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Inleiding
Kinderarbeid, vervuiling, penibele arbeidsomstandigheden of onethische handel. Berichten over deze en soortgelijke onderwerpen worden vandaag de dag door het grote publiek zeer negatief ontvangen en van bedrijven wordt verwacht dat zij niet aan dergelijke zaken meedoen; dat zij Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen.

Opkomst MVO
De maatschappij verandert voortdurend, er vinden machtsverschuivingen plaats en zaken die op het ene moment belangrijk zijn, kunnen er op een ander moment in het geheel niet meer toe doen en vice versa. Milieuvriendelijkheid is hier een voorbeeld van. Bedrijven zullen zich voortdurend moeten aanpassen om te kunnen overleven [Shocker & Sethi, 1973]. Door te veranderen behouden zij hun bestaansrecht. Door maatschappelijk verantwoord te ondernemen en dit te laten zien via maatschappelijke verslaggeving waarborgen zij hun continuïteit. MVO en maatschappelijke verslaggeving krijgen dan ook een steeds belangrijker rol in de maatschappij. Sinds de jaren ’90 is er vanuit stakeholders (belanghebbenden) meer druk op bedrijven ontstaan voor verantwoording van hun daden. Naast enkel het behalen van goede financiële prestaties moet nu ook ingesprongen worden op diverse groepen belanghebbenden [Johnson & Greening, 1999]. Er is meer interesse in de effecten van bedrijven op de maatschappij en de verantwoordelijkheden die zij daarin hebben. Daarom wordt aan zaken als transparantie, verantwoording en legitimiteit steeds meer belang gehecht [Maas & Liket, 2010]. Managers worden onder druk gezet om sociale en milieugerelateerde consequenties van hun acties mee te laten wegen in hun besluitvorming [Spicer, 1978]. MVO is een steeds belangrijker aspect van het bedrijfsleven geworden en niet voor niets heeft het dan ook al een positie gekregen in managementopleidingen en managementonderzoek [Lockett et al., 2006].

Leek daarnaast de reputatie van bedrijven (gemeten op basis van de beurskoersen) tot nog toe alleen te lijden onder incidenten als boekhoudschandalen en mankementen van producten, bij de grote olieramp die BP in april 2010 in de Golf van Mexico heeft veroorzaakt lijkt ook de milieuschade mee te spelen in de daling van de beurskoers [Engelen, 2010]. Steeds meer aspecten van MVO worden dus op de financiële markt als beslissingscriterium gebruikt. (Institutionele) investeerders nemen MVO criteria mee in hun risico/rendementsinschatting [Skypala, 2011; Fridson, 2011]. Zij gaan uit van een verband tussen MVO prestaties en financiële prestaties en zodoende wordt aan steeds meer MVO aspecten belang gehecht [Spicer, 1978].

In de (recente) geschiedenis zijn overigens meer grote milieu-incidenten voorgekomen. Deze incidenten hebben meer dan eens tot onderzoek naar MVO en maatschappelijke verslaggeving geleid. Patten (1992) vond bijvoorbeeld dat beursgenoteerde bedrijven in de olie-industrie naar aanleiding van de olieramp met de Exxon-Valdez (maart 1989) significant meer maatschappelijk verantwoorde uitingen deden in hun jaarverslag.

Duurzaamheid is volgens sommigen zelfs al zo breed geaccepteerd dat bedrijven het binnenkort niet meer kunnen gebruiken om zich te onderscheiden van concurrenten. Hoogstens wordt een bedrijf erop afgerekend als het niet duurzaam is [Het Financieele Dagblad, 14-12-2010]. MVO is dan een ‘hygiëne factor’. Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen en het rapporteren hierover hebben dus een evolutie doorgemaakt. Externe druk van de overheid en maatschappelijke organisaties spelen een steeds minder grote rol en de interne motivatie en rol van de markt worden steeds groter. Bedrijven merken dat ze in moeten spelen op huidige ontwikkelingen, zoals schaarste aan grondstoffen en de opwarming van de aarde, en dat er fundamentele veranderingen moeten plaatsvinden. Ook steeds meer consumenten zullen dit inzien en eisen [Het Financieele Dagblad, 27-10-2010].

Naast bovenstaande externe motivaties bestaan dus ook intrinsieke motivaties voor MVO. Bedrijven zien meer en meer de voordelen van MVO en maken het daarom zelf ook steeds belangrijker [Het Financieele Dagblad, 27-10-2010]. Als beoordelingscriteria, bijvoorbeeld voor het bepalen van bonussen, tellen voortaan bij sommige bedrijven ook de bedrijfsreputatie, maatschappelijke betrokkenheid en de kwaliteit van de dienstverlening mee [Het Financieele Dagblad, 19-04-2011] en maatschappelijke verslaggeving is snel onderdeel geworden van de normale bedrijfsvoering [Schreuder, 1981]. Er is meer interesse vanuit bedrijven voor communicatie en rapporteren van hun sociale prestaties, wetende dat deze informatie mogelijk even belangrijk kan zijn als andere (niet-)financiële informatie [Anderson & Frankle, 1980]. 
Is hierboven aangegeven dat MVO bestaansrecht oplevert, concreet wordt verwacht dat het een positief effect heeft op de bedrijfsreputatie en dat dit uiteindelijk zorgt voor betere financiële prestaties. Belanghebbenden moeten daarvoor echter wel weten wat de MVO prestaties zijn en dus zal het bedrijf hierover moeten communiceren. Maatschappelijke verslaggeving is in die zin een logisch gevolg van MVO activiteiten. Het is een middel om te vertellen over MVO activiteiten en MVO prestaties. Deze vaak voorveronderstelde relatie tussen MVO prestaties, maatschappelijke verslaggeving, bedrijfsreputatie en financiële prestaties wordt in deze scriptie onderzocht.

Richtlijnen
Voor maatschappelijke verslaggeving gelden tot op heden geen dwingende richtlijnen of standaarden, zoals we die voor de (meeste) financiële aspecten in de externe verslaggeving van een bedrijf kennen. Initiatieven om eenduidigheid aan te brengen in maatschappelijke verslaggeving zijn er wel. Het Global Reporting Initiative (GRI) heeft bijvoorbeeld als missie ‘maatschappelijke verslaggeving algemeen gebruik(elijk) te maken door sturing en hulp te bieden aan organisaties’ [Global Reporting Initiative, 2011]. Dit tracht de organisatie te doen d.m.v. de voortdurende ontwikkeling van een ‘sustainability reporting framework’, inclusief verslaggevingsrichtlijnen. Feit blijft echter dat sociale, milieugerelateerde en overige maatschappelijke uitingen in het jaarverslag, of in compleet aparte duurzaamheidsverslagen, op vrijwillige basis tot stand komen. 

Dit kan opmerkelijk genoemd worden. Volgens het Conceptueel Raamwerk, dat ten grondslag ligt aan de International Financial Reporting Standards (IFRS), is het doel van de jaarrekening namelijk het ondersteunen van besluitvorming
 [Knoops, 2011] Uit onderzoek blijkt tevens dat verschillende groepen belanghebbenden maatschappelijke verslaggeving bruikbaar vinden in hun besluitvormingsproces [Deegan et al., 2000] en men zou dus verwachten dat IFRS dit met standaarden wil omkaderen. 

Doel en opzet

Deze scriptie focust zich, zoals gezegd, op het samenspel tussen prestaties op MVO gebied, de perceptie hiervan bij het publiek (te beïnvloeden met communicatie), de bedrijfsreputatie (die afhankelijk is van percepties) en de mogelijke invloed hiervan op financiële prestaties. 

Het doel is om een overzicht en analyse te geven, uit theorie en praktijk, van de mogelijke motivaties voor en implicaties van Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen en maatschappelijke verslaggeving. 

Om het samenspel te kunnen bestuderen en het doel te bereiken worden de volgende (deel)vragen gesteld:

· Wat zijn de motivaties van bedrijven voor MVO en waarom brengen ze MVO activiteiten en prestaties via het (maatschappelijk) jaarverslag naar buiten?

· Wat kan MVO (verslaggeving) bedrijven concreet opleveren?

· Welke verbanden zijn in de praktijk waarneembaar tussen MVO, maatschappelijke verslaggeving, bedrijfsreputatie en financiële prestaties?

Hierbij wordt voornamelijk vanuit bedrijfsperspectief gekeken. We vragen ons bijvoorbeeld af ‘waarom bedrijven iets doen’ en niet ‘waarom burgers en/of de maatschappij dat willen’ en er wordt gefocust op mogelijke voordelen voor een bedrijf, niet voor de maatschappij. Verder gaat het om (wel of niet) maatschappelijk verantwoord ondernemen als ruim begrip en wordt niet zozeer gelet op verschillende specifieke activiteiten die mogelijk zijn binnen MVO. 
Als het gaat om communicatie van MVO prestaties naar de buitenwereld, worden een los maatschappelijk verslag of uitingen in het reguliere jaarverslag onder één noemer (het jaarverslag) geschaard. Andere communicatiemiddelen, zoals de ondernemingswebsite of uitgestuurde persberichten worden buiten beschouwing gelaten. Wel dient opgemerkt te worden dat deze andere communicatiemiddelen een verstorende werking kunnen hebben op onderzoeksresultaten en de zogenaamde informatiewaarde van het jaarverslag. Deze zal afnemen wanneer de informatie uit het jaarverslag ook op andere manieren al naar buiten is gekomen. 
Een ander onderscheid kan gemaakt worden in ‘principes’, ‘handelingen’ en ‘uitkomsten’ [Moir, 2001]. Een organisatie heeft bepaalde principes, die zich idealiter uiten in handelingen die met die principes stroken, die op hun beurt weer zorgen voor de gewenste/bijbehorende uitkomsten. Principes, handelingen en uitkomsten hoeven niet per definitie met elkaar overeen te komen. Een bedrijf kan mooie principes communiceren, maar vervolgens die woorden niet ondersteunen met MVO activiteiten of een MVO activiteit kan uitgevoerd worden, maar resulteren in iets anders dan de gewenste uitkomst. De mogelijkheid tot discrepantie tussen activiteiten enerzijds en principes anderzijds wordt in dit onderzoek weliswaar erkend, maar heeft geen prominente plaats. Deze relatie is geen punt van onderzoek. In plaats daarvan wordt eventuele discrepantie voor lief genomen en juist gekeken naar de effecten en uitkomsten die het al dan niet uitvoeren van MVO activiteiten kan hebben. 
Vervolg

MVO speelt dus direct om ons heen een grotere rol in de samenleving. Hoewel al een behoorlijke hoeveelheid literatuur aan het onderwerp gewijd is, zijn er daarnaast volgens McWilliams et al. (2006) nog talrijke onopgeloste theoretische en empirische kwesties gerelateerd aan MVO. Onder andere de definitie van MVO, de motivaties voor MVO en het effect van MVO op het bedrijf en op belanghebbenden zijn hier voorbeelden van. Hier gaat dit onderzoek deels op in.

Blijvend in de theoriehoek is het onderwerp van deze scriptie tevens interessant omdat het voor een samenkomst van verschillende accounting theorieën zorgt. Men tracht bijvoorbeeld via verschillende (positieve) theorieën te verklaren waarom bedrijven aan MVO doen en/of hiervan in hun jaarverslagen melding maken, terwijl via market-based accounting research onderzocht wordt of dit invloed heeft op gebruikers van het jaarverslag.

Het vervolg van dit document steekt als volgt in elkaar. Voor zover die nog niet in deze inleiding gegeven is, wordt in de volgende sectie gestart met enige achtergrondinformatie over MVO in de vorm van een kort theoretisch kader. Vervolgens kent de scriptie nog twee verschillende delen. Allereerst wordt diverse literatuur over MVO naast elkaar gelegd en worden vanuit de daarin gevonden theorieën en onderzoeksresultaten de eerste twee deelvragen beantwoord. Tot slot volgt een deel empirisch onderzoek. Met behulp van een viertal variabelen, van EBIT-data tot reputatie-index, wordt onderzoek gedaan naar relaties tussen MVO prestaties, de mate van maatschappelijke verslaggeving, reputatie en de financiële prestaties in de vorm van winstgevendheid. 
1. Theoretisch kader 
Wat verstaat men onder MVO en maatschappelijke verslaggeving?

Dit hoofdstuk geeft een kort, niet uitputtend, overzicht van hetgeen Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen en de bijbehorende verslaggeving omvatten. Het geeft een indruk van wat in het vervolg van de tekst onder verschillende termen verstaan wordt. 

1.1 MVO

MVO is veelomvattend en bevat een grote verscheidenheid aan aspecten en onderdelen. Er bestaan dan ook diverse indelingen die trachten deze veelomvattendheid en verscheidenheid overzichtelijker te maken. Hierbij kan men allereerst denken aan een indeling naar de zaken waar MVO zich op richt, de zogenaamde aandachtsgebieden. Ook de verschillende perpectieven die worden gehanteerd op wat precies MVO is, zijn goed voor een indeling. Daarnaast kan gekeken worden naar de houding die een bedrijf aanneemt in MVO. Voert het positieve ‘taken’ (proactief) of negatieve ‘taken’ (reactief) uit? Tot slot bestaan er verschillende motivaties voor MVO. Hieronder worden de verschillende mogelijkheden uitgelegd.
1.1.1 Aandachtsgebieden

MVO kent om te beginnen verscheidene aandachtsgebieden. Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen kan zich richten op de producten en diensten zelf, de betrokkenheid bij de gemeenschap en omgang met klanten en leveranciers of op de interne bedrijfsvoering, zoals het personeelsbeleid. Binnen deze gebieden let een maatschappelijk verantwoord bedrijf op de sociale- en milieugevolgen van beslissingen en acties. Diversiteit op de werkplek en de behandeling van werknemers zijn voorbeelden van maatschappelijk verantwoorde interne bedrijfsvoering [Backhaus et al., 2002]. Op productgebied kan bijvoorbeeld gelet worden op milieuvriendelijkheid en qua leveranciers kan een onderneming er voor kiezen bewust niet met partijen in zee te gaan die mensenrechten schenden [Anderson & Frankle, 1980; Backhaus et al., 2002]. Zakelijke filantropie is ook een onderdeel van MVO, dat binnen het aandachtsgebied gemeenschap valt [Varadarajan & Menon, 1988]. Kortweg is MVO een combinatie van bedrijfsethiek, milieuzaken, sociale kwesties en de benadering van belanghebbenden [Lockett et al., 2006]. 
1.1.2 Taken

MVO is dus terug te vinden op diverse plekken binnen het bedrijfsleven en de maatschappij, maar een unanieme definitie ontbreekt [Gössling & Vocht, 2007]. Om geheel maatschappelijk verantwoord te zijn, moeten bedrijven op velerlei zaken letten, maar wat precies onder maatschappelijk verantwoord ondernemen valt, is niet in een zin te vatten. Wat wel meermaals terugkomt in de literatuur, is dat MVO draait om het voldoen aan de verwachtingen van de maatschappij [Gössling & Vocht, 2007]. Het gaat daarbij ook om anderen dan alleen zakenrelaties, om de impact op de maatschappij en niet alleen om het eigen belang [Halme & Laurila, 2009; Maas & Liket, 2010; McWilliams et al., 2006]. 
Hierbij kan een onderscheid gemaakt worden tussen positieve ‘taken’ en negatieve ‘taken’. Bij een positieve taak doet een onderneming actief iets goeds, bij een negatieve taak zorgt ze ervoor dat niets slechts wordt gedaan, ofwel dat geen schade wordt aangericht [Frederiksen, 2010]. Bij positieve taken wordt een proactieve houding van bedrijven verwacht. Het gaat om het versterken van een positieve impact. Negatieve taken vragen juist om het reduceren van negatieve impact. Maatschappelijk verantwoorde bedrijven intensiveren dus positieve zaken en verminderen negatieve effecten.
Halme & Laurila (2009) beschrijven een verloop van het punt waar MVO een reactie was op sociale kwesties, uiteindelijk overgaand in een sociale verplichting, naar het punt waar MVO een sociale verantwoordelijkheid is en gezien wordt als een investering. Aanvankelijk was MVO dus meer reactief, maar naarmate de tijd vorderde werd het meer proactief en zal de nadruk voornamelijk liggen op het versterken van positieve impact.
Een voorbeeld van MVO als investering is ‘Cause Related Marketing’, een subvorm van zakelijke filantropie, waarbij bedrijven donaties doen aan een vooraf vastgesteld doel naar gelang consumenten hun producten of diensten afnemen [Varadarajan & Menon, 1988]
. Dit is geen reactie op externe druk of het verminderen van negatieve impact, maar juist een marketinginstrument, dat geaccepteerd is als investering en positieve invloed heeft, iets ‘goeds’ is
.
Lastig is te bepalen wat dan precies ‘goed’ is, wat de maatschappelijke verantwoordelijkheid van een bedrijf is en waar deze ophoudt. Maatschappelijke verantwoordelijkheid kan erom gaan dat een onderneming ‘meer doet dan’ of ‘verder gaat dan’ wat wettelijk verplicht is en hetgeen alleen uit economische optiek gewenst is. Het hoeft dus bijvoorbeeld voor een bedrijf economisch niet noodzakelijk te zijn voor een goed pensioen voor werknemers te zorgen, terwijl het dit wel doet (positieve ‘taak’). Anderzijds mag het wellicht niet verboden zijn om afvalstoffen in een nabijgelegen rivier te lozen, maar kan een bedrijf hier toch van afzien (negatieve ‘taak’).
1.1.3 Perspectieven

Er zijn verschillende perspectieven op de grenzen van maatschappelijke verantwoordelijkheid. We onderscheiden allereerst drie primaire stromingen.

De visie die in paragraaf 1.1.3 werd geopperd, waarbij bedrijven verder moeten gaan dan hun wettelijke en economische verplichtingen, valt onder het zogenaamde ‘broader goals’ perspectief. Dit perspectief staat haaks op het neoliberale perspectief, waarin een bedrijf geen andere verantwoordelijkheden heeft dan het maken van winst. Volgens neoliberalen moet een bedrijf bepaalde acties alleen uitvoeren, als dit de waarde voor de aandeelhouders vergroot. Op deze manier wordt volgens hen de welvaart gemaximaliseerd. De maatschappelijke verantwoordelijkheid is beperkt tot winstgevend zijn en alle overige activiteiten vormen geen verplichting, maar zijn eerder iets kwalijks. Tussen het ‘broader goals’ en het neoliberale perspectief in zit het belanghebbendenperspectief, dat voornamelijk ‘negatief’ georiënteerd is en waarin de verplichtingen op maatschappelijk vlak zich beperken tot wat aansluit bij de normale bedrijfsvoering. Verantwoordelijkheden om maatschappelijk verantwoord te handelen zijn er wel, maar deze gaan minder ver dan in het ‘broader goals’ perspectief en bestaan voornamelijk uit het afzien van schadelijk handelen [Weyzig, 2009].
Bovenstaande laat zien dat de meningen over wat maatschappelijk verantwoord is nogal uiteen (kunnen) lopen. Het is belangrijk te beseffen dat het gehanteerde perspectief bepalend is voor wat men onder MVO schaart en wat niet. Een bekende indeling van activiteiten in het kader van MVO is die van Carroll (1996). Hij onderscheidt economische, juridische, ethische en filantropische verantwoordelijkheden voor bedrijven. Het mag evident zijn dat activiteiten die worden gezien als economische of juridische verantwoordelijkheden door aanhangers van het ‘broader goals’ perspectief niet als MVO worden beschouwd.
De discussie beperkt zich niet enkel tot deze door anderen verwachte verantwoordelijkheden. Bedrijven zelf hebben uiteenlopende motivaties voor MVO. De vraag of een activiteit die het bedrijf uitvoert om extra winst te maken als maatschappelijk verantwoord bestempeld kan worden, is alleen te beantwoorden als men weet welk perspectief wordt gehanteerd.
Ook de verschillende theorieën die verderop in deze scriptie aan bod komen, kennen uiteenlopende visies op wat moreel correct is.

Laten we voor nu de perspectievendiscussie vergeten en MVO omschrijven als ‘goed doen voor’ en ‘aan de verwachtingen voldoen van’ de maatschappij, daarbij in het midden latend wat dat concreet inhoudt. Op deze manier wordt een en ander niet te gecompliceerd en bovendien dekt een intuïtieve benadering in dezen de lading voldoende. Wanneer zowel bedrijf als maatschappij profiteren, is er in feite sprake van een win-win situatie. Het is bovendien makkelijker bedrijven te sturen d.m.v. financiële prikkels
 dan te trachten hun overtuigingen te veranderen en daarom kunnen deze prikkels zorgen voor een stabiele basis onder MVO
.
1.1.4 Motivaties

De term is al enkele malen gevallen en de laatste indeling is dan ook op basis van motivaties. Het ‘waarom’ staat hierin centraal. Tot nu toe hebben we ons nog niet werkelijk afgevraagd waarom een bedrijf maatschappelijk verantwoord zou willen ondernemen, maar is voornamelijk stilgestaan bij wat daaronder valt. Globaal is er een scheiding tussen economisch MVO, ethisch MVO en de ‘corporate citizenship’ opvatting. In het eerste geval wordt MVO gestart voor te behalen competitieve- en marktvoordelen, in het tweede geval uit altruïsme en in het laatste geval worden MVO activiteiten strategisch gebruikt, om te laten zien dat het bedrijf een goede ‘burger’ is die doet wat (groepen in) de maatschappij verwacht(en) [Halme & Laurila, 2009]. Van Marrewijk (2003) stelt, analoog hieraan, dat bedrijven maatschappelijk verantwoord ondernemen omdat ze dat zelf willen (het levert op), omdat ze zich verplicht voelen (het hoort zo) of omdat ze er door anderen toe aangezet worden (ze moeten wel). 
Bovenstaande is niet de enige bekende indeling. Anderen, waaronder Weyzig (2009), hebben de drie globale categorieën uitgesplitst of eigen categorieën toegevoegd. Omwille van de begrijpelijkheid worden deze hier achterwege gelaten en keren we in het volgende hoofdstuk, over motivaties, naar dit punt terug. 
1.2 Maatschappelijke verslaggeving

Nu iets over de communicatie van MVO en de resultaten ervan naar de buitenwereld.
De focus ligt in deze scriptie op communicatie via het reguliere jaarverslag of via een apart ‘sociaal jaarverslag’. De communicatie en het rapporteren van informatie betreffende MVO (prestaties) specifiek in het (sociaal) jaarverslag noemen we in dit onderzoek maatschappelijke verslaggeving. Of een apart verslag wordt uitgebracht (hetgeen in de jaren ‘90 meer en meer gedaan werd [Brown & Deegan, 1998]) of dat de uitingen geïncorporeerd zijn in het originele jaarverslag (de huidige trend [Fridson, 2011]) is voor deze scriptie van ondergeschikt belang. 
Redenen om uit te gaan van dergelijke verslagen zijn dat dit ‘permanente’ documenten zijn, dat ze vaak makkelijk te vinden of te verkrijgen zijn, dat men ze ook later vaak goed terug kan zoeken en dat er goed aan te refereren valt. Bovendien is het jaarverslag (al dan niet vergezeld door de sociale versie) het door bedrijven meest uitgegeven document [Slack & Shrives, 2008]. 
Tevens geven McGrath & LaBar (2011) aan dat ‘de synergieën tussen MVO en het jaarverslag om de creatie van lange termijn aandeelhouderswaarde te communiceren simpelweg te groot zijn om te negeren’. Onder andere stellen zij dat MVO informatie meer en meer in het reguliere jaarverslag thuishoort omdat de relatie tussen maatschappelijke verantwoordelijkheid en strategie steeds sterker wordt.
Wel kan men zich afvragen in hoeverre alle belanghebbendengroepen hun informatie daadwerkelijk uit het jaarverslag verkrijgen en in hoeverre dit verslag voor iedereen te begrijpen is. Door informatie voornamelijk op een verhalende manier weer te geven, in plaats van in cijfers, kan dit laatste probleem in elk geval (deels) weggenomen worden [Slack & Shrives, 2008]. Een manier om het gebruik van het jaarverslag te meten is door te kijken naar de impact die het heeft. Deze impact kan onder andere zichtbaar worden in aandelenkoersen, omzet of reputatie.
Overige communicatiekanalen worden in dit onderzoek niet meegenomen. 
1.3 MVO Prestaties

De principes, het beleid, de processen, programma’s en activiteiten die een onderneming heeft in het kader van MVO resulteren uiteindelijk in MVO prestaties. De uitkomsten van hetgeen ondernomen wordt, vormen het ‘zichtbare’ deel van het maatschappelijk verantwoord ondernemen en laten zien hoe goed een bedrijf slaagt in het maatschappelijk verantwoord zijn. MVO prestaties zijn een weerspiegeling van de MVO activiteiten van een onderneming en worden daarom, in dit en in andere onderzoeken, als proxy voor de MVO activiteiten gebruikt. Een andere mogelijke proxy voor MVO activiteiten is maatschappelijke verslaggeving. We weten niet helemaal wat een bedrijf doet, maar gaan er vanuit dat hetgeen in het (maatschappelijk) jaarverslag staat daarvan een goede afspiegeling is. In beide gevallen dient men rekening te houden met het feit dat de proxy kan afwijken van hetgeen men werkelijk wil weten, namelijk wat een bedrijf op MVO gebied onderneemt. In het geval van MVO prestaties is dit echter niet zo’n groot probleem. Goede bedoelingen zijn immers leuk en aardig, maar wat werkelijk telt zijn de behaalde resultaten.
Een volgende vraag is hoe MVO prestaties gemeten kunnen worden. Kennis hierover draagt bij aan ons begrip van MVO in het algemeen. Daarom ter afsluiting van dit hoofdstuk een aantal mogelijkheden. Een eerste mogelijkheid is, indien realiseerbaar, direct meten van een reductie in iets negatiefs (bijvoorbeeld CO2 uitstoot) of toevoeging aan iets positiefs (schoolgaande kinderen in ontwikkelingslanden). Een tweede mogelijkheid is te kijken naar wat een actie voor de maatschappij als geheel heeft betekend. Dit kan o.a. door het berekenen van de Social Return On Investment (SROI) [Maas & Liket, 2010]. Een derde is het samenstellen van een model bestaande uit verschillende MVO dimensies/aandachtsgebieden en daarin, op basis van een standaard, scores aan bedrijven toe te kennen. In die hoek vindt men bijvoorbeeld SAM’s Corporate Sustainability Assessment
 en onderzoek van MSCI ESG Research, voorheen KLD Research & Analytics
. 
2. Motivaties 
Waarom MVO en waarom maatschappelijke verslaggeving?
Er zijn geen wetten of regels die een bedrijf verplichten om maatschappelijk verantwoord te opereren. Wettelijk bindende standaarden op het gebied van MVO verslaggeving zijn er evenmin. Bedrijven die zich met MVO bezighouden en daarover vrijwillige uitingen doen, moeten daar dus een andere (goede) reden voor hebben. Het feit dat bedrijven in hun jaarverslag vertellen wat ze doen, is niet zo vreemd. Enerzijds leggen bedrijven hiermee verantwoording af en verschaffen zij informatie waar de gebruikers van hun jaarrekening beslissingen op kunnen baseren. Anderzijds voelt het intuïtief logisch om het jaarverslag als communicatiemiddel te gebruiken voor de dingen die je doet, zeker als dat zaken zijn die meer en meer door de maatschappij gewaardeerd worden. De verslaggeving over MVO volgt dus uit de MVO prestaties en de meest fundamentele kwestie hier is dan ook waarom bedrijven aan MVO doen. Hierover bestaan verschillende meningen en theorieën die in het vervolg van dit hoofdstuk worden beschreven.

