
AU PREMIER ABORD, L’ARTICLE

116 de la loi sur les Nouvelles régu-
lations économiques (loi NRE) qui
dispose que «le rapport annuel des
sociétés dont les titres sont admis aux
négociations sur un marché régle-
menté doit comprendre des infor-
mations sur la manière dont la so-
ciété prend en compte les consé-
quences sociales et environnementales
de son activité», ne crée pas d’obliga-
tions directement contraignantes
pour les entreprises sur les modalités
de gestion de l’incidence de leurs ac-
tivités sur l’environnement. Toute-
fois, cette disposition devrait
conduire les entreprises à mener
une réflexion systématique sur l’in-
cidence de leurs activités sur l’envi-
ronnement et à adopter une poli-
tique de management environne-
mental. Les engagements ainsi
souscrits par les entreprises à tra-
vers la mise en œuvre d’une poli-
tique de management environne-
mental devraient progressivement

F I N A N C E M E N T E T C O N S E I L A U X I N V E S T I S S E U R S

L’obligation de transparence
dans le domaine 
de l’environnement

L’obligation de transparence des entreprises
dans le domaine de l’environnement a été récemment
précisée par l’article 116 de la loi du 15 mai 2001 sur
les Nouvelles régulations économiques, ainsi que par la
Recommandation de la Commission européenne du 
30 mai 2001. Les informations ainsi divulguées par
l’entreprise ne pourront être ignorées par les banques
qui sont amenées à analyser les modalités de gestion de
l’environnement des entreprises dans leurs activités de
financement et de conseil aux investisseurs.
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créer des obligations contrai-
gnantes à l’égard des tiers et no-
tamment des autorités administra-
tives, des consommateurs, des as-
sociations de protection de
l’environnement, des banques ou
des assureurs. La mise en œuvre
du nouvel article 116 de la loi NRE

pourrait ainsi entrainer, en réponse
à l’attente légitime des tiers, des
«obligations implicites» pour les
entreprises.

ORIGINE DES OBLIGATIONS
DE TRANSPARENCE DANS LE
DOMAINE DE L’ENVIRONNEMENT

La nécessité d’une transparence
améliorée dans le domaine de l’en-
vironnement a été évoquée officiel-
lement pour la première fois dans le
rapport réalisé en avril 2000 à la de-
mande du ministère de l’environne-
ment par Jean-Pierre Hugon et
Pierre Lubek sur la gestion des sites
et sols pollués. Les auteurs préconi-
saient en effet dans ce rapport la
publication d’informations concer-
nant les aspects environnementaux
des entreprises, afin d’inciter ces
dernières à gérer les passifs envi-
ronnementaux découlant de leurs
activités au cours de leur cycle de
vie et non plus lors de leur cessation
d’activité. En effet, la remise en état
qui constitue souvent l’un des pas-
sifs environnementaux les plus im-
portants survient, en application
de la réglementation actuelle (art.
34-1 du décret n° 21-1133 du
21.09.1977) en fin d’activité, alors
que l’entreprise n’a, par définition,
plus de revenus. Selon les auteurs
de ce rapport, la transparence et la
divulgation d’information sur la
gestion de l’environnement seraient
de nature à inciter les entreprises à
prendre en compte cet aspect sans
attendre la fin de leurs activités.

L’INSTRUCTION DE LA COB
DE MARS 2001

La Cob a, par la suite, invité les
entreprises à divulguer des infor-
mations sur l’environnement et
sur l’incidence des risques et pas-
sifs environnementaux sur leur si-
tuation financière dans le contex-

te des opérations boursières. Une
instruction a ainsi été prise par la
Cob en mars 2001, dans laquelle
des précisions sont apportées sur
les informations à faire figurer sur
l’environnement dans la section
des prospectus concernant les
risques de l’émetteur. Ces infor-
mations concernent notamment
le stockage de produits dangereux
et inflammables, les contraintes
particulières en matière de res-
pect de l’environnement, la des-
cription des systèmes de sécurité
et la description des assurances

souscrites par l’émetteur. En pra-
tique, la section sur l’environne-
ment des prospectus boursiers
comporte également un para-
graphe sur le management envi-
ronnemental et sur les modalités
de gestion de l’environnement,
un paragraphe sur les non-confor-
mités par rapport à la réglementa-
tion, sur les investissements et les
coûts de mise en conformité cor-
respondants, et enfin un para-
graphe sur les coûts de remise en
état et la gestion des passifs envi-
ronnementaux.

