que ce procédé, relativement peu contraignant d’un point de vue strictement juridique pour
les entreprises concernées, se révele insuffisant au vu de 'urgence climatique actuelle. Dés 2007, un
article particulicrement critique de deux chercheurs anglais3l0) se focalisant sur les obligations de
reporting des entreprises, concluaient que les rapports publiés par les entreprises présentaient une qualité
« presque universellement sans intérét w311,

Parmi les critiques menant les auteurs a ce constat, larticle reléve notamment le risque de
greemyashing®'?, les entreprises se servant de leurs obligations de reporting pour développer une forme de
publicité trompeuse a ’égard du public s’agissant du respect par elles des questions de durabilité, leur
permettant ainsi de poursuivre leur activité non durable et gonfler leurs marges. Il s’agit en fait d’'un
risque d’instrumentalisation du reporting a des fins purement commerciales. Au-dela de Ihypotheése,
grossiere, de la diffusion d'une information fausse ou mensongere, les entreprises assujetties au reporting
sont, en effet, tout a fait susceptibles de publier des informations uniquement partielles, de ne pas tout
révéler, et de ne sélectionner que les informations avantageant leur image auprés du public. Certains
auteurs ont ainsi noté qu’ « en matiére de reporting social et environnemental |...] les entreprises ne publient jamais
d'informations préjudiciables a lenr encontre ; en dépit des obligations ligales en la matiére, les organisations ne peuvent
rendre transparent que ce qu'elles souhaitent révéler »13. C’est, au fond, le reproche d’une durabilité « poudre
aux yeux » qui peut par conséquent étre fait ici. Nul doute que I'absence (au niveau européen)
d’obligation de contrdle par un auditeur indépendant de la qualité des informations extra-financieres
diffusées a contribué au développement de cette faille. Il convient toutefois de relever que la
proposition CSRD prévoit désormais un tel controle obligatoire et est donc de nature a atténuer ce

risque.

310 GRAY R. et BEBBINGTON J., « Corporate sustainability : Accountability and the Pursuit of the Impossible Dream », in
S. Dietz et E. Neumayer (dir.), Handbook of Sustainable Development, Edward Elgar Publishing, 2007, Ch. 23

31 Gbid., p. 386

312 Parfois traduit par « éco-blanchiment » ; contraction des termes green (vert) et whitewash (blanchir), désignant ainsi « /
verdissage de Lentreprise, ses produits et/ on ses pratiques, la dissimulation d’une vérité pen positive dans une enveloppe de vert » (MARTIN-
CHENUT K. et TRICOT J.., op. cit., p. 369)

313 GARRIC N,, LEGLISE 1., POINT S, « Le rapport RSE, outil de légitimation ? Le cas Total a la lumiére d’une analyse de
discours », Revue de ['Organisation Responsable, n°2, 20006, p. 5-19, cité par MARTIN-CHENUT K. et TRICOT ]J.., gp. ¢it., p. 366
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Ce défaut découle en réalité de la nature-méme du reporting, et qui constitue en méme temps sa
faiblesse, a savoir qu’il ne s’agit que d’une simple obligation de dire et non pas de faire. En effet,
I'obligation de transparence attachée au reporting n’emporte aucune obligation pour les entreprises
concernées de modifier leur comportement en y intégrant une éthique en matiére sociale,
environnementale ou de gouvernance. Elle ne fait que leur imposer la diffusion de certaines
informations, « /a seule contrainte (relevant) de la collecte de ces informations et de leur insertion dans le rapport de
gestion », comme le rappelle Virginie Mercier314. Certes, comme rappelé plus haut, la transparence a un
effet « normatif », mais ne se révele-t-il pas insuffisant au vu de I'urgence climatique ? Afin de
réellement faire évoluer le comportement des dirigeants, ne semblerait-il pas plus opportun et plus
efficace de leur imposer de véritables prescriptions de comportement ? Il nous semble que ce soit le
cas, et ce, d’autant plus que les études réalisées aupres des entreprises démontrent qu’en pratique, si le
reporting est, certes, de plus en plus complet, il demeure encore trés peu consulté : d’aprés une étude
publiée en 2020, 2/3 des entreprises consultées ne connaissent pas 'audience de leur publication RSE
et lorsqu’elles la connaissent, seules 1/3 la juge satisfaisante315.

