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 Henry Hansmann & Reinier Kraakman, "#e E76 o) C&'tory )or Corpor-te D-3, ""3%

&89 GEO. L.J. 439 (2001)
 *"6"&$ *"&-2$ 8-' '""!#/"77/' %4"6 1-6".&$ *"6& #+& 8--4. %,4 &'$ )-+) %Allen  --
 %#+$  8"25)  1--)5)5#"%!.  1-.%"2  )&'  %%*-$  8-'  %*3(  &*-!/+$  $%'0$  )&  $*-)5*)
 *"%0*  $)0$  1-6".&$  *"6&'  1)"3  &1-)"#2  *"-6.  -)+'  )&  1%#+$"  (*-.)"+  *"%0*
 %1--#/".$  1-+-!&.$  )&  10"5'  $--)+  $)0"  %8"$$  !"&'  1-&"#-0  "&0%*$  %*-)'")2
 *"&0%*$ %8)3 )& "*+#) &*-%'$#*"4%3' *"-"7)*&$$ )2) 1--%!-+$ 1-.%"2$ "-$ %&3
 $%'0$  )&  $*-)5*  )+  -3!-%.3$  7,&.$  )&  "*,!&$'  *"-'!+$  %/"0  *3  $,&0  "(

&*-!/+$
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 %1-!,/ %1-&"6 %1-#'"+ %'"0 -)+' )& 1$-*"-"5( )+ 1-+-,&.$ 1--7.%# 1--"6-& *"'%)
 *-!/+$  $%'0$  8"-%"7!%-#  $.5  #+  $)3&$  8&3%'"  /  $)3  *")3&  -.&$)-$!$"  $)$6$
 *&-5%' $5"%5$ *"7)*&$ )& $)%"2 %'#' $7)0$ )'!). $-*"-6. -)+' *3 +"6.) )"5-
 $.'$ *.#!' "'-4$ / -13&"6' 1$)& **"?+. $7)0$ -6,. &&0 8-3& $+&' ;3 %1$-*"-6.
 %"5.)  1-6--6"+.  *"-6.$  -)+'  %&35  )"+,)  1-5-%4  1-%"7!%-#$  -.  *'"7)  $)3&$  *3
 1-)2. )3%&-' *"%'0$ -6-# 8$'& %$)3 *"-)6-#%! *"!/+' 3!""# &$%'0' $7-)&$ *3
#*"4%3'  7,&.$#-*'"  1-!!"0.$  "4.-3  -2%*"-6.$  -)+'  )&  1*'"7)  $!(0  $#.+  1"-5
Paramount  8--6+'  +"#-$  8-#$#!/,)  /0--*.  %)&.)  %8)3  &%*"-  *-*%'0  $/-,*  *-%'$
#!/,& 1&5 &.. %*-*%'0$ $--3%$ )& +.*&. -7",-& <".-35 -4Communications, Inc.

 $&-2$ )& <".-35 "-#-#)+ &%",. -5Dodge v. Ford Motor Company 8--6+' !-*""$ 8-#$
 *3 7,&.$#*-' 37-' 2-r-mou7t Commu7&>-t&o7'E F7>G 8--6+' 8-#$#!/,' -0&*-)5)5$
 )&  0""7#*5"%3  $0""%  )&  "$&)5  8"(0  :./#)+  1-)+",  1-%"7!%-#$  13  $-,)&  $#.+$
 *"-6.  %"'+'  $$"'2  *-#--.  $-.%,'  $5"%5$  $+4$  *)'!  +"6.)  1*)"5-'  -(3  %$%'0$
 Constituency Statutes 1&' "+#"6& 1-!"!-0$ *%#/ *3 ;-/". 8)3 $( 8-##!/, )+ &$%'0$
 %$)3 1-!"0 )& ;*"&.$ $65.$ &*"6-#. $6".&" 1-%&+' 1-6".&$ *"6&' ")'!*$ %&3
 $%'0) 1-%"&!$ $)3 )5 )& 1-/%76-3$ *3 )"!&) $%'0$ 8"-%"7!%-#) *"5./ *%*"$ 3"$
 '*-6"4-0'  $!-!0  85  13  "6-6,)  .3&&5%  *+4$)  /0-'  "-*"-"5./  *3  )-+,.  3"$  %&35

 ".%*& 1-%03 1-.%"2 )46) *"-6.$ -)+' )& 8"-/-6 *"-"7)*&$$ )2' "3% 1-'% %$&+.)  -.
 Andrei Shleifer & Lawrence H Summers, 5re-># o)  ""3%  &1-#'"+$  *.2"#  %$%'0)
 "ru't &7 Co't&0e "-keo4er', &7 CORPORATE TAKEOVERS: CAUSES AND CONSEQUENCES 33
 (Alan J. Auerbach ed., 1988); Stephen M. Bainbridge, F7terpret&7< 8o7'#-re#o06er
 -5  1-6--4.  /%./"  %,--)&  &Co7't&tue7>y St-tute', 19 PEPP. L. REV. 971, 1003 (1992)
 $%-&-  $34"*5  1*#"'+  *"."!.  *3  1-#'"+  8"-)-.  -40.  %*"-  "#'-3  +054#+05- 1-6&'
 *"-"7)*&$$ )2' *"-6.$ -)+' -#-#)+ $6+7$ -,#)+ )4"6& ;/"6 1%"2 &*"-"7)*&$$ )2.
 Metropolitan Life Insurance Company v. RJR Nabisco, "8-#$#!/, *3 "3% &1-&"6$ "-$

&Inc., 716 F. Supp. 1504 (S.D.N.Y. 1989)
 Lucian A. Bebchuk, "#e  ""3%  *"-6.$  -)+'  )&  **"?+.  $7)0$  )&  3&"6$  0"*-,)  -1
 2re''ure to "e76er; I7 I7-0y'&' -76 - 2ropo'e6 %eme6y, 12 DEL. J. CORP. L. 911

&(1987)
 *'! %,333#/'&*$ %(&5% *+4$) :%+ *"%--6 *"6!* 85" *"%'0$ !"0) --1#-,5 7/ "3%  -2

&23+0
 "8)$)) Paramount Communications, Inc. v. Time, Inc., 571 A. 2d 1140 (Del. Ch. 1989)  -4

&(Paramount Communications, Inc. 8--6+
&Dodge v. Ford Motor Company, 204 Mich. 459, 170 N.W. 668 (Mich. 1919)  -5

&,4 &'$ )-+) %Allen  -0
 16-3 1-%"7!%-#$ -5 &%",.' 1-+'"! %)&.) %$-6"")-/6," $63-#6-3 *"6-#. )& 1-!"!-0$  .3
 %"%'  1)"3  &$%'0)  %"&!$  "$&)5  1-"/.  1%"2  )&  "6--6+)  #0"-.  )!&.  **)  1-&%#6
 "'&  $%!.'  12  1-)-+-#3)  1-)$6.  !-0%$)  !"&$  )&  "0"5  *3  1-6-7!.  $)3  1-!"!-0&
 7'.' 8&"2 %$"( 12 "3% &*"-6.$ -)+') $'-#6 $-.%, $"?).$ &5% *+4$ !%,$ )+ *#."+
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 *%4"-5 *&%",.$ / *-*'-'/ $-4)"2% 1+,#-3. %*"- 1"-5 *,%74. $-)3& / *-*#"!6"
&*"%'0$ -6-#' *'0%6 *-*%'0 $.2. $6-%!."

 1."!. %'#' / +00, *6&. "%.3.' / "-*"-(0*" 8)3 )& "%"3-* %1-%'# )& 1."5-/)
 %"&+' -5 $3%6 %$&+.) &*3& %*-' 1"-5 1-!(0*. *"%'0$ -6-#' 1--*%'0 1-)"!-& )&
 *-*%'0$  1*"'-"0."  1*.4"+  "+-2$  %(3.  $,)0&  $,"!*'"  %1-%&+$  $3.$  *3  1*0&
 1-2&". 86-$ $%'0" $)5)5 -5 1+,#-3. %*"- $&-0.. %&3 %3-& *#"!6) 1-#-23*$ )&
 #4' %*-!/+$ $%'0$ &"( $6'"* &-0.$) !6+$#*"%'0 ".5 8-3" / 1--7"-'.-/" 1--(",-#
 .+&*%'"2" *5)"$ *-7-)"," *-*%'0 *"+.&. )+' ;"2 12 $6-$ %-6".-." -)5)5 -)5 $*"-$
 )&  *-)5)5$#*-*%'0$  $*"+.&.'  %-5$)  %-%!  %"(  *?-6&  )'!)  *+$  $+-2$  -5  $3%6
 )& *"!#4".$ 1$-*"-,-4' 12 %-5$) $( ))5'" %:5. +.*&.$ )5 )+ *-!/+$ $%'0$
 16--6+ 13 ;3 %$'-'/$ *"5-3" $*"))5' $)-$!$ *"'%) %$%'0) 1-%"&!$ 8--6+$#-)+'
 *"&-2$ )& '")-& &*"-6.$ -)+' )& 1$-0""% *3&$ 1+ 8"*6 $%!. )5' '&--*. "6-3
 1--*%'0 1-#+-) -"3% )!&. 8*. "&"%-,& %*-!/+$ $%'0$ )& $*-)5* *)3&' *"6"&$
 -"&+  ;3  3)3  %+6.6#-*)'  !%  "6-3  %1-0""%  *3&$  )&  -))5$  #+-$  *%2/.'  1-6"?2.
 /6%,) 8*)"5-' &- ;3" %"( *3 "( *"3-4". *"/-,*$ 8-3 )+#*--3%' &)-+".5 *")2*$)
 *&!'*.$ *-*%'0$ *"'&0*$$ %'*-."-!'$ $6-0'$. %'5 %2&"* #4-5 -%$& %"( *3 "(
 )5"* %3/-2 :#-3. %#4-5" 88.( :%"3) 1-,/5 0-""%*" #"%&* 3) "( 13 *-!/+$ $%'0$.
 $)3  *3  8.(  :%"3)  *06"(  34.-*  3-$  13  $-0""%  *3  3-&$)"  #-.*$)  *-!/+$  $%'0$
 1-&"6$ %1-!,/$ %1-#'"+$ *.2"# %$.-+ $)"+, ;*&) 1-&!'*." $.-+ 1-'-7-. %&3
 *%5&6 85#)+ 34* *-)5)5$" *-*%'0$ %*-&"63$ %*-7,&.$ $7-&$ 8$*"))5' $)-$!$"
 &1+,#-3.  %*"-  "(  $6'$)  1-'"%!  "63  1"-5  -5  $3%6"  %*"-*%'0  *"%7.  )&  8."#-!.
 / 1-0""% *3&$' $%'0$ )& %)-2%' %$*"#!.*$) *"#"$ %&,3*- $)3 *"%7. )& 8."#-!
 *"#/". )& $+%5$$" $!")0$ -6"626. -#-#)+ $)3 1-0""% )& 1*!")0" 1-"/-. *"+4.3'
 *"'&0*$) *-!/+$ $%'0$ )+ *-*%'0 *"-%03 )& $*)7$ *"+4.3' 12 :3 / $6-#.$

.,&$6.. 1-+,&".$ $)3 )& *"!#4".$ 1$-*"-,-4'

 0+27#6 '*-2"4--$ $6+'"*$" &5% *"+4$ %$%'0$ *-)5* "&#0$ *"%'0$ !"0 )+ -*%"!-'
&(,33,) -0- %-5+ ')

 (+00+) -2. (.)$. #', %($%#+ 4,+36 ', 6"1* )"4+7" +",+* 0+1+3"6 4%*) -3,4903 ,'+  .+
.(,33, %*.2%*. (, *-#-+) *+ ,+-+ 8--)! -.+6 12 "3% &(0+1+3"6 8--6+ "8)$))

 *-)5*) +2"6' *"/-,*$ -*& )& )-'!.' 8."-! %,4 &'$ )-+) %Allen 12 #-+.& -,5 %853  .,
 $.".+$ $60'$$ *3 %3*. 8)3 &&"&0) %&,3 $-$& -,5 1--*"$. 1--&! %4- 3) $%'0$
 7,&.$ 2(-. $*"+4.3'& %%4!$ 0""7) 1-0""% *3&$ 8-') :"%3$ 0""7) 1-0""% *3&$ 8-'
 *"6&  )&  *"-"7)*&$$  )2)  #+  *3("  %$%'0$  )&  $*-)5*)  /0-'  *"6"&$  *"&-2$  8-'
 AMERICAN LAW INSTITUTE, PRINCIPLES#) ,&3+ 7/) /0--*. 3"$ "%.3.) -2 &'$' &1-6".&$
 1"#-! )+ %'#.$ %OF CORPORATE GOVERNANCE: ANALYSIS AND RECOMMENDATIONS (1994)
 -)'. *"6*. **) *)"5-$ ))"5 %1*3&$ )+ 3)" %*"-6.$ -)+' )& 1$-0""% (enhancing)
 "%.3.) -5/-4 &'$' %8)3 3-'. :5 )+ ;/"6 &:"%3$ 0""7) 1-0""% )& $%7.) 8)-'2$)
 *'"0  '$&766'&  -)'.  *"%'0  -#-#)+  *"."%*  "%&"3  1$'&  8-##-!/,)  *".2?#  %)'6$
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 *-*%'0$ *"-%03$ 1"0*' *"-%76")""$ *".("-$ )& 8-"'-%" !"&' *0*,*.$ $.2.$
 7'.$#*#"!6  *3  1-&&3.  %*-*'-'/$  *"-%03$  1"0*'  #0"-.'"  %-!/+$  %(2.$  )&

