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Externe verslaggeving

Reflecties op de kwaliteit van de

jaarverslaggeving

Dick Feenstra

SAMENVATTING Een reeks van schandalen op het gebied van de externe verslagge-
ving heeft in binnen- en buitenland de afgelopen twintig jaren geleid tot een hernieuw-
de bezinning op de doelstellingen en de inhoud ervan. Ook de regelgeving met
betrekking tot de externe verslaggeving is aangepast; de eisen die heden ten dage
worden gesteld aan de jaarrekening en het jaarverslag zijn aanzienlijk strenger dan
twintig jaren geleden. In de managementliteratuur zijn in de jaren tachtig en negentig
vele voorstellen gedaan ter verbetering van het functioneren van organisaties; in dit
artikel worden hiervan zes voorbeelden genoemd en worden er twee nader toegelicht.
In de literatuur over de kwaliteit van de externe verslaggeving is van deze voorstellen
evenwel weinig tot niets terug te vinden, zoals blijkt uit de bespreking van enkele
studies waarin het begrip kwaliteit soms relatief eng en soms relatief breed wordt
geinterpreteerd. In het artikel komen diverse interpretaties van het kwaliteitshegrip aan
de orde. Kwaliteitsdiscussies waarin keuzeproblemen centraal worden gesteld door
middel van de begrippen ‘accounting choice’ en ‘impression management’ zijn in de
internationale verslaggevingsliteratuur ruimschoots aanwezig. Kwaliteitsdiscussies in de
Nederlandstalige literatuur gaan veelal uit van een relatief enge interpretatie van het
begrip kwaliteit. Empirische onderzoekingen hebben veelal een ‘compliance’-karakter;
‘accounting choice’- en ‘impression management'-studies komen niet voor. In de afge-
lopen tien jaren hebben zich in Nederland belangrijke institutionele en verslaggevingsin-
houdelijke ontwikkelingen voltrokken.

RELEVANTIE VOOR DE PRAKTIJK De kwaliteit van de externe verslaggeving wordt in
de nationale en internationale literatuur op verschillende wijzen geinterpreteerd, waarbij
relatief enge en relatief brede interpretaties kunnen worden onderkend. De bedoelde litera-
tuur benadert het begrip kwaliteit niet vanuit de alom bekende ‘kwalitatieve kenmerken,
maar vanuit een breder perspectief, bijvoorbeeld als ‘accounting choice’probleem of als
middel ter beinvioeding van de gebruikers van de externe verslaggeving.

1 Inleiding
Reeds vanaf de jaren zeventig van de vorige ecuw worden
we min of meer regelmatig geconfronteerd met schan-

dalen op het terrein van de externe verslaggeving. In de
jaarrapporten (jaarrekeningen en directieverslagen) van
diverse ondernemingen werd de winst vaak te hoog voor-
gesteld en klopten de balanswaarderingen niet.! De
bedoelde schandalen hebben veel aandacht gekregen in
zowel de populaire pers (bijvoorbeeld Het Financieele
Dagblad) als in de vakliteratuur. Geruchtmakende
gevallen in Nederland waren onder meer: RVS (tweede
helft jaren zeventig; leidde tot de parlementaire enquéte-
commissie-Van Dijk: het betrof hier winststuring en
manipulatie met voorzieningen); BAAN (jaren negentig;
door middel van leveringen door privéondernemingen
van directieleden werd de winst verhoogd); AHOLD (eind
jaren negentig en begin deze eeuw; door ongerechtvaar-
digde consolidaties werd extra omzet gecreéerd) en
Koninklijke Olie (eind jaren negentig en begin deze ecuw;
reservevoorraden werden systematisch te hoog geschat).
In het buitenland hebben in het afgelopen decennium
met name verslaggevingsaffaires rond ENRON (Verenigde
Staten van Amerika), Parmalat (Itali€) en Lernout &
Hauspie (Belgi€) veel aandacht getrokken. In de literatuur
is uitgebreid ingegaan op de motieven voor het gedrag
van de zojuist genoemde en andere ondernemingen,
alsmede op de toegepaste technieken (o.a. Fields, Lys en
Vincent, 2001; Mulford en Comiskey, 2002; Nelson, Elliot
en Tarpley, 2003; Francis, Huang, Khurana en Pereira,
2009). In oudere overzichtsartikelen werden reeds diverse
determinanten gesuggereerd (0.a. Lev en Ohlson, 1982;
Bernard, 1989). In verreweg de meeste studies blijkt de
‘accounting choice’-problematiek benaderd te worden
vanuit het paradigma van ‘capital market-based accoun-
ting research’, waarbij wordt ingegaan op onder andere
de gevolgen van marktimperfecties, zoals informatie-
asymmetrie. Het bestek van dit artikel biedt geen ruimte
voor een uitgebreide studie van de ‘accounting
choice’-problematiek (zie Fields et al., 2001). Wel wijzen
we nog op de toepassing van andere paradigmata: experi-
mentele, analytische en gedragswetenschappelijke para-
digmata. Op één ervan gaan wij hier kort in, te weten de
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gedragswetenschappelijke theorie van impressiemanage-
ment (IM).

Hooghiemstra (2000, p. 60) definieert IM als ‘a field of study
within social psychology studying how individuals present
themselves to others to be perceived favourably by others’.
Toegepast op de externe verslaggeving gaat het volgens
Clatworthy en Jones (2001, p. 311) om ‘attempts to control
and manipulate the impression conveyed to users of
accounting information’. Zie voor de vele vormen en stra-
tegieén van IM, waaronder ‘earnings management’ en het
bewust beinvloeden van de leesbaarheid van externe
verslagen, Merkl-Davies en Brennan (2007). IM beinvloedt
de kwaliteit van de externe verslaggeving met als mogelijk
gevolg verkeerde vermogensallocatiebeslissingen (Merkl-
Davies en Brennan, 2007, p. 1).

