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| — Propos introductifs : I'hypothese américaine en toile de fond

1. RSE, développement durable stiakeholder theory: La responsabilité sociale des entreprises
(RSE) et le développement durable entretiennentlidas étroit§, et ce, méme si la RSE est un
phénoméne antéricud I'émergence de la problématique plus contemperaiu développement
durable. Au-dela de la distinction sémantique eiceptuelle entre RSE et développement durable, un

consensuse dégage sur le fait que ces notions démontegrivée de valeurs éthiques dans le champ

de I'entreprise et de I'activité économigago sensu

r, F. G. Trébulle, &takeholder theoret droit des
1, p. 7 ; F. G. Trébulle Stakeholder theorgt droit
,n° 12, p. 1337.

ale de éense comme objet des sciences de gestion. Undrega
environnementale derbpnisg M.-F. Turcotte et A. Salmon (dir.),

des sociétés (premiere |
3 J. Pasquero, «

ibili
. nieren
de I'entreprise

® M. Pallemae

, Edward Elgar Phiblis 2010; « Perspectives on Corporate Social
ray and C. \éith (Eds.), Edward Elgar Publishing, 2008.

« L’encadrementmanautaire et international de la responsabitiiade
croisés sur le phénomene de la responsakiciale de I'entrepris€e. Mazuyer

onstitution économique eéenpe et le “développement durable de I'Europeti¢ela
planéte) : balises es pour une économimdeché verte et sociale ?R.I.D.E, 2011/4 - t. XXV, p. 511 ;

L. Kramer, « Sustainable Development in EC Law angiSustainable Development in International and
National Law H. C. Bugge and C. Voigt (Eds.), Groningen, Earbpw Publishing, 2008, p. 375.

" A propos des modifications d’un certain nombredikpositifs en France : M.-P. Blin-Franchommieal,

« Entreprise et développement durable : Approchidifue pour I'acteur économique du Xgiécle », éditions
Lamy, 2011. Cf. également: M. Teller, « L'intégoat des enjeux environnementaux et sociétaux par le
sociétés »|_PA, 10 septembre 2010, n° 181, p.19 ; C. Malecki)di Dossier : La RSE Jpurnal des sociétés
octobre2009, n° 69, p. 8 ; F.-G. Trébulle (dir.), « Dossi&ntreprise et développement durabld.&.P., Cah.

dr. ent, mai-juin 2009, n°3, p.21; F.-G. Trébulle, « ldéveloppement de la prise en compte des
préoccupations environnementales, sociales et deegoance »D.S, janvier 2009, étude 1, p. 7.

® S. Rousseau et I. Tchotourian, « Normativité spoasabilité sociale des entreprises : L'illustratd’une
construction polysémique du droit de part et dautte I'Atlantique », dandgkesponsabilité sociale des
entreprises — Regards croisés Droit et GestlerG. Trébulle et O. Uzan (dir.), Economica, 204.143.

® « La dimension pluridisciplinaire de la respon#biociale de I'entreprise — The Pluridisciplipddimension

of Corporate Social Responsability », M.-A. Moredur. Francioni (dir.) P.U.A.M., 2007.
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juridique en lui-mém¥. Sur le plan du droit de I'entreprise, la RSE té&mne de I'existence d’une
interface entre I'entreprise et son environnemeémmnplique une prise en compte par I'entreprise des
données économiques, environnementales et sdtialesfing I'entreprise capitaliste semble devoir
s’ouvrir & un horizon ne se limitant pas a celuisés actionnaires (la fameusieareholder valug?®

sous peine de faire face a des risques sérieuestilsdes de remettre en cause sa pérennité : risque
d’érosion de I'image et de la réputation, risqudaldbying et deblacklisting risque de contestation
actionnariale, risque de contentieux judiciairexjue de pérennité et de survie, risque financier...