&*+5 $6,6 1$-)3" %8)3 -#-#)+ $+'"$& *05",.$

5#,#/(%!-4!%#)1+&-&&!%#%"#"$!%&#)*(!-.!%"!0)3

 )& "-#-4 -6&. 1-#."+5 $'-'/$ *"5-3 -%0"&" -!/+$ %(2.$ "/,*6 *"5"%3 1-6& :&.'
 "-$ :5) +!%$ &-6#&0" 8-"+ $-$ $( )& "-*")"+,) $( 1-4-6$ '*"60.'$ )& 1/0-" %/%*.$
 $34"*5 ##".*$) *"'% *"%'0 "4)36 8.-+& *"-2")"657$ *"&-%#$" $-4)"2%' $%.0$$
 $3.$  )&  1-6".&$  *"6&  +4.3)  #+"  1-+'&$  *"6&'  *-*'-'/$  *"+#".$  *"%'2*$.
 1-%!.' $)'!*$ 3) %-!/+$ %(2.$ )+ *".3*$" 1--"6-& $*,5& %"( $#'5$ &1-%&+$

&*-*'-'/$ $6-!*$ *%.0$' 10)-$) "/-6 ;3 *"'% *"%'0" .-%"-#-#)+ $#$3' 1-'%
 %'"2" :)"$ )2) 1-#+ "63" %1-""!$ 1-406 ")0$ *.#"!$ $3.$ )& 1-6".&$ *"6&' )0$
 *"-"'--0*$ 1-4.3.$ %1-'% 1-#-23* #4. $'-'/$ *"5-3 1"0*' *"-%76")"" *".("- )&
 1"0*' *"-!/+$ *"%'0$ )& 1-6"&3%$ 8$-#+4 13 &!"0' &%#6$ ;%) %'+. *"-*'-'/
 %$-4)"2% )+ $'"2*' %!-+' %1--2")"657 1-%",-& )& %4$ 1"0*' "6--,3*$ $'-'/$ *"5-3

..&$%'0$ *")$6*$ *%2/.' $'0% *-*'-'/ *-27%7/3 $'-&0' 8--,3*. &#0$ 8#-+$
 -!/+$  %(2.$  )&  "!"/-+'"  %))5'  $'-'/$  )+  $62$$  *"0*,*$'  -(5%.  :%##8"-4
 $#-+""' &"%67(#$# "-%' +00, *6&' $.--!*$& <%3$#%"#5 *#-+" $-$ %7%,' $( 1"0*'
 *"#/". -2-46 %*"6-#. 1-+'&" $3.. %*"- )& 1-2-46 ",**&$ %'"-% *#-+"' $6"5.$ %"(
#%' 0"*-, )& 3&"6$ 06"$ $'" %-!/+$ %(2.$ 8. 1-2-46" 1-6"& 1-6"2%3 -2-46 %1'"3

 %&3 %"-% *%$4$ %%*-$ 8-' %1$ $#-+""$ -%4"* &-.)"+$ -7-)",$ 1"-$#%#/ )+ 3.--!
 $#6723'  .1$1-06.  *"6"%!+  $)-5."  $#-+""$  *"7)0$  )&  *-6"-+%$  *-*&*$  *3  $2-4.

 *"+4.3'  %07'".  "(  $&-2  *0*  12&  8'".  &-/66-,$  16--6+)"  *"-6.$  -)+')  *"6.36$
 :3 %$%'0) 16"$ *3 1"%*) 14%.*) -#5 8"$$ -.%"*) !-,/. %(0$ %1-)$6.$ )& 1*6"'*
 1-#'"+) *"-"6.#($ %1-65%4$ !",-/) *",/"6 *")-$! )& 86--6+ -"7-' -#-) 3' :5 )+ ;/"6
 James R. Burkhard, "#e 5u'&7e'' """&$ &1"-5 *-766-."# *-3%6 "( $&-2 &($)-$!) $."%*"
 %ou76t-10eE St-teme7tE Corpor-te /o4er7-7>e -76 Imer&>-7 Compet&t&4e7e'', 46

&BUS. L. 189, 241 (1990–1991)
 Fischer & )& 3-$ / :)-3" +051 *6&." +051#+043 / *","!* -*&) *+4".$ $!")0$  .-
 Noah Walley & Bradley Whitehead, "'-(6-!.' *%'0 -4+"- )& 1%.3.' *3'"." %Schot
 FtJ' 8ot E-'y 5e&7< /ree7, &7 HARVARD BUSINESS REVIEW ON BUSINESS AND THE

&ENVIRONMENT 85 (Harvard Business School Press ed., 2000)
&1&  ..

www.knesset.gov. *'"*5' %)&.) %*"3%) 8*-6 %*-%'+' %"-% *%$4$ )& $-*"6"%!+ *3  .1
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 &*"6"& *"6.3 85" $*03" 1-%&+$ $3.$ *3%!) -.)"+$ -*'-'/$ 1"-$#%#/ 3-$& %',+
.2&1"-$ #+ -*'-'/$ 0-&$ *"#"/-. 1$ $)3 1-%4"*

 -4--""&$  8--&+*$  )&  "*)'"$'  %-!/+$  %(2.$  8.  1-2-46  12  !)0  ")76  $#-+""'
 -!/+$ %(2.$ )+ $-,)& %$*,"!*) *-6&#0 %$&-2' )2# %&3 %Stephan Schmidheiny
 -#5  12  1--0%5$  16-$&  %3.--!#-6'  0"*-,  -#+-  *2&$)  -.)"+$  <.3.'  !)0  )"7-)
 World / WBCSD 8"2%3 #/"6 $#-+""$ *0)4$ *"'!+' &-!/+$ )3-467",$ *3 1-&2$)
 1-%'0 1--*3.5 1"-5 $6". %&3 .4%Business Council for Sustainable Development
 &1-0.". *"%&+ !-/+." %1--%!-+ $--&+* -,6+ 1-%&+" *"6-#. &.0" 1-&")&. %*"-.
 $+'%3'  *"#!.*$  :"*  -!/+$  %(2.$  '%!'  *?.--!$  */-,*  *)'"$  3-$  8"2%3$  *%7.
 )&  "#-!,*"  $*"-2")"!3  *"5%+.  )+  $62$  $0"*-,  $1-)!3"  $--2%63  "1--%!-+  1-3&"6

&$'-'/$ *"5-3 1"0*' -!/+$ %(2.$
 %(2.$ )& *-*'-'/$ "*"'-"0.' ;/"6 :'#6 )& "*"0*,*$) 1-#+ "63 *"6"%03$ 1-6&'
 %"4-- -)+,. )& 1*)06" 1*'"0 $*--$ 1--*'-'/ 1-7%#67/' $#-.+ %'+' 13 &-!/+$
 1$-*"+,&$&  1-%(2.)  12  $+,"*$  $'0%*$  *"6"%03$  1-6&'  %#')'  *".$(.  *"%'0"
 *"%'0  %'8')  8"%3""4'  *".%-,  %1-#%&.  8"25  %*-/0-  *".4."4.5  *"/,*6  *"-*'-'/$
 '-"0. $-$ 3)& -!/+ 1)"+ &(!%,$ :&.$' %"'-#$ '0%"- "-)+&) -/66-,$ !"&$" !7#--$
 8"5/-0  8"25  %1-6"&  1--*'-'/  1-3&"6'  <.3.)  3"$  12  *+5  1*%6  *"-4$  ;%)  %'+'

.5&#"+" *-*'-'/ &5% *"-6-#. %%?(0B. %$--2%63'
 Corporate Environmental)  CER  12  $6"5.$  %1-#-23*  )&  *-*'-'/  *"-%03
 .0%1-#-23* )& *-*%'0 *"-%03 )& %*"- $'0%$ $+,"*$ 8. !)0 $""$. %(Responsibility

 )& 0"*-,$& %"/3 "-,)& 8"%!-+$ 1-6.6 *"6"%!+$ 8-' &il/MMM/data/docs/m00176.rtf
 8"%!+" %'1)&. 1$(.$' 8"%!+ %1-3'$ *"%"#$ )& $'-'/$" 0"*-,$ -5%"4 *0* %"*0- 1"-$

&*+6".$ *"%-$($
 #%&.$ %*3' 3"4.) 8*-6 %$-%4"* )& 1--)3%&-$ 1-%&!$$ )+ ))"5 %$#-+""$ )+ 1-7%,  .2
www.sviva.gov.il/bin/en.jsp?enPage=BlankPage&enDisplay=view  /  $'-'/$  *62$)

&&enDispWhat=Zone&enDispWho=world_summit&enZone=world_summit
 3"4.) 8*-6 1--+"4!. 1-."/%," "*)"+, -5%# %"-*"%7. %8"2%3$ )& $-%"7/-$$ )+ 1-7%,  .4
www.wbcsd.org/templates/TemplateWBCSD5/layout.asp?type=p&M / 8"2%3$ %*3'

&enuId=NjA&doOpen=1&ClickMenu=LeftMenu
&,, &'$ )-+) %,334 *6&) -."3) !6' )& *-*'-'/$ *"-%03$ 0"# %)&.) %"3%  .5

 Paul R. Portney, Corpor-te So>&-0 %e'po7'&1&0&ty; I7 E>o7om&> -76 2u10&> ")&.) %"3%  .0
 2o0&>y 2er'pe>t&4e, &7 ENVIRONMENTAL PROTECTION AND THE SOCIAL RESPONSIBILITY OF

 FIRMS: PERSPECTIVES FROM LAW, ECONOMICS, AND BUSINESS 107 (Bruce L. Hay, Robert
 12  *))56  CSR  )&  $%#2$'  %"*&-2)  &N. Stavins & Richard H.K. Vietor eds., 2005)
 "12 "3% &*"-*'-'/$ *"-"&%$ -#-#)+ &%#6) %'+. 1-.$(. )& *"7-), *-0,$) *"'-"0.$
 Forest I. Reinhardt, E74&ro7me7t-0 2rote>t&o7 -76 t#e So>&-0 %e'po7'&1&0&ty o) K&rm';
 2er'pe>t&4e' )rom t#e 5u'&7e'' D&ter-ture, &7 ENVIRONMENTAL PROTECTION AND THE

 SOCIAL RESPONSIBILITY OF FIRMS: PERSPECTIVES FROM LAW, ECONOMICS, AND BUSINESS 151
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 )3 *6"?5.$ %(company) $%'0$ )& $,-53#-*)' *-%76")"" *-*'-'/ *")-+,5 *%#2"."
13&(society) $%'0$ #4. *"-,-4" 1-40) )+ $'"2*5 %!"0' &%#6$ ;%) %'+.

 1$26-6"2  -#-#)+  $0*",&  %(,./&0/& 1( +2&341&)  "("17(  &$#%&"&  4++%"$+4
 *-*'-'/$ *-%76")""$ *"'-"0.$ *+,"*) -#..#'%" -*7-& %'/$ $+-4. %(Gunningham)
 $)35 1-+-6. )+ $'"2* $6-3 1-#-23*$ )& 1*"'--0*$ %"( $-%"3-* -,) &1-#-23* )&
 1-%4"-$  %1-6"&  8--6+#-)+'  #4.  *"-,-4"  1-40)  )&  2%3.  )+  $'"2*  3)3  %1-%03  "3
 $%'0& -#5 %%.")5 &!"0' &%#6$ $(. $"'2 %&3 %$%'0$ )& $*)"+,) -).-6-. ;% #0-
 1-36*' !% 3)" %8--6+$#-)+' )5 )& 1$-*"-,-4' #".+) $-)+ %')"+,) $3&%$'' $5(*
 1-6"&$ 8--6+$#-)+' 8-' 1-/0-$ )")5. *3 *37'. ')"+,) $3&%$'$ &!"0' 1-+"'!$
 1-+-6. )& %"3-*& 8,"3' %$)3 1-/0- )& 1*"'5%". *3" %$%'0$ *)"+, )+ 1-+-,&.$

1+&37') )"5- "6-3 #')'
 *-%76")"" *-*'-'/ *"'-"0. )& $4".-3) *"-6"4-0$ *"'-/$ *3 !)0) +-4. 1$26-6"2
 )& 1$-*"-,-4 *3 *"24--.$ / 1--*%'0" 1--!"0 %1--)5)5 / 1-+-6. )& *"4"'! &")&)

1,"1-6"&$ 8--6+$#-)+'
$1-65%4" 1-!6' %1--#/". 1-+-!&. *"'%) %*"-6. -)+' / 1--)5)5 8--6+#-)+'  :

 1--*'-'/ 1-,"2" 1-0%(3 %1-%"7)"2% %1-!!"0. / 7,&.$" !"0$ 1"0*. 8--6+#-)+'  :
$$,-53$ 1"0*' 1-)+",$

&1--*'-'/ 1-6"2%3" 1-)-+, %*"65& *")-$! / 1--*%'0 8--6+#-)+'  :

 8--4. 7#%$6--% &(Bruce L. Hay, Robert N. Stavins & Richard H.K. Vietor eds., 2005)
 )35 '*?.--!'" (CSR) '1-#-23* )& *-*%'0 *"-%03' 1-06".) 1-/0--*.$ 1-#03 *"%"!.