Sur un plan plus technique, la multiplication des textes européens et nationaux imposant aux
entreprises une obligation de transparence s’est accompagnée d’une particuliére complexité pour les
entités y assujetties. En effet, si 'on combine les textes nationaux et les textes européens adoptés et en
préparation, les entreprises frangaises sont soumises a une grande multitude d’exigences de
transparence, souvent particulicrement détaillées et descriptives et donc fortement complexes a mettre
en oeuvre. ’on peut citer notamment l’article L. 225-105 du code de commerce qui présente une liste
d’une impressionnante longueur de 'ensemble des indicateurs devant étre intégrés dans la déclaration
de performance extra-financicre, ou encore la réglementation Taxonomy qui prévoit, par un jeu de
renvois compliqué3lé, les informations devant étre publiées par les entreprises pour révéler la part de
leur activité qui est durable. Consciente de la complexité de cette derniére réglementation, la
Commission européenne a voulu aider les entreprises a sa compréhension a travers la Taxonomy compass,
qui prend la forme d’un tableau Excel censé « faciliter la revue des activités éligibles »17 (pour I'instant qu’en

mati¢re environnementale), mais il ne parait, en réalité, qu’ajouter a la complexité.

Section 2 : I’élaboration d’alternatives et de mesures complémentaires

314 MERCIER V., « Responsabilité sociétale des entreprises et droit des sociétés : entre contrainte et démarche volontaire »,
Dr. sociétés, 2011, n°4, étude 6

315 Fitude du cabinet Tennaxia analysant les pratiques des entreprises francaises en matiére de reporting extra-financier, Les
entreprises frangaises face an défi du reporting extra-financier. Pratiques de reporting et rapports RSE, sept. 2020, p. 29

316 Art. 8 du reéglement Taxonomy renvoyant a larticle 2, alinéa let, du réglement délégué 2021/2078 du 6 juillet 2021 qui
renvoie lui-méme a son annexe 1.

317 Deloitte, La Taxononsie verte enropéenne. Comment les entreprises non financi€res penvent s’y préparer 2, 9 juillet 2021, p. 9
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L’étude de la traduction normative du concept de durabilité dévoile, comme nous 'avons vu,
une place de choix accordée aux obligations de transparence, que ce soit sous forme de reporting extra-
financier ou d’exigence de taxonomie. Dotés d’une portée qu’il convient évidemment de ne pas négliger
et que nous avons pris soin de rappeler, les insuffisances qui les caractérisent nous conduisent toutefois
a la recherche d’alternatives, du moins, de dispositifs qui leur soient complémentaires. C’est en ce sens
qu’a été proposée une réforme du droit comptable intégrant dans la comptabilité des entreprises
les enjeux sociaux et environnementaux (§1). Au-dela, 'urgence climatique nous aménera a espérer

plus d’audace de la part des législateurs (§2).

Paragraphe I : Une intéoration par les entreprises des enjeux de durabilité en droit comptable ?

Face aux nombreuses lacunes qui caractérisent les regles de reporting extra-financier, a été
avancée I'idée d’une réforme du droit comptable dans le but de mieux intégrer les enjeux de durabilité
au sein de 'entreprise.

Une telle réforme du droit comptable se traduisant par lintégration en son sein des
problématiques sociales et environnementales n’est pas nouvelle et a été proposée dés les années 1950
aux Etats-Unis comme une forme de modération de approche purement financiére de la matiére qui
prédominait jusqu’alors. Marquées par lavenement au niveau mondial des questions relatives au
développement durable, les années 1970 voient se publier les premicres études relatives a une
comptabilité environnementale qui prendrait en compte les rapports entretenus par entreprise avec
son environnement.

Ces dernicres années, de nouveaux travaux ont été publiés a ce sujet, témoignant ainsi de
'actualité de la question. Parmi ceux-ci, la thése3!8 et un article subséquent3!? de Jennifer Bardy doivent
étre relevés. Sa proposition repose sur le constat du caractere transversal de la comptabilité, « /angage
commun a toutes les entreprises, quelle que soit leur forme juridigue »20 ou leur secteur d’activité, permettant ainsi
de dépasser les distinctions opérées par le législateur, notamment dans la loi PACTE, qui a agi
exclusivement sur les sociétés, laissant de coté d’autres formes d’entreprises. Dotée d’une « capacité
intégrative »21, la comptabilité apparait toutefois aujourd’hui en inadéquation face aux enjeux de la
durabilité, accusant un retard du fait de sa substance « exclusivement financiére » qui ne prend en compte
« que la dimension financiére des informations traduites an sein des comptes de l'entreprise »322, laissant de coté la

dimension extra-financiére et limitant de ce fait sa capacité a saisir et rendre compte des incidences de

