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Directive CSRD : le big bang de la

RSE pour les M&A et intégrations
postacquisition en 2024 et 2025

La directive « Corporate Sustainability Reporting » du 14 décembre 2022 (dite « CSRD »)
vient d’étre transposée en droit francais par 'ordonnance du 6 décembre 2023. Ses
termes devront étre pris en compte dans les opérations et due diligences d’acquisition/
cession (« M&A ») ou d’intégration postacquisition (« PMI ») dés lors que la cible dépasse
les seuils décrits ci-dessous, notamment les 500 employés, et ceci dés l'exercice 2024,
Dés 2025 seront visées les entreprises dépassant des seuils abaissés, notamment a

250 employés, ou 40 millions d’euros de CA ou 20 millions d’euros de bilan, deux des
trois critéres devant étre remplis. De 2026 a 2028, le champ d’application sera élargi

a toutes les PME. La responsabilité sociale des entreprises (« RSE ») et I'évaluation
d’éléments environnementaux au sens large, au-dela des éléments purement financiers,
est et sera donc plus que jamais au cceur des opérations de M&A. Des « auditeurs de
durabilité » membres d’Organismes tiers indépendants (« OTI ») définis ci-dessous
viendront compléter les analyses financiéres et évaluer ces risques spécifiques.

1. L'ordonnance prévoit que la publication

de l'information de durabilité soit soumise a

un calendrier et a des seuils de progression
évolutifs

En transposant la CSRD, 'ordonnance du 6 décembre a permis
un travail d’harmonisation du cadre législatif en matiére de
RSE, T'objectif étant de combler le manque d’articulation qui
existait jusqu'a maintenant entre les différents dispositifs.

A partir de janvier 2024, de nombreuses sociétés se verront
dans I'obligation de publier des informations de durabilité pré-
alablement certifiées par un professionnel indépendant (Orga-
nisme tiers indépendant, OTI ou CAC). L'ordonnance intégre
au Code de commerce des exigences de reporting aux sociétés
commerciales en fonction de leur taille, de leur catégorie et des
groupes auxquels elles sont rattachées, reprenant la directive
2013/34 dite « comptable ».

Dés 2024, le rapport de durabilité sera donc obligatoire pour
les sociétés dont le nombre de salariés est supérieur a 500, dont

40 Option Finance n°1738 - Lundi 12 février 2024

le total du bilan est supérieur a 20 millions d’euros ou dont le
chiffre d’affaires net est supérieur a 40 millions d’euros.

L’AMF rappelle dans sa communication du 23 juin 2023 que la
CSRD couvrira progressivement preés de 50 000 sociétés, selon
le calendrier d’application suivant, en plus des sociétés visées
ci-dessus ou la CSRD s’applique dés 2024 :

- a partir du 1¢ janvier 2025, toutes les autres ETI européennes,
c’est-a-dire celles qui remplissent deux des trois criteres sui-
vants : 250 salariés, 40 millions d’euros de chiffre d’affaires, ou
20 millions d’euros de total de bilan ;

- & partir du 1* janvier 2026, les PME cotées sur un marché
réglementé, a 'exception des microentreprises. Les PME appli-
queront des normes de reporting allégées et auront la possibi-
lité de différer leurs obligations deux années supplémentaires ;
- a partir du 1¢ janvier 2028, certaines entreprises non eu-
ropéennes ayant un chiffre d’affaires européen supérieur a
150 millions d’euros et une filiale ou succursale basée dans
I'Union européenne.



Les standards pour les PME cotées et les standards volontaires
ont été publiés par 'European Financial Reporting Advisory
Group (« Efrag ») le 29 novembre 2023.

2. La publication d’information de durabilité :
une rationalisation du mécanisme de
transparence extra-financiére

L'ordonnance permet également de rationaliser les mécanismes
de transparence extra-financiére. Elle opére une unification
des procédures qui existaient jusqu’a maintenant en modifiant
les dispositions du livre II du Code du commerce. Auparavant,
la publication d’informations
extra-financiéres par les socié-
tés cotées et les plus grandes
entreprises étaient prévue par
les articles L. 225-102-1 et L.
22-10-36 du Code de com-
merce transposant la Non-Fi-
nancial Reporting Directive (dite
« NFRD »). Depuis la NFRD, les
entreprises devaient publier une déclaration de performance
extra-financiére (« DPEF »).