&1-,#%6 1-06".
 Neil Gunningham, Corpor-te E74&ro7me7t-0 %e'po7'&1&0&ty; D-3 -76 t#e D&m&t' o)  13
 Vo0u7t-r&'m, &7 THE NEW CORPORATE ACCOUNTABILITY: CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY

 &AND THE LAW 476 (Doreen McBarnet, Aurora Voiculescu & Tom Campbell eds., 2007)
 *.("- )& "( *.2"# %$+,"*) *"%03 *"%#2$ &- -5 %'0.$ 8--4. "( $%#2$) 1--)"&#*%+$'
 )-+)& $%#2$$ &"( $+,"* )& *"-*,53$" *"'-"0.$ *3 $&-2#.$ %Global Compact 1'"3$
 $( %.3. )& "/-/'' #."+$ 1-/0-$ &)"&.) *"/0--*$ $5"*' *),!. 3-$& 1"&. $%0'6

&%"'-4$" %"7)"2%$ %-!/+$ %(2.$ /
 ")&.) %"3% &1-)!-.-5 *"%'0 8"25 %*")"#2 *".$(. *"%'0 '%!' 3!""# )0$ $&-2' -"6-&$  
 8"5/-0) -*'-'/$ %",-&$ )-'"$ 1-%!.$. !)0' &FRANCES CAIRNCROSS, GREEN, INC. (1995)

&-*"+.&. -,/5
 )&  )")5.  )+  $'"2*5  1-#-23*  )&  *-*'-'/$  *")$6*$$  %"3-*  &1&  %Gunningham  1+
 Sonia  ")&.)  %"3%  &*&'"2.  $-%"3-*5  3)  :3  %85)  1#"!  12  *"%,/'  +-,"$  1-40)
 Giosef!, Corpor-te I>>ou7t-1&0&ty; I>#&e4&7< F7ter7-0 Se0)M/o4er7-7>e "#rou<#
 $.5 $6". *%'0.$ &Su't-&7-1&0&ty %eport', 13 CORNELL J. L. & PUB. POL'Y 503 (2004)
 ;3" $-4)"2% %1--*)&..#3) 1-,"2 %1-+-!&. %1-65%4 1$-6-' %#-23*$ *3 1-+-6.$ *"0"5

&*-."3)#8-'$ $)-$!$
&13 &'$ )-+) %Gunningham  1,
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 $3&%$'$ *3 *"'-5%.$ 8$ %8$-6-' 1-%&!$ *5%+." %8--6+#-)+' )& $)3 *"4"'!
 '"%#-,#)+  )-'".$  %1-6"&$  8--6+$#-)+'  )&  *"-,-4  ;%4.  )&  "."-!  )&'  %')"+,)
 2%"0  $(  )#".  0"*-6  &*"-*'-'/$  *"&-%#$  ;/  *3)+$)"  $%'0$  )+  0"!-,$  !"#-$)
 %-!/+$ #-23*$ )& 1."!. *3 &-0.$)" !(0) -#5 "' &- 1)"3 %$( %.3. )& "-*"%7..

1-&1$-6-' 8-)."2$#-/0- *3" %*-0%(3$ $%'0$" %"7)"2%$
 1*"-%03 )& *"'5%".' *"+2"6$ *"-(5%. *"-2"/ $.5 $( !%,' "24"- $)3 1-%'# 05"6)
 *3" (1--.-6,$" 1--6"4-0$) *"0"5$ *3 2-46 $)-0* &1-#-23* )& *-%76")""$ *-*'-'/$
 :&.$'  &1-#-23*$  )&  1--%76")""$  1--*'-'/$  1$-+"4-'  )+  1-+-,&.$  !"&$  -)&5
 &*-*'-'/$  1*")$6*$  )+  1-+-,&.$  1--7,&.#%')$  1-6"626.$"  1-+4.3$  *3  %3*6
 3.& "3) $#"%" 853 *"3-4.$ $.5 #+ 8"0') $%7.' %*"!,/'" *"%"!-'' 1*0-- !%,$
 -"4.$ %#/$' #!.*.$ %3'$ !%,) 3"'. $""$* "( *%"!-' &*%--74. 3-$& -,5 ($!"%-
 )&  4+27#6&  $%#/$'  #!.*.$  $(  /  &)"&.$  )&  -6&$  "#"!#"!  )&  -"4%$  %#/$'"

&$'-'/$ *"5-3" -!/+$ %(2.$

 8--6+#-)+'  %&35  %)&.)  /  1-#2"6.  1-/%76-3  *"-$)  1-)"5-  "))$  1-.%"2$  *&")&)  1-
 &:5) "#26*- *"-6.$ -)+' ")-3" $'-'/$ *"5-3 1"0*' *"+!&$$ *)#2$) ")+,- 1--*%'0
 *"-",4$ *")+"*$ *035 WBCSD#$ -5./.' +-,". #-23*$ )& ')"+,) $3&%$'$ !"(-0
www.  *'"*5'  &-26  %3.--!#*"6'  *"-2")"!3  *"5%+.'  1-'3&.  "+-!&-&  1-#-23*)

&wbcsd.org/plugins/DocSearch/details.asp?type=DocDet&ObjectId=MjY1Nzk
 *".%-,  8""5)  %*"-'  $'"7$  :%#$  -$.  $)3&)  $6+.  *6*"6  ')"+,)  $3&%$'$  *--%"3-*  
 *-)-), $,-53" *"-7,&. *"-4!6/ %Elhauge )& "*&-2) &%*"- $'"7 *-*'-'/ *")$6*$)
 85)" %-# 8-3 $#') *-)5)5 $6""5$' 12 &*"-"4% *"-")-+, *"66/. 12 8$" %*"!,/. 86-3
 )&  *"-6-#."  *"-)5)5  *"-4!6/  %*-7,&.  $-4!6/  )&  '")-&  3-$  %*"-'  $'"7$  $6""5$$
 Einer R. Elhauge, Corpor-te N-7-<er'J @per-t&o7-0 ""3% &*"-*%'0" *"-%/". *"-4!6/
 D&'>ret&o7 to S->r&!>e Corpor-te 2ro!t' &7 t#e 2u10&> F7tere't, &7 ENVIRONMENTAL

 PROTECTION AND THE SOCIAL RESPONSIBILITY OF FIRMS: PERSPECTIVES FROM LAW,
 ECONOMICS, AND BUSINESS 13 (Bruce L. Hay, Robert N. Stavins & Richard H.K. Vietor

&eds., 2005)
 *-%(2. *-*'-'/ *"-6-#. *%-4- )& $+,"* )+ 12 +-'4. %13 &'$ )-+) %Gunningham  
 )'"/$ %$'% *-*'-'/ $+,&$ )+' %(2.' %'"#. 1-'% 1-%!.' &1)& -6%4- ;6+) *,*"&.$
 ")"5  %(2.$  )&  $)"+,  *&%#6"  %1-)!-.-5$  *--&+*  8"25  %:".6  -*'-'/"  -%"'-4  -".-#.
 86"2*$)  %0"*-,  *"-"6.#($)  $&-2  %&,3)  -#5  %')"+,)  *-'-7!)"!  $3&%$' *2&$  1&)
 Responsible *-65"* 3-$ :5) $.2"# &*-'"-0 *-.#*" 8".3 -/0- *"6')" $&!"6 $-4)"2%.
 ;6+' 12 &+05. *6&' "#"$' )3,"' 8"/3 %03) 1-)!-.-5$ *--&+* -#-#)+ $4."3& %Care
 International Council of Metals and / 3.--!#%' 0"*-,) *-%(2. *-65"* $)+,"$ $--%5$

&www.icmm.com *'"*5' $&-26 %Mining Sustainable Development Framework
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!%#)1+&-&&!!%#%"#"$!!5%&-!+%!!-.!5#.#346!!0&4!!#-4'&!%&*&'!!&'
5#,#/(%!-4

 1-#-23* )& *-*'-'/$ *"-%03$ 3&"6' *"%,/$ *3 *"!-/+.$ *"-(5%.$ *")3&$ *03
 *3&$  3-$  8*-)5*&  %*"-!/+  *"%'0)  1%"2  $.  / *"%03  1-)-.'"  %+-6.$  *)3&  3-$
 &8$.  &%"#  !"0$&  $.)  %'+.  1--*'-'/  1-3&"6'  1-'3&.  +-!&$)"  )"+,)  %1-0""%
 1-3"%$  %1-)$6.  )&  *-%/".  *"'-"0.  1.""(  $)3&)  *"'"&*  $.5  3"4.)  8*-6  *"%,/'
 $%*"-  $'"7  *-)"$-6  *"5-3)  -"7-'"  -&-3$  #%"!%)  *-'"-0  $."%*  *-*'-'/  $'-&0'
 *"-65%4  *",#+$)  $.3*$  $'$7.).' *"+-2.$  *".("-  / 1-#'"+  )&  *-%/".  *"'-"0.
 1-#-23*)  *"%'"2"  *"5)"$  *",#+$  1-)2.$  *"-6.  -)+'  )&  16"4%)  $6+.  $'*"!"%-'
 8"-/-6  $1--'"-0  %"'-4#-/0-)"  $'"7  *-.#*)  $%-*0  $*-*'-'/"  *-*%'0  *"'-"0.  -)+'
 *"%03 *"-")+." *"/6!. +6.-$)" %$%-.0." *5)"$$ *-*'-'/$ $-4)"2%) &3%. :%+-$)
 $*%4"-  $%'0$&  1--*'-'/  1-+2,.  '!+  *"6"&  *"-")+."  1-!(6.  &&0  $$6..  *"%(26$
 )+ 12 *",0%.$ %*"-."-! *"65/ -6,. &&0$ 85" $*")+--*$" 1-'3&. *5-%4' 8"5/-0

&$'-'/$ '4.' *"%#%#-$$ 1+ %1-#-23*$ -&3%
 *"-*'-'/$  *"+,&$$  )&  %&!$'  1-!/+  )&  *"-%!-+  *"4"'!  +'%3  %-#2$)  8*-6

11"1$)&
$2-#" %"+-- %*"3)!0 8"25 %+'7#-'3&. )"4-6 )+ *//"'.$ $--&+*  &+

 %(2 %7,6 *"-&+* %$'-40" $--%5 8"25 %*-*"+.&. *-*'-'/ )2%#*+-'7 *)+' $--&+*  &,
$$--2%63" 7). %"4--

$-/66-,$ %(2.$  &-
&*-2")"!3 *"%--*" *-62%"3 *"3)!0 %82"$ %0/ 8"25 %$!"%- *?.(-  &.