1. Projet du décret pris en application 
de l’article 116 de la loi du 15 mai 2001 
relative aux Nouvelles régulations économiques

Informations sur les exigences de l’entreprise en matière de sécurité 
environnementale et sanitaire comprenant en particulier :

■ Les obJectifs de la société en matière de prévention et de gestion des risques
liés à l’environnement comprenant :
• l’existence de structures internes dédiées à la gestion de l’environnement ;
• les démarches d’audit, d’éco-labellisation ou de certification ;
• les mesures visant à améliorer l’efficacité énergétique et le recours 

aux énergies renouvelables ;
• les mesures visant à limiter les atteintes à l’équilibre biologique 

des milieux ; aux espèces animales et végétales protégées ;
• l’organisation et moyens consacrés à la réduction des risques 

environnementaux ;
• la formation et l’information des salariés ;
• l’organisation adoptée pour faire face aux accidents et incidents ;
• les dépenses prévues pour limiter les impacts de l’activité sur l’environnement.

■ La liste des dispositions législatives et réglementaires en matière 
d’environnement auxquelles la société doit se conformer.

■ Les mesures prises pour remédier aux non-conformités des installations.
■ La nature et l’importance des impacts sur l’environnement induits par :

• les consommations de ressources en eau, énergie et matières premières ; 
• l’utilisation des sols ;
• les rejets dans l’air, l’eau et le sol ;
• les nuisances sonores et les déchets.

■ Le montant des provisions pour risques.
■ Le montant des indemnités versées au cours de l’exercice en exécution

d’une décision judiciaire en matière d’environnement.
■ La description des actions menées en réparation de dommages 

à l’environnement.
■ Les modalités d’accès éventuel à des informations environnementales 

supplémentaires.
■ Le cas échéant, la nature des relations avec les associations de défense 

de l’environnement. 
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LE CONTENU DE L’OBLIGATION
DE TRANSPARENCE
DE L’ARTICLE 116

La liste des informations sur la
manière dont les sociétés prennent
en compte les conséquences envi-
ronnementales de leurs activités
devant figurer, aux termes de l’ar-
ticle 116, dans les rapports annuels
des sociétés cotées, doit être pro-
chainement précisée par décret. La
dernière version du projet de décret
qui circule à ce jour, précise que ces
informations devront porter sur les
objectifs poursuivis, les mesures
mises en œuvre en matière de pro-
tection de l’environnement, le de-
gré de réalisation de ces objectifs et
les motifs pour lesquels ils n’ont pu
être atteints. Ces informations de-
vraient, selon le projet de décret,
être accompagnées de données
quantitatives ou qualitatives et de la
description des méthodologies re-

tés se conforment aux dispositions
législatives et réglementaires en
matière d’environnement, ainsi
que les mesures prises en cas de
non-conformité. Les entreprises
seront ainsi tenues d’identifier ces
non-conformités au moyen, par
exemple, de la réalisation d’audits
réguliers et de l’adoption d’un sys-
tème de management environne-
mental. Les informations publiées
devraient ainsi donner une vision
uniforme et plus précise sur les
conditions dans lesquelles les so-
ciétés respectent la réglementa-
tion environnementale. 

Le projet de décret prévoit égale-
ment que l’information divulguée
devrait inclure le montant des provi-
sions pour risques en matière d’envi-
ronnement, le montant des indem-
nités versées à la suite d’une déci-
sion de justice et la description de la
politique de la société en matière de
prévention et de réduction des at-

tenues pour le recueil et le traite-
ment de ces données, l’objectif
étant ici d’obtenir une harmonisa-
tion des informations divulguées
par les sociétés cotées dans le do-
maine de l’environnement.

D’une manière générale, les in-
formations fournies devront mon-
trer la nature et l’importance de
l’impact des activités des sociétés
cotées sur l’environnement et com-
porter une énumération des
sources susceptibles d’avoir un im-
pact sur l’environnement pour au-
tant que ces informations soient
pertinentes et significatives au re-
gard de l’activité de la société.

Le projet de décret cite un cer-
tain nombre d’exemples tradition-
nels tels que la consommation, les
ressources en eau, l’utilisation des
sols, les rejets, les nuisances so-
nores, etc. (encadré 1). Les infor-
mations divulguées devront égale-
ment préciser comment les socié-

Risque et prudentiel

2. Recommandation de la Commission européenne du 30 mai 2001

❚ Informations figurant dans le corps du rapport :

Informations ayant une incidence sur les performances ou la situation financière de l’entreprise concernant en particulier :
• la politique et les programmes adoptés par l’entreprise en matière de protection de l’environnement,
• les améliorations réalisées dans des domaines clés de la protection de l’environnement,
• le degré de mise en œuvre des mesures de protection de l’environnement pour se conformer à la législation en

vigueur ou anticiper une modification déjà convenue,
• les performances environnementales, notamment en matière de consommation et d’émission et d’élimination des

déchets,
• l’existence d’un rapport environnemental séparé.

❚ Informations figurant dans le bilan :

Les provisions environnementales dans la rubrique «Autres provisions» ou, si elles revêtent une importance significative,
par mention séparée.