318 BARDY J., Le passif environnemental de l'entreprise, thése, L.G.D.J., 2020
319 BARDY J., « La gouvernance d’entreprise soutenable : quels enjeux comptables ? », RIDE, 2021/2, t. 35, p. 207 et s.
320 ibid., p. 209

321 4bid., p. 210 : « le droit comptable permet de dépasser les particularismes propres a chaque branche du droit et offre un espace au sein duquel
celles-ci vont pouvoir communiquer. Nous désignons cette faculté par l'expression « capacité intégrative » »

322 jhid., p. 212
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Pentreprise sur son environnement. Comme le note Jennifer Bardy, « /les consommations de ressources
nécessaires an processus de production ne sont pas complabilisées, sauf a influencer directement le capital financier de
Lentreprise. I/ ne peut des lors étre soutenu sérieusement que l'entreprise intégre comptablement les attentes pesant sur elle
dans le champ environnemental (le constat est d'aillenrs identique dans le champ social). »23 En découle alors la
nécessité de réformer le droit comptable dans le sens d’une meilleure prise en compte des enjeux
sociaux et environnementaux.

Or, constatant la mise en place, prévue par la proposition CSRD, d’une « double-matérialité » au
niveau des exigences de reporting extra-financier (a la suite notamment des recommandations exprimées
en ce sens par le rapport élaboré par Patrick de Cambourg3?¥) transformant la déclaration de
performance extra-financiere en véritable déclaration de performance intégrée (DPI) connectant les
informations financicres aux « informations en maticre de durabilité » et obligeant concrétement les
entreprises a non seulement rendre compte de 'incidence des enjeux de durabilité sur leurs résultats
financiers (dimension financiere ou interne) mais également de I'incidence de leurs propres activités sur
leur environnement (dimension environnementale et sociale ou externe)325, Jennifer Bardy formule la
proposition de « pousser la logique de réforme a son paroxysme »320 en étendant le principe de « double
matérialité » aux comptes de Pentreprise. Concretement, I'idée serait, sur la base du modéle CARE
(Comprebensive Accounting in Respect of Ecology), d’ajouter au capital financier, qui, a ’heure actuelle, est le
seul capital retranscrit dans les comptes de 'entreprise, un capital naturel et humain favorisant ainsi une

« lecture des comptes qui ne soit plus seulement financiére mais aussi environnementale et humaine. »27

Paragraphe 11 : Une urgence qui requiert de ’audace

Si une telle réforme du droit comptable, en favorisant l'intégration dans la comptabilité des
entreprises de la prise en compte des enjeux sociaux et environnementaux, apparait évidemment
souhaitable, en ce quelle apporte certainement sa pierre a I’édifice de la durabilité, nous parvenons
toutefois au méme constat que celui que nous avons formulé a propos des exigences de transparence.

En effet, au vu de l'urgence climatique dans laquelle nous nous situons, la question peut
légitimement se poser de savoir si agir au niveau de la comptabilité, et, au-dela, au niveau de I'obligation

de rendre compte, constitue approche adéquate. La situation actuelle n’exige-t-elle pas plus d’audace ?

323 ibid,, p. 212-213

324 Rapport Patrick de Cambourg, Garantir la pertinence et la qualité de l'information extra-financiére des entreprises : une ambition et un
atout pour une Europe durable, mai 2019, pp. 205-206 : « Linformation extra-financiére est, a certains égards, émergente. Elle vient compléter
lin- formation financiére dont le statut et les conditions d'élaboration et de communication sont bien établies. La mission considére que
Linformation de lentreprise est un tout cobérent et qu'il est essentiel de produire et présenter Uinformation extra-financiére en étroite connexion
avec Uinformation financiére. »

325 Commission européenne, Proposition CSRD, gp. ¢it., p. 1.
326 BARDY J., op. cit., p. 216

327 ibid,, p. 217
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Ne conviendrait-il pas de durcir davantage les regles s’imposant aux entreprises en imposant a leurs
dirigeants de véritables prescriptions de comportement ? LLa question mérite certainement d'étre posée.
Un renforcement précis et sans concession des devoirs des dirigeants aurait en tous les cas le mérite
d’aller au bout de la logique, suivie jusqu’a aujourd’hui par les législateurs francais et européen, faisant

de I'entreprise un acteur a part entiere des transformations souhaitées de la société.