 )&  *")-+,$  2"/)  13*$'  1-6*&.  *-%76")""  *-*'-'/  *"'-"0.  <".-3)  1-+-6.$
 1--*'-'/  1-+2,.  '!+  1-!(6.  &&0  %*")+--*$"  8"5/-0  %$-4)"2%  )+  $'"2*  "$%'0$
 $+,&$  *")+'  *"-&+*  )+  1-+-,&.$  1--%!-+$  1-+-6.$  1$  *-'"-0  *-.#*)  $%-*0"
 %;-!+ 8,"3' $)3 1-+-6.. +,&". -/66-,$ %(2.$ 12 *"6"%03$ 1-6&' &$)"#2 *-*'-'/
 #03 3-$ 1--*'-'/ 1--65%4 1-.+7) $--6, &1--*'-'/ 1-6"5-/. +'"6$ -!/+$ 8"5-/$ :%#
 1-+-6.$ 8-') 86-' %&!$" %$)3 *"60'$ &*-+-'%$ $4"'!$ )& *".("- /-/''& 1-+-6.$
 )& "."-/' "6-*"4).$) /-/' "&.&- %1-#-23*$ )& 1*")-+, -%"03. 1-#."+$ 1-6"&$

&%.3.$
 $.5  8--,3)  8*-6  $%'0'  *-*'-'/  *"-6-#.  <".-3)  1-6"&$  1-+-6.$  )+  //'*$'
 *-%76")"" *-*'-'/ *"-6-#. *"4.3.$ $)3' )0$ %*"%'0 )& )"$-6 *"6"62/" 1-/",-7

 &'$ )-+) %Bernard 85" $.0 &'$ )-+) %Portney $13 &'$ )-+) %CAIRNCROSS %)&.) %"3%  1.
 $.5 #+" %-)5)5 3"$ $)3 *")"+,) +-6.$ 13 $)3&' '0%6 !"/-+ 1--! :5 )+ ;/"6 &++

&:&.$' 7%",-& -,5 %'!"%- *"-$) 1)*&.'
cmsdata. *'"*5' &-26 %,335 *6&) (IUCN) 1'"3$ )& +'7$ *%-.& 8"2%3 )& 0"#' "3%  11

&iucn.org/downloads/!nal_bbp_ar_2008___web.pdf
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 12&!"0  -,#)+  &%#6'  *"!,*/.$  *"%'0'  $)5"  %0""%  '-6$)  $-",4  $6-3  "(  %&35  12
 8."-! *3" 1-#-23*$ )& 1*)"+,' *-76%$6-3$ *?-6&$ *3 12 ;!&. 1-/",-7$ 8""2.
 "*%"* /-/'' *#."+$ $.9* / -6%#".$ #-23*) *"-)5)5" *"-*%'0 *"-)5* )& -6.(#"'$
 -"7-' -#-) $3' %-)3%&-$ $%&!$' %"( *?-6& &1#"!$ !)0' $'0%$' $%3"* %&3 %8)3 )&
 12 *+'#$' :3 $-0""% *3&$) )"+,) $%'0$ *-)5*' !/"+$ %*"%'0$ !"0) ++ ;-+/'

&'%"'-4$ )& "6--6+' *3 )"!&) *"%&,3'
 %1-6"&$  1-+-6.$  *3  $&+.)  *')&.  )-+)  $%5("$&  ')"+,)  $3&%$'$  *--%"3-*
 8)$) %1"!. )5. &1-#-23* )& *-%76")""$ *"'-"0.$ *+,"*) -#..#'% %'/$ $+-4."
 %#/'  3!""#  "3)  %1-#-23*  )&  *-*'-'/$  1*")$6*$)  1-6"&$  1-+-6.$  -'2)  7"%-,

"1-"/.
 $4".-3) 1-+-6.$ #03 3"$ %:5' 1")2$ -)5)5$ 8"%*-$ )+ %&%*)& 4+634 %"7+#
 "*"-6-#. )+ *-%"'-4 *%"!-' )& $."-! 3"$ :5) (%($ *03 3) 14&*-*'-'/ *"-6-#. )&
 $34. +055 *6&' "'/7#)6"#!.' 8"(.$ *&% 1+ %)&.) %$%! :5 &#-23*$ )& *-05"6$
 )&'  %$'-'/  -6"2%3  )&  <%.6  8--,.!  *%2/.'  *%"!-'  -4-0)  $%7.  $.4+  *3  $%'0$
 &.*&$'$  *"'%*)  )./  /  ;7"&$  1-!/+$  :)$.'  1-%4"-.$  *)"/,$"  *"(-%3$  -"'-%
 $'-'/$  *62$)  8%!$  1+  #0-"  %-"6-&)  %'&.$  *3  $)4-6  $%'0$  15&*4.&".$  '!"%("
 &".-&)"  *)"/,$  *"-".5  **0,$)  *-65"*  $.&--  (Environmental Defense Fund)

&1-%(0".. $(-%3 -%."0'
 &.*&$) *"'%.$ *"-.)"+ *"%'0 &&. *03 3-$ '$)"!#$!"!' *%'0 %$."# 8,"3'
 *-!/+  *"-%03  *')&.$  10*,*"&.  *-%76")""  *-65"*  ".(-  %&3  8$-!/+  1&)  1-.'
 :5'  $.&3"$  $%'0$&  %03)  %*3(  &1-.$  *"%"!.'  &".-&'  8"5/-0)  *3%"!"  *-*'-'/

23&*"-."!.$ *"%3'$ *3 %*-#*'-3&' 1-&'--." 1-. *"%"!. 1-.$(. "#"$' $-)+,.&

 ASSIM PRAKASH, GREENING THE FIRM: THE POLITICS OF CORPORATE ENVIRONMENTALISM  12
 *"-4$ ;/ )+. *"-6-#. "*-*'-'/ *"-6-#. )& 1-6"& 1-2"/ $+'%3 %-#2. &!%A &(2000)
 *"-4$  ;/  )+.  *"-6-#.  $$%'0$  )&  0""%$  *3&$  -#+-  *3  $)-#2.  ;3  "3  *.3"*  %&3
 %&3" (*"-4$ ;/) !"0$ *"&-%# *3 *.3"*& *"-6-#. $1-0""%$ *3&$ -#+- )+ $6"+ $6-3&
 :3 (*"-4$ ;/) !"0$ *"&-%# *3 *.3"*& *-*'-'/ *"-6-#." $1-0""%$ *3&$ -#+-' *#."+
 )-+) %Reinhardt -#-#)+ 3'".) 1$26-6"2 :%+& %!0.' &1-0""%$ *3&$ -#+-' *#."+ $6-3
 true) '1-6-.3.'$ "*"%'0 '%!' -*'-'/ )"$-6 *"6"62/ )& *"-%"27! +'%3 "%3"* (.0 &'$
 1-&"+$  %1--*'-'/  1-27%7/3  $1--5%+  1--*'-'/  1-+-6..  %!-+'  1-)+",$  %(believers
 13*$' 1-)+",$ %(committed compliers) 1-6*--4 $-*'-'/$ 3&"6' -27%7/3 -!/+ &".-&
 *.-3. $'-'/) 1-'-"0.$ %(reluctant compliers) 10%"5#)+' 1-6*--4" $#')' *"-4$ ;/)

&#')' &6"+$
&1+ &'$ )-+) %Giosef!  14

&13 &'$ )-+) %CAIRNCROSS  15
&www.unglobalcompact.org/NewsandEvents/news_archives/2007_07_05e.html  10

 www.iht.com/articles/2006/08/07/business/soda.php; www.indiaresource.org/news/  23
&2006/2009.html
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 %&35 "*%"!-' %%"+) $-"&+ *-.#*$ %",-& )& 1-.+7. *-%76")"" *-*'-'/ *")-+,
 %'$!"%-' *-.#* %"4-) !% $#+"6" %1--*-.3 1--*'-'/ 1-%",-& $"?). $6-3 "(5 *")-+,

&"Greenwash"#5 /,*-$) $-"&+ 3-$
 *"-6-#. &-!/+$ %(2.' *-*'-'/ *-65"* <".-3) %"%' +-6. 3"$ 0+*$#6* !"58+)
 $'"0'  *3&"6  1-%03  +'7#-'3&.'"  $--2%63'  %1-.'  8"5/-0  )+  *//"'.$  *-*'-'/
 *%'0)  Stony!eld  )'56.  %2%'&%-$  -%2  %$.2"#)  &$%'0)  *-)5)5  *)+"*"  8"5/-0  12
 -6"5/0 &".-& 8"25 %$!"%- *"-6-#. <".-3 #4-5 %-'/$ %(*-%'$#*"4%3' $)"#2 1-7%"2"-
 %2%'&%-$  %."3  %"(  :%#'  &$%'0)  1-0""%  $&+.)  '-6$)  )"5-  %%?(0B."  1-.'"  $--2%63'
 *")"+,  +"4-'.  :/06&  ;/5$  2+&$)#"2  *6-0'.  1)"+'  $2"/.  *-&-)&)  "*%'0  $5,$6
 1+ &$%'0' *",/"6 *"+!&$) $&#!"$& *-7%, 8"5-/ 8"$ 8%! 8-+. "-%'#) $""-$ $)3
 *"-6-#.' *"+!&$ *03 3)" %$7"&, $5 $6-3 '4.$ *6".* %:&.$' $3%6& -,5 %*3(
 0""7'  8-+)  *"3%6&  $)35  3)  *"0,)  %*"-)5)5  *")+"*  0%5$'  *"'-6.  86-3  *-*'-'/

&'"%!$
 1-#'"+$ )& 1*"'-"0. 8-') *-*'-'/ *"-6-#. 8-' -'"-0 %&! 1--!& $6'"*) -"7-'
 "-%'# *3 %)&.) %"3% &)3%&-' 12 $6"%03) *"3%) 8*-6 $%'0$ )& 1--)5)5$ $-+"4-'"
 $+!&$$ -5 3-$ $5%+$$' "'!"%- 8--6'' *--6'' $+-!&$ %&3 %'!3#"!' *%'0 )'56. )&
 &*+5  %'5  *"34"*  1-3"%  "6063  )'3  %1-6&  &.0  #+  &")&  :"*'  %(0"*  !"%-$  8--6''
 *"."# *"5%+$ 2,'&$#26 3)" $'-'/$ 1+ *#'"+ $%'0$" %%*"- 1--""-7!"#"%, 1-#'"+$

2-&$,-0' $-#%&.) '!"%- 8--6'' $*6'& %')76-3' *%'0 12 $+-.&$
 '4.'  *"%#%#-$$  1+  %*"6"%03$  1-6&'  /  +'81  !"5+8  0/  $"&  +4*+*8&  !"5+8&
 1$  1--*'-'/$  1-6"5-/$  -5  $6'$$  *%'"2&  $."#  %<%3$#%"#5  )&  1--+'7$  1-'3&.$
 1-#-23*$  )&  1*)"5-  )+  12  -."-!  1"-3  $""$.  $'-'/$  '4.  -5"  %1--!/+  1-6"5-/  12
 3-&6 %Björn Stigson )& "-%'#' 3"4.) 8*-6 :5) -"7-' &$76),$ )+ 1--!*$) :-&.$)

"WBCSD

"Business simply cannot function if ecosystems and the services they 
deliver — like water, biodiversity, food, !bre and climate regulation — are 
degraded or out of balance."2.

 *-*%'0$ *&%$ 1+7. %,331 %'.'"6' %#%",67/ *7-/%'-6"3' :%+6& /65' "%.36 1-%'#$  2+
www.gsb.stanford.edu/news/ "3% &-6& %3"* -%2"'." 1-76#"7/. *'5%".$ %Net Impact

&headlines/2005netimpact_hirshberg.shtml
 *!/"+$ %,4&2&,335 9%$& ,%'%$6 &3 '!"%- 1-.)4.' 8".")"/ "#-+ )& "*'*5 *3 "3%  2,

&'!3#"!' *%'0 )& *-*'-'/$ $*"-6-#.'
www3.intel.com/cd/corporate/europe/emea/heb/intel/  /  )3%&-'  ')76-3'  %*3  "3%  2-

&social_responsibility/225800.htm
 www.wbcsd.org/DocRoot/Ejk5KCJOlkVkRngCksWD/Business and Ecosystems_ "3%  2.

&211106_!nal.pdf
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 <+$& %03) !%' $-,)& *%5". *-63-#6-3 $3"'6) -6%#". -"7-' 1-""$. $)3 1-%'#
 (3 !% / $50' $)+- 8"%03$ 2#$& %03)" 1$"(- 1-)06$ 8"%03& %03) %*%5-- 8"%03$

&';/5 )"53) %&,3#-3 -5 1#3$#-6' "6-'- -)"3
 21&1-6& :%"3) $%4 $*--$ +'7$#-'3&. )& *")+"*$ )3 -!/+$ %(2.$ )& "*"/0--*$
 8"*-. %8.0, +"'-! 8"25 %%+-$ )& *"-*'-'/$ *")+"*$. $.)+*$ %)&.) %<+$ *--&+*
 &1-0.4"  1--0#-)+'  )&  1-6-.  8""2.)  )"#-2#*-'  "*"-$"  *-)'")2$  *"..0*$$  *+,"*
 $)3  *"5%+.  %&35  !%  -76"")%  $&+6  *"-+'7  *"5%+.'  $+-2,$  %-0.  %%+4$  $'%.)
 %*"%+- 3"%-'. $34"*5 +005 *6&' "-*"#2 )+ $)+ 8-/' $4 263-$ 823 %$.2"#) &*"/%"!
 8"/3$ -!(6 &$--%", +!%! 8#'"3)" 1-'% 1-&63 )& 1*-' "3 1$--0 8#'"3) ".%2 *",4$$"
 +, $*")+& %"+--) 1"%-0#*-65"* $.&"- "-*"'!+' !% :3 %%)"# #%3-)-. -3#' "5%+"$

&%)"# #%3-)-.
 +2 8-'& 0""7' *"+6 1#3) *"-2")"!3$ *"5%+.$ )& -)5)5$ 8--""& -'2) *"5%+$$
 *")46.  *"%'0  &")"5  -.)"+$  %4"*$  )+  1-)"+$  1-5%+  / 22$6&)  %)"#  8"-)-%7  1.#)
 8$"  (-762  8""2.)  %1-'-/)  %1-'40.)  %8"(.)  %"!.5)  %-&-  8,"3'  8$  $)3  +'7#-'3&.
 %*")&..  12#".5  %*"%'0  $6-2'&  $'-/$  &($)'"$)  "3  8"6-4)  1-.  8"25)  ;-!+  8,"3'
 )& 1*)-(3) *"+#".$ *%'"2 1"-5 &1-6(3.' -"7-' 8$) 8-3& 3-$ $)3 *")+"*. *".)+*.
 *"%#%#-$$& $#'"+)" %*"%'0 )& 8*"-0""% 8-') $'-'/' $+-2, 8-'& %&!) %+'7$#-'3&.
 *"6'"* 24&*"%'0 )& 8*"-0""%)" 8."-!) %-&- 8"5-/ $""$. *"-+'7 *"5%+. )& 8'4.'