2.1 Woorden vs. daden

Al zijn de motivaties achter het daadwerkelijk maatschappelijk verantwoord ondernemen, en niet de motivaties achter de verslaggeving daarvan, op het eerste oog van primair belang, het is desalniettemin belangrijk duidelijk aan te geven dat MVO en het communiceren daarover twee aparte zaken zijn. Het is dan ook niet voor niets dat in dit hoofdstuk een scheiding is aangebracht tussen het een en het ander. Wat een bedrijf doet, hoeft niet per definitie naar buiten te worden gebracht en wat een bedrijf zegt, hoeft niet per definitie onderbouwd te zijn met daden [Gössling & Vocht, 2007]. Ook kan het zijn dat de verslaggeving wel op prestaties is gebaseerd, maar hiervan niet een geheel nauwkeurige weergave is [Patten, 2005]. Er zijn zowel theoretische redenen om te verwachten dat MVO wordt overgerapporteerd als dat er wordt ondergerapporteerd. Onderrapportage kan bijvoorbeeld plaatsvinden omdat MVO activiteiten een signaal aan de aandeelhouders kunnen geven dat het management hun belang niet als hoogste prioriteit ziet, overrapportage bijvoorbeeld omwille van legitimiteit [Abbott & Monsen, 1979]. Naast dat verslagen slechts zelfrepresentaties zouden zijn en gebruikt worden als advertentiemiddel [McWilliams et al., 2006], kent maatschappelijke verslaggeving nog meer kritiekpunten. De mate van maatschappelijke verslaggeving zou bijvoorbeeld variëren in reactie op bepaalde gebeurtenissen en maatschappelijke verslaggeving zou slechts gebruikt worden om met publieke druk om te gaan. Bedrijven zouden de communicatie veranderen en niet de werkelijke MVO activiteiten [Patten, 2005]. Deze kritiek komt ook van binnen bedrijven zelf, grote groepen werknemers hebben namelijk vraagtekens gezet bij de geest waarin maatschappelijke verslaggeving wordt gedaan [Schreuder, 1981].
Er zijn ook redenen om optimistisch te zijn over de betrouwbaarheid van de maatschappelijke verslaggeving. Allereerst behandelen de meeste bedrijven hun maatschappelijke verslaggeving hetzelfde als hun financiële en zit er dus een brief van de directeur bij waarmee deze persoonlijk aangeeft dat het verslag deugt en zijn er steeds meer externe partijen, waaronder externe ‘auditors’, betrokken bij (het opstellen van) het verslag [Gössling & Vocht, 2007]. Ook wordt er, blijkend uit hun almaar groeiende database, steeds meer gebruik gemaakt van verslaggevingsrichtlijnen van het Global Reporting Initiative. Dit komt de uniformiteit en transparantie van de verslagen ten goede. Tevens kunnen belanghebbenden ook op andere manieren dan het maatschappelijke verslag aan hun informatie komen. McWilliams et al. (2006) zien bijvoorbeeld een rol weggelegd voor activisten die in betrouwbare informatie kunnen voorzien. Voor bedrijven betekent dit dat zij moeten doen wat zij zeggen en moeten zeggen wat zij doen, omdat de waarheid toch ook op een andere manier naar buiten kan komen. Recente gebeurtenissen zorgen voor eenzelfde stok achter de deur. Boekhoudschandalen als die van Ahold
 en Enron
 hebben bedrijven laten zien dat vroeg of laat de waarheid boven tafel komt en zorgden voor meer interesse in (en dus meer druk op) zakelijke communicatie. 
Gelukkig zijn ook gebruikers van jaarverslagen niet heel makkelijk te misleiden. Hoe meer gecodificeerd en eentoniger een bedrijf informatie deelt, hoe waarschijnlijker het publiek dat zal interpreteren als aanwijzing dat er iets niet in orde is [Suchman, 1995]. 
Hiernaast is het niets nieuws dat bedrijven hun verslaggeving zo positief mogelijk voor zichzelf willen opstellen. Dit gebeurt in hun reguliere jaarverslag al en ook die verslagen hebben waarde voor gebruikers. Wel komen hiervoor steeds meer standaarden en regels, waardoor de keuzevrijheid wordt ingeperkt, maar het ligt in de aard van de meeste bedrijven om, waar het kan, voor die optie te kiezen die voor hen het beste uitpakt.
Terug naar de motivaties. Enerzijds kunnen er heel praktische motivaties zijn, anderzijds kunnen verklaringen worden gevonden in theorie. Tijdens dit hoofdstuk komen eerst theorieën die trachten te verklaren waarom bedrijven aan MVO doen aan bod. Daarna volgen meer pragmatische beweegredenen, waarbij MVO als instrument wordt ingezet. Onwillekeurig dringt ons vaak een negatief gevoel op als we merken dat MVO gedaan wordt uit zakelijke overwegingen en als activiteiten dus voornamelijk instrumenteel van aard zijn. Wordt een bedrijf beter van wat ze aan MVO doen, dan voelt dat soms onethisch. Dit hoeft echter in het geheel niet zo te zijn. Zoals eerder gezegd, als de maatschappij beter wordt van de acties van een bedrijf, is het dan erg dat het bedrijf zelf ook profiteert? In feite is er sprake van een win-win situatie.
2.2 Theorieën – kaders
Er is een grote verscheidenheid aan theorieën over MVO beschikbaar in de literatuur. Om niet te verdwalen in deze diversiteit en om enige houvast te hebben, volgt eerst een uiteenzetting van verschillende categorieën waarin de theorieën geplaatst kunnen worden. Hierna worden achtereenvolgens besproken: de indelingen naar (onderzoeks)discipline waarin de theorie past, naar hetgeen een theorie als moreel correct ziet en naar de soort argumenten die bedrijven volgens de theorie voor MVO gebruiken. Ook komen de indelingen van theorieën naar doel- of taakgerichtheid en naar de eisen die ze stellen ter sprake.
2.2.1 Onderzoeksdiscipline

Allereerst kunnen drie soorten onderzoeksdisciplines worden onderscheiden die gebruikt worden om MVO
 te analyseren. Een aantal theorieën kan gevat worden onder de ‘social and political economy studies’. Anderen onder de ‘economic theory studies’ en weer anderen onder de ‘decision-usefulness studies’ [Hooghiemstra, 2000]. De eerste categorie handelt met name over het samenspel van waarden, groepen en systemen in een maatschappij en eventuele druk of gewoonten die daaruit ontstaan. De naam van de tweede categorie verklapt dat het daarbij gaat om bestaande economische theorieën. De derde is een ietwat vreemde eend in de bijt, omdat deze zich puur focust op verslaggevingsimplicaties, specifiek op de vraag of maatschappelijke verslaggeving wel relevant is voor de beslissingen van gebruikers van het jaarverslag.
2.2.2 Morele bril

Ten tweede kan gekeken worden naar wat een theorie moreel correct vindt om te doen. Eerder zagen we 3 globale perspectieven op wat men onder maatschappelijk verantwoord kan verstaan, te weten het ‘broader goals’ perspectief, het neoliberale perspectief en het belanghebbendenperspectief. Aansluitend hierbij bestaan verschillende morele uitgangspunten waarmee theorieën zijn in te delen naar hetgeen zij ‘juist’ vinden om te doen. Deze uitgangspunten zijn ‘ethical egoism’, ‘libertarianism’, ‘utilitarianism’ (utilitarisme) en ‘common-sense morality’. Frederiksen (2010) geeft hiervan de volgende omschrijvingen.

Ethical egoism: Het uitgangspunt is dat de optie die voor de morele agent optimaal is, de moreel correcte is. Goed doen moet, als dat voordelig is voor het bedrijf, hetgeen dus een vrij instrumentele insteek is. 
Libertarianism: Een bedrijf heeft geen verplichting proactief goed te doen, maar het publiek/de maatschappij heeft wel bepaalde rechten. Deze rechten omvatten de zogenaamde ‘vrijheden van …’. Moreel correct is het afzien van het inperken van deze rechten/vrijheden, maar een onderneming is niet ‘verplicht’ tot het doen van actieve bijdragen. 
Utilitarisme: De moreel correcte optie is die optie, die vanuit een onpartijdige optiek het beste is. Het gaat om de som van de welvaart, die moet optimaal zijn, en niet om de verdeling daarvan. Volgens sommigen hoeft die onpartijdigheid echter niet tot in het oneindige te gaan, maar mag dit beperkt blijven tot die groepen die dicht bij het bedrijf staan. 
Common-sense morality: Dit uitgangspunt kent zowel de bovengenoemde rechten als proactieve plichten en is simpelweg gebaseerd op onze morele intuïtie.
Vergelijken we dit met wat in het hoofdstuk hiervoor is gezegd, dan kan het volgende worden geconcludeerd:

‘Ethical egoism’ heeft duidelijke raakvlakken met het neoliberale perspectief. Is een actie goed voor het bedrijf, dan is het goed om hem uit te voeren. Dit geldt dus zowel voor activiteiten die eveneens voordelig zijn voor de gemeenschap in zijn geheel als voor activiteiten die dat niet zijn. Dit is echter geen beslissingscriterium.
‘Libertarianism’ is vergelijkbaar met het belanghebbendenperspectief, dat ook voornamelijk gericht is op het beperken van negatieve impact en geen proactieve plichten kent.
Utilitarisme gaat duidelijk verder. Er wordt een bepaalde onbaatzuchtigheid verwacht die ook terugkomt in het ‘broader goals’ perspectief. Niet alleen het bedrijfsbelang moet meewegen, ook de welvaart van anderen hoort in ogenschouw te worden genomen.

Het laatste uitgangspunt, ‘common-sense morality’, vertoont overeenkomst met wat in deze scriptie onder maatschappelijk verantwoord wordt verstaan; wanneer activiteiten voldoen aan wat in het algemeen als ‘juist’ wordt beschouwd, dan zijn deze activiteiten ook ‘juist’, dan is het verantwoord om ze uit te voeren. 
2.2.3 Inslag en eisen
‘Ethical egoism’ en ‘utilitarianism’ stellen duidelijk de uitkomst centraal. Ze zijn doelgericht, terwijl ‘libertarianism’ en ‘common-sense morality’ juist taakgericht zijn [Frederiksen, 2010]. Bij de laatste twee ligt de nadruk op wat een bedrijf (zou) moet(en) doen, niet zozeer op wat daarmee behaald wordt. ‘Ethical egoism’ stelt verder samen met ‘libertarianism’ tamelijk geringe eisen aan bedrijven. Er worden geen ongewone zaken verwacht. Deze uitgangspunten zijn dan ook ‘minimaal’, terwijl utilitarisme en ‘common-sense morality’ veeleisend zijn [Frederiksen, 2010].

2.2.4 Argumentatie
Tot slot kan per theorie beoordeeld worden welk(e) soort(en) argument(en) men hanteert om MVO te ‘verdedigen’/te verklaren. 
Halme & Laurila (2009) hanteren, zoals gezegd, de drie categorieën economisch, ethisch en ‘corporate citizenship’ MVO, met eerder beschreven bijbehorende definities. Weyzig (2009) omschrijft echter een vijftal soorten argumenten, te weten politieke, economische, morele en ethische argumenten en financiële prikkels. Weyzig kent de ‘corporate citizenship’ categorie niet. Daarentegen introduceert hij politieke argumenten en splitst hij ethische en economische argumenten van Halme & Laurila in respectievelijk ‘moreel’ & ‘ethisch’ en ‘financieel’ & ‘economisch’. In dit onderzoek is ervoor gekozen geen van beide indelingen geheel over te nemen, maar juist uit te gaan van een combinatie. Dit resulteert in de volgende categorieën argumenten die bedrijven kunnen gebruiken om maatschappelijk verantwoord te ondernemen.
Financiële argumenten: MVO wordt strategisch ingezet, om er als bedrijf zelf beter van te worden in termen van waardecreatie/winstgevendheid;

Ethische argumenten: MVO wordt ingegeven door een gevoel van verantwoordelijkheid of de opgevatte noodzaak het ‘juiste’ te moeten doen;

Economische argumenten: een MVO activiteit wordt uitgevoerd omdat deze de totale welvaart verhoogt;

Politieke argumenten: door aan MVO te doen, kan het bedrijf andere groepen beïnvloeden en ontvangt het steun. 
2.3 Theorieën - uitleg
Nu verschillende invalshoeken en kaders de revue zijn gepasseerd, komen de werkelijke theorieën aan bod. Deze zullen allemaal kort beschreven worden en voor zover mogelijk zal een theorie in worden geclassificeerd naar onderzoeksdiscipline, inslag, eisen, moreel uitgangspunt en gebruikte argumentatie. Achtereenvolgens worden besproken:
· Agency Theory

· Institutional Theory & Classical Economic Theory

· Resource-based view / Theory of the Firm

· Strategic Leadership Theory

· Good Management Theory

· Open Systems Model

· Social Contracts Theory

· Stakeholder Theory

· Legitimacy Theory

· Stewardship Theory

Deze theorieën zijn geclusterd naar onderzoeksdiscipline. Tabel 1 geeft een beknopt overzicht van de classificatie van de theorieën.

2.3.1 Agency Theory

Een van de bekendste theorieën op economisch vlak is ‘agency theory’. In deze theorie draait het om een principaal en een agent die beiden andere belangen hebben en waartussen (vaak) sprake is van informatieasymmetrie. In het geval van MVO is de principaal de aandeelhouder of investeerder. De agent is de manager of beslissingsbevoegde binnen het bedrijf. Het belang van de principaal is rendement behalen op de investering, het belang van de agent kan variëren, maar bijvoorbeeld bestaan uit promotie maken of een goed gevoel krijgen. De agent handelt in elk geval in zijn eigen belang. Toegepast op MVO vlak betekent dit dat MVO wordt gezien als misbruik van bedrijfsmiddelen. De agent besteedt middelen aan MVO die in de ogen van de principaal beter besteed (hadden) kunnen worden aan interne projecten die waarde creëren voor het bedrijf of die beter teruggegeven hadden kunnen worden aan de aandeelhouders, zodat deze ze weer waardecreërend hadden kunnen inzetten. MVO wordt volgens deze theorie gebruikt door managers om hun eigen carrières of agenda’s positief te beïnvloeden [McWilliams et al., 2006]. Het is opvallend dat deze beschrijving geen onderscheid maakt tussen MVO activiteiten die tevens waarde creëren en activiteiten die niet direct waarde toevoegen. Uiteraard kan het zijn dat activiteiten die waarde toevoegen niet als MVO worden gezien.

‘Agency theory’ past in de volgende kaders:

Discipline: kan duidelijk onder de ‘economic theory studies’ geschaard worden;

Inslag: kent een (overwegend) taakgerichte inslag. Het is de taak van de managers om waarde te creëren of middelen terug te geven, niet om aan MVO te doen; 

Eisen: minimaal, er wordt naast waardecreatie niet meer van managers geëist;

Moreel uitgangspunt: ‘libertarian’, gezien de taakgerichtheid en minimale eisen, maar ook voor ‘ethical egoism’ valt gezien de focus op wat goed is voor het bedrijf iets te zeggen (mits wordt aangenomen dat er geen principiële bezwaren zijn voor MVO activiteiten als deze waarde creëren); 

Argumentatie: eigenlijk moet een bedrijf dus in de eerste plaats niet aan MVO doen, maar als er MVO activiteiten worden uitgevoerd dan wel met financiële prikkels als argument. Anderzijds, niet aan MVO doen verhoogt volgens aanhangers van de theorie uiteindelijk de welvaart voor de gehele maatschappij, omdat middelen telkens waardecreërend worden ingezet. Dit is duidelijk een economisch argument.

2.3.2 Institutional Theory en Classical Economic Theory

In ‘institutional theory’ staan de dieper gelegen sociale structuren in de maatschappij centraal. Specifiek wordt ook gekeken naar de processen die ervoor zorgen dat deze structuren, regels, normen en routines als autoritaire richtlijnen voor sociaal gedrag gevestigd worden [Scott, 2004]. Aanhangers van ‘classical economic theory’ zijn voorstanders van marktwerking, van de laissez-faire gedachte en de ‘invisible hand’ [Buzzle.com, 2011]. Gecombineerd en toegepast op MVO geeft dit het volgende. Wanneer bedrijven herhaalde transacties met belanghebbenden doen, op basis van vertrouwen en samenwerking, zijn zij gemotiveerd om eerlijk, geloofwaardig/vertrouwenswaardig en ethisch over te komen. Het rendement van zulk gedrag is namelijk hoog [McWilliams et al., 2006]. Komen bedrijven namelijk niet eerlijk, ethisch en vertrouwenswaardig over, dan verliezen zij transacties en komen ze met lege handen te staan. MVO draagt bij aan deze eerlijkheid, waardigheid en ethiek
. 

Discipline: hier is eveneens sprake van een ‘economic theory study’; 

Inslag: het doel staat meer centraal dan de taak;

Eisen: minimaal, het creëren van transacties is geen ‘ongewone’ bezigheid voor een bedrijf;

Moreel uitgangspunt: er is sprake van waarde/belang voor het bedrijf en voor de economie als geheel (er komen nu transacties tot stand, die anders niet tot stand waren gekomen, waardoor welvaart of nut wordt gecreëerd). Dat wordt als ‘juist’ beschouwd. Bedrijven willen deze transacties primair vanuit eigenbelang laten plaatsvinden. ‘Ethical egoism’ is dus het uitgangspunt, terwijl de verhoogde totale welvaart een utilitaristisch aspect is en de rol van normen en routines een ‘common-sense morality’ aspect;

Argumentatie: een combinatie van politieke argumenten en financiële prikkels. Met MVO worden wederpartijen beïnvloed, dit levert uiteindelijk zakelijke voordelen.

2.3.3 Resource-based view/Theory of the Firm

Hulpmiddelen, of althans die middelen die aan de navolgende criteria voldoen, zijn niet perfect mobiel tussen bedrijven. Dit betekent dat sommige bedrijven wel over bepaalde hulpmiddelen kunnen beschikken en andere niet. Wanneer goederen waardevol, niet na te maken, schaars en niet vervangbaar zijn, kunnen zij tot een competitief voordeel leiden. Dit geldt ook voor MVO activiteiten. Heeft een bedrijf een bepaalde MVO activiteit die andere bedrijven niet (kunnen) hebben, dan kan dit leiden tot een betere concurrentiepositie [McWilliams et al., 2006]. McWilliams en Siegel (2001) hebben dit formeel uitgewerkt in de ‘theory of the firm’. Zij doen dit d.m.v. een model met twee nagenoeg identieke producten, waarbij het enige verschil is dat het ene product een maatschappelijk verantwoord aspect heeft en het andere niet. Bedrijven, of managers, moeten in een kosten-baten analyse bepalen of het loont om extra kosten te maken voor dit maatschappelijk verantwoorde aspect. MVO wordt in deze theorie dus erg strategisch ingezet en is dus werkelijk onderdeel van het bedrijfsproces/de bedrijfsactiviteiten.
Porter en Kramer (2006) relateren MVO ook aan strategie en concurrentie en benadrukken dat integratie van MVO in het bedrijf (daarom) belangrijk is. Ze geven voorbeelden waarom bedrijven een gezonde samenleving nodig hebben en vice versa. Ook stellen ze dat externe omstandigheden bedrijven beïnvloeden en dat ondernemingen opereren in een eigen competitieve context. Deze context is van invloed op het kunnen uitvoeren van de bedrijfsstrategie en sociale omstandigheden vormen er een belangrijk deel van. De beschikbare hulpmiddelen (bijvoorbeeld arbeid) en de beschikbaarheid van ondersteunende industrieën zijn enkele onderdelen van het competitieve milieu. Op deze en alle andere onderdelen zien Porter en Kramer mogelijkheden voor MVO. Door MVO als instrument in te zetten worden (competitieve) voordelen gecreëerd. Is dat niet het geval, dan heeft MVO geen zin.
Discipline: ook deze theorie valt onder de ‘economic theory studies’;

Inslag: het doel, wat men met MVO wil bereiken, staat centraal; 

Eisen: minimaal, er wordt niet meer geëist dan normale bedrijfsvoering;

Moreel uitgangspunt: ‘ethical egoism’. Wegen de kosten op tegen de baten, is het een goede beslissing voor het bedrijf?;

Argumentatie: financiële prikkels worden als argument gebruikt.
2.3.4 Strategic Leadership Theory

Zoals de naam al doet vermoeden is ook deze theorie gebaseerd op het strategisch gebruik van MVO. Om duidelijk te maken waarom men volgens deze theorie aan MVO doet, dient eerst het concept ‘transformationeel leiderschap’ uitgelegd te worden. Strategisch leiderschap en transformationeel leiderschap spelen zich af op strategisch niveau, op het niveau van het top management. Transformationeel leiderschap wil simpelweg zeggen dat top management de werknemers een proactieve houding probeert te geven door hen o.a. intellectueel te stimuleren, te laten meedenken. Er wordt aangezet tot uitzonderlijke inzet en prestaties door ze te inspireren en te motiveren. Zij hebben het gevoel met iets wezenlijks bezig te zijn. Ook over MVO moet nagedacht worden. MVO moet worden gezien als kans en men moet bepalen hoe de onderneming zo maatschappelijk verantwoord mogelijk kan zijn en toch ook financieel zo rendabel mogelijk. Dit alles teneinde de relaties met de omgeving, de belanghebbenden, optimaal te houden en te kunnen profiteren van een ‘gezonde’ samenleving (gelijk aan de zojuist besproken ‘Resource-based view/theory of the firm’) [Waldman et al., 2006].
Kortweg komt het er dus op neer dat wanneer er in een bedrijf gebruik wordt gemaakt van strategisch/transformationeel leiderschap, ook MVO een belangrijke plaats binnen het bedrijf krijgt.