3. Plan de I'étude ‘A l'instar des propos du professeur Javillier,iniéla RSE et le développement

durable implique d’aller, d’'une fagcon ou d’'une auté la «renco i®» En raison des

sociétés et aux types de veéhicules socia ' ensification de la prise en

e d'un systéme économique

une vision € de spectre est en réalité souvent bien plustét@mnme en

v-américaines igue, économique et financiéteu encore le livre

7. Berns, F ir, B. Frydman, L. HennebelGe Lewkowicz, « Responsabilités des entrepriges e
corégulation », B 2008péc p. 31.

1 J. Roselle, « The Triple Bottom Line: Building silaolder value », dar@orporate social responsibility: The
Corporate Governance of the 21st Centulrpternational Bar Association Series, Kluwer Lawernational,
2005, p. 113.

12 En ce sens, cf. |. Tchotourian, « La responsahiliiciale des entreprises vue sous 'angle du dgpement
durable ou quand le monde des entreprises change & lectronica2009, Vol. 13, h3, p. 1.

13 J.-C. Javillier « Responsabilité sociétale degepmises et Droit: des synergies indispensablas pm
développement durable », d€Bsuvernance, droit international et responsabitittiétale des entreprise:-C.
Javillier (dir.), Institut international d’étudesdales, 2007, p. 24péc p. 31.

4 OCDE, « Principes de gouvernement d’entrepri064.

15 parmi les théories nord-américaines développéesemliquer I'existence de I'entreprise, cellesrdseau de
contrats et de I'agence occupent une place cenBalela base d’'une approche de la société deagpgesgate
theory, ces derniéres reconnaissent a l'actionnaire ulaeepcentrale (J.-F. Gaudreault-Desbiens, « La
Iégitimation de l'avarice dans la théorisation nardéricaine du droit des sociétés par actions ms das sept
péchés capitaux et le droit privé¥. Fortin, M. Jézéquel et N. Kasirer (dir.), Ediits Thémis, 2007, p. 209). Cf.
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vert de la Commission européenne publié en 20Dhns cette perspective, la question de la fialit
du pouvoir induit par I'existence méme d’une stuwetjuridique sociétaire agite les spécialistes de
droit américain des sociétés de longue datéous concentrerons nos propos sur I'encadrement d

pouvoir des administrateurs et des dirigeantsauets de leurs obligations dites fiduciaifes

A) Consécration d’'un actionnario-centrisme :des décisions judiciaires symboliques

5. Dodge v. Ford Motor Ca: Dans le contexte nord-américain de droit des sésiétine des

décisions les plus importantes demeure I'affBicelge v. Ford Motor C&°. Dans cette espéce mettant

aux prises Henri Ford (actionnaire majoritaire)est fréres Dodge, 5 reprochaient & Henri

H. Hansmann and R. Kraakman, « Agency ProblemsLaegdl St

egies », da omy of Corporate
Law: A comparative and Functional Approadh Kraak ‘

F. Easterbrook and D. Fischel, « The Economic 8ire » d University Preg93 ;
M. C. Jensen and W. H. Meckling, « Theory of thenFiMal i 0 ncy Costs and Ownershi
Structure »,Journal of Financial Economi¢497

6 Commission européenne, « Livre vert : e d'entreprise dans I'UE », 5 avril20

COM(2011) 164
7 Au plan doctrinal, ce sont les échan

Berle qui défend une vision actignnariale . e, « For Whom Corporate Managas
Trustees: A Note »Harvard Law p."1365 ; A. A. Berle, « Corporate Powers as
Powers in Trust »Harvard p. 1049), Dodd répond que les dirigeants sont
responsables a I'égard aposent I'entreprise (E. M. Dodd, « Is Effeetiv
Enforcement of the Fid rs Practicable? *he University of Chicago Law

Review 1935, p. 194 ; rporatenisers are Trustees?Harvard Law Review
1932, Vol. 45, A7, p. 114¢ [, Berle concédera dansvem publié quelques années aprés la justesse
de la vision de.Dodd (A. A. Be "2Q@entury Capitalist Revolution », Harcourt Brac@54).