25&-!/+$ %(2.$ )& "*")-+,' 12 $'-'/$ )+ 1"-3$ *3 $.-6,.$ *"-6-#. *"##"+. $)3
 $)35  %!-+'  %*"'%  *"%'0  20"*-)'")2$  *"..0*$$  3&"6'  12  1-.--!  $)3  1-%&!
 *"65/) 85" %*"- $%-.0. $-4)"2%) *","&0 %$..0#-(2 )& *"7-),' $5"%5 8*")-+,&
 *"'!+' 7,6 0"#-! *"#/3) *".%26& $)3 *.2"#) 1-%-&- 1-!(6 "-(-,$ %"&-.' 1-!(6)"
 +1- )& 1*3-%! $0.4 $( +!% )+ &(0"7-'$ 1"0*' %)&.)) 1-,-!+ 1-!(6" (1-6!-%"$

43&*-)'")2$ *"..0*$) +2"6' )"+,) %Fortune 500#) 1-5--& 1!)0& %!6+#-#-23*

 Amory B. Lovins, L. Hunter Lovins & Paul Hawken, I %o-6 N-p )or 8-tur-0  21
 C-p&t-0&'m, &7 HARVARD BUSINESS REVIEW ON BUSINESS AND THE ENVIRONMENT 1 (Harvard

&Business School Press ed., 2000)
WBCSD, Do&7< 5u'&7e'' 3&t# t#e Por06 (2007), -4-&0-10e -t www.  ":./.$  :"*.  22

&wbcsd.org/DocRoot/SOQOvwEgnxPt4Xswc046/Bizwithworld_LR.pdf
 World Business Council for Sustainable Development, Meridian Institute & World  24
 Resources Institute, /u&6e0&7e' )or F6e7t&)y&7< 5u'&7e'' %&'k' -76 @pportu7&t&e'
doc.abhatoo.net.ma/doc/IMG/  Ir&'&7< )rom E>o'y'tem C#-7<e (2008), -4-&0-10e -t

&pdf/guidlines_identifying_business_risks_echosyst_change.pdf
&1&  25

 Investor Network on Climate Risk, P#y C0&m-te C#-7<e &' -7 F''ue )or F74e'tor'  20
&-4-&0-10e -t www.incr.com/NETCOMMUNITY/page.aspx?pid=253&scrid=198

www.unglobalcompact.org/docs/issues_doc/Environment/CLIMATESTATEMENT_  43
 1-+-!&.  *24--.$  $-4-)3"!  /  CERES  3-$  $."#  $.("-  &revised_postsummit.pdf
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 1-!(6) *-)-)&$ 8*."%* 8-2' -7,&.$ %"&-.' 12 1-6"5-/) *",&06 *"'% *"%'0
 *%2/.' *"66"2*$' 1-'3&. +-!&$) *"&%#6" %*-)'")2$ *"..0*$) $( ))5'" %1--*'-'/
 1--!/+ 1-6"5-/) 1--*'-'/$ 1-6"5-/$ *3 %&"!$ ;/"6 -(5%. 8, 4+&1--7,&.$ 1-5-)$$

&:&.$' $'0%$' 8"#6 $'& %8".-.$ *"-6-#.' +2"6
 *"2$6*$  %-'/.$  ;/"6  1%"25  %$%'0$  :"*'  *"7)0$  *)'!  -5-)$*'  *"#!.*$$
 $!-7'4.%,$ 1"0*. *")"#2 *"%'0 -*& '%!' :%+6& %!0.' $60'6 %1-#-23* )& *-*'-'/
 1-.%"2)& 3-$ $( %!0.. *"#.)6$ *"6!/.$ *03 4,&Baxter#" Eli Lilly / *-%'$#*"4%3'
 1*+,&$ :3 %*"-*'-'/ *"-65"* <".-3 )+ $'"&0 $+,&$ &- %$-4)"2% *.2"# %1--6"4-0
 1--.-6, *"7)0$ *)'! -5-)$* )& 1*"'-&0 *3 &-2#. %!"0$ &*+%5. "3 $#-0- $6-3
 %$.%-,' *"7)0$$ *)'! -5%# %8"2%3$ :"*' $)-'". *?2-$6. )& $."-! %8"2%3$ :"*'
 $%'0$& '-3%&3'$" %$-#26*. 8-') *-*'-'/$ *-65"*$ -5."* 8-' -2%#B.$ *"0"5$ 8(3.

&*-*'-'/$ *-65"*$ )& $-5."*)" $-)-'".) *6*"6
 )-'".  *-*'-'/  *"-6-#.  <".-3  %&35  %-6""-5#"#  3"$  1-'%  1-%!.'  1-%'#$  %#/
 1-6.6$ 1-#-23* '%!' 4-*-%'$#*"4%3' $&+6& %!0. %:5 &$%'0' -.-6, -#/". -"6-&)
 )",-7) %-5' -)$6. 1%"2 $6?. 16"2%3' -5 "6--4 1-'-&.$. 136#5& $)+$ S&P 500 1+

4.&1--*'-'/ 1-3&"6'
 <".-3'  -(5%.  +-6.5  /,*-$)  -"&+  "&'"%+  4",5%-"  (#  &+4","-%(  &,16  !46
 3&"6 )& "*"'5%"." "-*")'2. )+ *#.). *"3-4.$ 1)"3 &1-#-23* )& *-*'-'/ *"-6-#.
 %$'-'/$ *"5-3 3&"6 )+ %+$ 0-&$ *"%.) -5 $)"+ *"6"%03$ 1-6&' "&+6& 1-%!/. &$(
 '7<-'-)!6-'  *%'0  $5%+&  %!/'  %)&.)  %:5  &)"#2  "6-3  '1-!"%-'$  1-65%4$  ;!-$
 !%" %*-*'-'/ *-65%4 *"'-"0. -)+' 1$ 1-65%4$. +,6 !% -5 %%'*$ 41*-%'$#*"4%3'

 8-'  %&!$  3&"6'  0"#  $6-5$  %&3  %*-%'$#*"4%3'  1--*'-'/  1-6"2%3"  *"6%!  %1--#/".
&www.ceres.org/Page.aspx?pid=415 / 8"2%3$ %*3' "3% &8"$$ !"& 8-') 1-)!3$ --"6-&

&20 &'$ )-+) %Investor Network on Climate Risk  4+
&12 &'$ )-+) %PRAKASH  4,

&www.ceosustainabilitysummit.com/CEODocs/985187/CDP5_SP500_Report.pdf  4-
 *-%"'-4$ *"-%03) *"0*,.$ / $!-*3 *"-65"*" -'-7%276-3 -#-23* )&..' 8,&!"' -)+ "3%  4.
 %"2.)3#8$5 )3,%) ($%#+* 4+%"*+- 4"+%)$ %,/' 1/%,*$) -",4) '-!/+$ #-23*$ )&
www.amrresearch.com/  "3%)  14+*."  :)"$  $(  #-!,*&  $#'"+$  14+.  &((,3++  %:%"+

 "-*"+,&$)  %"&!$  )5'  *"-%03$  )76  (5%*-  "'  %(Content/View.aspx?pmillid=20762
 )5' 7+.5 *+2"6$ %1-#-23*$. 1-'% '%!' $'"&0 $%&.' %'"#. &#-23*$ )& *"-*'-'/$
 !)0  ")  &-"  %)'56.$  )43  3).  -"'-2  )'!.  $(  #-!,*#)+'  &$%'0$  )&  *")-+,$  -."0*
 Claudia H. Deutsch,  ""3%  &*",/"6  *"/65$  %"4--'"  $%'0$  )&  $*-.#*  '"4-+'  '"&0
 Comp-7&e' /&4&7< /ree7 -7 @)!>e, N.Y. TIMES BUSINESS, Jul. 3, 2007, -4-&0-10e -t
nytimes.com/2007/07/03/business/03sustain.html?_r=1&n=Top%2FNews%2FScie
 www.greenbiz.com/podcast/  12  "3%  &nce%2FTopics%2Fenvironment&oref=slogin

&2008/04/14/sustainability–execs–moving–ladder
&4&+&,335 9%$& ,%'%$6–&3 '*"!"%- *"-"6.#($' %#-! *3-) )43 3'".  41
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 +16#" %1--*'-'/ 1-%4". 1+,) 1+,. 1-&5"% +06 &8""-5' 1-#+4 1-&"+ 1-,/"6 ,16
 ))5 1-6--6+*. 16-3 1-65%4$. ,06 &1-)+", %&3. %*"- 1-%'#.5 1.4+ )+ 1-%-$4.
 16-$ 1-65%4$ 8-'. ++6 -5 $)2*$ ,334 *6&. '%/6,/ #63 /!%.' )& %!/' &3&"6'
 -56 %)!" 7"&, %'#$ #"+ )5 *-*'-'/ $5-%4 *"-6-#.) 1-'-"0. ,46 %'1-!"#3 1-!"%-'
 )3%&-' 42&*"!"%- *"-2"/' ))5 1-6--6+*. 16-3 ,.6#" %+-,&$) 1*)"5-' !,/ 1-)-7.
 )3%&-' 1-65%4$. #')' 46#5 -5 34.6 TGI44 )& %!/' / :,$) $%*"- '"7 "6-3 '4.$
 1-)2%$ "4.3- 3) --6 %'% <.3. "+-!&- 3) :3 3&"6' 1-5."* ,26 %$-2")"!3) 1-'-"0.
 16-3 46#" %3&"6$ -,)5 1-6!,/ ,46 %1%"'+' ;/". :%+ 1$) $-$- 3) 13 1--*'-'/
 *%4"- *-)'")2$ *"..0*$$ *+,"* %*3( 1+ 45&*-*'-'/$ 1)"+$#*/-,*' ))5 1-%-5.
 1*,#+$' %%*-$ 8-' %-"7-' -#-) 3' %&3 %!"&$ *",#+$'" 1-65%4$ )& 1.+7' -"6-&

40&$--2%63 -5/"0 1-%4". )&
 *"-6-#. <".-3) 1-6"&$ 1-+-6.' 8"-#$ *%2/.' ?0,6"$& — "'"%+ 4"+&( 0(4#6"
 %853  &#'56  1"!.  */,"*  -)5)5$  +-6.$  )&  "6"'6  -'2)  $)3&$  %*-%76")""  *-*'-'/
 1-+"4-'  8-')  *%'2".  *-*'-'/  *"'-"0.  8-'  -'"-0  %&!  )+  1-+-'4.  1-6"&  1-%!0.
 %$%'0 )& -)5)5$ $'4.) 1-'% 1-%-'/. 1-6*&. &-& %03. 1)"3 &%*"- 1-'"7 1--/66-,
 1-+"4-'$ %",-&) 1%"2$ *"-$) $)"5- *-*'-'/ *"'-"0. &%-'/.$ 1%"2$ *3 ##"') $&!

53&*-0""%" $3-%' $%'0) ;/"6 %"7!-#6-3 *""$) $)"5- 3-$ $#-. $*"3' :3 %1--/66-,$
/ -5 8+"7" 15/. Harvard Business School#' :%+6& %!0.