Discipline: dit is weer een bestaande theorie die wordt toegepast op MVO, dus een ‘economic theory study’; 
Inslag: het gaat voornamelijk om het behalen van een doel; 

Eisen: van het management is het niet teveel gevraagd dat zij haar ondergeschikten leiding geeft en motiveert en het bedrijf optimaal laat presteren, een minimaal eisenpakket wederom;

Moreel uitgangspunt: ‘ethical egoism’ verklaart veel, maar de theorie heeft ook utilitaristische trekjes; de werknemers zijn gemotiveerder (en dus gelukkiger, ze halen immers meer plezier en/of voldoening uit hun werk), de omgeving profiteert en het bedrijf is eveneens beter af;

Argumentatie: financiële prikkels staan aan de basis van de theorie, de omgeving willen beïnvloeden is een politiek argument.

2.3.5 Good Management Theory

Een andere strategisch ingegeven theorie is de ‘good management theory’ van Waddock & Graves (1997). Het goed houden of het goed managen van relaties met belanghebbenden resulteert volgens hen in betere zakelijke prestaties. Als belanghebbenden nadruk leggen op MVO of aangeven dit graag te zien binnen een bedrijf, dan moet het management daar gehoor aan geven om de prestaties van het bedrijf te verbeteren. ‘Good management theory’ is gebaseerd op ‘stakeholder theory’, waarbij later wordt stilgestaan. Het is belangrijk op te merken dat de verbeterde zakelijke prestaties een essentieel onderdeel van de theorie zijn, terwijl dit bij ‘stakeholder theory’ minder naar voren komt.

Discipline: een (bestaande) theorie die wordt toegepast op MVO, maar wel een theorie die duidelijk gaat over het samenspel tussen groepen in een maatschappij, voornamelijk een ‘social and political economy study’ dus;

Inslag: zoals bij de andere theorieën waarin MVO strategisch wordt ingezet, ligt de nadruk ook hier op het te bereiken doel; 

Eisen: als belanghebbenden uitzonderlijke zaken gaan eisen, kan dit het management flink belasten. Echter, als dit nodig is voor goede zakelijke prestaties, dan is het eisenpakket nog steeds minimaal;

Moreel uitgangspunt: er is wederom sprake van ‘ethical egoism’. Ook ‘common-sense morality’ speelt een rol, daar door het bedrijf nu gedaan wordt wat (intuïtief) ‘goed’ is voor de maatschappij;

Argumentatie: financiële prikkels vormen de directe motivatie. 

2.3.6 Open Systems Model

Het ‘open systems model’ en ‘social contracts theory’ (die hierna besproken wordt) hebben raakvlakken met ‘stakeholder theory’ en ‘legitimacy theory’. Die laatste twee zijn de meest beschreven MVO theorieën, maar ze bouwen min of meer voort op het ‘open systems model’ en ‘social contracts theory’, die wat algemener van aard zijn.

In het ‘open systems model’ wordt MVO gezien als een reactie op werkelijke of verwachte externe invloeden [Abbott & Monsen, 1979]. In het ‘open systems model’ ondergaan bedrijven invloeden van buitenaf. Geven deze invloeden, om wat voor reden dan ook, aanzet tot het doen van MVO, dan ligt hierin direct de verklaring voor de MVO activiteiten. De maatschappij en bedrijven zijn niet twee losse zaken, maar bedrijven zijn onderdeel van de maatschappij. Gaat het slecht met de maatschappij, dan gaat het slecht met de bedrijven. Zo ook: wordt MVO belangrijker voor de maatschappij, dan wordt MVO belangrijker voor de bedrijven.

Discipline: een ‘social and political economy study’, het draait om waarden en systemen;

Inslag: - 

Eisen: - 

Moreel uitgangspunt: ‘common-sense morality’, omdat de theorie vrij intuïtief is. ‘Is er een reden voor MVO, dan moet men aan MVO doen’.

Argumentatie: -

2.3.7 Social Contracts Theory

Grondleggers van de ‘social contracts theory’ zijn Gray et al. (1996). Zij stellen dat de maatschappij een serie is van ‘social contracts’ tussen leden van de maatschappij en de maatschappij zelf. Bedrijven doen vanuit deze optiek niet aan MVO vanwege commercieel belang, maar omdat het simpelweg deel is van hoe de maatschappij bedrijven impliciet verwacht te opereren. Wel kan er uiteindelijk een commercieel belang uit MVO voortkomen, maar dit is dus niet de primaire motivatie. Wie als bedrijf verantwoord opereert en zich aan het ‘social contract’ houdt, kan een ‘license-to-operate’ krijgen en mag dus een bedrijf voeren. Deze ‘license-to-operate’ kan gaan in de vorm van een verbeterde reputatie, maar wordt ook vaak gelinkt aan legitimiteit [Moir, 2001].

Donaldson en Dunfee (1999) maken daarnaast onderscheid in macrosociale contracten en microsociale contracten. Onder het eerste contract valt bijvoorbeeld de verwachting dat bedrijven steun aan de lokale gemeenschap geven, in het tweede contract wordt de precieze vorm van betrokkenheid gespecificeerd [Moir, 2001].

Discipline: duidelijk een ‘social and political economy study’;

Inslag: taakgericht, de verwachting van de maatschappij is dat ondernemingen bepaalde taken uitvoeren;

Eisen: veeleisend, want er wordt meer verwacht dan puur reguliere bedrijfsvoering;

Moreel uitgangspunt: een taakgerichte, veeleisende theorie, dat sluit aan bij ‘common-sense morality’. Het is niet duidelijk wat de maatschappij concreet verwacht, maar aan hetgeen wordt verwacht heeft het bedrijf zich wel te houden; 

Argumentatie: voor het eerst zien we ethische argumenten, het gevoel van verantwoordelijkheid en van het ‘juiste’ willen doen komen onherroepelijk terug.

2.3.8 Stakeholder Theory

Een van de twee theorieën die men heden ten dage het meest tegenkomt in de MVO literatuur is ‘stakeholder theory’. Niet elke auteur beschrijft de theorie exact hetzelfde en waar de een de nadruk legt op hetgeen te behalen valt (we zagen eerder in ‘good management theory’ dat varianten op stakeholder theory met name gefocust kunnen zijn op eventueel gewin), kijkt een ander juist naar verantwoordelijkheden. Al met al draait het, niet verwonderlijk, om het beheren van relaties met belanghebbenden (‘stakeholders’). Belanghebbenden worden wel omschreven als groepen die het bedrijf kunnen beïnvloeden of belangen hebben bij de prestaties van een bedrijf of geraakt/beïnvloed worden door acties van de onderneming [Backhaus et al., 2002; McWilliams et al., 2006]. Ook wordt een onderscheid gemaakt tussen die belanghebbenden die van invloed zijn op het voortbestaan van een onderneming (primaire belanghebbenden) en zij die dat niet direct zijn (secundaire belanghebbenden) [Moir, 2001]. Freeman (1984), die aan de basis staat van ‘stakeholder theory’, omschrijft een bedrijf als een serie connecties van belanghebbenden. Jegens deze belanghebbenden bestaat voor managers van het bedrijf een verantwoordelijkheid [Backhaus et al., 2002]. Een verantwoordelijkheid om hen ‘te managen’ en aan hun belang te denken. Een onderneming kan de steun van bepaalde belanghebbenden verliezen, wanneer het de relatie niet goed weet te beheren. Rekening houden met belanghebbenden levert de onderneming in die zin dus ook wel degelijk een positieve bijdrage [McWilliams et al., 2006]. Meer en meer wordt tegenwoordig overigens gefocust op ‘positieve bijdragen’ (in concretere zin dan alleen steun) en meer en meer wordt relatiemanagement voornamelijk instrumenteel gebruikt, waardoor ‘stakeholder theory’ als normatieve theorie aan terrein verliest [Moir, 2001].

Discipline: wederom een ‘social and political economy study’;

Inslag: overwegend taakgericht wanneer wordt uitgegaan van de ‘verwachte verantwoordelijkheid’;

Eisen: veeleisend, het bedrijf moet ook aan andere dan de eigen belangen denken;

Moreel uitgangspunt: de onpartijdigheid is indicatief voor utilitarisme, dat andere belangen meegenomen moeten worden is ook ‘aan te voelen’ en duidt op ‘common-sense morality’; 

Argumentatie: uiteindelijk heeft MVO een positieve uitwerking op het bedrijf, hetgeen financiële prikkels een argument maakt. Echter, primair wil het bedrijf bepaalde groepen ‘sturen’, wat onder de politieke argumenten valt en dit komt voort uit een verwachte/opgevatte verantwoordelijkheid, een ethisch argument.

2.3.9 Legitimacy Theory

Waar ‘stakeholder theory’ ietwat vaag blijft over het beheren van relaties, gaat ‘legitimacy theory’ iets verder. ‘Legitimacy theory’ erkent de mogelijkheid dat bedrijven voornamelijk (in hun jaarverslagen) communiceren en niet zozeer werkelijk handelen. Overdreven gesteld kan een bedrijf dus niet maatschappelijk verantwoord zíjn, maar wel zo óver komen. Gezien de eerder genoemde redenen om optimistisch te kunnen zijn over de betrouwbaarheid van (maatschappelijke) jaarverslagen wordt verondersteld dat het (maatschappelijk) jaarverslag echter een goede proxy is voor MVO activiteiten. 

‘Legitimacy theory’ rust dus op primair op perceptie, niet op werkelijke activiteiten of prestaties. Het is de enige tot nu toe besproken theorie waarin dit expliciet naar voren komt. Het is daarnaast wel het meest omarmde, ofwel dominerende, perspectief in de sociale accounting literatuur [Islam & Deegan, 2010; Hooghiemstra, 2000], dus dat bij MVO vooral perceptie belangrijk is, mag duidelijk zijn. 

‘Legitimacy theory’ kan niet besproken worden zonder de naam van Mark Suchman te noemen. Hij heeft de diverse literatuur over ‘organisational legitimacy’ samengevoegd en er een geheel van gemaakt [Moir, 2001]. Kortweg zegt ‘legitimacy theory’ dat bedrijven maatschappelijk verantwoord ondernemen om de positieve invloed op de legitimiteit van een onderneming. Legitimiteit is hierin de ‘opvatting of aanname dat de acties van een entiteit gewenst, geschikt of passend zijn binnen een opgebouwd systeem van normen, waarden, overtuigingen en definities’ [Suchman, 1995]. Een belangrijke veronderstelling is dat partijen die voor een bedrijf noodzakelijke hulpmiddelen bezitten hun macht kunnen uitoefenen (en dus de legitimiteit in gevaar brengen) wanneer bedrijven niet aan hun verwachtingen voldoen of wanneer zij teveel afwijken van het standaardbeeld van een onderneming. Dit is gebaseerd op ‘resource dependence theory’ en ‘institutional isomorphism’ [Moir, 2001]. De eerste theorie zegt min of meer dat de macht van partij A over partij B evenredig is met de afhankelijkheid (voor bijvoorbeeld hulpmiddelen) van partij B van A [Davis & Cobb, 2010]. ‘Institutional isomorphism’ houdt in dat organisaties die geconfronteerd worden met dezelfde omgevingsomstandigheden steeds meer op elkaar zullen gaan lijken [DiMaggio, 1983]. MVO kan zorgen voor aansluiting bij de verwachtingen en/of het standaardbeeld en dus voor legitimiteit.
Afgezien van de gedeelde centrale opvatting over de wenselijkheid van acties komt legitimiteit in verschillende vormen. Onderscheid is om te beginnen te maken naar de gedachtegang achter het toekennen van legitimiteit door het publiek. Er zijn hierin drie vormen. Bij pragmatische legitimiteit staat het eigenbelang van het publiek centraal. Bij morele legitimiteit ligt de focus op de vraag of een activiteit in het algemeen ‘het juiste is om te doen’. Tot slot is er cognitieve legitimiteit, waar de houding van het publiek centraal staat en waarbij legitimiteit wordt gegeven ofwel wanneer het publiek de activiteiten van het bedrijf ‘begrijpelijk vindt’ of ze simpelweg voor lief neemt [Suchman, 1995].
Verder is er onderscheid tussen passieve of actieve steun [Suchman, 1995]. Kort door de bocht kan legitimiteit bestaan uit ‘geholpen worden’ (actief) of ‘je gang kunnen gaan’(passief). Ook dat waar een bedrijf legitimiteit voor wil hebben is een variabele. Bedrijven kunnen er ofwel hun continuïteit mee willen garanderen of een bepaalde geloofwaardigheid mee willen creëren [Suchman, 1995].
Tot nu toe is steeds het wel of niet hebben van legitimiteit, het wel of niet legitiem zijn, ter sprake gebracht. Er is echter nog een fijnere indeling mogelijk. Voor een bedrijf legitiem is, zal het eerst legitimiteit moeten verkrijgen. Wanneer het dit heeft, zal het dit moeten behouden en wanneer zich gebeurtenissen voordoen die de legitimiteit in gevaar brengen dient het bedrijf de legitimiteit te repareren [Moir, 2001]. In elke fase zijn er verschillende strategieën mogelijk om het doel te bereiken. Globaal gezien geeft Lindblom (1994) een goede opsomming:
· Belanghebbenden vertellen/leren over de (werkelijke) intenties/prestaties van het bedrijf;

· De perceptie van de organisatie veranderen zonder de werkelijke prestaties te veranderen;

· De aandacht afleiden van kwesties die ter discussie staan;

· De externe verwachtingen van/over prestaties veranderen (dus eigenlijk de notie van wat legitiem is).

Het mag duidelijk zijn dat deze strategieën zwaar op communicatie steunen [Moir, 2001].
Voor de volledigheid is het tot slot nodig te melden dat er twee klassen ‘legitimacy theory’ bestaan. Er is ‘legitimacy theory’ op institutioneel niveau en op organisatorisch niveau. Het eerste niveau let op hoe organisatorische structuren in hun geheel acceptatie van de maatschappij hebben gekregen. Een niveau lager (en dat niveau is in het voorgaande stuk voornamelijk besproken) gaat het om strategisch gebruik van legitimiteit als hulpmiddel om doelen te verwezenlijken. Op institutioneel niveau is de invloed van religie, overheid en de specifieke kenmerken van de maatschappij groot. Op organisatorisch niveau hebben de organisaties zelf meer te zeggen en kunnen zij directer het publiek bespelen [Tilling, 2004]. Het gaat er dus om dat bedrijven op institutioneel niveau binnen een bepaald systeem passen en sociaal gewenste zaken aan de maatschappij in het algemeen leveren. In een meer micro-economisch perspectief zal het bedrijf proberen de groepen waarvan het macht of steun krijgt economische, sociale of politieke voordelen te bezorgen [Patten, 1992].
Discipline: weer een theorie die onder de ‘social and political economy studies’ valt;
Inslag: dit keer staat echter het doel centraal, het verkrijgen/behouden van legitimiteit;
Eisen: voor legitimiteit wordt geëist dat de acties van een bedrijf ‘gewenst’ zijn. Een onderneming kan dus niet zomaar doen wat ze wil en moet rekening houden met de maatschappij. Al met al een veeleisende theorie. 
Moreel uitgangspunt: het juiste om te doen is datgene dat een bedrijf legitimeert. Zowel het bedrijf heeft dan de gewenste uitkomst als de maatschappij die beoordeelt wat legitiem is. Het juiste is voor beide partijen dus voordelig (utilitarisme) en hangt af van wat de gemeenschap in het algemeen vindt (‘common-sense morality’); 
Argumentatie: eigenlijk zien we aspecten van alle vier de soorten argumenten terug. De maatschappij in zijn geheel is beter af (economisch) en het ‘social contract’ wordt nageleefd omdat dit zo hoort (ethisch). Toch is voor het bedrijf de voornaamste drijfveer een politiek argument. Het bedrijf wil voornamelijk het publiek bespelen en beïnvloeden. Zodoende verwerft het uiteindelijk legitimiteit en kan het een onderneming voeren (financiële prikkels). 
2.3.10 Stewardship Theory
In alle theorieën die tot nu toe behandeld werden, viel er steeds wel iets te halen voor organisaties zelf. Laten we deze paragraaf afsluiten met een theorie die daar in het geheel niets om geeft. ‘Stewardship theory’ ziet MVO als onderdeel van de morele noodzaak voor managers om ‘het juiste’ te doen, onafhankelijk van wat dit betekent voor de financiële prestaties van het bedrijf [McWilliams et al., 2006] en is daarmee het buitenbeentje van deze paragraaf.

Discipline: ook de laatste theorie is te scharen onder de ‘social and political economy studies’;
Inslag: taakgericht;
Eisen: overduidelijk veeleisend, aangezien de verwachtingen veel verder gaan dan enkel bedrijfsactiviteiten;
Moreel uitgangspunt: ‘stewardship theory’ heeft invloeden van het utilitarisme (het ‘juiste’ zal zijn wat het meest oplevert voor iedereen), maar ook van ‘common-sense morality’ (wat ‘juist’ is, hangt af van onze intuïtie);
Argumentatie: ethische drijfveren komen sterk naar voren. Ook voor economische argumenten valt nog iets te zeggen, maar de overige twee soorten hebben zeker geen plaats in deze theorie.
Een korte terugblik leert ons het volgende. Aangezien deze paragraaf de motivaties achter MVO bespreekt en niet direct maatschappelijke verslaggeving is het niet verwonderlijk dat er geen ‘decision-usefulness study’ tussen de theorieën zit. Ook zijn ‘decision-usefulness studies’ vaak praktisch van aard en hebben zij dus nauwelijks een theoretische inslag. Overigens levert een zoektocht naar literatuur over de bruikbaarheid van maatschappelijke verslaggeving überhaupt nauwelijks resultaten op. Wel wordt uit bovenstaande duidelijk dat er zowel tal van ‘economic theory studies’ als ‘social and political economy studies’ bekend zijn. De ‘economic theory studies’ stellen daarbij overwegend minimale eisen, omdat ze voornamelijk gericht zijn op voordelen voor een bedrijf. Dit terwijl de ‘social and political economy studies’ veelal veeleisend zijn. Zij richten zich meer op belanghebbenden. Ook kan gesteld worden dat de meeste theorieën in de eerstgenoemde categorie doelgericht zijn. Er is dan ook vaak sprake van het ‘strategisch’ inzetten van MVO, wat aansluit bij het willen bereiken van een doel. Financiële prikkels komen vaak terug als argument voor het doen van MVO, vooral bij de ‘economic theory studies’, ethische argumenten zien we alleen bij de ‘social and political economy studies’ en politieke argumenten komen meermaals bij beide soorten studies voor. Omdat de morele uitgangspunten reeds vooraf ingedeeld zijn naar ‘inslag’ en ‘eisen’ bestaat er een verband tussen deze 3 typeringen. Echter, elke theorie heeft weer net een andere logica of insteek, waardoor het niet per definitie zo is dat de combinatie ‘inslag’/‘eisen’ altijd tot hetzelfde uitgangspunt leidt. Uitgangspunten kunnen ietwat overlappen, maar ook de inslag hoeft bijvoorbeeld niet volledig 
Tabel 1 – Samenvatting indeling MVO theorieën naar categorieën

	Theorie
	Discipline
	Inslag
	Eisen
	Moreel uitgangspunt
	Argumentatie

	Agency Theory
	Economic theory
	Taakgericht
	Minimaal
	Libertarianism / Ethical egoism
	Financiële prikkels / Economisch

	Institutional Theory & Classical Economic Theory
	Economic theory
	Doelgericht
	Minimaal
	Ethical egoism / Utilitarisme / Common-sense morality
	Politiek / Financiële prikkels

	Resource-based view - / Theory of the firm
	Economic theory
	Doelgericht
	Minimaal
	Ethical egoism
	Financiële prikkels

	Strategic Leadership Theory
	Economic theory
	Doelgericht
	Minimaal
	Ethical egoism / Utilitarisme
	Financiële prikkels / Politiek

	Good Management Theory
	Social & Political Economy
	Doelgericht
	Minimaal
	Ethical egoism / Common-sense morality
	Financiële prikkels

	Open Systems Model
	Social & Political Economy
	-
	-
	Common-sense morality
	-

	Social Contracts Theory
	Social & Political Economy
	Taakgericht
	Veeleisend
	Common-sense morality
	Ethisch

	Stakeholder Theory
	Social & Political Economy
	Taakgericht
	Veeleisend
	Utilitarisme / Common-sense morality
	Politiek / Ethisch (/ Financiële prikkels)

	Legitimacy Theory
	Social & Political Economy
	Doelgericht
	Veeleisend
	Utilitarisme / Common-sense morality
	Politiek (/ Economisch / Ethisch / Financiële prikkels)

	Stewardship Theory
	Social & Political Economy
	Taakgericht
	Veeleisend
	Utilitarisme / Common-sense morality
	Ethisch / Economisch


taak- of doelgericht te zijn. Tot slot kan naar een verband tussen het morele uitgangspunt en het soort argument dat gebruikt wordt om MVO te verantwoorden worden gezocht. ‘Ethical egoism’ komt vaak samen met financiële prikkels. Wanneer men ervan uitgaat dat de moreel correcte optie de beste optie voor het bedrijf is, zijn het waarschijnlijk de financiële voordelen die die optie het meest voordelig maken. Een utilitaristisch uitgangspunt daarnaast lijkt op het eerste gezicht een aanwijzing voor economische argumenten. Dit komt hierboven echter niet duidelijk terug. Dat de welvaart voor anderen dan het bedrijf ook wordt verhoogd lijkt met name een neveneffect van voordelen voor het bedrijf zelf. ‘Common-sense morality’ komt zowel terug in combinatie met ethische argumenten als met politieke argumenten. De verbindende factor hier is de rol die de gemeenschap speelt. ‘Common-sense morality’ gaat over de intuïtie van de gemeenschap en politieke argumenten over het sturen van diezelfde gemeenschap. Ook bij de ethische argumenten komt de gemeenschap terug. Er is een bepaalde opvatting over hoe iets hoort die komt vanuit de gemeenschap en wordt overgenomen door bedrijven. 
2.4 Praktische motivaties
In de besproken theorieën was al sprake van strategisch gebruik van MVO. Toch werd dat strategisch gebruik nog niet heel concreet ingevuld en werd door een academische, theoretische bril naar MVO gekeken. Managers van bedrijven zien we echter niet zo snel een (economische) theorie erbij pakken om hun punt duidelijk te maken of een beslissing door te drukken. De theorieën zijn voornamelijk verklarend (positief) of normatief en bevatten uiteraard logische redeneringen en waarheden, maar een bedrijf wil concrete redenen hebben om aan MVO te doen, het wil weten wat het oplevert. Zonder te veel weg te geven, het volgende hoofdstuk gaat dieper in op te behalen voordelen, wordt daarom een tipje van de sluier opgelicht en wordt besproken op welke gebieden voor bedrijven praktische motivaties liggen om aan MVO te doen. 
Naast dat MVO door het publiek verwacht kan worden [Deegan et al., 2000], dat er een geloof kan zijn in verantwoordelijkheid, dat er een ‘license-to-operate’ of legitimiteit te halen valt of dat er belanghebbendenrelaties te beheren zijn [Deegan, 2002], kan men een aantal andere zaken noemen die aanleiding geven tot MVO. Hoe pragmatischer deze beweegredenen worden, des te meer samenhang ze vertonen met directe voordelen die uit MVO voortvloeien. Het doel op zich wordt het voornaamste argument voor MVO. 
Alvorens te beginnen aan een opsomming dient gezegd te worden dat twee zaken met name centraal staan. Ten eerste draaien veel motieven om het beïnvloeden van groepen of zaken. Ten tweede behalen bedrijven veelal via hun (verbeterde) reputatie het beoogde betere financiële resultaat voortvloeiend uit MVO. De redenering is: bedrijven ondernemen maatschappelijk verantwoord, communiceren dit waardoor hun reputatie verbetert en dit leidt uiteindelijk tot betere financiële prestaties. We zien hier de vaak voorveronderstelde relatie tussen de vier onderzochte variabelen terug. Op reputatie wordt in het volgende hoofdstuk verder ingegaan. De opmerking over het beïnvloeden van groepen of zaken behoeft na het bespreken van de praktische beweegredenen hieronder geen verdere uitleg meer. 
2.4.1 Wet- & Regelgeving
In het algemeen wordt MVO gezien als iets bovenwettelijks
. Wanneer bedrijven goed doen voor de maatschappij omdat dit wettelijk verplicht is (denk bijvoorbeeld aan wetten m.b.t. arbeidsomstandigheden), kunnen we dit dus niet onder MVO scharen. Wanneer we wel kunnen spreken van MVO is als regelgeving of regulering door een bepaalde industrie zelf wordt ingegeven. Er kunnen industrievereisten of gedragscodes gelden, waaraan een bedrijf wil voldoen. In principe is dit een vrijwillige handeling, hoewel er natuurlijk wel sprake kan zijn van (publieke) drukzetting. Dit soort zelfregulering kan weer ingegeven worden door het willen voorkomen of minimaliseren van externe interventies [Halme & Laurila 2009]. Deze interventies kunnen ofwel vanuit de gemeenschap komen, ofwel vanuit de overheid, bijvoorbeeld via overheidsregulering [Deegan, 2002] (die potentieel nog nadeliger is dan zelfregulering) of via publieke beleidsacties [Patten, 2005].
Er bestaan nog andere voorwaarden waaraan bedrijven willen voldoen. Denk aan leenvoorwaarden. Als onderdeel van deze voorwaarden, in het kader van risicomanagement, wordt steeds vaker gevraagd om een maatschappelijk verantwoorde organisatie [Deegan, 2002].
2.4.2 Beïnvloeden

Niet alleen bij het voldoen aan voorwaarden wanneer een bedrijf al kapitaal heeft aangetrokken is MVO belangrijk. Bij het aantrekken van nieuwe investeerders kan het tevens een grote rol spelen. In het volgende hoofdstuk wordt hierover uitgeweid. 
Ook consumenten baseren hun mening steeds meer op zaken als de behandeling van werknemers, betrokkenheid bij de gemeenschap en milieukwesties. 
Voornamelijk jonge, hoogopgeleide werknemers willen op hun beurt een gevoel van nut aan hun werk ontlenen en willen dat hun werk een positief effect heeft op de wereld [Gössling & Vocht, 2007]. 
Het is natuurlijk ook belangrijk om goed personeel aan te trekken en ook hierin kan MVO een rol spelen. Werkzoekenden willen werken voor een bedrijf dat bij hun primaire waarden past [Riordan et al., 1997]. MVO neemt een belangrijker plaats in de samenleving in en bedrijven met een betere reputatie op MVO gebied zullen aantrekkelijker voor hen zijn dan bedrijven met een slecht imago. 