8 Dans le do i guestipoontenu des devoirs des administrateurs etidgsahts

ps une appstakeholder-orientedUnocal Corp. v. Mesa Petroleum
a récente déciseBay Domestic Holdings, Inc. v. Newmarlontre un
tors of a for-profit Delaware corporation eaot deploy a [policy] to defend
enly eschews stockhaldatth maximization — at least not consistentlyhvihe
under Delaware lam26 A.3d 1spéc.35 (Del. Ch. 2010)). L'ouverture limitée aux
pareillement dans les Etats dotésCdestituency Statutegcf. not. Baron v.
646 F. Supp. 690 (E.D. Pa. 1986)). Concernappbthése d'une prise de contréle, le
doute est encore s présent puisque I'obtemtiomeilleur prix pour les actionnaires doit étratcale pour
les administrateurs et les dirigeantsA board may have regard for various constituesére discharging its
responsibilities, provided there are rationally aedd benefits accruing to the stockholder@Revlon, Inc. v.
MacAndrews & Forbes Holdings, Inc506 A.2d 173spéc.182 et s. (Del. 1986)). Cf. ausBaramount
Communications, Inc. v. QVC Network In837 A.2d 34 (Del. 1994)Blaza Sec. Co. v. Fruehauf Corp43 F.
Supp. 1535, 1543 (E.D. Mich. 1986). Toutefois, mé&neette matiere, I'arr€aramount Communications, Inc.
v. Time Inc. est venu précisé que[a] board of directors [...] is not under anger seduty to maximize
shareholder value (571 A.2d 1140spéc.1150 (Del. 1989). Cf le travail comparatif de MloEpfer-Peléese,
« Contribution a I'étude des offres publiques diasdion en droits francais et américain », theagsH, 2007.

¥ Dodge v. Ford Motor Co 170 N.W. 668 (Mich. 1919). A propos de cet ar@tloctrine américaine évoque
un principe fondamental (K. Greenfield, « The Ralof Corporate Law: Fundamental Flaws and Progress
Possibilities », University of Chicago Press, 20§géc p. 41 et s.) ou une question de rhétorique laegem
acceptée (J. R. Macey, « A Close Read of an Exte®mmmentary orDodge v. Ford», Virginia Law &
Business Revigw008, Vol. 3, p. 17%péc p. 179).
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Ford d’avoir dévidé de suspendre la pratique darpant de dividendes générélafin de procéder &
des investissements, de diminuer le prix des \estet de payer de meilleurs salaires a ses ouvriers
La Cour Supréme du Michigan décida que la raisétrel'de la société avait été détournée et nota :
« [a] business corporation is organized and carried primarily for the profit of the stockholders.
The powers of the directors are to be employedttat end. The discretion of directors is to be
exercised in the choice of means to attain thaf and does not extend to a change in the end, itself
the reduction of profits, or to the non distributiof profits among its stockholders in order to atev
them to other purpose$™»Les juges ajoutérent qudi]t is not within the lawful powers of a board o

directors to shape and conduct the affairs of apooation for the m incidental benefit of

shareholder and for the primary purpose of benditiothers . ion d'un dividende
spécial fut finalement ordonnée... et, dans le méenaps, le princ older primacy
norm nettement affirmé.
6. Le leitmotiv de la primauté actionnariale La décision , Ingendue au
cours des années 1980 a confirmé cette orientatimricaing’. > gpposant les intéréts
obligation of directors to

ation’s stockholdef$ et ont

exercent leur pouvoir, ision. [ fesseur Roe écrit que [nJorms in American

business circles, star tlon, emphasize the value, appropriateness, and
indeed the ju reholder wesfithDe maniére semblable, Roberta Romano
affirme quex orporate law [...] istaximize share value [...f%
NE ndes se sont mantgstotal de 40 millions de dollaf®ddge v. Ford Motor
Co.,
Z Dodg
22

Dodge v " .
B Katz v. Oak 508 A-2d 873, 878 (Del. Ch. 1986). Des décisioltérieures ont cité la référence de
I'affaire Katz a isation de la valeur, €ans v. MDR Liquidating CorpNo. 9630, 1998 WL 294006,

spéc.3 n.8 (Del. C ay 22, 1998)Pjttelman v. PearceB Cal. Rptr. 2d 35%péc361 (Cal. Ct. App. 1992) ;
Cont'l lll. Nat'l Bank & Trust Co. v. Hunt Int'l ReCorp, Nos. 7888, 7844, 1987 WL 5582péc4 (Del. Ch.
Feb. 27, 1987).