"Fifty !ve studies found a positive correlation between better !nancial 
performance and better social performance..."5+

 1-+"4-' 1+ 1-#-23* -5 +'"! Goldman Sachs *"+!&$$#*-' -#-#)+ :%+6& %!0.
 ##.  )".  )3  ,16  )&  $3"&*  (,331  7/"2"3'  )0$)  $!-#'$  *,"!*'  "2-&$  '1-!"%-'

&,.&+&,335 9%$& ,%'%$6–&3 '$( *3 %"5.) $&! 8*-%/". *"65%4' "3%  42
–&3 '$'-'/) 1--*"#-#- 1-%4". %"'+' %*"- 1)&) 85". %"'-4$. 4&-6#5 !%' *%'# -#+  44

&2&1&,335 9%$& ,%'%$6
 %-#2$) 8*-6 -*. ))5 %"%' 3)& %03. %%*"- $'%$ *"&!" *"-#"/- *")3& %%"+. $( 3&"6  45
 1-5%"4 "63& 1-%4".$ '"%" %$'-'/) 1-.%"*& 1-7+. 1-%4". !% &- 85& %'!"%-'5 %4".
 $. 1-'% 1-%!.'& $#'"+$. +'"6 %03 -*-.3 -&"! &*%03 "3 "(5 $#-.' $'-'/) 1-!-(.
 $( 3&"6' 8"-#) &"' &".-&$ 8,"3 3)3 %".4+ %4".$ "6-3 -*'-'/$ !(6$ *#-. *3 +'"!&

&+52/+5. 7.+' %13 &'$ )-+) %CAIRNCROSS "3% (Ecolabelling)
 -%4". 8"25 %$'-'/) 1--*"#-#- 1-%4".' *"6--6+*$' 1"4+ )"#-2 $*$-( '!-%7!)3 )%672'  40

&#"+" $'-'/) *"-*"#-#- *"-2")"657' 1-+"6. %0"%#*"6-'%"7 %$--2%63 -5/"0 ).&0
&.0 &'$ )-+) %Reinhardt $.0 &'$ )-+) %Portney  53

 LYNN S. PAINE, VALUE SHIFT: WHY COMPANIES MUST MERGE SOCIAL AND FINANCIAL  5+
&IMPERATIVES TO ACHIEVE SUPERIOR PERFORMANCE 53 (2003)
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 %*"-  1-'"7  1--!/+  1-+"4-'  "-$  "))$  1-#-23*$.  4,6#)  5,&(MSCI)  %0'6&  $3""&$
5-&;6+ "*"3. 1-%03 1-#-23*) %&3.

 -5  5.#%3""%$  *7-/%'-6"3'  )&..)  %,/$#*-'.  *"%!"0  #.4  *"6+"7  ;/"6  %!0.'
 )& 8-7-6".$ )+ +-,&.$ 51%1-6"& 1-#-23* -,)5 %"'-4$ )& %5-6 8".3 %/"0 1--! ))55
 *"%'0$ )+ %*"%!"0$ *&-2) &*"-6.$ -)+' )& 1$-0""% )+" -/66-,$ "5%+ )+ %#-23*$
 -&0".#-*)' /56 *&.&.$ %*-#-23*#*-*%'0 *"-%03 *"+4.3' 8".3$ %/"0 )+ '-2$)

52&$( 3&"6' '"&0
 (Porter) %7%", 7,"%,) %!-+' *"%,/' */0"-. '!"%- *"-$) 1)*&.' $-,)& $&-2$
 1-'3&. ("'(') -"7-' 1$ $'-'/) 1-%."0 *7-)," 1"$-( %"*&-2) 54&#%3""%$ *7-/%'-6"3.
 *"7-&  1"&--)  1-4-%.*  %"4-)  $)"5-  $6"56  *-*'-'/  $-4)"2%  :5-,)"  %*")-+-  %/"0)"
 %4".$ *"5-3 *3 %$*"6&#0 *3 %$*")-+- *3 "%-'2-" $%'0) *"-")+$ *3 "*-0,- %&3
 8,- *.2"# %$!(0 *-*'-'/ $-4)"2% 8$' &-& *"6-#. %$-3%) &$)& *"-*"%0*$ *3" $)&
 )& $( )+ $)"+ 8$)& *"%0*$ %&"5" %%-$. $0-.4 '4!" $"'2 2')* *")+' 8$ %$-6.%2"

55&*-%'$#*"4%3 *.2"# %$5".6 $6-!* 1+ *"6-#.
 %$-4)"2%' 1+7$ $. %1-%'#$ -6, 1$ :5 853 13 "*-*%"!-' $)3& *%%"+. "( $,!&$
 *"-65"* <".-3) +-6.$ 0"5$ 3)-.. "-$- !"&$ *"0"5 -(3 %'!"%- *"-$) 1)*&.' 13 -%$&
 $)3&) %*-!/+ 7'.#*#"!6. -5 $3%6 &*'5%". *.3$ -5 '-&$) 8*-6 :5 )+ &*"-*'-'/
 1&--) 1)*&. $-$- 8$'& *"'-/6 "65*-- 50&*-+.&.##0 $'"&* 8-3 !"%- *"-$) 1)*&. 13

&www.globalcompact.org/docs/summit2007/gs_esg_embargoed_until030707pdf.pdf  5,
 *5*.  %*"3!&.  %8"(.  %$--%5  %$--2%63  /  1-6"&  1-,6+  $&-&'  1-#-23*  !#'  %!0.$  5-

&-#-23* )&.." (social) $%'0 %$'-'/ "1-3'$ 1-3&"6' #-23*$ -+"4-' *3 80'" / $-#."  
 IRA A. JACKSON & JANE NELSON, PROFITS WITH PRINCIPLES: SEVEN STRATEGIES FOR  5.

&DELIVERING VALUE WITH VALUES (2004)
 "...two–third of Americans think that corporations make good products "+0 7.+' %1&  51
 and compete well in the global economy, but only one–third feel that large corporations

&have ethical business practices..."
 *-!/+ $-27%7/3 <.-3 %&3 %8"7/"' !6' *3 $.2"#5 *"3-'. *"%!"0$ &+4, 7.+' %1&  52
 *"6&  *-&3%'  %)"#  -#.  *"0,.  $)+  !6'$  )&  $-6.$  %-0.  &1--*%'0  1-3&"6  *'%+.$

&8,"/' %)"# ++5#) 1-+&*$
 *-%'$#*"4%3'  #%3""%$  *7-/%'-6"3'  1-!/+  )$6B.)  %"/,"%,  3"$  Michael E. Porter  54
 &'$ )-+) %Porter & Van der Linde %)&.) %"3% &"( $&-2 24--.5 1-6"& *"%"!.' 77"4.$

&+0, 7.+' %13 &'$ )-+) %CAIRNCROSS #"+ "3% &+-
 *--&+* )& $.2"#$ *3 (+- &'$ )-+) %Porter & Linde) %7%", 3-'. "-%'#) 8-5".-*5  55
 -'2#)+  %"2/  )2+.'  )"#-2  *7-&)  $%'+  *-*'-'/  $-4)"2%.  $34"*5&  %#6)"$'  1-0%,$
 1"4+ 8"5/-0 1+ #0- -*'-'/$ 1"$-(' *-*"+.&. $*0,$ -#-) 3-'$& $. %1-!*"6. 1-+4.
 **0,$) 1-4.3.$ -5 34.6 1-/,#".$ 1-)2+.$ *--&+* '%!' :%+6& %!0.' &$--&+*)

&$-2")"657$ 1"0*' 1-%",-&$. 1-'%) ")-'"$& 1$ -*'-'/ 1"$-(
 David Vogel, @pportu7&t&e' )or -76 D&m&t-t&o7' o) Corpor-te $.0 &'$ )-+) %Reinhardt  50
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 *"3%$#*#"!6. $6"'6 $-$* 3) *-*'-'/$ $+!&$$ 8$'& *"'-/6 "-$-" %*-*'-'/ *-65"*
 *"-)5)5  *")+"*  0%5$'  *%4--.  $6-3  %#%#-.  $'-'/$  '4.&  $#'"+$  &3#-%2  *-!/+$
 1-%!.' 8*-6 "6-3 *"-*'-'/ *"+!&$ )& -)5)5$ )6"-4%$ &$*%(+) 1-4)06& -. *'"7)
 8-3 ))55& 12#$. 03%$+,"*) *",/"6 *"%-'/. *"-%"3-*' :%"4 &- 85)" %$05"$) 1-'%
 )&5  %4"6  :5"  %1*")-+,  )&  *"-6"4-0$  *"-")+$  *3  1-6,$)  -)5)5  <-%.*  1-#-23*)
 8-3 %*"-4$ ;/) %'+. 12 +-!&$)" %'!"%- *"-$) 1)*&.' 13& 3-$ *,/"6 $6+7 0+&!"&
 %"(55 *%'2". *-*'-'/" *-*%'0 *"-%03) -"7-' )35 $)3 *")"+,) /0--*$) !#4". $(

0,&*-*%'0$ *"-%03$ *.2. 1+ #-' #- *5)"$$ *-!/+ $7)0$ )& ;/"6 2"/ )35 3)3
 *)+"* 0%5$' &- *-*'-'/ *"-6-#. )& $4".-3) 13 $)3&) $%"%' $'"&* )& $%#+$
 *-#-23* *"-6-#. <".-3 -#-) 3-'$) ".4+)&5 -)5)5$ 8"+-7' -# 8-3 -5 #.). *-)5)5
 %",-&'"  !"&  -)&5  8"!-*'  #-!,*  &-  $-4)"2%)  12"  1-7%,)  12  %%".35  &*-*'-'/
 /  1-%".3$  1-6!0&$  *&")&)  -5  $3%6  :5-,)  0-&$'-'/$  *"5-3)  *-%"'-4$  *"+#".$
 -,5  %1-#-23*$  )&  1*"2$6*$  *6""5$'  #'56  1"!.  &-  / %"7)"2%$"  %"'-4$  %#-23*$

&')"+,) $3&%$'$ )& $-%"3-*$ *"+4.3' )-+) %'/"$&

7+&-&&!!%#%"#"$!!&%&-!+%!!4&6#6-!5##1346()"-!5#+&+/+6&!5#.86(!&)
,#/(%!!-4!%#)1

 %3*6 %*-%76")"" *-*'-'/ *"-6-#. <.3) 1-#-23* 1-+-6.$ 1-6"&$ *"0"5' "6#& %03)
 "$'-'/$ *"5-3 1"0*' -%76")"" 8,"3' 1-)$6*. 1$ 1*"+4.3'& 1--%!-+ 1-6"626. -6&

&-/66-,$ 1"0*' 1-6"& 1-6"626." %-%76")""$ -*'-'/$ 0""-#$

 E74&ro7me7t-0&'m, &7 ENVIRONMENTAL PROTECTION AND THE SOCIAL RESPONSIBILITY OF

 FIRMS: PERSPECTIVES FROM LAW, ECONOMICS, AND BUSINESS 197 (Bruce L. Hay, Robert
&N. Stavins & Richard H.K. Vietor eds., 2005)

&12 &'$ )-+) %PRAKASH  03
&.0 &'$ )-+) %Reinhardt  0+

 -*.  $)3&$  85)  $,-)0.  !"%-  *"-$)  1)*&.  13  7+.  *-67&,$  $)3&$  *3  &1&  "3%  0,
 &%#6) %'+. 1-'3&. +-!&$) <-%.* 1-#-23*) $-$- *"'-/6 ")-3' / !"%- *"-$) 1)*&.
 1-/0-$ %",-& "*-*'-'/ *"-6-#. )& $4".-3. *"-%&,3 *")+"* $.5 8--4. 7#%$6--% &!"0'
 $%.0$ 1+ %*"- $)! *"##".*$ %*"7)0$ -)'!. )". #-23*$ )& "0"5 *)#2$" *"-"&%$ 1+
 %8"5/-0  %$'-'/)  1--*"#-#-  1-%4".  %"'+'  %*"-  1)&)  %"'-4$  )&  *?6"56  %$-4)"2%'
 8"$ *5-&. %8"$) %*"- $'"7 $&-2 %1-&#0 1-!""&) $&-2 %%"4-- *"-")+ **0,$" *")+--*$

&8-7-6". %%*"- -*"5-3 -&"63
 Cass R. Sunstein, @7 t#e EQpre''&4e Ku7>t&o7 o) D-3, 144 U. PA. L. REV. ")&.) %"3%  0-

&2021 (1996)
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+%2,"("" +4*+*8 )""+3 ($)

 $""$. 3"$" %*"%'0 )& 1--*'-'/$ 8$-+"4-' %03 '!+.) 1-)5$ #03 3"$ -*'-'/$ 0""-#$
 *"*-3" $%'0$ *")$6*$' '"&0 '-5%. *",-!&' $3"%$ *-!/+ $/-,*) -"7-' 1-*-+)
 $'0% *&! %"'+' *"'-&0 &- 8"2%3 )& "*")-+,) %&3' +#-.) &$-*"6""5 *"6-4% )+ !(0
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 *"0"#  &:&.$'  %5("-&  %GRI#$  85"  Accountability 2000  %Global Compact  1'"3$
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 $#-.+ %1-*"%-&" 1-%4". %*)"/," 1-5,& %*"7-), %*-+'7$ 1*'-'/' 1-6-. 8""2. %1-.
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 The Emergency Planning and Community Right–to–Know Act, 42 0"5. 1!"$ %23.$  +33
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eetd.lbl.gov/  *'"*5'  &-26  0"#$  &%)"#  #%3-)-.  4+#)  1"5/$  0.4  ,331 *6&'"  %7+.5

&(+)"2+*& )"3& "8)$)) EMills/PUBS/PDF/ceres–insur_report.pdf
 1#"! 1-6& $.5 %'5 #".)) %&,3 $-$ $'-'/$ *"5-3) "( $--&+* )& $*."%* *"'-&0 *3  +31
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 1--*'-'/  1-)"!-&  )&  $-4%276-3  :"%+)  *"'-"0."  %3.--!#%'  0"*-,  )&  1--)"$-6$
 *3 1/%,) 1-!6') $4).$ 12 *))"5 $%$4$$ &*-3!6'$ *-!/+$ *")-+,$ -)"!-& 1+
 1-6".&" $3.5 "( $.("- )+ 1-."*0 1"-5 &$-*"5)&$ )+ 0""-# !-,$)" *-*'-'/$ 1*"-6-#.