2.4.3 Zichtbaarheid / Overig

Andere motivaties voor MVO zijn (verslaggevings)prijzen die ermee te winnen zijn en die positieve publiciteit opleveren [Deegan, 2002] en de verbeterde zichtbaarheid die een bedrijf ermee kan creëren [Varadarajan & Menon, 1988]. 
Tevens is MVO een goed instrument om negatieve publiciteit te verdoezelen of te doen vergeten en kan het verbeteren van het imago op zichzelf een reden zijn om over te gaan tot MVO [Varadarajan & Menon, 1988]. Een slechte reputatie kan een bedrijf immers op tal van wijzen blijven achtervolgen. 
Ook biedt MVO mogelijkheden nieuwe marktsegmenten aan te boren. Bedrijven spelen niet zozeer in op de verander(en)de houding van de consument in het algemeen, maar willen met een specifieke MVO activiteit een specifieke doelgroep aanspreken [Varadarajan & Menon, 1988].

Verder kan het zijn dat MVO activiteiten aansluiten bij primaire of secundaire bedrijfsactiviteiten en dat MVO dus slechts een kleine stap is, al dan niet een extra rendement opleverend [Moir, 2001]. Zakelijke filantropie daarnaast, is een vorm van MVO die strategisch ingezet kan worden (denk aan extra omzet of reputatieverbetering die gegenereerd kan worden door per verkocht product een donatie aan een goed doel te doen), maar die ook een puur liefdadige achtergrond kan hebben.
2.4.4 Opmerkingen

Motivaties kunnen overlappen en zijn met elkaar verbonden en ook is er niet direct één de belangrijkste [Deegan, 2002], maar bovenstaande laat zien dat er in elk geval tal van concrete redenen voor MVO aan te voeren zijn. 
Bovenstaande praktische argumenten zijn, zoals de kopjes duidelijk maken, niet in willekeurige volgorde onder elkaar gezet. Goed kijken naar de beweegredenen leert ons dat er een indeling is te maken in motivaties die vooral voortkomen uit de omgang met bepaalde groepen en motivaties voortkomend uit een soort van nalevings- / ‘compliance’ oogpunt. Consumenten, investeerders en werknemers zijn enkele groepen die bedrijven trachten te beïnvloeden. Het voorkomen van overheidsingrijpen door zelf standaarden te zetten is ook een vorm van beïnvloeden, maar daarbij draait het er voornamelijk om dat je voldoet aan wat er verwacht of geëist wordt, net als bij het naleven van een leencontract. Een verhoogde zichtbaarheid of betere publiciteit is een derde cluster.
Slechts enkele praktische motieven kennen een soort moreel besef (‘feeling good’), wellicht dat het moeilijk te verkopen is om bedrijfsgelden simpel gezegd ‘zomaar’ weg te geven. Overigens geven bedrijven die worden gevraagd naar hun beweegredenen voor MVO juist wel meer dan eens aan dat hun verantwoorde handelen voortkomt uit een altruïstische gedachte, dat het ontstaat omdat het bedrijf vindt dat het zo hoort. Dit is misschien een nobel antwoord, maar deze paragraaf heeft aangetoond dat er voor bedrijven ook wel degelijk veel te halen valt. Filantropische motieven als antwoord worden wellicht gebruikt voor imagomanagement. In elk geval is het zeer aannemelijk dat bedrijven in hun antwoorden slechts de halve waarheid vertellen.
2.5 Verslaggeving
De opmerkingen uit paragraaf 2.1 in het hoofd houdend, kan nu overgegaan worden tot het bespreken van de motivaties achter maatschappelijke verslaggeving.
Een onderneming kan van alles doen op sociaal-maatschappelijk terrein, maar als niemand daar weet van heeft worden de mogelijkheden die MVO biedt niet volledig benut. Veel theorieën en praktische motivaties rusten immers op de aanname dat externe partijen (consumenten, investeerders, de maatschappij als geheel, etc.) weet hebben van wat een bedrijf aan MVO doet. Is bij deze partijen onbekend dat een onderneming maatschappelijk verantwoord opereert, dan zullen de in de theorieën beschreven gevolgen en te behalen voordelen van MVO ook uitblijven. Maatschappelijke verslaggeving kan een uitkomst bieden om de MVO prestaties te communiceren naar het grote publiek (en vormt daarmee de belangrijkste motivatie). 

Het jaarverslag is dus een communicatiemiddel. Een communicatiemiddel dat enerzijds informatie verschaft die anders misschien onbekend was gebleven, maar ook een communicatiemiddel dat door een bedrijf gebruikt kan worden om de perceptie van het publiek te beïnvloeden [Deegan, 2000]. En om dit laatste draait het in het geval van MVO veelal. De perceptie van het publiek is belangrijk voor het imago van een bedrijf en dit imago is weer belangrijk op velerlei manieren. Eerder zagen we bijvoorbeeld dat werkzoekenden bedrijven prefereren die passen bij hun eigen waarden. Of een bedrijf aan die eis voldoet is voor een deel gebaseerd op de reputatie, het beeld dat een werkzoekende van het bedrijf heeft gekregen door communicatie van en over het bedrijf.
2.5.1 Signaling, Legitimacy en Media Agenda Setting Theory

Eigenlijk is het bestaan van maatschappelijke verslaggeving terug te voeren op twee schijnbaar tegenstrijdige theorieën, ‘signaling theory’ en ‘legitimacy theory’. Ten eerste; bedrijven reageren op veranderde interesses van het publiek en proberen actief een maatschappelijk verantwoord imago te behalen. Ze gebruiken hun verslag om te communiceren naar de maatschappij dat ze geven om het milieu, om werknemers en andere sociale zaken. Ze willen laten zien dat ze goede ‘corporate citizens’ zijn die het vertrouwen en de steun van de maatschappij waard zijn [Gössling & Vocht, 2007]. Dit laten zien ‘hoe goed je bent’ is niets anders dan het afgeven van signalen. Iets dat verklaard en voorspeld wordt door ‘signaling theory’. Wanneer twee partijen verschillende (toegang tot) informatie hebben zal de ene partij informatie communiceren, ofwel signalen afgeven, de andere partij moet deze signalen op haar beurt interpreteren en verwerken. De signalen worden afgegeven teneinde de informatieasymmetrie te verkleinen of weg te nemen, de ontvanger zal alle signalen moeten samennemen en moeten bepalen hoe betrouwbaar zij zijn en welke conclusie hij eraan verbindt [Connelly et al., 2011]. Hierin schuilt wel gelijk een gevaar. Veel adverteren/rapporteren over MVO (prestaties) kan een signaal zijn voor product of bedrijfskwaliteit [McWilliams et al., 2006], maar het feit dat er informatieasymmetrie is en dat er met communicatie (ook onrechtmatig) beïnvloed kan worden, kan ook een verkeerde prikkel geven aan bedrijven. Dit doet de discussie omtrent de betrouwbaarheid en het doel van de jaarrekening oprakelen en brengt ons bij het tweede punt.

Een tweede constatering is dat in reactie op (toegenomen) blootstelling aan negatieve (MVO) publiciteit meer positieve maatschappelijke bekendmakingen worden gedaan dan anders [Patten, 2005]. Volgens ‘legitimacy theory’ is dit een logische reactie. De legitimiteit is immers in gevaar en via communicatie (met het jaarverslag) kan dit tegengegaan worden. Dat maatschappelijke verslaggeving voor legitimatiedoeleinden wordt gebruikt staat in contrast met een benadering waarin managers in het jaarverslag verantwoording afleggen of een verantwoordelijkheid hebben om (juiste) informatie te verschaffen aan degenen die daarop recht hebben [Deegan, 2002]. Wanneer er consequenties voor het bedrijf aan het jaarverslag hangen (denk bijvoorbeeld ook aan de reactie van de kapitaalmarkt op de jaarcijfers) geeft dit een prikkel om het te manipuleren en wanneer het verslag als marketingtool wordt gebruikt, is het niet vanzelfsprekend dat de ‘decision-usefulness’ voor de gebruikers voorop staat, zoals de IASB het wel graag zou zien. ‘Legitimacy theory’ laat dus ruimte voor manipulatie van het jaarverslag, maar biedt in elk geval wel een verklaring voor maatschappelijke verslaggeving. 
Een aanvulling op ‘Legitimacy theory’ is ‘Media agenda setting theory’. De bezorgdheid van de gemeenschap over maatschappelijke prestaties kan voor een belangrijk deel toegeschreven worden aan de media. De media nemen volgens ‘Media agenda setting theory’ namelijk niet de publieke prioriteiten over, maar bepalen deze juist [Brown & Deegan, 1998]. Komen bedrijven negatief in het nieuws, dan wordt daarmee de publieke opinie gevormd en om deze publieke opinie te veranderen kunnen bedrijven dus juist ook weer de media gebruiken om hun maatschappelijke uitingen onder de aandacht te brengen.
‘Legitimacy theory’  laat dus expliciet ruimte voor het naar de hand zetten van (maatschappelijke) verslagen, terwijl ‘signaling theory’ meer uitgaat van een min of meer objectief verslag van de werkelijkheid. ‘Signaling theory’ ziet de verslaggeving daarnaast als iets dat standaard gebeurt, terwijl het volgens ‘legitimacy theory’ afhangt van de mate waarin legitimiteit in gevaar is.

In feite stelt ‘signaling theory’ dus ook dat er meer gerapporteerd zal worden wanneer een bedrijf goed scoort op MVO (er zijn meer/betere prestaties om over te rapporteren) en ‘legitimacy theory’ juist dat meer wordt gerapporteerd wanneer een bedrijf slechte MVO prestaties heeft neergezet (de legitimiteit moet meer hersteld worden). De theorieën gaan dus tegen elkaar in. Voor het empirisch deel van dit onderzoek is dit extra interessant, omdat daarin nu bepaald kan worden welke theorie in de praktijk het meest waarschijnlijk is.
2.6 Overige invloeden
Uiteraard is elk bedrijf anders en kunnen bovenstaande theorieën en beweegredenen niet alles en niet voor elk bedrijf verklaren. Bedrijven die in dezelfde situatie zitten en dezelfde omstandigheden ervaren kunnen dan ook andere keuzes maken op het gebied van MVO. Onder andere het type investeerder en andere bedrijfsspecifieke kenmerken kunnen zorgen voor afwijkende MVO prestaties. Wanneer men dit weet, kan daar rekening mee gehouden worden wanneer men MVO prestaties wil verklaren.
Allereerst is dus het type investeerder in een bedrijf van invloed. Institutionele investeerders hechten een ander belang aan MVO dan investeerders voor de korte termijn [Cox et al., 2008]. Kapitaal van institutionele investeerders zoals pensioenfondsen, is positief gecorreleerd met enkele dimensies van MVO prestaties, terwijl dat niet het geval is voor kapitaal van o.a. ‘investment banks’ [McWilliams et al., 2006].
Kunnen we misschien ook stellen dat de mate van MVO prestaties een bepaald type investeerder aantrekt? In het geval de investeerder een grote partij met ‘durfkapitaal’ is, zal de bestaande mate van MVO waarschijnlijk weinig verschil maken. Deze partijen oefenen na hun investering over het algemeen veel invloed op het beleid van het bedrijf uit en kunnen de zaken alsnog naar hun hand zetten [De Maeseneire, 2010]. Kleinere investeerders hebben die macht echter niet. Ook investeerders met een kortetermijnvisie zullen snel rendement willen zien en zijn minder geïnteresseerd in de gevolgen op lange termijn, hetgeen het aannemelijk maakt dat zij niet zitten te wachten op MVO uitgaven als die het bedrijf niet direct iets opleveren. 
MVO prestaties worden ook beïnvloed door niet (direct) waarneembare bedrijfsspecifieke kenmerken, zoals de cultuur, de kwaliteit en ethische houding van het (top)management, de waarden van de CEO en de besluitvormingsstijl [Garcia-Castro et al., 2010]. Hierbij sluit ook de rol die een bedrijf voor zichzelf in de maatschappij ziet weggelegd aan. In feite komt dit neer op wat de opvatting is van de mensen met beslissingsmacht. Een ‘brede’ opvatting zorgt daarbij voor betere scores in sociale reputatie [Gössling & Vocht, 2007]. 

3. Voordelen door MVO

Wat levert MVO (verslaggeving) concreet op?

In het vorige hoofdstuk is reeds gesproken over de samenhang tussen pragmatische motieven voor MVO en concrete voordelen. Dit hoofdstuk gaat een stapje verder en vertelt wat praktische argumenten concreet kunnen opleveren. Eerst volgen echter enkele inleidende opmerkingen.

Onder voordelen worden in dit hoofdstuk ook het voorkomen van nadelen verstaan, zolang deze maar concreet zijn. Zaken als legitimiteit of een ‘license-to-operate’ zijn theoretische ‘voordelen’, maar het is niet direct duidelijk waar of hoe deze zaken zich uiten. Theoretische ‘voordelen’ komen in dit hoofdstuk niet terug.
Weyzig (2009) stelt dat er een relatie is tussen verschillende theorieën over MVO en de specifieke vorm van MVO die een bedrijf uitoefent. Dit suggereert dat ook de uiteindelijke uitkomsten, ingegeven door andere theorieën en behaald met verschillende types MVO, van elkaar verschillen. Aanhangers van verschillende theorieën of bedrijven met afwijkende motivaties, kiezen voor andere vormen van MVO, hetgeen resulteert in andere uitkomsten. Niet elk bedrijf behaalt dus noodzakelijk dezelfde voordelen.
Op dit moment is het ook goed stil te staan bij de impact die MVO activiteiten kunnen hebben op de maatschappij. Primair is dat niet het onderwerp van deze scriptie en dit hoofdstuk, maar wel kan opgemerkt worden dat dit, bijvoorbeeld bezien vanuit utilitaristisch oogpunt, een te behalen ‘voordeel’ kan zijn. De impact op de maatschappij kan daarnaast helpen bij het bepalen van de effectiviteit of het succes van MVO activiteiten [Maas & Liket, 2010], zeker als er geen bedrijfsspecifieke voordelen zijn. Het is overigens wel lastig de impact op de maatschappij te bepalen met conventionele accountingmethodes, dus zullen andere meetmethodes moeten worden gehanteerd [Maas & Liket, 2010]. 
MVO kan zorgen voor directe en indirecte voordelen. Koopt een consument jouw product omdat dat d.m.v. ‘fair trade’ tot stand is gekomen en win je daarmee de concurrentieslag, dan levert MVO een direct voordeel (extra verkopen en dus geld) op. Indirecte voordelen worden behaald doordat MVO een positief effect heeft op een bepaalde variabele, die weer een positief effect heeft op het behalen van het voordeel. Een goede sfeer onder de werknemers (de variabele die door MVO is beïnvloed) omdat ze onder goede omstandigheden kunnen werken, kan de productiviteit verhogen (het voordeel). Ook het imago, ofwel de bedrijfsreputatie is zo’n variabele. In het eerste voorbeeld zou een consument dan jouw product kopen niet perse omdat dat product m.b.v. ‘fair trade’ tot stand is gekomen, maar doordat je bedrijf een goede (of betere) reputatie heeft.
3.1 Reputatie
De reputatie, ofwel het imago
, is een belangrijk component binnen MVO en een belangrijk hulpmiddel om voordelen te behalen. Imago kan gedefinieerd worden als een individuele opvatting van wat een organisatie doet en presteert [Riordan et al., 1997]. Het wordt gevormd door losse informatie die het individu toekomt of juist door nauwe betrokkenheid bij een bedrijf en kan voortdurend veranderen [Backhaus et al., 2002]. Het is dus een samenraapsel van signalen die een onderneming, bewust of onbewust, naar buiten zendt. Deze signalen verschaffen, vaak niet direct observeerbare, informatie aan belanghebbenden die belangrijk is voor hun besluitvormingsproces [Riordan et al., 1997]. Doordat het individu zelf de informatie verwerkt hangt veel af van diens perceptie [Backhaus et al., 2002]. Een bedrijf kan nog zo goed bezig zijn op MVO gebied, als een individu dat niet (zo) opvat, zal er geen sprake zijn van een reputatie-effecten. Dat de prestaties op MVO vlak kunnen bijdragen aan een goede reputatie mag wel gesteld worden. Backhaus et al. (2002) geven aan dat de MVO prestaties bijdraagt aan de opvatting over een bedrijf. Riordan et al. (1997) stellen dat de reputatie direct verbonden is met de mate van sociale welvaartsactiviteiten van een bedrijf. Logisch beredeneerd is het ook niet verwonderlijk dat een onderwerp dat in de laatste decennia veel aan belang heeft gewonnen, steeds meer van invloed is op het imago. Wel zijn er nog velerlei andere zaken die kunnen worden meegenomen bij reputatievorming, onder meer het dividendbeleid, het type aandeelhouder en de strategie die een bedrijf voert [Williams & Barrett, 2000]. 
Dan de andere zijde van imago, niet hoe het tot stand komt, maar wat de gevolgen zijn. Onderzoek toont keer op keer aan dat de reputatie verband houdt met beslissingen van belanghebbenden betreffende de organisatie. Opvattingen over het prijsniveau, wel of niet solliciteren of wel of niet de aandelen kopen hangen allemaal samen met hoe iemand over een onderneming denkt [Riordan et al., 1997]. Al met al zorgt een goede reputatie voor een positief effect op de bedrijfswaarde [Williams & Barrett, 2000].
Er is een verschil tussen het verbeteren van het imago en het proberen tegen te gaan van imagoschade. Wanneer een bedrijfsreputatie schade oploopt, bijvoorbeeld doordat het bedrijf zich niet aan de wet heeft gehouden, kunnen MVO activiteiten ervoor zorgen dat de schade beperkt blijft [Williams & Barrett, 2000]. Een plausibele vraag is of dit betekent dat het bedrijf de reputatie nog verder had kunnen verbeteren door dezelfde MVO activiteit wanneer het zich wel aan de wet had gehouden. Volgens ‘media agenda setting theory’ zou een bedrijf via de media de publieke opinie kunnen beïnvloeden (net zoals het de media gebruikt om de publieke opinie te peilen en de media ervoor kan zorgen dat zaken die schadelijk zijn voor de reputatie bij het publiek duidelijk worden) en op die manier almaar een betere reputatie kunnen krijgen. Toch tonen diverse onderzoeken (onder meer Deegan et al. (2000) en Patten (1992)) dat er meer aan maatschappelijke verslaggeving wordt gedaan n.a.v. natuurrampen en andere zaken die (mogelijk) een negatieve invloed op het imago hebben. Dit lijkt erop te duiden dat er geen extra voordelen kleven aan het doen van maatschappelijke verslaggeving wanneer het imago al goed is (dat er een soort plafond is) of dat de kosten normaalgesproken niet opwegen tegen de opbrengsten, hetgeen uiteraard anders ligt wanneer de kosten van imagoschade meegenomen moeten worden. Volgen we Husted (2006) en McWilliams en Siegel (2001) in hun redenering over een optimale mate van MVO, dan komen we tot eenzelfde conclusie. Wanneer bedrijven de optimale mate van MVO hebben bereikt, zullen zij niet extra investeren en ook niet extra rapporteren. De optimale mate van MVO kan echter verschuiven wanneer de reputatie beschadigd is, waardoor ook extra rapporteren aantrekkelijk wordt. Kortom, het is niet zo simpel dat maatschappelijke verslaggeving (of andere uitingen) per definitie altijd het imago blijft verbeteren of daar altijd voor gebruikt blijft worden.
3.2 Financiële prestaties

Met het bespreken van de mogelijke voordelen is niet per definitie gezegd dat er een (positieve) relatie bestaat tussen MVO prestaties en financiële prestaties. Ook in de literatuur is deze relatie nog steeds niet goed vastgesteld. Dat verschillende onderzoeken uiteenlopende resultaten tonen kan meer dan een oorzaak hebben. De inconsistentie kan allereerst liggen aan inconsistentie in de definitie van MVO, in de definitie van financiële prestaties, in steekproeven, of in onderzoeksontwerp (er kan gekozen zijn voor een ‘event study’ methodologie of een regressieanalyse) of aan onnauwkeurigheid of afwijkende tijdspannes [McWilliams et al., 2006]. Daarnaast hebben het type MVO en de manier waarop MVO wordt geïmplementeerd invloed [Halme & Laurila, 2009] en zijn er endogeniteitsproblemen m.b.t. sociale, strategische beslissingen [Garcia-Castro et al., 2010]. Allemaal factoren om rekening mee te houden bij het bepalen of MVO uiteindelijk positief heeft uitgepakt, maar voor deze scriptie van minder groot belang. Mogelijke voordelen staan centraal, niet de vraag wat men exact moet doen om deze voordelen te behalen of hoe men moet bepalen of de voordelen zijn behaald. Wel wordt vaak een positieve relatie tussen MVO en financiële prestaties verondersteld. De eerder besproken theorieën spraken bijvoorbeeld al vaak van financiële prikkels als motivaties voor bedrijven en eerder zagen we ook dat er een bepaald MVO optimum zou bestaan dat tevens zorgt voor maximale winst. Maar waar zien we die betere financiële prestaties dan in terug? Om te beginnen kunnen betere financiële prestaties betekenen dat de winstgevendheid of het rendement is verhoogd. Tal van andere cijfers en ratio’s (winst per aandeel, interestdekkingsratio e.d.) zullen (hiermee) ook toenemen. Daarnaast kan het staan voor een hogere beurskoers van de aandelen en dus een hogere marktwaarde voor het bedrijf. 
3.3 Concrete voordelen
In elk geval suggereren diverse artikelen en onderzoeken concrete voordelen die te behalen zijn door maatschappelijk verantwoord te ondernemen. 
3.3.1 Klanten

Om te beginnen de voordelen op consumentengebied. Opmerkelijk is het dat onderzoek naar de houding van consumenten ten opzichte van MVO prestaties relatief schaars is, aangezien het voor bedrijven belangrijk is inzicht te hebben in hetgeen deze belangrijke groep belanghebbenden bezighoudt [Meijer & Schuyt, 2005]. Toch is er wel het een en ander te zeggen over de consument en MVO. MVO vormt om te beginnen zeker een factor in het beslisgedrag van consumenten [Meijer & Schuyt, 2005]. Marketingonderzoek toont bijvoorbeeld aan dat consumenten letten op de MVO prestaties van bedrijven waarbij ze (mogelijk) aankopen doen. 88% van de consumenten zou sneller een product kopen van een bedrijf dat maatschappelijk verantwoord wordt geacht [Backhaus et al., 2002]. Een gunstige reputatie kan ook kwaliteit uitstralen naar de consument, waardoor hogere (premium)prijzen gevraagd kunnen worden [Williams & Barrett, 2000]. Echter, wat waarschijnlijker is dan dat de klant meer betaalt voor een product, is dat hij producten van bedrijven met een slecht imago boycot [Meijer & Schuyt, 2005]. Wanneer een bedrijf niet aan de verwachtingen voldoet of, om in ‘legitimacy- / social contracts theory’ termen te spreken, sociale contractbreuk pleegt kunnen consumenten de vraag naar producten verminderen of zelfs stoppen [Brown & Deegan, 1998]. 
Niet alleen particuliere afnemers vormen hier een belangrijke groep. Ook voor andere bedrijven (die geven om MVO) is een maatschappelijk verantwoorde onderneming aantrekkelijker als toeleverancier. Ook is dit niet exclusief van toepassing op bestaande klanten. Verkopers van een bedrijf zouden door een goede reputatie makkelijker toegang krijgen tot (nieuwe) klanten [Williams & Barrett, 2000] en duurzame innovaties geven vaak nieuwe afzetmogelijkheden [Het Financieele Dagblad, 27-10-2010]. Ook Varadarajan & Menon (1988) stellen dat (een vorm van) MVO ervoor kan zorgen dat de klantenkring uitgebreid kan worden en dat nieuwe marktsegmenten en zelfs geografisch nieuwe markten aangeboord kunnen worden. Tevens zouden bestaande klanten beter bereikt worden, doordat MVO het imago verbetert en negatieve publiciteit kan tegengaan, en de zichtbaarheid wordt vergroot. Distributeurs prijzen de producten verder vaker aan, merken worden sterker en bekender en consumenten kopen meer/vaker producten [Varadarajan & Menon, 1988].
3.3.2 Kapitaalverschaffers

Een andere belangrijke groep belanghebbenden, waarvan bedrijven min of meer afhankelijk zijn, is de groep die kapitaal kan verschaffen. Om sociaal bewuste investeerders aan te trekken, bijvoorbeeld via speciale beleggingsfondsen [Deegan, 2002], maar ook om reguliere investeerders aan te trekken kan MVO een voorwaarde zijn. De kapitaalmarkt krijgt langzamerhand in de gaten dat bedrijven een goede winst kunnen behalen en tegelijkertijd het milieu kunnen sparen/beschermen en de maatschappij kunnen helpen en krijgt daardoor steeds meer interesse in maatschappelijk verantwoorde bedrijven [Gössling & Vocht, 2007].