A Tinverse, 'audace pourrait également se retrouver dans une remise en question de la voie
choisie par les législateurs européen et national. En effet, au vu des nombreuses critiques exprimées a
I'égard des différentes initiatives que nous venons d’étudier, le 1égislateur européen ne pourrait-il pas, au
contraire, estimer qu’agir au niveau des entreprises n’est peut-étre pas la meilleure solution, ou en tout
cas pas la seule solution permettant de répondre au défi climatique actuel ? Cela nous ramene au débat
relatif 2 I'abandon de I’Etat vis-a-vis de certaines grandes questions de société, dont la lutte contre le
réchauffement climatique et la protection sociale font assurément partie, et a la délégation qui en est
faite aupres des entreprises, pourtant simples acteurs privés328. D’autant plus que, comme le rappelle
certains auteurs, ces réformes emportent progressivement une transformation radicale du droit des
sociétés, celui-ci devenant de plus en plus « un droit sanctionnateur du comportement des
entreprises »20. Or, ocuvrer en faveur du développement durable nécessite-t-il un tel bouleversement
juridique ?

Une idée alternative pourrait alors étre d’atténuer la régulation des entreprises en vue d’instaurer
la durabilité, en accordant a celles-ci une plus grande marge de manoeuvre et une plus grande confiance
dans leur prise en compte des enjeux sociaux et environnementaux. Un article remarquable de 2013 du
Professeur Pascale Deumier avait précisément mis en avant la portée non négligeable des engagements
privés pris par les entreprises a travers leurs chartes et codes de conduite?. En effet, si, a premicre vue,
la portée de ces engagements semble pouvoir étre atténuée, le constat étant, en effet, que « soit les
engagements portés par les codes de conduite ne portent rien, soit ils ne portent rien de plus que la loi et ne modifient done
en rien la sanction qui est celle de la loi, soit ils prétendent dépasser la loi et ils sont soumis au respect de la loi »31, il
convient toutefois de ne pas apprécier ces engagements comme une forme de soff /aw a laquelle 'on
chercherait a donner les attributs de la bard law, mais « comme un phénomene inverse, celui d'un droit dur

délaissant les voies habituelles de la contrainte pour s'appuyer sur de nonveanx ressorts, incitatifs et effectifs »32. Or, en

328 pour rappel : FRISON-ROCHE M.-A., i# BORGA N., MARIN J.-C. et RODA J.-C. (dir.), Compliance : l'entreprise, le
régulatenr et le juge, Dalloz, 2018, p. 23 : « par cynisme, ou par réalisme, ou par pragmatisme, les Etats ont émis un “dont acte”
définitif a leur impuissance a atteindre des buts, comme la lutte efficace contre la corruption, le trafic d’armes ou le
terrorisme. [...] les autorités publiques ont donc imposé a toutes les entreprises qui sont en position de puissance I'obligation
d’atteindre des buts de sécurité au bénéfice du groupe social dont I’Etat est chargé »

329 BARBIERI J.-B., « La Corporate sustainability », RDA, nov. 2021, p. 98
330 DEUMIER P, « La responsabilité sociétale de l'entreprise et les droits fondamentaux », D., 2013, p. 1564
331 jbid.

332 jbid,
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obtenant de manicre certaine I'adhésion de Pentreprise en question, les codes de conduite, chartes et
autres déclarations d’intention atteindraient une grande effectivité au sein de Pentité, assurant de la sorte
une forme de « conscientisation du droit », en particulier lorsqu’ils ne font que mettre en avant le simple
respect d'exigences 1égales. L’avantage de ces initiatives privées se situe donc aussi dans une forme de

pédagogie, notamment aupres des salariés de I'entreprise concernée.

Conclusion du Chapitre :

Ainsi, en tant que démarche a améliorer, la transposition normative de la durabilité révele ses plus
grandes faiblesses au niveau de ses exigences de transparence, certes non négligeables, mais
particulierement insuffisantes au vu de I'ampleur des défis auxquels nos sociétés font face aujourd’hui.
Ce constat appelle des mesures complémentaires qui pourraient prendre la forme d’une réforme du
droit comptable, voire des alternatives sous la forme d’une remise en question de la voie régulatrice et
sanctionnatrice du comportement des entreprises, empruntée ces dernicres années par les législateurs

européen et national.