24 Katz v. Oak Indus., Ingpréc, 879.

% En droite ligne de l'arr@atz, peuvent étre cités les décisions suivan®sanada Invs., Inc. v. DWG Carp
823 F. Supp. 448spéc 459 (N.D. Ohio 1993)«[tlhe sole duty of a corporation’s officers is taximize
shareholder wealth)»; Long c. Norwood Hills Corp 380 S.W.2d 451spéc 476 (Mo. Ct. App. 1964)(...]
the ultimate object of every ordinary trading corgtion is the pecuniary gain of its stockholdejs »

% M. J. Roe, «The Shareholder Wealth Maximizatioarty and Industrial Organization %Jniversity of
Pennsylvania Law Revie®001, Vol. 149, p. 2063péc p. 2073. Cf. aussi S. M. Bainbridge, « In defeoisthe
Shareholder Wealth Maximization Norm: A Reply toofessor Green »Washington and Lee Law Review
1993, Vol. 50, A4, p. 1423spéc p. 1424, note 3.

2’ R. Romano, « Less is More: Making Institutionnavdstor Activism a Valuable Mechanism of Corporate
Governance »Yale Journal on Regulatior2001, Vol. 18, p. 174péc p. 186, note 112.
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B) De la place pour la RSE la valeur actionnariale n’est-elle qu’un mythé® ?

7. Une autre jurisprudence « Directors’ supposed duty to ‘maximize’ shareholeesalth is a
toothless one. No courts actually require managern@maximize shareholder wealth [...] Indeed,
such a showing would be all but impossilfe £es propos du professeur Wood confirment une
schizophrénie de la jurisprudence américBinerriére une simplicité apparente. Plusieurs s

se montrent bien moins favorables aux intéréts aetsonnaires. D’une part, l'affaireSmith

Manufacturing Co v. Barlowde 1953 redéfini le but de I'entreprite.a Codihsupréme du New Jersey

y indique expressément que les actionnaires inailg] dont les int [ reposent entierement

les associés minoritaires de la société propradtaé ipe , cago réclament la
mise en place d’'un éclairage pour que des matds : it et que les directeula de
société s’y opposent, la Cour d’'appel donne.fi irecteurs en arguant que la baisse
de la qualité de vie de ceux habita s ' ter l'intérét économique des
actionnaires dans le long termie. leve da@sédit Lyonnais Bank

Nederland N.V. v. Pathé Co [ where a corporation is operating in

[theard of directors] had an obligation to the

tio exercise judgment in an informed, good faith

stakeholders ent de ceux des actionnditeBe plus, les magistrats admettent aisément la

% Ce titre s'inspire du dernier ouvrage du professgiout : L. A. Stout, « The Shareholder Value Myth
Berrett-Koehler Publishers, Inc., 2012.

2 T, W. Joo, «Race, Corporate Law, and SharehoMaiue », Journal of Legal Educatign2004,
Vol. 54, p. 351spéc p. 361.

30W. T. Allen, « Our Shizophrenic Conception of therporation »Cardozo Law Reviewl 992, Vol. 14, n° 2,
p. 261,spéc p. 280.

31 Smith Manufacturing v. Barlow(1953) cité dans T. L. Beauchamp and N. E. Bowijcal Theory and
BusinessPearson Prentice Hall: New Jersey, 2GR&c p. 85.

323chlensky v. Wrigleyp37 N.E.2d 776 (I1l. App. Ct. 1968).