De perceptie van investeerders is dat er een verband is tussen voorname sociale kwesties en economische en financiële indicatoren, het risico/rendementsprofiel [Spicer, 1978]. Belangrijk is dat het hier gaat om de perceptie. Dit betekent dat er dus niet eens werkelijk een positieve invloed van MVO op financiële prestaties hoeft te zijn om met MVO een positieve toestroom van kapitaal te creëren. Er is sprake van een soort ‘self-fulfilling prophecy’
. Ook wanneer bedrijven aan maatschappelijke verslaggeving doen heeft dit een positieve uitwerking op de kapitaalmarkt. Bekendmakingen worden positief ontvangen [Anderson & Frankle, 1980]. Door marktreacties te meten na maatschappelijke bekendmakingen is aangetoond dat investeerders hierop reageren [Deegan et al., 2000]. Ook is door Backhaus et al. (2002) aangetoond dat investeringen in maatschappelijk verantwoorde bedrijven in 2 jaar stegen met 82%, terwijl investeringen in de gehele markt ‘slechts’ met 42% stegen. Dit vormt dus een aanwijzing voor de aantrekkingskracht die maatschappelijk verantwoorde bedrijven op investeerders hebben. Hierbij moet echter wel gelet worden op het tijdsaspect. Inmiddels kan MVO al zo breed geaccepteerd zijn, dat er nu niet zozeer extra of makkelijker kapitaal wordt aangetrokken door verantwoorde bedrijven, maar dat er niet meer geïnvesteerd wordt in bedrijven met slechte MVO prestaties (MVO is dan dus weer een ‘hygiëne factor’). Er is bijvoorbeeld al een toename zichtbaar geweest in het aantal investeerders die niet meer in bedrijven investeren die sociale schade aanrichten. Dit wordt ofwel ingegeven door morele of ethische voorkeur, maar kan ook goed een gevolg van externe druk zijn [Spicer, 1978]. Eigenlijk is dit een vrij logische reactie. Het doen van niet-maatschappelijk verantwoorde zaken, zoals massaontslagen of het sluiten/afstoten van grote delen van een bedrijf kunnen een negatieve invloed hebben op de marktwaarde van aandelen [McWilliams et al., 2006]. Wijze investeerders nemen dan ook de MVO prestaties van een bedrijf en de ingeschatte kans op maatschappelijke schade mee in hun investeringsbeslissing [Spicer, 1978]. Anderzijds, investeerders kunnen, zoals duidelijk mag zijn, druk uitoefenen om ervoor te zorgen dat MVO en het niet doen van niet-maatschappelijk verantwoorde zaken ho(o)g(er) op de bedrijfsagenda komen te staan door geen kapitaal te verstrekken of als aandeelhouders gezamenlijk een blok te vormen.
MVO trekt dus investeerders aan door de relatieve zekerheid die het biedt, maar daarnaast beïnvloedt het ook de houding van leeninstanties en op die manier de toegang tot kapitaal [Williams & Barrett, 2000]. Zagen we eerder dat bedrijven maatschappelijk verantwoord ondernemen als onderdeel van ‘compliance’ met de leenvoorwaarden, waardoor sancties worden ontlopen, ook kan MVO logischerwijs zorgen dat de kans op het verkrijgen van een lening wordt vergroot en dat de kosten van vreemd vermogen niet te hoog zijn of omlaag kunnen. Rente (rendement voor de vermogensverschaffers) is gerelateerd aan het risico dat de uitlener loopt. ‘Rating agencies’ zouden (concluderend op basis van bovenstaande) bij een maatschappelijk verantwoord bedrijf een hogere rating kunnen toekennen dan een bedrijf dat maatschappelijk gezien een ramp is, waardoor de te betalen rente lager is.

3.3.3 Personeel

De leverancier van de productiefactor kapitaal kan de toevoer dus wegnemen en bedrijven met een goed maatschappelijk verantwoord imago zijn dus aantrekkelijker voor investeerders. Dit geldt ook voor de leveranciers van de productiefactor arbeid [Brown & Deegan, 1998; Het Financieele Dagblad, 27-10-2010]. 
Werkzoekenden beoordelen bedrijven mede op de MVO prestaties [Backhaus et al., 2002]. Een goede MVO reputatie zorgt dus voor (veel) sollicitanten. Eerder is verteld dat voornamelijk jonge, hoogopgeleide mensen zich nuttig en goed voor de maatschappij willen voelen met hun werk. Dit is juist (een van) de groep(en) waarvoor veel bedrijven moeite (willen) doen in hun wervingsproces, MVO kan hier aan bijdragen. 
Wanneer iemand eenmaal als werknemer bij een bedrijf in dienst is, blijft MVO belangrijk. Werknemers zijn namelijk essentieel voor de prestaties van bedrijven. De werkhouding en het gedrag van deze werknemers is voor een deel gerelateerd aan de perceptie van het bedrijfsimago en dit imago kan dus de bedrijfsprestaties op deze manier beïnvloeden. Het is belangrijk voor het zelfbeeld van de werknemer en wordt door hem gebruikt als graadmeter van de externe gevoelens over de eigen persoon [Riordan et al., 1997]. Een goede reputatie zorgt voor een verhoogde zelfverzekerdheid van werknemers en dit uit zich makkelijk in een hogere moraal en een hogere productiviteit [Williams & Barrett, 2000]. Daarnaast kunnen werknemers het bedrijf trouwer zijn en blijven wanneer ze het idee hebben dat ze op hun plaats zitten [Moir, 2001]. Dit verlaagt de kosten van personeelsverloop en zorgt voor zekerheid over het kunnen van personeel.

3.3.4 Overig

Maatschappelijk ongewenste activiteiten, vervolgens, kunnen sancties opleveren. Niet alleen bovengenoemde groepen kunnen met acties komen, ook de overheid of daaraan gelieerde partijen kunnen (al dan niet ingegeven door lobby’s) ‘straffen’ als strengere wetgeving, reguleringen en boetes opleggen [Spicer, 1978]. Ook kan er gelobbyd worden voor bijvoorbeeld extra belastingen [Brown & Deegan, 1998] of kunnen er strengere controles plaatsvinden. Als de straffen zwaar en kostbaar zijn, kan dit een economische impact hebben die direct verband heeft met MVO prestaties en invloed heeft op de waarde van waardepapieren [Spicer, 1978].
Tot slot komt het voor dat maatregelen die duurzaamheid bevorderen ook direct kostenbesparingen opleveren. Dat is dus een bedrijfsvoordeel, dat zich direct in (bestaande) bedrijfsprocessen laat zien. Wanneer dit het geval is, vormt dit een stabiele basis voor MVO activiteiten [Het Financieele Dagblad, 27-10-2010]. Bedrijven zijn immers altijd op zoek naar kostenbesparingen en verbeteringen in hun processen om te kunnen overleven en mogelijkheden zo goed mogelijk te benutten en zullen deze kans dan ook idealiter aangrijpen. Wetten en regels geven deze stabiliteit in mindere mate [Het Financieele Dagblad, 27-10-2010]. Hele concrete voorbeelden omvatten een lagere rekening van nutsbedrijven en minder milieubelasting door efficiëntere processen, goedkopere grondstoffen door recycling of ontwijken van reinigings-/verwijderingskosten door geen schadelijk afval voort te brengen.
4. Reflectie
Wat hebben we geleerd over MVO en maatschappelijke verslaggeving?
Diverse theoretische en praktische motivaties voor MVO en diverse concrete voordelen voor bedrijven zijn nu besproken. Alvorens ons te richten op de empirie, wordt echter eerst een korte recapitulatie gegeven van hetgeen tot nu toe is behandeld.
Deze scriptie begint met een korte introductie over de opkomst en het belang van MVO. Dit wordt vervolgd door wat meer achtergrondinformatie over MVO en maatschappelijke verslaggeving. De veelomvattendheid wordt benadrukt en er is getracht de verscheidenheid aan aspecten en onderdelen inzichtelijker te maken. Het tweede hoofdstuk gaat over de motivaties achter MVO en geeft daarmee direct antwoord op de eerste onderzoeksvraag. Die luidt: ‘wat zijn de motivaties van bedrijven voor MVO en waarom brengen ze MVO activiteiten en prestaties via het (maatschappelijk) jaarverslag naar buiten?’. Eigenlijk bestaat de vraag dus uit twee delen. Het eerste deel, over MVO zelf, wordt besproken aan de hand van tien theorieën met een eigen visie op het ‘waarom’ achter MVO. Deze theorieën, waaronder ‘agency theory’ en ‘legitimacy theory’, zijn ingedeeld naar een vijftal kaders, inclusief de gebruikte argumentatie. Hieruit komt naar voren dat in veel theorieën financiële prikkels voor bedrijven de beweegreden vormen om over te gaan tot MVO. Ook politieke argumenten, het willen beïnvloeden van (groepen in) de maatschappij komen meermaals terug. Ethische en economische argumenten (‘omdat het de totale welvaart verhoogt’) komen in minder theorieën voor. Het wil echter niet zeggen dat de meest genoemde argumenten per definitie het belangrijkst zijn. Aangezien echter de twee meest gehanteerde theorieën, ‘stakeholder theory’ en ‘legitimacy theory’, uitgaan van politieke argumenten, is het wel aannemelijk dat die erg belangrijk zijn. Uit de vervolgens besproken praktische motivaties blijkt dat het beïnvloeden van groepen of zaken, tevens praktisch een belangrijk argument kan zijn. Naleving van bepaalde codes of afspraken en MVO omwille van (verbeterde) zichtbaarheid maken de clustering van praktische motivaties compleet. Er valt voor bedrijven dus een hoop te halen wanneer zij maatschappelijk verantwoord ondernemen.
Het tweede deel van de vraag gaat over de motivaties achter maatschappelijke verslaggeving. Gesteld wordt dat verslaggeving een logisch gevolg is van uitgevoerde activiteiten. Al zijn verslaggeving en werkelijke acties twee verschillende dingen en kunnen zij uiteen lopen, aangenomen wordt dat maatschappelijke verslaggeving een goede weergave geeft van maatschappelijk verantwoord handelen. Veel MVO theorieën en praktische motivaties rusten op communicatie en perceptie. Het grote publiek moet weet hebben van wat een bedrijf onderneemt voor MVO effectief is in het brengen van voordelen. Maatschappelijke verslaggeving biedt hiervoor een uitkomst. Twee theorieën, ‘signaling theory’ en ‘legitimacy theory’, worden aangevoerd om op hun eigen manier te verklaren waarom een bedrijf over MVO rapporteert. In de eerste theorie wil het bedrijf laten zien hoe goed het bezig is, in de tweede theorie gebruikt het het verslag juist voor legitimatiedoeleinden (en) om negatieve publiciteit tegen te gaan.
In het derde hoofdstuk staan de concrete voordelen die bedrijven kunnen halen met MVO (verslaggeving) centraal. Na het bespreken van effecten op imago en financiële prestaties wordt een opsomming gegeven van voordelen op consumenten-/afnemersgebied, m.b.t. kapitaal, m.b.t. personeel en enkele overige voordelen als het ontlopen van sancties en directe kostenbesparingen. Hiermee is ook de tweede deelvraag beantwoord. 
Dan blijft nog de volgende deelvraag over: ‘welke verbanden zijn in de praktijk waarneembaar tussen MVO, maatschappelijke verslaggeving, bedrijfsreputatie en financiële prestaties?’. Dit is een deelvraag die gericht is op de praktijk en niet op theorie of literatuur. Een deelvraag ook die voortbouwt op verwachtingen en theoretische verbanden die hiervoor zijn vastgesteld. Deze deelvraag wordt beantwoord in het volgende hoofdstuk.

5. Empirisch onderzoek

Wat kunnen we zeggen over de praktijk?
In de voorgaande hoofdstukken zijn diverse theorieën besproken en wordt duidelijk dat in de bestaande literatuur regelmatig aannames worden gemaakt. Theorieën houden (daardoor) echter niet altijd stand wanneer zij empirisch worden getest. Om de juistheid van een theorie in de praktijk te bepalen is het dan ook van belang te toetsen of een theorie wordt ondersteund door de werkelijkheid. Empirisch onderzoek levert tevens inzicht in de vraag welke van meerdere tegenstrijdige theorieën (zoals ‘signaling theory’ en ‘legitimacy theory’ m.b.t. maatschappelijke verslaggeving) daadwerkelijk het meest waarschijnlijk is.

Er is reeds veel onderzoek gedaan naar de relatie tussen Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen en de financiële prestaties (FP) van een bedrijf. Margolis et al. (2007) hebben de bekende onderzoeken samengebracht en geanalyseerd. Hoewel het grootste deel van de onderzoeken een positief verband ziet tussen MVO en financiële prestaties, ontbreekt werkelijke eenduidigheid. Daar ligt een aantal oorzaken aan ten grondslag, die eerder in paragraaf 3.2 genoemd zijn. Naast deze redenen, waaronder bijvoorbeeld de gehanteerde definitie van MVO of de periode waarop het onderzoek betrekking heeft, is nog een andere belangrijke oorzaak te noemen. Dat MVO vele kanten en aspecten kent is inmiddels duidelijk. Deze diversiteit in het onderwerp zorgt ervoor dat, wanneer men een verband wil testen tussen bepaalde zaken, deze zaken juist gemeten moeten worden. Ook moet goed worden onderzocht wat nog meer invloed kan hebben op de gezochte relatie en waar een bepaalde variabele wel werkelijk invloed op heeft en waarop niet. Idealiter wil een onderzoeker zo specifiek mogelijk zijn in de variabelen die hij onderzoekt. Soms is dit echter praktisch niet mogelijk of wegen de kosten van specificiteit niet op tegen de baten, waardoor elk onderzoek moet roeien met de riemen die het heeft. Het is vaak zeer kostbaar of zelfs geheel niet mogelijk om direct datgene te meten dat je wilt onderzoeken (in dit geval bijvoorbeeld ‘MVO’) en daarom moeten zgn. proxies gebruikt worden (zoals de MVO prestaties). Tevens hoeft het verband tussen MVO en FP geen direct verband te zijn. 

Of een verband gevonden wordt, hangt dus sterk af van de variabelen die een onderzoek gebruikt en de tussenliggende variabelen die worden onderzocht. 

Ook het empirisch onderzoek in deze scriptie begint met een analyse en verdediging van de te onderzoeken variabelen en de daarvoor gehanteerde proxies. 

5.1 Variabelen

Er is een vaak voorveronderstelde relatie tussen MVO, maatschappelijke verslaggeving, bedrijfsimago en financiële prestaties. Deze veronderstelling is niet uit de lucht gegrepen. Veel van het te behalen MVO succes voor bedrijven rust op perceptie en dus op afgegeven signalen (communicatie). Veel praktische motivaties en concrete voordelen, zoals de aantrekkelijkheid als werkgever en de behaalde verkopen, vinden plaats via een verbeterd imago. Gossling & Vocht (2007) laten bij het bepalen hoe succesvol een bedrijf is in het omgaan met MVO kwesties ‘succes’ zelfs geheel afhangen van de reputatie die het bedrijf heeft op dit gebied. Een goede reputatie zegt in dat geval dat het bedrijf succesvol maatschappelijk verantwoord onderneemt en dat klanten bijvoorbeeld de producten als ‘verantwoord’ interpreteren en werknemers het idee hebben dat ze iets goeds doen voor de wereld. Wat Gossling & Vocht stellen, is gebaseerd op ‘legitimacy theory’ en het feit dat succes draait om de perceptie van acties en niet de acties zelf.
Van concrete voordelen die niet via het imago, of een andere tussenliggende variabele, lopen, wordt vaak gesteld dat zij direct een positieve invloed hebben op FP. Dit is niet onlogisch, daar bijvoorbeeld een kostenbesparing ceteris paribus voor extra winst zorgt. Wat betreft maatschappelijke verslaggeving zeggen zowel ‘signaling theory’ als ‘legitimacy theory’ dat er een (positief, respectievelijk negatief) verband bestaat tussen MVO en maatschappelijke verslaggeving. De maatschappelijke verslaggeving geeft weer signalen waar reputaties op gebaseerd zijn en zo verder.

Figuur 1. Verwachte relaties tussen de variabelen


5.1.1 Theorieën

Veronderstellen we bovenstaande relaties, dan zegt dat ook direct iets over de theorieën die zullen worden getest. Er is een focus op de meest gebruikte/besproken theorieën, daar aangenomen kan worden dat deze het meest verklaren en/of goed te hanteren zijn. Tevens ligt de nadruk op financiële prestaties, dus theorieën die daar weinig of geen aandacht aan schenken (bijvoorbeeld ‘stewardship theory’) worden ook niet direct getest. In tabel 2 staat een overzicht van de relaties die verscheidene theorieën voorspellen. 

Tabel 2. Veronderstelde relaties per theorie

	Theorie
	Veronderstelde relatie

	Agency theory
	Negatieve invloed van MVO op FP

	Institutional & Classical Economic theory
	Positieve invloed reputatie op FP

	Legitimacy theory
	Negatief verband tussen MVO en maatschappelijke verslaggeving

	Signaling theory
	Positief verband tussen MVO en maatschappelijke verslaggeving

	Resource-based view/theory of the firm
	Positieve invloed van MVO op FP

	Good management theory
	Positieve invloed van MVO op FP

	Stakeholder theory
	Positieve invloed van MVO op FP


5.2 Proxies

De volgende proxies voor de vier variabelen worden gehanteerd. Voor MVO wordt gekeken naar de MVO prestaties af te lezen aan de scores van de SAM Corporate Sustainability Assessment (SAM-scores). Als proxy voor maatschappelijke verslaggeving wordt het hanteren van de richtlijnen van het Global Reporting Initiative (GRI-scores) gebruikt. Om reputatie uit te drukken wordt de Global Reputation Pulse van het Reputation Institute (RI-scores) gehanteerd en ‘Earnings Before Interest & Tax’ (EBIT), tot slot, is de proxy voor FP. De keuzes voor deze proxies worden hieronder uitgelegd.

5.2.1 MVO (prestaties) – SAM

De activiteiten die een bedrijf uitvoert en/of het beleid dat wordt gevoerd zijn niet altijd (direct) waar te nemen. De uitkomst die het bedrijf verwacht of nastreeft in termen van ‘goed doen voor de maatschappij’ wordt ook niet altijd behaald. Om er toch achter te komen wat een onderneming doet kan ten eerste gekeken worden naar het jaarverslag
. In dit onderzoek wordt de mate van maatschappelijke verslaggeving echter juist als variabele gebruikt. De mate van verslaggeving zegt wel iets over MVO, maar in deze scriptie wordt juist getest of goede of slechte prestaties ondersteund worden door verslaggeving of juist niet. Daarom wordt voor MVO naar de MVO prestaties gekeken. Er is gekozen om MVO prestaties te meten aan de hand van SAM-scores, waarbij gebruik gemaakt wordt van een construct en een bijbehorende score, zoals beschreven in paragraaf 1.6. Om tot de SAM data te komen, wordt werkelijk gekeken naar bedrijfsvoering en MVO prestaties, primair bepaald met een enquête (onder 2000+ bedrijven genoteerd aan ’s werelds grootste indexen). Ook media-aandacht en het commentaar van belanghebbenden worden daarnaast meegenomen in de beoordeling [Sam-group.com, 2011], waardoor de score een vrij compleet beeld geeft van de werkelijkheid. 

5.2.2 Maatschappelijke verslaggeving – GRI

De database
 van het Global Reporting Initiative, waarin alle aan haar bekend gemaakte verslagen die zijn opgesteld volgens GRI richtlijnen worden genoteerd, heeft in de laatste 10 jaar een flinke groei doorgemaakt. Maatschappelijke verslaggeving volgens GRI richtlijnen wordt steeds vaker toegepast en GRI wordt gezien als autoriteit op dit gebied. Volgens Guidry & Patten (2010) levert kwalitatief hoogwaardige verslaggeving, gebaseerd op GRI richtlijnen, meer positieve marktreacties op dan verslagen van mindere kwaliteit. De GRI score geeft dus een indruk van de ‘kwaliteit’ van de verslaggeving. Er wordt echter niet alleen genoteerd of GRI richtlijnen worden toegepast, maar ook in welke mate. In deze scriptie wordt de mate van GRI handhaving gelijkgesteld aan de mate van maatschappelijke verslaggeving, daar wordt aangenomen dat hoe meer je te vertellen hebt, hoe meer van de richtlijnen worden toegepast.

Het GRI raamwerk bestaat uit een type richtlijn (‘G2’, ‘G3’ e.d.) waarbij hoger genummerde richtlijnen nieuwer zijn dan lager genummerde. Vervolgens is er een score (A, B of C) voor de mate waarin de richtlijnen worden toegepast, waarbij A ‘beter’ is dan B. Tevens wordt aangegeven of de maatschappelijke verslaggeving door een externe partij geverifieerd is (waarmee betrouwbaarheid wordt aangegeven) [Global Reporting Initiative, 2011b].

Een verwarrend punt van GRI-scores is dat een bedrijf de hoogste mate van toepassing kan en mag toekennen aan het verslag als het zich wel keurig aan de richtlijnen houdt, maar qua MVO slecht presteert. Een hoge GRI-score betekent dus niet dat er ook daadwerkelijk veel aan MVO wordt gedaan. Tevens is niet gezegd dat maatschappelijke verslagen volgens andere (of geen) richtlijnen altijd van mindere kwaliteit zijn.

5.2.3 Imago – Global Reputation Pulse

Bij reputatie gaat het om de perceptie van het publiek; van iedereen, ofwel alle belanghebbenden. Dit omvat niet alleen investeerders, maar bijvoorbeeld ook werknemers. De groep belanghebbenden die het meest gevarieerde publiek omvat, is de groep ‘consumenten’. Van deze groep maken logischerwijs namelijk ook de investeerders en de werknemers deel uit. Tevens is het zaak niet alleen naar een bepaald aspect van de reputatie te kijken (bijvoorbeeld via ‘most valued brands’ rangschikkingen of ‘best employer awards’), maar juist zo breed mogelijk te blijven. Daarom is voor maatstaf van imago gekozen voor een specialistische ranglijst, te weten de Global Reputation Pulse van het Reputation Institute. De reputaties van de 2500 grootste bedrijven wereldwijd zijn door dit instituut onderzocht d.m.v. een enquête onder consumenten in 41 landen, waarbij later een controle voor de regio is toegepast. De voor dit onderzoek beschikbare data bestaat uit de top 200 over een aantal jaar. Een nadeel hiervan is dat alle bedrijven hierin al een relatief zeer goede reputatie hebben. Toch is er in deze top 200 wel een duidelijk verschil in scores waarneembaar. Een ander nadeel is dat de top 200 niet elk jaar uit dezelfde bedrijven bestaat, waardoor niet voor alle bedrijven elk jaar data beschikbaar is. Tot slot iets over het gebruik van jaarverslagen door consumenten. Het mag duidelijk zijn dat niet elk individu in de groep consumenten (maatschappelijke) jaarverslagen doorneemt om tot een waardeoordeel te komen. Er is echter voldoende nieuws dat naar buiten komt via andere kanalen dat gebaseerd is op informatie uit het jaarverslag, waardoor aannemelijk is dat ieder individu hier iets over meekrijgt.