+.3&1-!6'
 %1--/66-,$  8".-.$  -.%"2  1-7!"6&  *'5%".$  1-6"5-/$  *5%+$  *"%.)  %)3%&-'
 %03) %*3( 1+ +.+&1--*'-'/ 1-)"!-& &3%##'"5' ")!&6 3) %*-.)"+$ $.2.$ *"%.)"
 *3 %-'2$) "*%7.& :-)$' $)"+,#;"*-& )+ 7)0"$ +.,%1-!6'$ #4. *"3-%! "+.&6&
 1$-)3  ;&0-$)  1-)")+  1$&  1--*'-'/  1-6"5-/)  1--3!6'$  1-#-23*$  )&  1*"+#".
 1-!(6 1"%2) $)")+ 1*")-+,& 1-,"2 )& ($+!&$ )& :%#' "3 %-&-) 8".-.. $34"*5
 ++&2&,330  :-%3*'  "3&"6'  -*"+.&.  :)$.  $6"%03)  )0$  *3(  *"'!+'  +.-&1--*'-'/
 -"$-(& :5' %-5$) &%#6 -3!6'$ #-23*$' -5 +'"!$ 1-!6'$ )+ 0!,.$ )& %("0 1/%",
 %-3!6'$ #-23*' 1-6"5-/$ *5%+$ )& *"36 :-)$*. !)0 16$ -*'-'/$ 8"5-/$ *5%+$"
 %*-3!6'$  $4"'!'  1-6"5-/$  )")5.'  -*'-'/$  8"5-/)  $,-&0$  )"$-6  *+.7$)  )"+,)"
 $5%+$'  8"5-/$  *5%+$  '")-&)"  -3%&3  8*.  *+'  -*"$.  8"5-/  -"$-()  1-)$6  *"'%)

+..&'#.+"$& -3%&3$ *"5-3 )& *-*,"!*$
 &-."3)#8-'$ %"&-.$ 3"$ $'-'/$ *"5-3 )+ *+%5. $+,&$ 1-!6') &- "'& ;/"6 %"&-.
 &-/66-, -""-) *!6+$) -36*5 1--*'-'/ 1-7%#67/' $#-.+ '--0. %)&.) %-.)"+$ !6'$

 1$  8-3  1)"3  %1-!6'$  )&  *"6"07'$  -""&.  +%26  1")&*$&  3-$  %'#$  *"+.&.  &$%'0$
 )& 1-"6-, *")+' %'"#.& ') 1-&) '"&0 &)-+, 8,"3' 1/-5. ;/"6 ;/5 3-4"$) 1-5-%4
 $-"&+ 1"!-&$ 3&"6) *"/0--*$$#-3 &*.$"(.$ +!%!$ 1"!-&' 3)" %1-65"/.$ 1-%."0$
#7'/&*$ %*".$"(. *"+!%!' )",-7" +!%! 1"$-( *+-6. !"0 *+4$ )'!** 13 *"6*&$)

&www.knesset.gov.il/privatelaw/plaw_display.asp#' 8-.( %(+,5+9+59,) ,330
&www.unep!.org *'"*5' &-26 %UNEP Finance Initiative  +-5

&www.unep!.org/!leadmin/statements/!/!_statement_en.pdf  +-0
&"( $.-&%. 1-%#+6 1--)3%&-$ 1-!6'$ %$)3 *"%"& )& 8*'-*5 #+".) 8"56  +.3

 *#-.5 !% 1--."!. 1-7!-"%,' ")!&6 $)35 1-)"!-& %$&+.) &+-4 &'$ )-+) %$-%(+" *"62  +.+
&'$""&.$ *"6"%!+') 1-'-"0.$ 1-%( 1-!6' )& 1*"'%"+.

&heschel.org.il/thinkdo/node/23l  +.,
 &".-&$ *%'2$ ")3%&- !6'" 1-!6'$ #"2-3 )& $&#0 $.("-' :-)%3 %-.3 "3% 3&"6' 8"-+)  +.-
 :/(0().;1 '1--3!6' 1-#-23* )& $+!&$" 8".-. *")-+, *%2/.' 1--*'-'/ 1-)"!-&'

&www.economist.co.il/?CategoryID=1312&ArticleID=846 *'"*5' &-26 %+4&+,&,334
 :-%3*) #+ %&3) 1-6"&$ 1--3!6'$ 1-#-23*$ )& 1-6"-%"7!%-#$ )+ %%("0' %".3$ -,)  +..
www.bankisrael.gov.il/  "3%  &%("0'  %".3$  1"&--)  1-6.(#*"0")"  $#-.#*".3  -3&2&,3+3

&deptdata/pikuah/lett_sup/200921.pdf
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 1%"2$ $""$.$ -.)"+$ !6'$ )& +"%( / (International Finance Corporation) +.1IFC#$
 1-)"!-& )")5) +003 *6&' )0$ / *"0*,*.$ *"6-#.' -7%,$ %(2.) %*"-' )"#2$ $"").$
 )+" 1-7%#67/$ )& :".6$ ;%$ )+ *%"!-'. $34"*5 &")& *"3"")$$ *"-6-#.' 1--*'-'/
 $5%+6 %IFC#$ -#-#)+ 1-6."..$ 1-7!-"%,' %"'-4$ )& *%0"3.$" *.4."4.$ "*"'%"+.
 &%*"- *"%-.0. *"-*'-'/ *".%"6" $&#0 *"-6-#. ".&"- ,332 *6&'" %$-(-""% ,33- *6&'
 *"-,-4$ )+ *"6"+" %*-."3)#8-'$ $%-(' 1-,/"6 1-""). 1-.%"2 )+ *"+-,&. $)3 *".%"6

+.2&%"'-4$ ;"*-&" $'-'/$ *"5-3 1"0*' 8".-.$ -.%"2 #4. *"%'"2$

#%"#"$!#&+#4!-4!#)1+&-&&!--&*6'!#0$.!!)9/6!!-4!&#%&-"/6!&*

 &$#$3'" $5-.*' '"%) $5"( $-92"/) *-#-23*$ *-*'-'/$ *"-%03$ )& *43".$ *"0*,*$$
 *"%-5.  %&3  *"&-2'  )0$  %"(  $.2.  )&  $*"!(0*$  )+  *"%"!-'  12  *"0."4  %*3(  1+
 )-'"$)  -!/+$  %(2.$  )&  "*)"5-'  *"!,!,.  :3  *-*'-'/$  *"6&#0$  )&  $*"'-&0'
 *"-65"*$ )& 8*"65 -'2) *"!,/' :&.$ $:5) *-)5)5$ $!#4$' 12#".5 %$5,$.$ *3
 *"3"%$ *"%"!-'' $)5" $Greenwash#) &&0" 1-#-23*$ -#-#)+ *".&"-.$ *"-*'-'/$
 *"6+7 *%5$ &+%$ )5 &%"& *3 1-#-23*$ )& *-)5)5$ 1*.4"+'" *-#-23*$ $)5)5'
 *"-%03$ )2# *3 *3&"6$ $6-,/$ *3 8""5) -#5 $'"&0 %8*--""$5 8)'!6 3) 13 12 %$)3

&8"56$ ).6$ )3 / $5%#) $2-),$ %'5 -5 $."# %&3 / *-#-23*$ *-*'-'/$
 Environmental)  -*'-'/$  /."+$  -5  +.4$'-'/  -&63  -6&  "6+7  1-%"&+  $.5  -6,)
 -"6-& %&3 %1-.%"2 $&")& )& $),5. 3"$ $'-'/$ )+ $)-7. 1#3$ *")-+,& (Burden
 $(+"'!  1#!.)  $5-%4"  +,&  $$--/")5"3  "$'-'/$  '4.  *3  %,&)  -"&+  1$.  #03  )5'
 *"-*%'0  *"5)&$  )&'  -"6-&)  1-&!  1-6"&3%$  1-6*&.$  -6&  %1*6+7)  &$-2")"657"
 %835. &-!/+$ 1)"+' +2"6 / 1--2")"657$ 1-%",-&$ / -&-)&$ '-5%.$ :3 +.5%*"&!
 <.3.' %-*--&+*$ %(2.$ )& %!-+'" %-!/+$ 1)"+$ )& -(5%.$ "#.+. +'"6 %1*&-2)
 '*-*'-'/  *")-+-'  3"$  $(  %&!$'  0*,.#06".  &*-)'")2$  $'-'/$  *"5-3  *3  %,&)
 16-3  1$'  &".-&$"  1-%4".$  )&  1%"4--  :-)$*  "'&  '4.  *%3*.$  %(eco–ef!ciency)
 *%#2".$  *-,"/$  $34"*)  1-&"%#  16-3&  +'7#-'3&.  "3  $--2%63  )&  ("'(''  1-5"%5

 Elisa Morgera, S&<7&!>-7t "re76' &7 Corpor-te E74&ro7me7t-0 I>>ou7t-1&0&ty; "#e  +.1
 8e3 2er)orm-7>e St-76-r6' o) t#e F7ter7-t&o7-0 K&7-7>e Corpor-t&o7, 18 COLO. J.

&INT'L ENVT'L L. & POL'Y 151 (2007)
&1&  +.2

 Stuart L. Hart, 5eyo76  ")43  *3'".  1*6+7  %&3  %Paul Ehrlich & Barry Commoner  +.4
 /ree7&7<; Str-te<&e' )or - Su't-&7-10e Por06, &7 HARVARD BUSINESS REVIEW ON

&BUSINESS AND THE ENVIRONMENT 105 (Harvard Business School Press ed., 2000)
 "3 $-4)"2% %%"0.* *"+4.3' $5-%4$ -)2%$ *3 *"6&) 8*-6 85& %"( $06$ )+ 1-!)"0$ &-  +.5

&*-*'-'/ *"+#". *%-4-" :"6-0
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 1-*"%-&" 1-%4". %4--) *)"5-'5 '*-*'-'/ *")-+-' %-#2. WBCSD#$ +.0&0"!)) :%+5
 *-6.(  "'"  %1--0$  *"5-3  *3  1-%,&."  1#3$  -5%"4  *3  1-!,/.$  %1--*"%0*  1-%-0.'
 1--0$ %"(0. )5 :%"3) 1--+'7$ 1-'3&.' &".-&$ *3" *-2")"!3$ $+,&$$ *3 1-*-0,.

+13&'-*"+.&. -"6-& 3)) 1-6&$ :%"3) *3&) <%3$ %"#5 )"5- $*"3 $.%) %1$)&
 *%*", $6-3 %-"6-&) -0%5$ 85"/ )+5 -!/+$ %(2.$ )+ $+-'4.$ %"( $&-2 12 :3
 1--%!-+$ 1--*"+.&.$ 1-%",-&$ -5 +1+1-6+"7$ &- &+"4-') *"-%03$" $.("-$ *)3& *3
 *")-+, )& 3)" %$-4)"2%' $%.0$ )& $34"* 1$ *"6"%03$ 1-6&$ *"%&+' "&0%*$&
#*"4%3'  1-.$(.  *"7-),'  *-*"+.&.$  $#-%-$  %)&.)  %:5  &1-#-23*  )&  *-%76")""
 )& 3)" %+043 *6&' !!06& +1,(Clean Air Act) -!6$ %-""3$ !"0 )& $34"* 3-$ *-%'$
 3"$ +1.%%*"-' 1-0)4".$ #03) '&06$ %;/"6 -*'-'/ 2&-$ +1-&*-#-23* *-%76")"" *")-+,
 1--%"3"),#"%")5 1-6.-.0,) 1-6"3-%, 1-)-5.$ 1-%4".' &".-&$ )& *7)0".$ $!/,$$
 1-/-/%*' '-5%5 85" (1-%%!." 1-62(.) %"%-!$ *--&+*' %'+' "&.-& %&3 %(CFC /
 !/,"$  %8"("3$  *'5&'  1-+2",  %&3  %$)3  1-%."0'  &".-&$  &$,4!$"  -"!-6  -%."0'"
 %%".0 $5 853 $'-'/$ '4. 13 -5 3-$ $6+7$ &)"3-%76". *6.3 / $-4)"2%. $34"*5
 3)3  %$.-.*  !%  $6-3  +-&".$  1%"25  *-%76")""  *-#-23*  *"6*'-'/  )+  *"5.*/$  -(3
 *3 *3&"6 $&+.)" %*-%"'-4$ *"-6-#.$ )& $."!.. *.)+*. %*"-%03 %/"0' $!") ;3