3 Crédit Lyonnais Bank Nederland N.V. c. Pathé Conications Corp, No 12150, 1991 Del. Ch. LEXIS,
215 108 (Dec. 30, 1991).

3 J. E. Fisch, « Measuring Efficiency in Corporataew. The Role of Shareholder PrimacyJgurnal of
Corporate Law 2006, Vol. 31, p. 63Xpéc p. 651.
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poursuite d'objectifs a long terme lorsque le chahixcourt terme serait hasardeux, ou encore qué cel
du long terme profiterait aux actionnaite€n paralléle, une partie des auteurs états-umiense que

le droit des sociétés est bien plus permissif q€iparait et qu’une étude attentive de la jurdpnae
démontre que les administrateurs et les dirigeamt$a possibilité de prendre en compte l'intérés$ d
stakeholder. Des arréts de la Cour du Delaware n'autorissnpéls de longue date les contributions
charitables faites par les sociétés deés lors dleses sont raisonnables dans leur montant et tans

objectif” ? Enfin, les décisionBodgeet Revlonfont I'objet de sérieuses réserves’’aucuns pointant

le fait quelles sont devenues un authentique doglmes qu’elles ne sont que trop rarement citées

% TW Services, Inc. v. Crowi989 WL 202 3C. i ging the business and affaifs
i ind i ions that are expected to ptemo

corporate (and shareholder) long run in value can be expected to lgatieely

affected ».

% C. not. L. M. Fairfax, « Doin i [ : Reassessing the Scope of Directors’ Fiduciary
Obligations in For-Profit Corporatio i neficiaries MVashington and Lee Law Revijew
2002, Vol. 59, A2, p. 408 Iders as Std#tetxo Changing Metaphors of Corporate
Governance »Washingt iet993, Vol. 50, p. 1409 ; D. Millon, « Redefinir@prporate
Law » Indiana Law Re 2 Johnson, « The Dela/uhud|0|ary and the Meaning of
Corporate Life and aw Reviewt990, Vol. 68, p. 865. .

*7 Cf. not. Theqdor i . C. 2rsd67 A.2d 398, 405 (Del. Ch. 1969).

cette dé ener PE nfluencA.(Btout, « Why We Should Stop Teachidgdge v. Ford»,
irgi ir 008, Vol. 3, p. 163spéc p. 166 et s. ; E. Elhauge, « Sacrificing Corperat

York University Law Revies005, Vol. 80, p.733spéc p 772 et s.).

, « Bad and Not-So-Bad Argumerts $Shareholder Primacy $puth California

reen is Good Sustalnabilityofilability, and a New Paradigm for Corporate
Governance »lo Review2009, Vol. 94, p. 987%péc p. 1003, note 77 (I'arr@bodge n’aurait été cité
que trois fois).
40 A ce titre, la société coopérative de productiony@nt prendre le nom depuis 2012 de sociétés cakyes
de travailleurs, de sociétés coopératives de ptamuou encore de sociétés coopératives et paativgs est
une société de droit commun qui offre un terraimpgre a I'épanouissement d’une démarche RSE. Getiété
comporte des traits saillants qui la distinguerst steciétés commerciales traditionnelles dont cqestaé sont pas
sans rappeler en toile de fond des thémes souvemtiés en matiére de RSE (limitation du pouvoirlale
finance, implication des salariés, partage de lawja Cf. N. Olszak, « Coopérative ouvriére deduaion »,
Répertoire des société®alloz, mars 2012 ; M. Hérail, « CoopérativeRépertoire des sociétéPalloz,
septembre 1992.

“l Les discussions qui animent le droit francais emporain des sociétés (portée de la contractualisat
contenu du rapport de gestion, protection des ciéem rdle des salariés ou de I'Etat, respongéliies groupes
de sociétés...) et des marchés financiers (placextea-financier, nature de 'activisme des invesgiurs, poids
de linvestissement responsable, mesure de lanpesftice d’'une entreprise...) démontrent que la prématmn
croissante est de rechercher de quelle maniemgrémtéa RSE dans les modeéles et les schémas dsistan
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sociétaire adaptée relevant d'un capitalisme aassi Sont ainsi entrées en vigueur Besnefit
Corporation (A) et Flexible Purpose Corporation(B)*”. Malgré d'indéniables avantages, ces
nouveaux vehicules sociétaires font face a de mumesiments sérieux interpellant leur efficacité
future C).