5.2.4 Financiële prestaties – EBIT

EBIT is een winstcijfer dat geen last heeft van invloeden van financieringsstructuur of belastingklimaat. De interest- en belastingcomponenten worden in dit bedrag immers niet op de winst in mindering gebracht. Het is echter niet gecorrigeerd voor het totaal geïnvesteerd kapitaal of andere bedrijfsspecifieke variabelen zoals het aantal werknemers of de totale omzet. EBIT wordt zelfs vaak zelf als kengetal voor de grootte van een onderneming gehanteerd. Het is dus niet per definitie zo dat een bedrijf met hoge EBIT beter/winstgevender presteert dan een bedrijf met lagere EBIT, maar EBIT geeft meer een globaal overzicht. Wel is het een getal dat voor elk bedrijf is uit te rekenen. Door valuta- en omrekeningsmoeilijkheden is echter niet voor elk bedrijf in de steekproef van deze scriptie EBIT data aanwezig. De wel beschikbare cijfers komen uit dezelfde database en zijn in elk geval consistent qua valuta en grondslagen.

5.3 Steekproef

De steekproef bestaat uit bedrijven waarvoor van alle variabelen over meerdere jaren (nagenoeg
) alle gegevens beschikbaar zijn. Het doel is immers niet primair het testen van relaties tussen twee losse variabelen, maar juist onderzoek naar het verband tussen vier variabelen voor dezelfde entiteit. Tevens is gekozen om gegevens over twee jaar te verzamelen. Een ontwikkeling in de tijd kan hier niet mee getoond worden, maar het zorgt voor meer zekerheid. Een bepaald jaar kan veel uitschieters omvatten of aan verstorende invloeden onderhevig zijn geweest. Worden dezelfde bevindingen ook in een tweede jaar gevonden, dan is het waarschijnlijker dat deze juist zijn. Meenemen van nog een extra jaar gaat ten koste van het aantal bedrijven. Omdat de steekproef dan erg klein wordt, is hier dan ook van afgezien. De jaren waarop de gegevens betrekking hebben zijn 2006 t/m 2009. Hoe het komt dat hier drie jaren staan en niet de verwachte twee wordt verderop uitgelegd. Dit is de meest recente data en het is dus ook het meest waarschijnlijk dat deze data iets over het heden zegt. Overigens dient wel rekening gehouden te worden met de financiële crisis die na (tijdens) deze periode insloeg.

Om de steekproef samen te stellen is begonnen bij de reputatie-index. De scores van bedrijven die in beide onderzochte jaren in de top 200 voorkwamen, zijn genoteerd. Deze selectie is vergeleken met de bedrijven in een lijst van SAM-scores over 2006 en 2007. Vervolgens is bij bedrijven die in beide lijsten voorkwamen de GRI data opgezocht. Indien het bedrijf onbekend was in de database van GRI is aangenomen dat dit bedrijf haar (maatschappelijk) jaarverslag niet volgens GRI richtlijnen opstelde. Tot slot is voor elk bedrijf bepaald of de EBIT data beschikbaar was in de gebruikte database (een overzicht van gegevens van bedrijven uit de Dow Jones Sustainability Index
).

In totaal blijven er 50 bedrijven over. Voor deze bedrijven zijn niet alleen de vier bovengenoemde variabelen bepaald, maar is ook de regio (op basis van continent) en sector gegeven omdat deze variabelen invloed kunnen hebben op onze uitkomsten
. De grootte (op basis van marktkapitalisatie) is ook opgezocht, maar daaruit bleek dat de steekproef geheel uit ‘grote’ bedrijven bestaat. Zeker wanneer ook gekeken wordt naar werknemersaantallen en omzetcijfers is het onjuist sommige bedrijven te bestempelen als ‘klein’ of ‘middel’.

Een opmerking bij de regiovariabele is dat het in de klasse Azië gaat om 9 Japanse bedrijven en slechts 1 ander Aziatisch land. Noord en Zuid-Amerika (2 bedrijven) zijn samengevoegd tot Amerika. De derde regio is Europa.

Er bestaan verder vier sectoren, ‘Consumer Goods’ (CG), ‘Consumer Services’ (CS) (inclusief ‘Healthcare’ en ‘Financials’, om te kleine aantallen per categorie te voorkomen), ‘Industrial’ (IND) en ‘Technology’ (Tech). 

Op basis van paragraaf 2.6 zouden ook onderscheiden in type investeerder en andere bedrijfsspecifieke karakteristieken goede controlevariabelen zijn, maar het is (voor dit onderzoek) onhaalbaar deze te meten.

Tabel 3 geeft een verdeling van het aantal bedrijven naar regio en sector.

Tabel 3 - Aantal bedrijven per regio en per sector

	Regio
	#
	#
	Sector

	Amerika
	24
	22
	Consumer Goods

	Azië
	10
	10
	Consumer Services

	Europa
	16
	11
	Industrial

	
	
	7
	Technology


5.3.1. Verhouding variabelen

Omdat er in deze scriptie een duidelijke veronderstelling is over welke variabele zorgt voor een verandering in een andere variabele is het belangrijk deze verbanden ook voor de data en over tijd te beschrijven. Het begint allemaal met MVO prestaties. SAM-scores worden in een bepaald jaar gepubliceerd en we nemen aan dat ze betrekking hebben op datzelfde jaar. Vervolgens wordt in het jaar erna een maatschappelijk jaarverslag gepubliceerd, dat betrekking heeft op hetzelfde jaar als de SAM-scores (een jaar eerder dus dan het jaar waarin het verslag daadwerkelijk wordt gepubliceerd). De volgende stap is de verandering in reputatie. Data hierover wordt pas in het ‘derde jaar’ gepubliceerd, maar heeft betrekking op de periode vanaf het verschijnen van het jaarverslag tot het moment van publicatie. Zodra er verandering in reputatie optreedt, treedt er logischerwijs ook een verandering op in FP, dat vanaf het moment van publiceren van het jaarverslag zichtbaar zou moeten zijn in EBIT. EBIT heeft dus betrekking op ‘jaar 2’. In een tijdlijn ziet dat er als volgt uit:

Figuur 2– verband variabelen over tijd
Bij de SAM-scores uit 2006 hoort dus een verslag gepubliceerd in 2007, een reputatiescore uit 2008 en een EBIT weer over 2007. Bij de SAM-scores uit 2007 horen een verslag en EBIT uit 2008 en reputatiescore uit 2009. Wanneer dus gesproken wordt van een EBIT in 2007, dan betekent dit dat deze gerelateerd is aan de SAM-score van 2006.

5.4 Beschrijving data

5.4.1 SAM-scores

In 2006 lopen de SAM-scores van +/- 45 tot +/- 85
, waarbij er geen echte uitschieters zijn. In 2007 is de bandbreedte ietwat afgenomen en is de laagste score +/- 54 en de hoogste iets meer dan 82. Ook hier zijn geen uitschieters waarneembaar. Een hogere score geeft betere MVO prestaties aan dan een lagere score. In 2006 is er voor 3 bedrijven geen SAM-score, in 2007 slechts voor 1 bedrijf niet.

De gemiddelde score is van 2006 naar 2007 gestegen van 68 naar 70,6 en dat lijkt logisch, aangezien de score van 34 bedrijven (inclusief 2 ‘missing scores’ in 2006) omhoog is gegaan, tegenover 15 dalers. 10 bedrijven laten een flinke stijging of daling zien (minimaal 6 punten), de overige scores zijn niet veel veranderd.

Opvallend is dat van de 10 bedrijven met de laagste scores in 2006 9 bedrijven beter zijn gaan presteren en dat daarvan 3 bedrijven zelfs een flinke stijging laten zien. De 10 hoogste scores over 2006 scoren ook in 2007 over het algemeen vrij hoog, maar wel hebben 5 van hen hun score zien dalen.

5.4.2 GRI-scores

Er bestaan verschillende categorieën waarin de prestaties van bedrijven zijn in te delen. Allereerst de specifieke richtlijnen die zijn gehanteerd. Dit kunnen de verouderde G2 richtlijnen zijn of de nieuwere G3 richtlijnen. In dit onderzoek wordt G2 altijd als ondergeschikt aan G3 gezien
. Verder bestaat er voor de G3 richtlijnen een indeling van C (lage mate van toepassing), via B, naar A (hoge mate van toepassing). De categorie U (‘unknown’) geeft aan dat het toepassingsniveau niet bekend is. Aangenomen wordt dat dit C of minder zal zijn, aangezien we verwachten dat een bedrijf met een hoger toepassingsniveau dit ook zal willen laten zien. Verder kan er een ‘+’ gegeven worden wanneer het verslag door een externe partij is gecontroleerd. GRI houdt ook bij wie het toepassingsniveau heeft vastgesteld (GRI, het bedrijf zelf of een derde), maar dat wordt in dit onderzoek niet meegenomen. In de laatste (en laagste) categorie, ‘geen GRI’, vallen de bedrijven die geen gebruik maken van de richtlijnen. Samengenomen wordt vanaf dit punt uitgegaan van de volgende zes klassen: ‘geen GRI’, G2, G3 – U, G3 – C(+), G3 – B(+) en G3 – A(+).

Over de jaren heen (gepubliceerd in 2007 of in 2008) zijn meer bedrijven het GRI raamwerk gaan gebruiken. Dit is ook in de steekproef zichtbaar. 8 bedrijven zijn van ‘niets naar iets’ gegaan, terwijl slechts 2 bedrijven geen GRI richtlijnen meer hanteren. Het aantal bedrijven dat geen GRI hanteert is daarmee gedaald van 26 naar 20. Tevens neemt het aantal bedrijven dat G2 richtlijnen hanteert af van 6 in 2007 naar 1 in 2008 (en dat betreffende bedrijf hanteerde geen GRI richtlijnen in 2007). Verder hebben bedrijven over de twee jaren vaak dezelfde GRI-score.

5.4.3 RI-scores

De RI-scores lopen in de publicatie van 2008 (over 2007) van ongeveer 69 tot ruim 83
 en in 2009 van ruim 68 tot ruim 86. De bandbreedte is hier dus juist toegenomen. Bij de RI-scores staat een hogere score voor een betere reputatie. De gemiddelde score van de twee jaren is slechts heel minimaal gestegen van 74,9 naar 75,1. Uitschieters bevat de data niet. Tevens hebben bedrijven met een slechte reputatie in het ene jaar niet opeens veel betere scores in het volgende jaar of andersom. Weliswaar is de reputatie van het bedrijf dat in 2008 de laagste score had flink verbeterd, maar in de overige lage scores zien we deze beweging niet duidelijk terug. Bedrijven met een hoge score behouden deze score ook in het volgende jaar (of verbeteren deze licht), een enkeling daargelaten.

5.4.4 EBIT

De EBIT gegevens van de 33 bedrijven waarvoor deze beschikbaar is lopen zowel in 2006 als in 2007 van grofweg €1 à 2 miljoen tot zo’n €900 miljoen. Er is dus een zeer grote bandbreedte. Twee bedrijven steken boven de rest uit, met winsten die rond de €500 miljoen en €900 miljoen liggen. Deze twee bedrijven voeren dan ook in beide jaren de lijst aan. De rest van de top 6 in 2007 is in 2008 qua samenstelling ook niet gewijzigd (wel qua volgorde overigens), maar de EBIT van deze bedrijven ligt beduidend dichter bij de overige 27 getallen.

Opvallend is dat geen enkel bedrijf in 2007 of 2008 verlies heeft gemaakt. Wel zijn de EBIT cijfers voor 2 bedrijven flink gedaald van respectievelijk €40 miljoen tot ruim €4 miljoen en van €92 miljoen tot ruim €13 miljoen. 4 andere bedrijven lieten ook een daling in de winst zien, terwijl de rest, waarvan 1 bedrijf een opvallende (€6 miljoen ( €33 miljoen), een stijging noteerde.

5.4.5 Verbanden & Descriptives
In het navolgende stuk worden verbanden gelegd tussen verschillende (controle)variabelen op basis van een globale analyse van de diverse variabelen en scores. In de paragraaf hierna wordt met behulp van statistische tests nagegaan of de bevindingen ook ofwel significant zijn.

Allereerst de controlevariabele ‘sector’. Bij de beschrijving van de EBIT data is gemeld dat er twee uitschieters bestaan. Deze twee bedrijven met uitzonderlijk hoge winst vallen allebei in de ‘Industrial’ categorie. Echter, we vinden in 2007 ook 3 ‘industrials’ terug bij de 6 laagste EBIT cijfers, hetgeen ons laat denken dat de uitzonderlijke winst niet direct aan de sector te danken is. Verder vinden we in 2007 het eerste technologische bedrijf pas terug op de 17e plaats van onderen, wat wil zeggen dat bedrijven in deze sector geen ‘lage’ winsten hebben behaald en we hen voornamelijk terugzien met gemiddeld tot hoge winsten. In 2008 gaat dit echter niet geheel meer op, want daar heeft een technologisch bedrijf de op twee na laagste winst.

Wat betreft de SAM-scores is het opvallend dat voornamelijk bedrijven in de ‘Consumer Services’ sector niet hoog scoren. In 2006 is de 16e score pas van een CS bedrijf, in 2007 vinden we het eerste CS bedrijf pas terug op plaats 20. Onderaan de ranglijst is de CS sector juist wel veel aanwezig. 4 bedrijven in 2006, tegenover 6 bedrijven in 2007, zijn genoteerd bij de laagste 10 scores (en dat terwijl er überhaupt maar 10 CS bedrijven zijn).

Ook halen bedrijven in ‘Consumer Services’ geen hoge GRI-scores. Vinden we bij de 4 bedrijven met het hoogste toepassingsniveau wel twee maal 2 ‘industrials’, CS scoort niet hoger dan G3 – C(+). Dit terwijl beide categorieën in totaal uit nagenoeg evenveel bedrijven bestaan.

De ‘Technology’ sector heeft op zijn beurt over het algemeen weer een slechtere reputatie. In 2008 staat het eerste technologiebedrijf op plek 15 van de rangschikking voor reputatie en in 2009 op plek 13. De overige industrieën zijn wel ongeveer naar verwachting in de top 10 terug te vinden.

Dan de controlevariabele ‘regio’. Met name Europa scoort in 2009 ondermaats op de reputatiescores, waar het 6 keer vertegenwoordigd is bij de laagste 10 scores en in het geheel niet bij de hoogste 10 (slechts plek 11 en 12). Uit de gegevens van 2008 blijkt echter niet dat dit in dat jaar ook het geval was. 

Azië scoort matig als het om maatschappelijke verslaggeving gaat. In 2007 hanteren 8 Aziatische bedrijven geen GRI en slechts 2 wel. In 2008 is dit overigens rechtgetrokken naar 5 wel en 5 niet. De mate waarin GRI wordt toegepast is echter nog steeds niet hoog. Is het ontbreken van Azië bij de drie hoogste toepassingsniveaus in 2007 nog te verklaren door het überhaupt nauwelijks hanteren van GRI, ook in 2008 hanteren ze maximaal G3 – U(+).

Ook wat betreft EBIT scoort Azië laag. Zowel in 2007 als 2008 staan 3 Aziatische bedrijven bij de 6 bedrijven met laagste EBIT, al komt ook wel een van de bovenste 6 EBITs van een Aziatisch bedrijf.

Tot slot de relaties van de vier onderzochte variabelen onderling.

Voor het verslag van 2007 lijkt het erop dat een lage GRI-score ook een lage RI-score meebrengt. In 2008 zien we dit echter niet meer en ook de andere kant op (hoge GRI-score/hoge RI-score) is geen verband zichtbaar.

Ook bij de SAM-scores is iets soortgelijks zichtbaar. Bij de laagste 10 SAM-scores uit 2006 vinden we 7 keer een bedrijf dat de maatschappelijke verslaggeving niet volgens GRI richtlijnen opstelt, terwijl dat slechts 3 keer zo is bij de hoogste 10 SAM-scores. Ook dit verband is echter in 2007 verdwenen.

Waar SAM-scores duidelijk wel een verband mee tonen zijn de EBIT cijfers. Zowel SAM-scores uit 2006 als 2007 zijn gemiddeld een stuk hoger voor bedrijven met een hoge EBIT in 2007, respectievelijk 2008, dan voor bedrijven met een lage EBIT. Andersom geldt dit ook; de bedrijven met een hogere SAM-score hebben ook een vrij hoge EBIT en de lage scores een lagere EBIT. 

De gemiddelde RI-score bij een hogere EBIT in 2007, tot slot, verschilt ook zo’n 5 punten met de score bij een lagere EBIT.

5.5 Testresultaten

In het eerste deel van dit hoofdstuk is reeds voldoende uitgebreid stilgestaan bij de verbanden die worden verondersteld tussen verschillende variabelen. Zonder op dit moment nogmaals stil te staan bij de logica daarachter volgen nu eerst enkele verwachtingen voor de statistische tests. Men zou deze verwachtingen kunnen interpreteren als ‘hypothesen’. Het accepteren of verwerpen van ‘harde’ hypothesen past echter niet bij het karakter van dit onderzoek, dat voornamelijk geïnteresseerd is in globale waarneembaarheden en niet zozeer in het wel of niet daadwerkelijk kunnen onderbouwen van bepaalde uitspraken.

Verwachtingen:

· MVO prestaties (‘leading indicator’) hebben invloed op de mate van maatschappelijke verslaggeving (‘lagging indicator’)
;

· Hoe meer maatschappelijke verslaggeving, hoe beter de bedrijfsreputatie;

· Hoe beter de bedrijfsreputatie, hoe beter de financiële prestaties van een bedrijf;

· Uiteindelijk zorgen betere MVO prestaties, via maatschappelijke verslaggeving en reputatie, voor betere financiële prestaties.

Nu volgt allereerst een verkennende analyse om te ontdekken met wat voor data we te maken hebben.

‘GRI-score’ (GRI2007 en GRI2008), om te beginnen, is een categorische variabele (ordinaal); een variabele met verschillende hiërarchisch geordende klassen die niet direct in getallen te vatten zijn. In de figuur hieronder zijn de frequentieverdelingen van GRI-scores voor beide jaren gegeven.
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Duidelijk is te zien dat er een behoorlijk verschil zit tussen aantallen in verschillende klassen. Het aantal bedrijven in ‘Geen GRI’ is ongeveer de helft van het totaal in 2007 en iets minder dan de helft in 2008. Verder is vooral de afname van ‘G2’ en de toename van ‘G3 Unknown’ en ‘G3 B of B+’ opvallend.

De verdeling van de andere categorische variabelen (ordinaal) sector en regio is reeds gegeven in Tabel 3.
Nu van alle categorische variabelen is gezien hoe zij verdeeld zijn, richten we ons op de kwantitatieve variabelen ‘SAM-score’, ‘RI-score’ en ‘EBIT’. 
De SAM data en de RI data komen op het oog zeker in de buurt van een normale verdeling. De EBIT data daarentegen is verre van normaal verdeeld, met veel gegevens aan de linkerkant en een ‘rechterstaart’ door de aanwezigheid van 2 echte ‘uitschieters’.

Het is van belang dat gegevens de normale verdeling volgen om parametrische tests uit te kunnen voeren. Aangezien dat in deze scriptie ook het geval is, zal de EBIT data getransformeerd moeten worden. Een manier waarop dat kan gebeuren is door de logaritme van de EBIT cijfers te nemen. Onderstaande tabel laat zien dat de nieuwe variabelen die daarmee worden gecreëerd wel normaal verdeeld zijn. Sig = 0,200 en dat is hoger dan het in deze test vereiste significantieniveau van 0,05. Dit wil zeggen dat de verdeling van de data niet significant afwijkt van de normale verdeling. Tevens zijn er door de transformatie geen uitschieters meer.
Tabel 4 – Toets op normale verdeling
	
	Kolmogorov-Smirnova

	
	Statistic
	df
	Sig.

	LogEBIT2007
	.083
	33
	.200*

	LogEBIT2008
	.071
	33
	.200*


a. Lilliefors Significance Correction

*. This is a lower bound of the true significance.

 Op de ‘SAM2007’ data na zijn ook de andere verdelingen niet significant verschillend van de normale verdeling (zie tabel 4). Omdat SAM2006 wel normaal verdeeld is en SAM2007 er op het oog ook niet teveel van afwijkt, wordt deze data niet getransformeerd.

Tabel 5 – Toets op normale verdeling
	
	Kolmogorov-Smirnova

	
	Statistic
	df
	Sig.

	RI2008
	.074
	50
	.200*

	RI2009
	.113
	50
	.149

	SAM2006
	.115
	47
	.153

	SAM2007
	.136
	49
	.024


a. Lilliefors Significance Correction

*. This is a lower bound of the true significance.

Nu duidelijk is met welke gegevens we te maken hebben, kan begonnen worden aan het werkelijke onderzoek naar relaties. Om antwoord te krijgen op de vraag welke variabelenparen daadwerkelijk een significant verband tonen kan onder andere over gegaan worden op ‘bivariate correlatie’. Voor SAM2006, LogEBIT2007 en RI2008 zijn de correlaties als volgt:
	Correlations

	
	RI2008
	LogEBIT2007
	SAM2006

	RI2008
	Pearson Correlation
	1
	.100
	.159

	
	Sig. (1-tailed)
	
	.289
	.142

	
	N
	50
	33
	47

	LogEBIT2007
	Pearson Correlation
	.100
	1
	.411**

	
	Sig. (1-tailed)
	.289
	
	.009

	
	N
	33
	33
	33

	SAM2006
	Pearson Correlation
	.159
	.411**
	1

	
	Sig. (1-tailed)
	.142
	.009
	

	
	N
	47
	33
	47

	**. Correlation is significant at the 0.01 level (1-tailed).




Voor SAM2007, LogEBIT2008 en RI2009 gelden de volgende getallen:


	Correlations

	
	RI2009
	SAM2007
	LogEBIT2008

	RI2009
	Pearson Correlation
	1
	-.038
	.315

	
	Sig. (2-tailed)
	
	.798
	.074

	
	N
	50
	49
	33

	SAM2007
	Pearson Correlation
	-.038
	1
	.169

	
	Sig. (2-tailed)
	.798
	
	.347

	
	N
	49
	49
	33

	LogEBIT2008
	Pearson Correlation
	.315
	.169
	1

	
	Sig. (2-tailed)
	.074
	.347
	

	
	N
	33
	33
	33


Op basis van deze gegevens kan geconcludeerd worden dat enkel het verband tussen SAM2006 en LogEBIT2007 (zonder correctie voor regio en sector) significant is. De correlatiecoëfficiënt (r) is 0,411. Wanneer men dit kwadrateert blijft 0,169 (R2) over, hetgeen ons ongeveer zegt dat 16,9% van de variatie/veranderlijkheid in LogEBIT2007 (EBIT) wordt verklaard door SAM2006 (MVO prestaties).

De overige verbanden zijn in deze opzet dus niet significant.

‘Multiple Linear Regression’ kan helpen nog meer inzicht in de veronderstelde verbanden te krijgen. Hierbij kunnen meerdere variabelen ingevoerd worden om gezamenlijk een andere variabele te verklaren en wordt als het ware een model gevormd dat een voorspelling geeft van de variabele die ‘verklaard’ moet worden. Op deze manier kunnen bijvoorbeeld ook industrie en sector meegenomen worden. Aangezien die laatste twee categorische variabelen zijn, moet daarvoor wel gebruik gemaakt worden van zogenoemde dummyvariabelen (waarde 0 of 1). Regressie ondersteunt namelijk slechts categorische variabelen met maar 2 mogelijke categorieën. Met behulp van dummyvariabelen kan tevens getest worden of er een significant verband is tussen maatschappelijke verslaggeving en reputatie.

Uit onderstaande tabellen met testresultaten blijkt dat dit laatste voor beide jaren niet het geval is.