Conclusion du Titre :

Quoiqu’il en soit, I'existence-méme de ces discussions témoigne de la difficulté bien réelle a transposer
normativement la durabilité : transformation du role de Tentreprise critiquée et fortement vue a la
baisse du fait de ’'abandon d’un projet de directive propre a la gouvernance durable des entreprises,
dénonciation d’un risque inopportun de bouleversement des équilibres sociétaires, insuffisance des
exigences de transparence, pourtant placées au coeur du dispositif européen, absence de consensus
quant a d’éventuelles alternatives ; tous ces ¢éléments vont dans le sens d’une particuliere difficulté a
traduire juridiquement le concept de durabilité. Il ne faut toutefois pas s'en étonner, au vu de
I'importance cruciale des enjeux qui y sont attachés. En effet, les questions environnementales et

sociales ne laissent personne indifférent.

Conclusion de la Partie :
Ainsi, si la durabilité a vu sa transposition en norme juridique sensiblement se développer ces dernieres
années, les méthodes choisies par le législateur européen sont loin d’avoir fait 'unanimité, de sorte que

certaines améliorations sont a envisaget.
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Conclusion

En réponse a la question initiale, cet examen nous a permis de mettre en évidence I'existence
d’une incertitude quant a la consistance de la durabilit¢ en qualit¢é de concept juridique. Cette
incertitude, basée a la fois sur I'absence d’unanimité quant a la terminologie choisie par le 1égislateur
européen et sur I'absence de définition du contenu de la notion, ne permet toutefois pas d’écarter
complétement la possibilité que la durabilité soit un concept. En effet, il nous semble tout a fait
envisageable de retenir la durabilité en tant que concept juridique a contenu indéterminé, comme il en
existe de nombreux autres, par ailleurs. Pareille catégorisation nous apparait méme particuliecrement
opportune s’agissant de la durabilité, puisque la souplesse qui caractérise les concepts indéfinis lui
donnerait la possibilité d’appréhender les différents nouveaux enjeux liés au développement durable qui
viendraient a prendre forme.

Des lors, si Pon retient une telle approche, force est de constater que la durabilité englobe deux
sens a la fois : un sens exterme, renvoyant au respect par lentreprise des questions liées au
développement durable, un sens interne, renvoyant a I'exigence pour Pentreprise de se montrer elle-
méme durable dans son fonctionnement. Deux sens renvoyant a deux concepts différents, la durabilité
¢tant alors polysémique ? Ou simplement deux facons nuancées d’utiliser un méme concept de
durabilité ? Il nous a paru exagéré de retenir la premicre approche, la seconde nous paraissant plus
légitime.

Concept ou pas, la durabilité a, dans tous les cas, fait I'objet d’une transposition juridique
importante ces dernieres années, sa qualité de norme ne pouvant des lors certainement pas lui étre
contestée. Cette traduction normative a conjugué a la fois durabilité externe et interne, montrant ainsi
que les deux aspects de la durabilité sont considérés comme étant d’une importance équivalente afin de
parvenir a la transformation souhaitée de la société.

Or, précisément, cet objectif de transformation de la société vers un objectif plus vertueux par
le recours a 'entreprise a suscité un grand nombre de critiques. Celles-ci, particulié¢rement nombreuses,
ont conduit a s’interroger quant a la 1égitimité des interventions du législateur européen en droit des
sociétés. En effet, au-dela des critiques, d’ordre technique, qu’il est possible de formuler a I’égard des
différents choix effectués par ce dernier, c’est bien la finalité-méme de son intervention qui est
fréquemment dénoncée aujourd’hui.

Face a ce débat, qui, au fond, est un vrai débat de société et de politique juridique, nous
considérons que si certaines des réticences exprimées en pratique et en doctrine peuvent étre entendues
et paraissent effectivement légitimes, I'urgence climatique actuelle appelle a une réaction juridique
adaptée a 'ampleur du danger. De la sorte, nous nous désolons notamment de I’abandon relatif de
Iinitiative en faveur d’une gouvernance d’entreprise durable qui nous paraissait aller dans un sens
opportun : en effet, si la transparence, aux vertus incontestables, doit évidemment étre encouragée, elle
ne peut plus suffire aujourd’hui si 'on entend véritablement faire des entreprises des acteurs de la
durabilité. Il nous semble nécessaire d’agir de maniere plus rigoureuse a travers de véritables

prescriptions de comportement imposées aux dirigeants d'entreprise.
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