A) Benefit Corporation : « La »Benefit Corporation

10. Il convient de ne pas confondre le concept dereBeCorporation » avec celui de « Certified B

Corporation ». LaCertified B Corporation est une société qui a été mise a une procé&fure

certification confirmant son caractére socialemeesponsabfé.

Corporation est une structure sociétaire en tant que telleagfait

I'environnement, pro

santé de I'numain, o

droit des sociétésdard sur les derniéres innovations américainesatigre de
ddnsovation et droifa paraitre en 2012 aux éditions P.U.A.M.).

ation », BCorporation.net,:Htpww.bcorporation.net/become.

Pour une comparaison de la réglementation Etat parEtat, cf.
http://benefitcorp.net/storage/State by State /sislydf.

* Par souci de simplicité, nous présentons le dispate I'Etat du Maryland dans la suite de nos
développements. D’autres Etats envisagent égaledehbpter une telle Iégislation. Tel est le casCdiorado,

de la Pennsylvanie, ou encore de la Caroline dulNor

“6Maryland Corporations and Association Code, § 508C)(1)-(2) et § 5-6C-06(b)(1).

" Maryland Corporations and Association Code, § 508(b).

“*8Maryland Corporations and Association Code, § 508Q) et § 5-6C-06(b)(1).

9 Contrairement a I'Etat du Maryland, ceux du Verimendu New Jersey ont institué banefit director(pour
'Etat du Vermont, cf. Vt. Stat. Ann. Tit, 11A §120). Elu et révocable comme ses collégues, cet
administrateur indépendant a des obligations supgiéaires : coordonner le rapport annuel des gkt
exprimer une opinion sur le fait que la sociétéest administrateurs et dirigeants ont agi en canféravec ses
objectifs généraux et particuliers. En cas de rempect, cet administrateur doit alors décrire ie®nstances.

0|l en va ainsi a I'exception de I'Etat du Conneuati

43 « Become a B
44



' BB universiTe
[_ . 1 m\rf'ﬂ'lﬁ B0 QOUVRMAnCe &l en aroi des ofiores TG LAVAL

UMIVERSITE DE NANTES

ainsi que de tout autre facteur pertinéhirsqu'ils déterminent l'intérét de la société fiinla Benefit
Corporationdoit produire et remettre a ses actionnaires ppad annuel des bénéfices sociaux qui
doit étre placé sur son site internet pour étrpatible pour le publi€. La Benefit Corporatiordoit
remettre a ses actionnaires un rapport narratdiltstt la maniere dont la société a poursuivi le
bénéfice public général ou le bénéfice public dmge, I'importance du bénéfice ainsi crée les
obstacles auxquels elle a du faire face dans sesiang’ et « [a]n assessment of the societal and
environmental performance of the [company] prepanmediccordance with a third-party standard
applied consistently with the prior year’s [repostjou avec une explication d’'une éventuelle non-

conformité avec le standard de I'année précédente

B) Flexible Purpose Corporation :la voie choisie de la seul

11. C’est en 2011 que I'Etat de Californie a créé cavee [ ontrairement a la

Benefit Corporatiorpour laquelle le droit étatique tradition

Flexible Purpose Corporatiodoit no i ses statsesseatertificats qu’elle

est constituée comme teliemaj i articulier geut étre « [...] (A) One

(2) the employee psidiaries, and suppliers;tl§@) interests of customers as beneficiaries ofgibeeral
public benefit created by the corporation; (4) coomity and societal considerations, for all of th@mamunities
in which the corporation, subsidiaries, or suppdidrave offices or facilities; and (5) the impacttba local and
global environment $Maryland Corporations and Association Code, 856G (a)(1)).

2 Maryland Corporations and Association Code, § 506()(2).

>3 Maryland Corporations and Association Code, § 598().

>* Maryland Corporations and Association Code, § 588Ga)(1)(i)-(iii).

*> Maryland Corporations and Association Code, § 508(a)(2).