❚ Informations figurant dans l’annexe des comptes :

• le mode d’évaluation appliqué pour les questions écologiques,
• les dépenses environnementales exceptionnelles imputées au compte des profits et pertes,
• des informations détaillées sur le poste «Autres provisions» si elles n’apparaissent pas au bilan,
• les passifs environnementaux éventuels,
• la description de la nature de chaque passif environnemental d’importance significative, l’indication du calendrier et des

conditions de son règlement,
• le montant non actualisé du passif et le taux d’actualisation utilisé, si la méthode de la valeur actualisée a été utilisée,
• le montant des dépenses environnementales portées au compte de profits et pertes et la base de calculs de ces mon-

tants,
• le montant des dépenses environnementales capitalisées au cours de l’exercice de référence, si l’estimation est fiable,
• les amendes et pénalités infligées pour violation des règles applicables en matière d’environnement et les indemni-

tés versées aux tiers,
• les aides publiques reçues ou promises à l’entreprise et qui sont liées à la protection de l’environnement.
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teintes à l’environnement liées à ses
activités. Les entreprises assujetties
aux dispositions de l’article 116 de la
loi NRE devraient enfin indiquer les
modalités d’accès aux informations
environnementales qui figurent
dans leurs rapports (dossiers instal-
lations classées détenus par les auto-
rités administratives, dossiers desti-
nés à l’information des citoyens sur
les risques majeurs consultables en
mairie, inventaires nationaux des
sites et sols potentiellement pollués
consultables sur internet,…).

UNE RECOMMANDATION
DE LA COMMISSION EUROPÉENNE

Le contenu de l’obligation de
transparence dans le domaine de
l’environnement de l’article 116 de
la loi NRE rejoint ainsi celui de la
Recommandation 2001/453/CE
de la Commission européenne du
30 mai 2001 notifiée sous le n° C
(2001) (encadré 2). Toutefois, cette
recommandation ne se limite pas à
une obligation de publication ou
de transparence, mais comporte
également des dispositions pré-
cises sur la prise en compte des as-
pects environnementaux dans les
comptes des sociétés. Il est en
outre intéressant de noter que les
dispositions de cette Recomman-
dation sont applicables non seule-
ment aux entreprises exerçant des
activités industrielles, mais égale-
ment aux banques, entreprises
d’assurance et autres établisse-
ments financiers.

LES RÉPERCUSSIONS SUR LES
BANQUES DE L’ARTICLE 116

Même si les dispositions de l’ar-
ticle 116 de la loi NRE ne sont pas
expressément applicables aux
banques et autres établissements
financiers, à la différence de celles
de la Recommandation de la Com-
mission européenne, leur mise en
œuvre ne devrait pas manquer
d’avoir des répercussions pour les
banques à travers l’exercice de leurs
activités de financement ou de
conseil aux investisseurs.

En effet, le financement d’en-
treprises, dont il apparaît, au re-
gard des informations divulguées
dans leurs rapports annuels, que la
gestion de l’environnement ne res-
pecte pas la réglementation et les
pratiques généralement adoptées
dans ce domaine, est de nature à
porter atteinte à l’image des
banques. Il est également envisa-
geable que la responsabilité des
banques soit directement engagée
pour les dommages causés à l’envi-
ronnement à l’occasion du finan-
cement d’activités polluantes, no-
tamment à travers la délivrance de
garanties financières pour les ins-
tallations Seveso, les carrières ou
les installations d’élimination de
déchets.

Il n’est, en outre, pas exclu
qu’une banque puisse être consi-
dérée comme l’exploitant de fait en
raison de son intervention dans la
gestion d’activités industrielles, et

être à ce titre condamnée à procé-
der à la mise en conformité de ces
activités ou à la remise en état des
pollutions générées.

En outre, les banques de-
vraient être conduites, dans
leurs activités de conseil aux in-
vestisseurs, à procéder à une
analyse approfondie des infor-
mations communiquées par les
entreprises en application de
l’article 116 de la loi NRE. A cet
égard, la réalisation d’audit (due
diligence) dans le domaine de
l’environnement, comportant un
volet technique et un volet juri-
dique devrait se généraliser en
présence d’activités potentielle-
ment dangereuses pour l’envi-
ronnement. 

Les banques seront également
amenées à exploiter les informa-
tions communiquées par les en-
treprises au titre de l’article 116
en leur qualité de gestionnaires
de fonds éthiques, lesquels de-
vraient se développer dans les an-
nées à venir.

Enfin, certains établissements
bancaires pourraient être directe-
ment assujettis à l’obligation de
transparence de l’article 116 de la
loi NRE ainsi qu’aux obligations
comptables de prise en compte
des aspects environnementaux ré-
sultant de la Recommandation de
la Commission européenne dès
lors que leurs propres activités
présentent des inconvénients
pour l’environnement. ■