Tabel 8 – coëfficiënten GRI2007 – RI2008
	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	

	1
	(Constant)
	74.850
	.742
	
	.000

	
	G3U
	-.372
	1.529
	-.038
	.809

	
	G2
	.350
	1.847
	.029
	.851

	
	G3C
	.046
	1.847
	.004
	.980

	
	G3B
	.020
	2.775
	.001
	.994

	
	G3A
	1.861
	2.031
	.141
	.365


Dependent Variable: RI2008

Tabel 9 – coëfficiënten GRI2008 – RI2009

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	

	1
	(Constant)
	75.227
	.994
	
	.000

	
	G208
	-4.195
	4.553
	-.138
	.362

	
	G3U08
	.685
	1.622
	.069
	.675

	
	G3C08
	-1.089
	2.434
	-.070
	.657

	
	G3B08
	-.699
	1.783
	-.063
	.697

	
	G3A08
	-.519
	2.434
	-.033
	.832


Dependent Variable: RI2009
We zien dat geen enkele ‘coëfficiënt’ significant i (Sig. ligt steeds ver boven 0,05). Dat wil kort door de bocht zeggen dat geen enkele GRI categorie (‘Geen GRI’ is als basiscategorie is genomen, waardoor deze niet als coëfficiënt voorkomt
) een significant effect heeft op de reputatie. In het eerste jaar heeft de categorie G3 – A(+) wel een flink hogere coëfficiënt dan de overige categorieën. Dat geldt ook voor ‘G2’ in het tweede jaar (met de opmerking dat slechts 1 bedrijf in dit jaar deze richtlijnen hanteert).
De losse verbanden zijn nu onderzocht, dus rest slechts toetsing van een model waarin alle variabelen samen komen. Ook dit gebeurt weer met behulp van ‘multiple linear regression’. Eerst wordt het effect van SAM-scores, GRI-scores en RI-scores op EBIT bekeken. Vervolgens worden aan dit model de controlevariabelen Sector en Regio toegevoegd. In onderstaande tabellen komt dat als volgt naar voren. De ‘model summary’ geeft bij model 1 onder R/R square aan wat de verklarende kracht van de 3 variabelen is en bij Sig. F Change staat of het model ons significant beter in staat stelt de uitkomst (EBIT) te voorspellen. Bij model 2 worden ook de controlevariabelen meegenomen in R/R square en zegt Sig. F Change of model 2 significant beter is dan model 1. Met andere woorden, of een model met controlevariabelen een beter inzicht in de eventueel bestaande relaties geeft. De coëfficiëntentabellen kennen we van hierboven. 

Tabel 10 – Model summary 2006/2007/2008

Model Summaryc
	Model
	R
	R Square
	Sig. F Change

	1
	.650a
	.422
	.036

	2
	.731b
	.534
	.467


a. Predictors: (Constant), RI2008, G3B, G3C, G2, G3A, G3U, SAM2006

b. Predictors: (Constant), RI2008, G3B, G3C, G2, G3A, G3U, SAM2006, ASI, IND, CS, AM, CG

c. Dependent Variable: LogEBIT2007

Tabel 11 – coëfficiënten 2006/2007/2008
	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	

	1
	(Constant)
	4.646
	2.068
	
	.034

	
	SAM2006
	.039
	.013
	.536
	.005

	
	G3U
	.349
	.273
	.205
	.213

	
	G2
	-.826
	.359
	-.398
	.030

	
	G3C
	.125
	.327
	.060
	.706

	
	G3B
	.151
	.521
	.047
	.775

	
	G3A
	.436
	.366
	.190
	.244

	
	RI2008
	.002
	.027
	.009
	.953

	2
	(Constant)
	4.462
	2.238
	
	.060

	
	SAM2006
	.044
	.014
	.600
	.006

	
	G3U
	.285
	.284
	.168
	.327

	
	G2
	-.907
	.376
	-.436
	.026

	
	G3C
	-.090
	.368
	-.043
	.809

	
	G3B
	-.126
	.554
	-.040
	.822

	
	G3A
	.268
	.394
	.117
	.504

	
	RI2008
	.005
	.031
	.028
	.876

	
	CS
	-.189
	.390
	-.121
	.633

	
	CG
	-.355
	.340
	-.282
	.310

	
	IND
	-.378
	.361
	-.251
	.307

	
	AM
	.073
	.268
	.058
	.788

	
	ASI
	-.362
	.294
	-.232
	.233


Dependent Variable: LogEBIT2007
Tabel 12 – Model summary 2007/2008/2009
Model Summaryc
	Model
	R
	R Square
	Sig. F Change

	1
	.512a
	.263
	.204

	2
	.569b
	.324
	.857


a. Predictors: (Constant), G3A08, RI2009, SAM2007, G3U08, G3C08, G3B08

b. Predictors: (Constant), G3A08, RI2009, SAM2007, G3U08, G3C08, G3B08, IND, ASI, CG, AM, CS

c. Dependent Variable: LogEBIT2008

Tabel 13 – coëfficiënten 2007/2008/2009
	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	

	1
	(Constant)
	3.100
	2.086
	
	.149

	
	RI2009
	.045
	.024
	.312
	.077

	
	SAM2007
	.012
	.013
	.159
	.377

	
	G3U08
	.329
	.263
	.231
	.223

	
	G3C08
	.057
	.402
	.026
	.887

	
	G3B08
	.212
	.295
	.134
	.479

	
	G3A08
	.774
	.396
	.345
	.061

	2
	(Constant)
	2.436
	2.398
	
	.321

	
	RI2009
	.052
	.029
	.364
	.081

	
	SAM2007
	.016
	.018
	.212
	.377

	
	G3U08
	.360
	.314
	.253
	.265

	
	G3C08
	-.050
	.439
	-.022
	.911

	
	G3B08
	.089
	.345
	.056
	.800

	
	G3A08
	.686
	.457
	.306
	.148

	
	CS
	.044
	.491
	.029
	.930

	
	CG
	-.132
	.386
	-.108
	.735

	
	IND
	-.108
	.395
	-.073
	.788

	
	AM
	-.003
	.307
	-.003
	.991

	
	ASI
	-.351
	.355
	-.231
	.334


Dependent Variable: LogEBIT2008
Uit bovenstaande kan geconcludeerd worden dat in het eerste jaar model 1 een significante verbetering brengt in het kunnen voorspellen van de EBIT. Model 2 voegt echter niets extra’s toe. Verder zijn de coëfficiënten van de SAM-score (zoals verwacht door de aangetoonde correlatie) en de dummyvariabele voor het gebruik van G2-richtlijnen significant. In het tweede jaar is model 1 geen significante verbetering en ook geen enkele coëfficiënt is significant (al komen RI2009 en G3 – A(+) in de buurt).

Voor de volledigheid eindigt deze paragraaf met het testen of het model voldoet aan enkele aannames/vereisten die nodig zijn om te kunnen generaliseren. Is dit niet het geval, dan zijn testresultaten niet goed te gebruiken voor settings die afwijken van dit onderzoek. Allereerst is de waarde van de ‘Durbin-Watson’ test bepaald. Hiermee wordt gekeken of de afwijkingen tussen de voorspelling die het model doet en de werkelijke waarde van EBIT onafhankelijk zijn. De gevonden waarde moet niet te ver bij 2 vandaan liggen om onafhankelijkheid te waarborgen. De testwaarde in dit geval is ongeveer 1,5 en daarmee kunnen we er vanuit gaan dat de onafhankelijkheid is gewaarborgd. 

Het volgende dat getest kan worden is collineariteit. Met behulp van een testwaarde die we de ‘VIF’ noemen, of de daaruit afgeleide ‘Tolerance’ (1/VIF), wordt bepaald of er geen grote correlaties zijn tussen 2 verklarende variabelen. Is de VIF niet hoger dan 10, of is de ‘Tolerance’ i niet lager dan 0,2, dan kunnen we veronderstellen dat er geen sprake is van collineariteit. In dit geval is er geen sprake van collineariteit. 

Tot slot kan bepaald worden of er sprake is van homoskedasticiteit (de afwijkingen tussen voorspellingen en werkelijke waarden zijn ongeveer even groot voor alle waarden van de variabelen) en of de afwijkingen een lineair verband tonen. Dit wordt gedaan door in een puntgrafiek de voorspelde waarde af te zetten tegen het verschil tussen werkelijke en voorspelde waarde. Het lijkt er in dit onderzoek op dat de vereiste van lineariteit in elk geval geen problemen geeft en ook heteroskedasticiteit is niet duidelijk waarneembaar (al valt voor de het tweede jaar wel te zeggen dat de waarde van de residuen iets verder uit elkaar ligt naarmate we meer naar rechts gaan langs de x-as).

5.6 Discussie

Ofschoon slechts de individuele relatie tussen SAM-scores in 2006 en EBIT in 2007 een significant verband tonen en alleen model 1 slechts voor het eerste jaar een significante verbetering brengt, betekent dit niet dat de veronderstelde andere relaties of niet ondersteunde theorieën per definitie onwaar of nutteloos zijn. Er is in elk geval echter ook zeker geen bewijs vóór hen geleverd.

Om te beginnen kan nog steeds niet worden bepaald of ‘signaling theory’ of juist ‘legitimacy theory’ het meest waarschijnlijk correct is. Er is namelijk überhaupt geen verband gevonden tussen MVO prestaties en de daaruit volgende verslaggeving gevonden. Ook ‘institutional theory’ en ‘classical economic theory’ vinden geen ondersteuning, daar geen verband is aangetoond tussen reputatie en EBIT (al scheelt dat in het tweede jaar niet veel). ‘Agency theory’ wordt niet ondersteund omdat er in 2006 juist wel een relatie is gevonden tussen MVO prestaties en financiële prestaties. Dit gaat in tegen de opvatting dat MVO misbruik van bedrijfsmiddelen is. Met deze bevinding lijkt daarentegen wel iets te zeggen voor ‘resource based view/theory of the firm’ en ‘good management/stakeholder theory’. Deze theorieën veronderstellen een verband tussen MVO en FP en gaan niet expliciet uit van maatschappelijke verslaggeving of reputatie.

Het ontbreken van bewijs voor diverse verwachtingen en theorieën kan enerzijds voortkomen uit het ontbreken van verbanden in de werkelijkheid, maar anderzijds uit de gekozen onderzoeksopzet. Niet onderzochte factoren kunnen een rol spelen, maar ook de tekortkomingen van de gebruikte data, zoals de kleine steekproef of een gering verschil tussen reputatiescores. Tevens kunnen de verkeerde proxies zijn gebruikt of de verkeerde jaren. Wellicht heeft de reputatie bijvoorbeeld meer tijd nodig om te veranderen of worden SAM-scores pas een jaar later verklaard in het jaarverslag. Ook bevinden zich wellicht zgn. ‘influential cases’ in de data, die de regressiecoëfficiënten vertekenen. Hier is geen aanvullend onderzoek naar gedaan. 

Een ander punt is dat de controlevariabelen regio en sector op het oog wel invloed hebben op een aantal van de variabelen, maar aan het algehele model niets toevoegen. Onderzoek naar de losse verbanden tussen deze controlevariabelen en andere variabelen, in plaats van het meenemen van sector en regio als controlevariabelen in een algeheel model met slechts één uitkomstvariabele, had wellicht wel enige invloed aangetoond van regio en sector.

Dan de relaties waarvoor wel significante verbanden gevonden zijn. Allereerst het feit dat de coëfficiënt voor G2-richtlijnen in het eerste jaar significant is. Dit kan men interpreteren als ‘wanneer een bedrijf nog steeds G2 richtlijnen hanteert, terwijl er nieuwere beschikbaar zijn, dan wordt daardoor de winst lager’. Het bestaan van een verband zegt echter niets over causaliteit. Het zou dus net zo goed andersom kunnen zijn. Bedrijven die financieel niet zo goed presteren, stappen niet over op nieuwe richtlijnen (met bijbehorende kosten). Een op het eerste oog niet onlogische gedachte. Wel dient rekening gehouden te worden met het feit dat de EBIT data uit een later jaar komt dan het jaar waarover de verslaggeving is opgesteld. Echter, de meeste onderzochte bedrijven laten geen schokkende stijgingen of dalingen zien in hun winst en het is dus aannemelijk dat de winst in het ene jaar ongeveer overeenkomt met de winst in een ander jaar (dat groei geleidelijk gaat). Iets soortgelijks geldt voor de relatie tussen MVO en FP. Enerzijds kan het zijn dat maatschappelijke verslaggeving en reputatie niet tussen deze twee variabelen in staan en dat MVO dus een directe positieve invloed heeft op FP (en geen indirect). Anderzijds kan het verband omgedraaid worden en doen wellicht alleen bedrijven met een (voldoende) hoge EBIT aan MVO. Als de financiële positie dat toelaat wordt pas iets goeds gedaan voor de maatschappij. Dit zou een aanwijzing kunnen zijn dat MVO toch voortkomt uit morele motivaties, uit een soort ‘feeling good’, maar dat het pas na financiële zaken op de agenda staat. Dat deze relaties in het volgende jaar niet meer significant zijn, kan aangeven dat 2006 een uitzondering op de regel was.

Met de nu beschikbare informatie kan de derde deelvraag beantwoord worden. Deze vraag luidde ‘welke verbanden zijn in de praktijk waarneembaar tussen MVO, maatschappelijke verslaggeving, bedrijfsreputatie en financiële prestaties?’. Statistisch significante verbanden zijn alleen gevonden tussen MVO en financiële prestaties en voor een deel tussen maatschappelijke verslaggeving en FP. De enkel op het oog opvallende zaken als de relatie tussen reputatie en FP (in het tweede jaar) en afwijkende scores op verschillende variabelen van bepaalde industrieën of regio’s kunnen daaraan worden toegevoegd. De overige in theorie veronderstelde verbanden zijn niet waargenomen en bewijs voor hun bestaan is dus niet gevonden.
Conclusie
Deze scriptie begon met een overzicht van de onderwerpen Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen en maatschappelijke verslaggeving op basis van bestaande literatuur en theorie. De scriptie eindigde met een empirisch onderzoek naar de relatie tussen de variabelen MVO, maatschappelijke verslaggeving, reputatie en financiële prestaties. Allereerst werd een theoretisch kader geschetst, waarin onder meer aandachtsgebieden van MVO, enkele perspectieven op MVO en de begrippen maatschappelijke verslaggeving en MVO prestaties werden uitgelegd. Vervolgens werden motivaties voor MVO besproken. Eerst werd gekeken naar een tiental bestaande theorieën, die ingedeeld zijn naar onderzoeksdiscipline, moreel perspectief, inslag, eisen en argumentatie. Daarna volgde een opsomming en uitleg van praktische motivaties die in de literatuur worden genoemd en werd stilgestaan bij verslaggevingstheorieën en motivaties. Het literatuurdeel werd afgesloten met het bespreken van concrete voordelen die MVO en maatschappelijke verslaggeving mogelijkerwijs voor bedrijven kunnen opleveren. Daarbij zijn ook het bedrijfsimago en financiële prestaties behandeld en werden drie groepen, klanten, kapitaalverschaffers en personeel, onderscheiden die bedrijven willen beïnvloeden.

In het empirisch onderzoek is uitgebreid stilgestaan bij de onderzochte variabelen en de daarvoor gehanteerde proxies. De uiteindelijk gebruikte steekproef is beschreven en de gegevens zijn geanalyseerd. Eerst door middel van een globale analyse, daarna met behulp van statistische tests. Hieruit volgde dat de meeste mogelijke verbanden niet significant zijn en dat er slechts enkele relaties tussen gebruikte variabelen zijn waar te nemen. Het meest opvallende was een aangetoond direct verband tussen MVO en FP in een van de twee onderzochte jaren.

Het doel van de scriptie, een overzicht geven van de mogelijke motivaties voor en implicaties van MVO en maatschappelijke verslaggeving is hiermee behaald. Ook de drie deelvragen zijn beantwoord. In de reflectie op het literatuurdeel kwamen de eerste twee deelvragen al aan bod. De motivaties voor MVO bestaan voornamelijk uit financiële prikkels, het willen beïnvloeden van groepen of zaken en het willen voldoen aan bepaalde afspraken. Maatschappelijke verslaggeving wordt gebruikt om te communiceren naar het publiek, om op die manier de voordelen van MVO te kunnen plukken. Deze concrete voordelen vormen het antwoord op de tweede deelvraag en zij zijn te verdelen in vier groepen. Voordelen met betrekking tot klanten, tot kapitaal en tot personeel en enkele overige voordelen zijn onderscheiden. Het antwoord op de derde deelvraag toont echter aan dat de theoretische verbanden lang niet altijd in de praktijk worden gevonden. Indirecte verbanden zijn eigenlijk in het geheel niet significant en slechts voor een van de onderzochte jaren is een direct verband tussen MVO en FP gevonden. Dit laatste ondersteunt wel de bewering dat er concrete (financiële) voordelen te behalen zijn.

In verder onderzoek kan voortgebouwd worden op deze scriptie. De werkelijke relatie tussen MVO en FP kan verder worden onderzocht. De richting van het verband (causaliteit) kan worden uitgewerkt en men kan proberen te bepalen of het jaar 2006 wellicht een toevalstreffer was. Ook kan een andere steekproef (met bijvoorbeeld ook kleinere bedrijven) worden gebruikt om wel significante verbanden te vinden of kan nog intensiever worden ingegaan op de losse relaties tussen de variabelen. Zeker ook de controlevariabelen sector en regio kunnen verder worden onderzocht en eventueel kunnen de bedrijfsspecifieke kenmerken en het type investeerder, waar eerder over is gesproken, als variabelen worden meegenomen. Verder kan ook nagegaan worden wat de werkelijke motivaties van de onderzochte bedrijven is om wel of niet voor MVO of de mate van maatschappelijke verslaggeving te kiezen. Dit heeft een wat meer kwalitatieve insteek. Ook kan nagegaan worden wat bedrijven met de behaalde score in een bepaalde rangschikking doen. Nemen zij bijvoorbeeld ter kennisgeving aan wat hun reputatie is, of willen zij deze actief verbeteren/behouden. Inmiddels zijn we een paar jaar verder in de tijd en heeft zich een (aantal) flinke crisis (crises) voorgedaan. Of dit verhoudingen tussen variabelen heeft veranderd is een interessante vraag.

Appendix
Tabel 14. Data steekproef

	
	Bedrijfsnaam
	RI '08
	RI '09
	GRI '07
	GRI '08
	SAM '06
	SAM '07
	Sector
	Regio
	Grootte
	EBIT '07
	EBIT '08

	1
	3M
	77.88
	79.79
	G3 C of C+
	G3 C of C+
	75.12
	76.58
	Industrials
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	51,700,000
	55,100,000

	2
	Ahold
	71.27
	69.94
	Geen GRI
	G3 C of C+
	
	
	Consumer Services
	Europa
	Groot
	
	

	3
	Banco do Brasil                
	72.26
	69.41
	G3 C of C+
	G3 B of B+
	
	56.73
	Consumer Services
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	
	

	4
	Bombardier Inc.                
	73.36
	71.58
	Geen GRI
	Geen GRI
	58.6
	79.85
	Industrials      
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	5,770,000
	8,400,000

	5
	Canon                          
	69.08
	78.07
	Geen GRI
	G3 Unknown
	63.18
	62.74
	Technology       
	Japan of overig Azie
	Groot
	60,200,000
	67,200,000

	6
	Caterpillar                    
	78.69
	74.78
	Geen GRI
	Geen GRI
	73.53
	78.98
	Industrials      
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	60,300,000
	60,500,000

	7
	Coca-Cola                      
	74.33
	74.24
	G3 Unknown
	G3 C of C+
	60.17
	62.76
	Consumer Goods   
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	
	

	8
	Colgate-Palmolive              
	77.65
	78.04
	Geen GRI
	G3 Unknown
	63.93
	60.49
	Consumer Goods   
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	25,700,000
	29,600,000

	9
	Dell                           
	73.22
	74.26
	G3 C of C+
	G3 B of B+
	65.9
	69.4
	Technology       
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	31,700,000
	37,500,000

	10
	Denso                          
	71.78
	71.03
	Geen GRI
	G2
	73.58
	76.08
	Consumer Goods   
	Japan of overig Azie
	Groot
	
	

	11
	Deutsche Lufthansa AG          
	75.96
	75.19
	Geen GRI
	Geen GRI
	67.48
	75.31
	Consumer Services
	Europa
	Middel
	9,337,250
	13,500,000

	12
	FUJIFILM Holdings Corp.        
	71.39
	75.51
	Geen GRI
	Geen GRI
	70.64
	76.78
	Consumer Goods   
	Japan of overig Azie
	Groot
	9,632,200
	18,400,000

	13
	General Electric               
	76.2
	76.82
	G3 A of A+
	G3 A of A+
	70.54
	70.85
	Industrials      
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	423,000,000
	504,000,000

	14
	General Mills                  
	80.8
	81.34
	Geen GRI
	Geen GRI
	45.25
	55.59
	Consumer Goods   
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	
	

	15
	Hewlett-Packard                
	74.59
	75.1
	G3 B of B+
	G3 B of B+
	72.28
	77.42
	Technology       
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	67,700,000
	87,800,000

	16
	Hitachi                        
	74.24
	72.38
	Geen GRI
	G3 Unknown
	61.61
	64.49
	Industrials      
	Japan of overig Azie
	Groot
	4,750,000
	5,376,000

	17
	Hydro                          
	75.15
	74.58
	G3 B of B+
	G3 B of B+
	85.06
	81.04
	Industrials      
	Europa
	Groot
	92,900,000
	13,200,000

	18
	IBM                            
	73.25
	72.39
	G3 A of A+
	G3 A of A+
	58.6
	65.7
	Technology       
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	
	

	19
	Intel Corporation              
	70.53
	74.94
	G2
	G3 B of B+
	84.44
	81.66
	Technology       
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	
	

	20
	Johnson & Johnson              
	83.58
	83.48
	G3 Unknown
	G3 Unknown
	71.62
	72.58
	Consumer Services
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	136,000,000
	152,000,000

	21
	Kraft Foods                    
	81.09
	82.79
	Geen GRI
	Geen GRI
	69.82
	67.92
	Consumer Goods   
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	52,600,000
	49,100,000

	22
	L'Oreal                        
	75.26
	75.68
	G3 Unknown
	G3 Unknown
	64.47
	65.28
	Consumer Goods   
	Europa
	Groot
	
	

	23
	Mapfre                         
	69.97
	68.8
	Geen GRI
	Geen GRI
	50.99
	55.82
	Consumer Services
	Europa
	Middel
	
	

	24
	Matsushita Electric Industrial 
	80.31
	78.88
	G2
	Geen GRI
	71.09
	77.82
	Consumer Goods   
	Japan of overig Azie
	Groot
	7,017,125
	7,458,000

	25
	Michelin                       
	74.98
	75.34
	Geen GRI
	Geen GRI
	67.59
	70.34
	Consumer Goods   
	Europa
	Middel
	
	

	26
	Motorola                       
	70.01
	69.2
	Geen GRI
	Geen GRI
	64.34
	76.8
	Technology       
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	40,600,000
	4,430,000

	27
	Nestle                         
	70.84
	75.78
	Geen GRI
	Geen GRI
	75.22
	75.72
	Consumer Goods   
	Europa
	Groot
	110,000,000
	132,000,000

	28
	Nike                           
	69.69
	71.47
	G3 Unknown
	Geen GRI
	65.38
	71.94
	Consumer Goods   
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	21,300,000
	24,300,000

	29
	Nokia                          
	76.75
	69.03
	G3 Unknown
	G3 Unknown
	69.97
	74.86
	Technology       
	Europa
	Groot
	54,000,000
	69,000,000

	30
	Office Depot                   
	70.29
	72.59
	G3 C of C+
	G3 C of C+
	51.87
	53.65
	Consumer Services
	Noord- of Zuid-Amerika
	Middel
	7,717,067
	5,151,067

	31
	PepsiCo                        
	76.69
	72.76
	Geen GRI
	Geen GRI
	62.5
	65.38
	Consumer Goods   
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	
	

	32
	Petrobras                      
	82.37
	79.97
	G3 A of A+
	G3 A of A+
	74.45
	69.7
	Industrials      
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	
	

	33
	Peugeot                        
	73.23
	72.32
	Geen GRI
	G3 B of B+
	
	77.04
	Consumer Goods   
	Europa
	Groot
	
	

	34
	Philips Electronics            
	77.85
	78.72
	G2
	G3 B of B+
	81.55
	82.41
	Consumer Goods   
	Europa
	Groot
	13,200,000
	17,600,000

	35
	Pirelli & Co.                  
	73.71
	73.89
	G2
	G3 Unknown
	70.21
	77.21
	Consumer Goods   
	Europa
	Middel
	3,060,600
	2,534,000

	36
	Procter & Gamble               
	77.08
	72.85
	Geen GRI
	G3 Unknown
	80
	78.48
	Consumer Goods   
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	135,000,000
	155,000,000

	37
	Sainsbury's                    
	76.43
	74.07
	Geen GRI
	Geen GRI
	71.83
	72.75
	Consumer Services
	Europa
	Groot
	
	

	38
	Samsung Electronics            
	74.63
	68.33
	Geen GRI
	Geen GRI
	72.29
	72.82
	Industrials      
	Japan of overig Azie
	Groot
	1,410,867
	2,821,733

	39
	Seven & I Holdings Co. Ltd.    
	74.32
	74.56
	Geen GRI
	Geen GRI
	50.35
	56.1
	Consumer Services
	Japan of overig Azie
	Groot
	
	

	40
	Sharp                          
	77.29
	80.44
	Geen GRI
	G3 Unknown
	63.75
	64.21
	Consumer Goods   
	Japan of overig Azie
	Groot
	15,900,000
	16,300,000

	41
	Sony                           
	72.21
	78
	G3 Unknown
	G3 Unknown
	71.5
	69.76
	Consumer Goods   
	Japan of overig Azie
	Groot
	6,112,634
	33,300,000

	42
	Staples                        
	70.4
	72.01
	Geen GRI
	Geen GRI
	55.23
	54.85
	Consumer Services
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	14,700,000
	15,900,000

	43
	Statoil                        
	71.75
	70.5
	G3 Unknown
	G3 Unknown
	76.99
	76.85
	Industrials      
	Europa
	Groot
	877,000,000
	937,000,000

	44
	Toyota                         
	75.6
	86.53
	Geen GRI
	Geen GRI
	74.61
	79.21
	Consumer Goods   
	Japan of overig Azie
	Groot
	191,000,000
	202,000,000

	45
	Unilever                       
	73.6
	70.37
	G2
	G3 B of B+
	77.39
	77.38
	Consumer Goods   
	Europa
	Groot
	41,400,000
	37,100,000

	46
	United Parcel Service (UPS)    
	80.84
	81.05
	G3 C of C+
	G3 B of B+
	70.33
	69.24
	Industrials      
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	61,400,000
	70,100,000

	47
	Volkswagen                     
	75.03
	69.64
	G3 A of A+
	G3 A of A+
	73.58
	80.04
	Consumer Goods   
	Europa
	Groot
	22,700,000
	44,000,000

	48
	Volvo                          
	72.24
	78.57
	G3 Unknown
	G3 Unknown
	63.83
	61.96
	Industrials      
	Europa
	Groot
	
	

	49
	Walt Disney                    
	79.44
	81.22
	Geen GRI
	Geen GRI
	65.34
	62.26
	Consumer Services
	Noord- of Zuid-Amerika
	Groot
	
	

	50
	Whirlpool
	79.86
	74.41
	Geen GRI
	Geen GRI
	68.72
	67.93
	Consumer Goods
	Noord- of Zuid-Amerika
	Middel
	5,102,067
	11,200,000


Referenties
Artikelen
Abbott, W.F. & R.J. Monsen. 1979. “On the Measurement of Corporate Social Responsibility: Self-Reported Disclosures as a Method of Measuring Corporate Social Involvement”. Academy of Management Journal Vol. 22 (No. 3): 501-515.