+11&-76"")% *"-$) )#0 -%"'-4$ %(2.$ -5 %/.$
 !)0 )& *!,!",.$ $-%"7/-$$ 05"6)" %1-#-23*$ )& 10"5" 1#.+. *"!(0*$ 1+
 $--/")5"3' $+-2,' 8$" +'7#-'3&. )& %*-#)"4-6' 8$ 10"5' $+%) "&.*&$ %&3 1$.
 )". 7%,$ *"-"5( )+ $62$$ !"(-0 3!""# 3"$ &!'*.$ #+4$ -5 1-+-4.$ &- %*-."!.$
 "!-(0$& *"-"&-$ %1#3$ *"-"5( )+ $62$$ $0*,*$ %&35 +12&1-#-23*$ )& !(0*.$ 10"5

&(,33+) &++#14* 4+4*+*8 4",#3) :&*+*8( +4"3+3+ 8-") 80" 8"%$3#8' %-6  +.0
&1&  +13

&50 &'$ )-+) %Vogel %)&.) %"3%  +1+
 *6&' / 1--.+, 8!"* !"0$ -5 8--4) &- &Clean Air Act, 42 U.S.C. §§ 7401–7671 (1970)  +1,

&+003 *6&'" +044
 %0/  -6"626.  )&  '")-&.  12  $+'6  *-%'$#*"4%3'  1-.$(.  *7-),'  *-*"+.&.$  $#-%-$  +1-
www. "3% $'0%$) &$--&+*) %*"- *"5".6 *"-")+' 8!*' $#-.+ %&,B3 %'#$ &$-4)"2%'

 *"-65"*  "0*",  -!6$  %-""3$  !"0  0"5.  &epa.gov/airmarkets/progsregs/arp/basic.html
 8-'  8"(-3  *2&$'  $0)4$)  *'&06$  %"Cap and Trade"  *-65"*$  8&3%'"  %*"-*"+.&.
 85" www.epa.gov/captrade/ "3% $'0%$) &$--&+*$ )& $)3 8-') $'-'/$ )& 1-/%76-3$

&www.edf.org/page.cfm?tagID=1085
&+0. 7.+' %13 &'$ )-+) %CAIRNCROSS  +1.

&.0 &'$ )-+) %Portney $+55 7.+' %1&  +11
 Amy Sinden, 2o3er -76 ""3% 1$-*"'!+' $0*,*$& $&-2)" $)35 1-%!. )& *".2?#)  +12
 %e'po7'&1&0&ty; P#y Cum-7 %&<#t' S#ou06 I66re'' Corpor-te E74&ro7me7t-0 Pro7<',
 &7 THE NEW CORPORATE ACCOUNTABILITY: CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY AND THE LAW

 "12  "3%  &476 (Doreen McBarnet, Aurora Voiculescu & Tom Campbell eds., 2007)
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 -6,.  1#3  *"-"5(  )+  $62$)  "6""5  *"-"5($  85)"  %*"6-#.$  "-$  0"5$  %!-+  *3  8$-#-'
 %*"6-#. )& $(. ),"6 "6-3 1-#-23*$ )& 10"5 %&35 %1"-5 1)"3 &*"6-#. -#-#)+ 8*%,$
 %!-+' 8"56 %'#$ +14&*"%'2". *"'"0 1$-)+ )-7$) $!#4$ &- %"-)+ $)"+ ;3 1-*-+)"
 8*)"5-& %*"&)0 *"6-#. 8-') 1-!(0 1--."3)#'% 1-#-23* 8-' 8-)."2#-/0- )& 1-%!.'
 #-23*) 1-'% 1-%!.' &))5 *.--! $6-3 ;3 "3 $&)0 1-#-23*$ )& 1*")-+, )+ 0!,)
 7)"&$ 3"$ )+",'& :5 -#5 #+ %-*6-#.$ "3 -."!.$ )&..$ )+ #"3. $'% $+,&$ &-
 1#.+. !"(-0 "6-3 $+&$ "4 -5 $6!/.) )-'"$) $-"&+ "( $&-2 &*"7)0$$ *)'! -5-)$*'

&1)". 7%,$ *"-"5( !"(-0 / :,$) 3)3 %1-#-23*$ )&
 )& *"!#4$' *+2"6 1-#-23* )& *-%76")""$ *-*'-'/$ *?.(-$ 0"% )+ *,/"6 *%"!-'
 1-+"4-'$ %",-&' $+!&$$ *")+ -5" %'16-0#*"0"%3 8-3' -5 *6+"7 "( $&-2 &"( $+,"*
 +15&85%4$  )+  %'#  )&  ","/'  *)2)2*.  %$.4+  *3  $%-(0.  #-.*  3)  %&3  %1--*'-'/$
 $%'0$  13  -5  *6+"7  "(  *-*%"!-'  $&-2  &*"'%  *"-*!")0  *"+,&$  &-  "(  $+,"*)  85)
 %-7%,$ %(2.$ )+ *3( )-7$) 8"56 $-$- 3) %$'-'/$ '4. *3 %,&) *&!'. (society)
 3)3  %'*-7%,' *-*'-'/  *"-6-#.  1&--."  ")"5  %"'-4$.  *")+$  *3  $&+.)  $'"2  %&3
 &-%"'-4$ %(2.$ +4'- *"-*'-'/$ *"+!&$$ *3& :5 %$#"'+$ *3 "3 8"$$ *3 *"/.) &-
 *"'%+*$ &1--%"'-4$ 1-%4".) 2"3#) $6-#.$ )+" %0""%$ *%"&' #!.*$) 1-#-23*$ )+
 "(" %"%0'6 3)& %"'-4#-&63 )& *"'%"+.) $)"!& 1--%"'-4 1-%4". )"$-6' 1-#-23* )&

+10&$)"/, $+,"*

 Lauren A. Mowery, E-rt# %&<#t'E Cum-7 %&<#t'; C-7 F7ter7-t&o7-0 E74&ro7me7t-0
 %Cum-7 %&<#t' I))e>t Corpor-te I>>ou7t-1&0&tyT 13 FORDHAM ENVT'L L.J. 343 (2002)
 $'% $+,&$ $-$* $'-'/ *"5-3) 1#3$ *"5(' -."3)#8-'$ 7,&.$ )& $%5$) -5 8+76 1&

&1--."3)#8-' 1-#-23* )& %!-+'" %1-#-23* )& *-*'-'/$ 1*"'-"0. *#-. )+
&++1/4+ 7.+' %+5 &'$ )-+) %8,&!"' $4- 7.+' %- &'$ )-+) %8-60  +14

&.0 &'$ )-+) %Portney  +15
 John J. Donohue, Doe' /re-ter  ")43  *3'".  3-$&  -,5  %8.#-%,  8"7)-.  )&  "*&-2  "(  +10
 N-7-<er&-0 Kree6om to S->r&!>e 2ro!t' De-6 to C&<#er So>&-0 Pe0)-reT &7
 ENVIRONMENTAL PROTECTION AND THE SOCIAL RESPONSIBILITY OF FIRMS: PERSPECTIVES

 FROM LAW, ECONOMICS AND BUSINESS 77 (Bruce L. Hay, Robert N. Stavins & Richard
 *")-+,$ ;% )& *-%76")"" $3)+$ -'2) *%%"+*. $&! $.)-# &H.K. Vietor eds., 2005)
 )")+ %'#$ 85& %#035 *"0*,*." *"0*",. *"6-#.' 1--."3)#8-' 1-#-23* )& -*'-'/$
 *"-."-!  *"-+'  1+  *"##".*.$  *"6-#.'  $#"'+  *"."!.  "3  1-*"%-&  *!,/$'  +"2,)
 --)"0'  *+2"6$  %$!".+  *%"!-')  &*)+"*$  )+  $)"+$  !(6)  1-*-+)  1"%2)"  %'+%  )&
 James Robertson, S#-p&7< t#e ")&.) %"3% %$' 1-#-23*$ 8"7)&'" *-6%#".$ $)5)5$
 2o'tMNo6er7 E>o7omy; C-7 5u'&7e'' 20-y - Cre-t&4e 2-rtT &7 BUSINESS AND THE

 &'$  )-+)  %8-60  $ENVIRONMENT 17 (Richard Welford & Richard Starkey eds., 1996)
 UGO MATTEI & LAURA NADER, PLUNDER: $.+ &'$ )-+) %8--)! $1 &'$ )-+) %87%"! $-
 *-#-23*$  $)5)5$&  8$  *"-%!-+$  *"6+7$  &WHEN THE RULE OF LAW IS ILLEGAL (2008)
 )&"  %-*'-'/"  -*%'0  !#4  %/"0  )&  *"%-.0."  *"5)"$  *"+,"*'  *6--,3*.  *-)'")2$



3&) ,.-/ ,6(! $#)#( ,6410&" #-.

138

.$1%! ,/# 2#0$.& 3415

 #-23*$ )& "."!. %'#' '!"6$ 8"-#$ )& 8"0%!$ $4! *3 !% *""$.$ %$)3 *"&-2
 *"-2")"3-#-3 *"/-,*. 8*"-0 *3 *"!6"- %"6"/-%' :%"4$ %'#'" -6%#".$ 8#-+' -!/+$
 *%--74.$ $6".*$ %1%' &8$-6-' +-%5$) -6%."-" -%&,3#-*)' $( $-$-" %*"6"?2." *"6"&
 )+" -!/+$ #-23*$ )+ 1-)0$ 1--7,&.#%')$ 1-%#/$' $)0& *"%%"+*$$ %'#' %$5 #+
 "( *"'%!*$ &$'-'/$ *"5-3) -!/+$ %(2.$ )& *!*%. *"'%!*$ $.-2#. %$'-'/) "/0-
 3-$ 3'$ !)0$ *%7." %-*7-&#3)" -7!)!3 8,"3' 13 ;3 %-7,&.$ %"&-.' 12 *&0%*.
 %1"- )& ","/' &-!/+$ 7,&.' *-*'-'/$ $5,$.$ )& %*"- $'-!+" *%#"/. $--3% +-4$)
 $'% $#-.' *%*"6 $'-'/$ '4. %",-&) *"-%03$ %1-#-23*$ )& 1*)"5-" 10"5 )5 1+

&*+5 $6,6 $( 8"%03 3&"6) &%"7)"2%$ -#-'" "6*-3. #03 )5 -#-'

%#,#/(%!!!0#$3!&!!0#0*!!#()"!!"#"$!!%&'#(!%/!0)3

 1"-5  *'0%*."  *5)"$  %&3  %*-3.4+  *-7,&.  $-%"27!  1-""$.  $'-'/$  *"5-3  -6-#
 *%2/.'  &*"-*'-'/$  *")""+)  *"")*.$  *"-4!6/'  +2"6$  )5'  8$"  $%#/$$  -."0*'  8$
 +23%-!/+$ %(2.$ )+ $-4)"2%$ !"#-$' 12 %%*-$ 8-' %8-0'$) 8*-6 "( *-'-7)"2% *".4+*$
 8-' %&"!$ %,335 *6&' )3%&-' !!06& $'-'/$ *62$ !"0. %)&.) %#".)) 8*-6& -,5
 &$6-2'  "-)+  )7"-&  /6!$  8-')  $%9'+$  +"4-'.  $34"*5  8--%'+$  2-&$&  -)5)5$  0""%$
 !-,$& $36$$#*'"7 "3 0""%$ %"+-&) 13*$' /6!$ $'"2 *3 +"'!) %&,3. !"0$ %:5

 1*5-.*'  &*"-."!.$  *")-$!$  )&"  *"6-#.$  )&  80"5  *2-/6'"  %8-4!."  :)"$  8"-""&#-3
 %0/$  8"2%3"  *-."3)#8-'$  +'7.$  8%!  1$-6-'"  %1--."3)#8-'$  1--/66-,$  *"#/".$  )&
 "!-6+$ %&3 1--."!. 1-!"0" *"6!* *)-/, -#-#)+ $%"%' *",-#+ 1-#-23* ")'-! %-.)"+$
 1-.%26  $1-#-23*'  *7)0".  *")*)  *.%"2  *-6%#".$  $)5)5$  &*-."!.  *%4"*)  *",-#+
 *"-60"5$ ".-+" %-(5%.$ :%+) :,$6 ;/5$" $1-'3&. )& %*-#)"4-6 '!+ 1--2")"!3 1-!(6
 &$)5)5$ --0. !)05 #"+ 1-/,*6 16-3 $0""% "3 $!-*3 *.2"# 1-5%+& :5 %*"-*"%0*$"
 &'$ )-+) %8--)! &)-+) MATTEI & NADER )& 1%,/' *7%",. %$6.. *'!"6 ;3" %"( *%"!-'
 <0)) $'%$ 1*"+-2, "'4.$ %",-&) -)55 1-#-23*$ )& $,%"*$ *"#"!6 )+ $+-'4. %.+
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