6 S.B. 201, 2011-2012 Leg., Reg. Sess. (Cal. 20hbyifiant le Cal. Corp. Code § 2302(b)(2) (2010}). W.
T. Manierre, «United States: California’s New HEpS: Benefit Corporations and Flexible Purpose
Corporations »Mondaq February 29, 2012 ; J. F. Olson, « Two New Capmiorms to Advance Social
Benefits in California», The Harvard Law School Forum on Corporate Govermaand Financial Regulatign
November 17, 2011.

> Callifornia Corporate Flexibility Act of 2011, § @5(3).

%8 Callifornia Corporate Flexibility Act of 2011, § @5(2).
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flexible purpose corporation, the best interests tbé flexible purpose corporation and its
shareholders, and the purposes of the flexible gsepcorporation as set forth in its articleS.»En
troisieme lieu, la loi énonce des exigences pditis en matiére de transpareficainsi, le conseil
d’administration doit-il envoyer aux actionnaire plus du rapport annuel uspecial purpose
management discussion and anaf/sientenant « (1) Identification and discussion of the shortie
and long-term objectives of the flexible purposepomtion relating to its special purpose or
purposes [...] ; (2) Identification and discussiontloé¢ material actions taken by the flexible purpose
corporation [...] to achieve its special purpose aiees, the impact of those actions, including the

causal relationships between the actions and thponted outcomes [.4}; (3) Identification and

and discussion of any [...] expenditures incurred C ieving the special purpose
objectives [...] % De plus, le conseil d’ t préparer un rapport

complémentaire a destination des ac i : . ny expenditure or group of

plad expenditures [...] that were to have been

hile planned expenditure was likely to have had

disparait o rvit avec un objectif partier différent. La décision des actionnaires de la

Flexible Purpose €orporatioast en effet prise & une majorité des deux tiessvdix®.

%9 California Corporate Flexibility Act of 2011, § @d(c).

% Contrairement aux actionnaires deBlenefit Corporationceux de leFlexible Purpose Corporatiopeuvent
décider de déroger a ces exigences de transpatead®3500 et 3501 dialifornia Corporate Flexibility Act of
2011

®1 Ce rapport est placé sur le site internet de d¢#s® (California Corporate Flexibility Act of 2018 3500(b)).
62 Callifornia Corporate Flexibility Act of 2011, § @8(b) et (c).

83 Ce rapport est placé sur le site internet de d¢#s® (California Corporate Flexibility Act of 2018 3501(a)).
% Callifornia Corporate Flexibility Act of 2011, § 85(b) et (c).

8 california Corporate Flexibility Act of 2011, § @2. Les statuts peuvent prévoir une majorité physortante.
Néanmoins, la décision des actionnaires est pris&n@nimité quand und-lexible Purpose Corporation
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C) Old wine in new bottle?

12. Alors que I'approche structurelle démontre queHgsts-Unis évoluent, des réserves doivent étre
faites. Premiérement, 'Etat du Delaware n’a corésaticun changement dans son dispositif, n’ayant
adopté ni laBenefit Corporationni la Flexible Purpose Corporatigrtout comme il n'a jamais fait
siens lesConstituency StatutesOr, lorsque I'on connait I'importance de cet Eeat droit des
société®, il est permis de s'interroger sur les conséquericires des transformations structurelles
observées. Deuxiemement, les solutions proposéds Banefit Corporatioret laFlexible Purpose

Corporation viennent-elles rompre avec le droit traditionnels csociétés,? L'incertitude ré§he

D’'une part, les administrateurs et les dirigeargs dociétés traditi la possibilité de

favoriser une démarche RSE. La réglebdsiness judgment rdfdeur ité& [Clourts

ent and the

non lucratif.
% Cet Etat ne compte p
des entreprises de I'ind

skiant 50 % de toutes les sociétés par actbB8 %
pas [...] de factoconstituional courts for corporate

bumise aux principes étatiques de droit siEsétés (Maryland
-6C-02(a)geelle puisse étre convertie en société par astio