Anderson, J.C. & A.W. Frankle. 1980. “Voluntary Social Reporting: An Iso-Beta Portfolio Analysis”. The Accounting Review, Vol. 55 (No. 3): 467-479.

Backhaus, K.B., B.A. Stone & K. Heiner. 2002. “Exploring the Relationship Between Corporate Social Performance and Employer Attractiveness”. Business & Society Vol. 41 (No. 3): 292.

Brown, N. & C. Deegan. 1998. “The public disclosure of environmental performance information – a dual test of media agenda setting theory and legitimacy theory”. Accounting and Business Research, Vol. 29 (No. 1): 21-41.

Connelly, B.L., S.T. Certo, R.D. Ireland & C.R. Reutzel. 2011. “Signaling Theory: A Review and Assessment”. Journal of Management Vol. 37 (No. 1): 39-67.

Cox, P., S. Brammer & A. Millington. 2008. “Pension Funds and Corporate Social Performance: An Empirical Analysis”. Business & Society Vol. 47 (No. 2): 213-241.
Davis, G.F & J.A. Cobb. 2010. “Resource Dependence Theory: Past and Future”. Research in the Sociology of Organizations Vol. 28: 21-42.

Deegan, C., M. Rankin & P. Voght. 2000. “Firms' disclosure reactions to major social incidents: Australian evidence”. Accounting Forum Vol. 24 (No. 1): 101-130.

Deegan, C. 2002. “The legitimizing effect of social and environmental disclosures – a theoretical foundation”. Accounting, Auditing & Accountability Journal, Vol. 15 (No. 3): 282-311.

DiMaggio, P.J. & W.W. Powell. 1983. “The Iron Cage Revisited: Institutional Isomorphism and Collective Rationality in Organizational Fields”. American Sociological Review, Vol. 48 (No. 2): 147-160.

Engelen, P.J. 2010. “Helft koersverlies BP lijkt reputatieschade”. Me Judice, http://www.mejudice.nl/artikel/465/helft-koersverlies-bp-lijkt-reputatieschade.

Frederiksen, C.S. 2010. “The Relation Between Policies Concerning Corporate Social Responsibility (CSR) and Philosophical Moral Theories – An Empirical Investigation”. Journal of Business Ethics Vol. 93 (No. 3): 357–371.

Fridson, A. 2011. “Where Financial Reporting and CSR Meet”. Compliance Week Vol. 8 (85)”: 40, 65 
Garcia-Castro, R., M.A. Arino & M.A. Canela. 2010. “Does Social Performance Really Lead to Financial Performance? Accounting for Endogeneity”. Journal of Business Ethics Vol.  92 (No. 1): 107–126.

Gössling, T. & C. Vocht. 2007. “Social Role Conceptions and CSR Policy Success”. Journal of Business Ethics Vol. 74 (No. 4): 363–372.

Guidry, R.P. & D.M. Patten. 2010. “Market reactions to the first-time issuance of corporate sustainability reports. Evidence that quality matters”. Sustainability Accounting, Management and Policy Journal Vol. 1 (No. 1): 33-50. 

Halme, M. & J. Laurila. 2009. “Philanthropy, Integration or Innovation? Exploring the Financial and Societal Outcomes of Different Types of Corporate Responsibility”. Journal of Business Ethics Vol. 84 (No. 3): 325–339.

Hooghiemstra, R. 2000. “Corporate Communication and Impression Management: New Perspectives Why Companies Engage in Corporate Social Reporting”. Journal of Business Ethics, Vol. 27 (No. 1): 55-68.

Husted, B.W. & J. de Jesus Salazar. 2006. “Taking Friedman Seriously: Maximizing Profits and Social Performance”. Journal of Management Studies Vol. 43 (No. 1): 75-91.
Islam, M.A. & C. Deegan. 2010. “Media pressures and corporate disclosure of social responsibility performance information: a study of two global clothing and sports retail companies”. Accounting and Business Research, Vol. 40 (No. 2): 131-148. 

Johnson, R.A. & D.W. Greening. 1999. “The Effects of Corporate Goverance and Institutional Ownership Types on Corporate Social Performance”. Academy of Management Journal 1999, Vol. 42 (No. 5): 564-576.
Lindblom, C. K. 1994. “The implications of organization legitimacy for corporate social performance and disclosure”. Paper gepresenteerd op de Critical Perspectives on Accounting Conference, New York.

Lockett, A., J. Moon & W. Visser. 2006. “Corporate Social Responsibility in Management Research: Focus, Nature, Salience and Sources of Influence”. Journal of Management Studies Vol. 43 (No. 1): 115-136.

Maas, K. & K. Liket. 2010. “Talk the Walk: Measuring the Impact of Strategic Philanthropy”. Journal of Business Ethics Vol. 100 (No. 3): 445-464.

Margolis, J.D., H.A. Elfenbein & J.P. Walsh. 2007. “Does it pay to be good? A meta-analysis and redirection of research on the relationship between corporate social and financial performance”. Working Paper Harvard University, http://stakeholder.bu.edu/2007/Docs/Walsh,

%20Jim%20Does%20It%20Pay%20to%20Be%20Good.pdf.
Marrewijk, M. van. 2003. “Concepts and Definitions of CSR and Corporate Sustainability: Between Agency and Communion”. Journal of Business Ethics Vol. 44 (No. 2): 95-105.

McGrath, D. & G. LaBar. 2011. “Sustainability Reporting and the Annual Report: Made for Each Other”. WCW Insight, http://www.whitefieldconsulting.com/wordpress/?p=9472.

McWilliams, A. & D.S. Siegel. 2001. “Corporate social responsibility: a theory of the firm perspective’. Academy of Management Review Vol. 26 (No. 1): 117-127.

McWilliams, A., D.S. Siegel & P.M. Wright. 2006. “Corporate Social Responsibility: Strategic Implications”. Journal of Management Studies Vol. 43 (No. 1): 1-18.

Meijer, M.M. & T. Schuyt. 2005. “Corporate Social Performance as a Bottom Line for Consumers”. Business & Society Vol. 44 (No. 4): 442-461.
Moir, L. 2001. “What do we mean by Corporate Social Responsibility?”. Corporate Governance Vol. 1 (No. 2): 16-22.

Patten, D.M. 1992. “Intra-industry environmental disclosures in response to the Alaskan oil spill: A note on legitimacy theory”. Accounting, Organizations and Society Vol. 17 (No. 5): 471-475.

Patten, D.M. 2005. “The accuracy of financial report projections of future environmental capital expenditures: a research note”. Accounting, Organizations and Society Vol. 30 (No. 5): 457–468.

Porter, M.E. & M.R. Kramer. 2006. “Strategy & Society: The Link Between Competitive Advantage and Corporate Social Responsibility”. Harvard Business Review Vol. 85 (No. 6): 136-137.

Riordan, C.M., R.D. Gatewood & J. Barnes Bill. 1997. “Corporate Image: Employee Reactions and Implications for Managing Corporate Social Performance”. Journal of Business Ethics Vol. 16 (No. 4): 401-412.

Schreuder, H. 1981. “Employees and the Corporate Social Report: The Dutch Case”. 

 The Accounting Review Vol. 56 (No. 2): 294-308.

Shocker, A.D. & S.P. Sethi. 1973. “An Approach to Incorporating Societal Preferences in Developing Corporate Action Strategies”. California Management Review Vol. 15 (No. 4): 97-105.

Slack, R. & P. Shrives. 2008. “Social disclosure and legitimacy in Premier League football clubs: the first ten years”. Journal of Applied Accounting Research Vol. 9 (No. 1): 17-28.

Spicer, B.H. 1978. “Investors, Corporate Social Performance and Information Disclosure: An Empirical Study”. The Accounting Review. Vol. 53 (No. 1): 94-111.

Suchman, M.C. 1995. “Managing Legitimacy: Strategic and Institutional Approaches”. Academy of Management Review Vol. 20 (No. 3): 571-610.

Tilling, M.V. 2004. “Refinements to Legitimacy Theory in Social and Environmental Accounting”. Commerce Research Paper Series (No. 04): 11.

Varadarajan, P.R. & A. Menon. 1988. “Cause-Related Marketing: A Coalignment of Marketing Strategy and Corporate Philanthropy”. Journal of Marketing Vol. 52 (No. 3): 58-74.
Waddock, S.A. & S.B. Graves. 1997. “The corporate social performance-financial performance

Link”. Strategic Management Journal Vol. 18 (No. 4): 303-320.

Waldman, D.A., D.S. Siegel & M. Javidan. 2006. “Components of CEO Transformational Leadership and Corporate Social Responsibility”. Journal of Management Vol. 43 (No. 8): 1703-1725.
Weyzig, F. 2009. “Political and Economic Arguments for Corporate Social Responsibility: Analysis and a Proposition Regarding the CSR Agenda”. Journal of Business Ethics Vol. 86 (No. 4): 417–428.

Williams, R.J. & J.D. Barrett. 2000. “Corporate Philanthropy, Criminal Activity, and Firm Reputation: Is There a Link?”. Journal of Business Ethics, Vol. 26 (No. 4): 341-350.

Boeken

Carroll, A.B. & A.K. Buchholtz. 1996. Business and Society: Ethics and Stakeholder Management. International Thomson Publishing, Cincinnati.

Donaldson, T. & T.W. Dunfee. 1999. Ties That Bind. Boston, MA: Harvard Business School Press.

Eijsbouts, Maatschappelijk verantwoord ondernemen p. 25

Elster, J. 2007. Explaining Social Behavior. More Nuts and Bolts for the Social Sciences. New York: Cambridge University Press. P 170.

Field, A. 2005. Discovering Statistics Using SPSS. London: Sage Publications.
Freeman, R.E. 1984. Strategic Management: A Stakeholder Approach. Boston, MA: Pitman Publishing.

Gray, R., D. Owen & C. Adams. 1996. Accounting and Accountability; Changes and Challenges in Corporate Social and Environmental Reporting. Harlow: Prentice-Hall Europe.

Scott, R.W. 2004. “Institutional theory” in Encyclopedia of Social Theory. George Ritzer, 408-414. CA: Sage: Thousand Oaks.

Websites

Buzzle.com. “Classical Economics vs Keynesian Economics”. http://www.buzzle.com/articles/classical-economics-vs-keynesian-economics.html. Bekeken op 23-7-2011.

Global Reporting Initiative. “What is GRI?”. http://www.globalreporting.org/AboutGRI/WhatIsGRI/VisionAndMission.htm. Bekeken op 10-07-2011.

Global Reporting Initiative. “GRI Reports list - legend”.

 http://www.globalreporting.org/ReportServices/GRIReportsList/GRIReportsListLegend.htm. Bekeken op 14-09-2011.
SAM Group. “SAM Corporate Sustainability Assessment”. 

http://www.sam-group.com/en/sustainability-insight/sam-corporate-sustainability-assessment.jsp. Bekeken op 14-09-2011. 
Kranten
Het Financieele Dagblad. “Bedrijven steeds duurzamer”. 27-10-2010

Het Financieele Dagblad. “‘Duurzaam’ is hol begrip in Nederland”. 14-12-2010

Het Financieele Dagblad. “Bedrijven belonen top op reputatie”. 19-04-2011

Skypala, P. Financial Times. “Get with the Zeitgeist and embrace ESG”. 07-03-2011
Overig
Knoops, C.D. 17-01-2011. Powerpointpresentatie Hoorcollege 2 “Normative Accounting Theory”. Financial Accounting 2 FEB13006. Erasmus School of Economics.
De Maeseneire, W. December 2011. Powerpointpresentatie Hoorcolleges 5 en 6 “Entrepreneurial finance & financial planning, M&A and corporate restructuring, Company valuation”. Corporate Finance FEB13060. Erasmus School of Economics. 
Abstract


In deze scriptie wordt een overzicht gegeven, vanuit theorie en praktijk, van de mogelijke motivaties voor en implicaties van Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen en maatschappelijke verslaggeving. Aanvankelijk worden de onderwerpen en een aantal begrippen uitgelegd en worden onder andere aandachtsgebieden van en perspectieven op MVO beschreven. Vervolgens worden motivaties voor MVO besproken. Van een aantal theorieën, waaronder ‘legitimacy theory’, ‘signaling theory’, ‘stakeholder theory’ en ‘agency theory’, wordt uitgelegd wat zij over MVO en maatschappelijke verslaggeving stellen. Ook praktische motivaties die in de literatuur worden genoemd komen aan bod. Vervolgens worden concrete voordelen gegeven die bedrijven met MVO en maatschappelijke verslaggeving kunnen behalen. Daarbij worden ook het bedrijfsimago en financiële prestaties behandeld en worden drie groepen (klanten, kapitaalverschaffers en personeel) onderscheiden die bedrijven willen beïnvloeden. De variabelen MVO, maatschappelijke verslaggeving, reputatie en financiële prestaties worden vervolgens empirisch getest met behulp van enkele proxies, waaronder SAM-scores, GRI gegevens en een reputatie-index. Veel significante verbanden zijn niet gevonden, waardoor geen bewijs is geleverd voor bestaande theorieën. Wel is een verband gevonden tussen MVO en financiële prestaties. Verder onderzoek moet nagaan hoe dit verband exact loopt en of het over meerdere jaren standhoudt.
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� Overigens ligt de focus binnen IFRS, die uitgegeven worden door de International Accounting Standards Board (IASB) en die internationaal de laatste jaren een vlucht nemen, op kapitaalverschaffers [Knoops, 2011], waarbij de aanname wordt gemaakt dat informatie die voor deze groep relevant is, ook relevant is voor andere groepen. Men zou dus kunnen stellen dat maatschappelijke verslaggeving voor kapitaalverschaffers minder relevant is en dat het daarom niet verplicht is. Gelet op het feit dat MVO steeds belangrijker wordt, ook voor investeerders, wordt dat argument in deze scriptie als niet steekhoudend beschouwd en is het op z’n minst opmerkelijk dat er nog geen standaarden voor maatschappelijke verslaggeving worden voorgeschreven. Een andere reden waarom maatschappelijke verslaggeving niet in de standaarden is meegenomen kan het volgende zijn. Een tweede doel van de jaarrekening kan het afleggen van verantwoording voor de uitgevoerde acties zijn. Juist in relatie met MVO komt men deze verantwoording of ‘accountability’ nogal eens tegen (bijv. in Gössling & Vocht (2007)). Dit strookt niet met de huidige gedachten van de regelgever, daar deze de nadruk legt op de bruikbaarheid van gerapporteerde informatie in het besluitvormingsproces en niet in het afleggen van verantwoording. Ook onduidelijkheden m.b.t. hetgeen MVO omvat e.d. kunnen een rol spelen.


� Een actueel voorbeeld is de campagne van Procter & Gamble met het merk Dreft, waarbij per verkocht actieproduct €0,20 aan Stichting Doe een Wens wordt geschonken (http://www.doeeenwens.nl/nieuws/doe-een-wens-nieuws/97/dreft-steunt-doe-een-wens/). 


� In dit geval naar alle waarschijnlijkheid zowel voor het bedrijf als voor de maatschappij.


� Het is makkelijker iemands mogelijkheden/omstandigheden te veranderen dan iemands ‘mindset’. Tevens kan het veranderen van de mogelijkheden juist zorgen voor veranderde gedachten [Elster, 2007].


� Ofschoon over dit punt de nodige discussie bestaat, kan in elk geval wel gesteld worden dat een doorsnee bedrijf primair naar financiële voordelen kijkt. Bedrijven proberen dan ook doorgaans de best mogelijke combinatie tussen ‘winst’ en MVO te kiezen. Husted & De Jesus Salazar (2006) en McWilliams & Siegel (2001) spreken allen van het bestaan van een optimaal punt voor MVO, waarbij ook financiële prestaties optimaal zijn. Als dit het geval is, is MVO gewaarborgd. De eerste twee auteurs stellen tevens dat voornamelijk strategisch gebruik van MVO verstandig is. Ook dat lijkt onderbouwing voor de bewering hierboven.


� Meer informatie beschikbaar op http://www.sam-group.com/en/sustainability-insight/sam-corporate-sustainability-assessment.jsp


� Meer informatie beschikbaar op http://www.msci.com/products/indices/thematic/esg/esg_research_methodology.html


� Februari 2003, omvat o.a. het opblazen van de omzet door een 50% belang als 100% belang te beschouwen en geknoei met inkoopkortingen, http://vorige.nrc.nl/achtergrond/article1979896.ece 


� Oktober 2001, omvat o.a. het oprichten van en zaken doen met nepbedrijven, http://tegenlicht.vpro.nl/nieuws/2007/november/vpro-gidsartikel-creatief-boekhouden-enron-the-smartest-guys-in-the-room.html


� In het onderzoek waar deze uitspraak op gebaseerd is spreekt men officieel van ‘maatschappelijke verslaggeving’. Wanneer een theorie de mogelijkheid onderschrijft dat een bedrijf iets zegt, maar dit niet doet (of andersom), of wanneer specifiek de implicaties van verslaggeving worden geanalyseerd en niet zozeer de daaronder liggende prestaties, dan is dit onderscheid van belang. Veelal kan men echter gewoon spreken van MVO, aangezien, zoals eerder ter sprake kwam, de verslaggeving een logisch gevolg is van de acties en de belangrijkste vraag dus is waarom die acties worden uitgevoerd en niet waarom ze worden gerapporteerd.


� De gedachten van bedrijven en de maatschappij over ethiek en dergelijke zijn onderdeel van de geldende normen en waarden [McWilliams et al, 2006]. Indien MVO ook als ethisch of goed wordt beschouwd, hetgeen we uit de belangrijk(er)e rol die MVO heden ten dage binnen het gemeenschappelijke gedachtegoed opeist wel kunnen concluderen, heeft het dus een belangrijk aandeel in de beeldvorming.


� ‘Social contracts theory’ en het ‘open systems model’ zijn wat meer conceptuele theorieën. Ze staan als het ware boven (enkele) andere theorieën en zeggen meer over de relatie tussen bedrijf en maatschappij in het algemeen dan dat ze specifieke uitspraken doen. Het is bij het ‘open systems model’ daarom niet mogelijk bij elke categorie een classificatie te geven.


� Het Nederlandse kabinet en de SER gaven dit bijvoorbeeld in de jaren rond 2008 aan volgens o.a. Eijsbouts et al. (2010)


� In deze scriptie staan deze termen aan elkaar gelijk en worden ze door elkaar heen gebruikt


� Een optimistische stemming op de kapitaalmarkt zorgt voor (extra) vraag naar de aandelen van het bedrijf. De markt-/beurswaarde stijgt hierdoor en dat geeft weer een positief signaal. Eventueel extra kapitaal dat hierdoor aangetrokken kan worden kan weer renderend ingezet worden en zo verder. Wel bestaat natuurlijk het risico van het uiteenklappen van de luchtbel, wanneer niet aan de verwachtingen kan worden voldaan of wanneer het bedrijf de positieve perceptie uiteindelijk niet werkelijk kan onderbouwen met goede prestaties.


� Via zgn. ‘content analysis’ o.i.d.


� Te vinden op GRI’s website: http://www.globalreporting.org/ReportServices/GRIReportsList/


� Voor sommige bedrijven mist een enkele SAM-score voor een van de jaren en EBIT data is zoals gezegd niet altijd beschikbaar, waardoor het kan gebeuren dat bij sommige statistische tests met verschillende steekproefgroottes is gerekend.


� Meer informatie over deze index is te vinden op http://www.sustainability-index.com/.


� In bepaalde regio’s kan MVO veel meer verlangd worden / geaccepteerd zijn dan in andere regio’s en is de initiële houding van het publiek tegenover bedrijven anders dan in andere. McWilliams et al. (2006) stellen verder dat bedrijven in meer volgroeide industrieën meer in MVO zullen investeren wanneer MVO en maatschappelijke verslaggeving als marketinginstrument worden ingezet. Er is in die markten meer (behoefte aan of ruimte voor) productdifferentiatie en de consumenten hebben een uitgesprokener smaak en kennis, wat aanleiding geeft tot MVO activiteiten.





� Op een schaal van 0 tot 100. In de praktijk komen hele lage scores echter niet voor. 


� Eventuele subcategorieën worden niet meegenomen. Er is slechts een beperkt aantal bedrijven dat met G2 richtlijnen werkt, dus het is überhaupt een kleine categorie. Tevens kennen de G2 richtlijnen geen A, B of C, waardoor meer subcategorieën voornamelijk verwarring zouden scheppen.


� Op een schaal van 0 tot 100. Alle scores lager dan 40 behoren echter tot dezelfde ‘rang’, terwijl indeling naar groepen verder bestaat uit 40 t/m 59, 60 t/m 69, 70 t/m 79 en 80 en hoger. Daaruit wordt geconcludeerd dat erg lage scores niet veel voorkomen.


� Voor het uitvoeren en interpreteren van statistische toetsen is gebruik gemaakt van Field (2005) en wordt een 5% significantieniveau gebruikt.


� Er wordt geen verband met een specifieke richting verondersteld, omdat ‘legitimacy theory’ en ‘signaling theory’ allebei een andere kant op wijzen.


� Het totaal aantal dummyvariabelen is 1 kleiner dan het aantal categorieën van een categorische variabelen. Wanneer geen van de dummyvariabelen de waarde 1 heeft, betekent dit dat een bedrijf in de overgebleven categorie, de basiscategorie, valt. Geen GRI is in dit geval als basiscategorie genomen omdat dit hier de laagst mogelijke mate van maatschappelijke verslaggeving is en we alle andere categorieën hiertegen willen afzetten.
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