Avec l'ordonnance de transposition, ces informations rem-
placent la DPEF qui est amenée a disparaitre et sont a la fois
plus étoffées mais aussi plus fiables et accessibles puisqu’elles
adoptent le principe de « double matérialité ». Ce principe repré-
sente a la fois I'impact des entreprises sur les enjeux de durabi-
lité (environnementaux, sociaux et de gouvernance) que I'im-
pact de ceux-ci sur I'évolution des modéles d’affaires (double
matérialité). L'article 8 de 'ordonnance modifie le chapitre II du
titre III du Code de commerce et y integre les différents disposi-
tifs de reporting RSE. L'article 9, mentionne les informations de
durabilité et les nouvelles dispositions prévoyant I'introduction
du rapport consolidé de gestion, les informations consolidées
en matiere de durabilité (CSRD) et le rapport consolidé sur les
paiements aux gouvernements pour les entreprises extractives
ou forestieres.

L'objectif de la CSRD est donc de fournir des informations dé-
taillées sur les enjeux de durabilité ; d’abord sous la forme d'un
format électronique standardisé mais surtout en procédant a
des audits par des tiers indépendants (OTI).

3. La certification par des OTI, gage de fiabilité
des informations en matiére de durabilité

L'ordonnance ouvre la certification des informations de dura-
bilité & des auditeurs de durabilité membres d’Organismes tiers
indépendants (comme le sont les signataires du présent article)
autres que les commissaires aux comptes et réforme la mission,
la formation et la supervision de ces derniers. La CSRD modifie
la directive « Audit » et y adapte les dispositions relatives a la
formation, I'agrément, le systéme d’assurance qualité, la déon-
tologie, I'indépendance et I'objectivité, la procédure d’enquéte
et de sanction des superviseurs, I'organisation du travail et le
signalement d’irrégularités dans I'exercice des missions des
commissaires aux comptes. La directive autorise également a
des « prestataires de services d’assurance indépendants » accré-
dités par les Etats membres, les OTI donc, d’effectuer ces audits.

Pour s’adapter a ces régles relatives a cette nouvelle mission
d’audit, I'article 19 de I'ordonnance modifiant les articles L.
822-21 et suivant du Code de commerce prévoit ainsi que 1’0TI
est nommé pour un mandat d’une durée de six exercices. Tou-
tefois par dérogation a ces dispositions, l'article 38 de I'ordon-
nance dispose que pour la premiére nomination, les personnes
et entités peuvent nommer le commissaire aux comptes ou
I'OTI soit pour la durée du mandat courant au titre de certi-
fication des comptes soit pour un mandat de trois exercices.
A Texpiration du premier, I'entité peut nommer le commis-
saire au compte ou 'OTI « soit pour un mandat de six ans,

L'objectif de la CSRD est de fournir des informations
détaillées sur les enjeux de durabilité ; d’abord sous la

forme d’un format électronique standardisé mais surtout
en procédant a des audits par des tiers indépendants (OTI).

soit pour la durée du mandat restant a courir au titre de la
mission de certification des comptes ». Les articles 13 et 14 de
I'ordonnance définissent, eux, les missions confiées a la nou-
velle Haute autorité de 'audit (qui remplace le H3C), autorité
publique indépendante en charge de définir les orientations,
de prendre des mesures, de diligenter des enquétes et le cas
échéant de prononcer les sanctions a I’encontre des commis-
saires aux comptes ou des OTL

L'ensemble de ces éléments devra étre pris en compte dans les
due diligences et les opérations de M&A ou de PMI dans les
mois et années qui viennent dans la mesure ou il donnera des
informations fiables sur la valeur des entreprises et la péren-
nité/résilience de leurs business models.

En 2022, 1a DGCCRF a mené une enquéte sur 1 100 entreprises
pour vérifier leurs allégations environnementales dans le cadre
de la promotion et du marketing de leurs produits et services.
Il en est résulté 141 avertissements, 114 injonctions et 18 pro-
ces-verbaux... Le « greenwashing » n’est donc pas un risque
théorique et I'entrée en vigueur de la CSRD, de par son carac-
tere normatif et rigoureux, devrait réduire ce risque de publi-
cation d’informations trompeuses. L'exigence de transparence
et de fiabilité des informations en matiere environnementale et
sociale est, et sera, de plus en plus forte et I'élargissement du
champ d’application de la CSRD a plus de 50 000 entreprises
européennes dans les trois prochaines années en témoigne. Ce-
pendant, 'abondance des informations requises (1 178 points
de données !) dans des domaines aussi variés que la lutte
contre la corruption, la gestion des déchets et de la pollution,
le « whistle blowing », les relations sociales, la protection du
climat, la biodiversité, le respect des droits de I’'hnomme dans
la chaine logistique, la gouvernance, etc. entre autres sujets, la
précision des informations demandées dans chaque cas et leur
caractére souvent qualitatif exigent une grande vigilance de
la part des directions financiéres et des équipes MEtA/intégra-
tion, et nécessitent le soutien d’experts en matiere juridique et
environnementale pour mesurer et maitriser ces risques straté-
giques. M
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