Van Gorkhe . 8“(Del. 1985)Kamin v. Am. Express Ca383 N.Y.S.2d 807, 809 (N.Y. Sup. Ct.
1976).
% Le business ju rulest une regle énoncée pour la premiére fois dararnét louisianais de 1829 et
développée a compter des années 1920 en vue dm@rdes administrateurs et les dirigeants d’ureesd
contre une immixtion judiciaire a la suite d’'unecidéon d’affaires qu’ils auraient prise. lisiness judgment
rule comporte un volet procédural (avoir suivi une ghare raisonnablement prudente et diligente paemdgre

la décision) et un volet substantiel (examen deisonnabilité de la décision par rapport a l'idtésocial en
fonction de ce que les administrateurs et les elimgs savaient ou auraient di savoir). La décd@référence
en la matiere egtronson v. Lewi§473 A.2d 805, 812 (Del. 1984).

3. F. Sneirsorart. préc, p. 1005. Cf. aussi S. H. Mac Cormac, « The Egmrg of New Corporate Forms: the
Need for Alternative Corporate Designs Integratifignancial and Social Missions »Center for Policy
Developmentlanuary 15, 2008péc.p. 2 et s.

" Evoquant cette incertitude, cf. A. Schoenjahn,ewNFaces of Corporate Responsibility: Will New Bnti
Forms Allow Businesses to Do Good?surnal of Corporation Law2012, Vol. 37, p. 45%péc p. 465 ; S. J.
Haymore, « Public (Ly Oriented) Companies: B Cogtions and the Delaware Stakeholder Provision
Dilemma », Vanderbilt Law Review2011, Vol. 64, p. 1311 ; D. B. Reiser, « Bendfibrporations — A
Sustainable Form of OrganizationMake Forest Law Revie®011, Vol. 46, p. 591.

12



[ 1 s UMNIVERSITE
. (Chakeen {ouvemance #l en arof des offores LAVAL

UMIVERSITE DE NANTES

contenu des text&set des propos optimistes de certains autdiEsfin, la régle dibusiness judgment
rule ne risque-t-elle pas de jouer a I'encontre de®cilif mémes de IBenefit Corporatioret
d’empécher ces dernieres de produire I'effet atiehd\insi, « [w]hile no cases have yet arisen in
such a context due to the infancy of the Marylaatute, case law and existing statutory language
make it seem doubtful that Maryland courts areljike look more closely at the decisions of a bénef
corporation’s board of directors than they typigalwould in the case of a traditional C
corporation »”.

IV — Conclusion : encore un long chemin

13. Comme lillustrent les Etats-Unis, l'incorporatioties préocc ' la RSE et au
développement durable dans le droit des sociétégI® complexe de fait, une

intense réflexion a lieu et doit étre encouragéeples d'ét i pouvant amener a

faire bouger les lignes dans un avenir préthe

2 Selon le § 2700(d) dGalifornia Corporate Flexibility Act of 201 % [a] person who performs the duties of a
director in accordance with subdivisions (a), (Bhd (c) shall have no liability based upon any géld failure
to discharge the person'’s obligations as a director

B R. I. Patel, « Facilitating Stakeholder-Interesa¥ifnization: Accommodating Beneficial Corporatidnsthe
Model Business Corporation Act 3t Thomas Law Revie®012, Vol. 23, p. 135.

" M. R. Deskins, « Benefit Corporation Legislatidfersion 1.0 — A Breakthrough in Stakeholder Rights?
Lewis & Clark Law Revieyw2011, Vol. 15, p. 1047.

'S Cette incorporation aux contours flous rappelledébat ancien, mais toujours actuel, quant & saida
société est un contrat ou une institution. Cf lzerde contribution du professeur Corbisier expobhistorique
et l'actualité de ce questionnement : I. Corbisiet,a société : contrat ou institution ? Droitststaiens,
francais, belge, néerlandais, allemand et luxendemis », Larcier, 2011.

® B. Choudhury, « Serving Two Masters: IncorporatBurial Responsibility into the Corporate Paradigm
University of Pennsylvania Journal of Business |L2®809, Vol. 11, p. 631 ; A. Page, « Has Corpotaes
Failed? Addressing Proposals for Reforniviighigan Law Revienw2009, Vol. 107, p. 979.
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