Zowel het dominante ‘capital market-based accounting
research™-paradigma als het gedragswetenschappelijke
paradigma IM brengt de kwaliteit van de externe verslag-
geving dus in verband met vermogensallocatiebeslis-
singen. Beide paradigmata benadrukken het belang van
het concept kwaliteit.

In dit artikel vragen wij ons af op welke wijze het concept
kwaliteit in de verslaggevingsliteratuur wordt geoperatio-
naliseerd. Er blijken veel interpretaties van het concept te
bestaan, zowel enge als zeer brede. In paragraaf 2 geven we
een overzicht van diverse interpretaties; de enge interpre-
taties behandelen we in paragraaf 2.2, terwijl relatief brede
interpretaties in paragraaf 2.3 worden besproken. In para-
graaf 3 komt de vraag aan de orde of en in hoeverre de
verschillende interpretaties zijn beinvloed door het deel
van de managementliteratuur waarin suggesties worden
gedaan voor een op continuiteit gerichte bedrijfsvoering.
Ten slotte vragen we ons in paragraaf 4 af welke implica-
ties de in het voorgaande besproken opvattingen hebben
gehad voor Nederland gedurende de periode 2000-2010.
Paragraaf 5 bevat de conclusies van dit artikel.

Het artikel beoogt bij te dragen aan de bezinning op het
begrip kwaliteit van de externe verslaggeving. Kwaliteit is
een begrip dat op vele uiteenlopende wijzen geinterpre-
teerd kan worden. Ter vermijding van misverstanden is
het gewenst duidelijk aan te geven wat wel en wat niet

wordt bedoeld.

Het artikel beoogt niet een overzicht te geven van (beweerde)
gebreken van het traditionele model van de externe verslag-
geving in de vorm van jaarrapporten, omvattende onder
meer het directieverslag en de jaarrekening. Dit traditionele
model zou te sterk op het verleden zijn georiénteerd, te
kwantitatief en te financieel van aard zijn, waardoor voor de
waardecreatie belangrijke grootheden, zoals immateriéle

activa, buiten beeld blijven (zie 0.a. AICPA, 1994; FASB, 2001;
ICAEW, 2003). In de Verenigde Staten (SEC, 2003) en in het
Verenigd Koninkrijk (ASB, 2003) zijn inmiddels voorschriften
ontwikkeld om door middel van narratieve informatie in
jaarrapporten de kloof tussen het traditionele model en de
moderne visie te verkleinen. Dit brengt ons terug bij het
doel van dit artikel, of, zoals Beattie, Mclnnes en Fearnley
(2004, p. 205) het formuleren: “.. it is now recognised that
there is an urgent need to develop disclosure metrics to
facilitate research into voluntary disclosure and quality.’

Een eerste stap wordt in dit artikel gezet in de vorm van
bezinning op het begrip kwaliteit. De oproep om ‘disclo-
sure metrics’ te ontwikkelen voor de mate van openheid in
de jaarverslaggeving vergt een afzonderlijke studie (zie
bijv. Botosan, 1997; Lang en Lundholm, 2000; Beattie et al.
2004). Een min of meer volledige behandeling van het
kwaliteitsbegrip binnen de diverse paradigmata van de
externe verslaggeving gaat het bestek van dit artikel te
boven (zie Knoops, 2001, 2010).

Het is nadrukkelijk niet de bedoeling de zogenaamde
kwalitatieve kenmerken van de externe verslaggeving,
zoals geformuleerd door bijvoorbeeld FASB, IASB en Raad
voor de Jaarverslaggeving, gedetailleerd te bespreken.
Enkele hoofdlijnen zijn in een bijlage samengevat.

2 Kwaliteit en jaarverslaggeving

2.1 Inleiding

Het begrip kwaliteit van de informatieverstrekking kan
op diverse manieren worden geinterpreteerd en gemeten
(Supplement The Accounting Review 2002; Beattie et al,
2004; Francis, Olsson en Schipper, 2006). In verschillende
studies en stellingnames van de FASB, de IASB en de R]
wordt de kwaliteit vereenzelvigd met het naleven van
zogenoemde kwalitatieve kenmerken, waarvan volgens de
IASB (2010) de belangrijkste zijn: relevantie, getrouwe
weergave, vergelijkbaarheid, verifieerbaarheid, tijdigheid
en begrijpelijkheid (zie de bijlage en Knoops, 2010, p.94 en
pp. 100-102). Het vaststellen in hoeverre concrete infor-
matie aan deze kenmerken voldoet, is lastig. Het aanwezig
zijn van een goedkeurende accountantsverklaring bij een
financiéle verantwoording wordt door velen gemakshalve
opgevat als afdoende bewijs voor voldoende kwaliteit.
Voor vele accountingonderzoekers volstaat een dergelijke
bewijsvoering niet vanwege de achterliggende subjectivi-
teit en onbepaaldheid. Gezocht wordt daarom naar
scherper gedefinieerde maatstaven die objectief gemeten
kunnen worden.

In deze paragraaf bespreken we diverse enge (paragraaf 2.2)
en relatief brede (paragraaf 2.3) interpretaties van het
begrip kwaliteit.
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2.2 Kwaliteit en jaarrekening

In de internationale literatuur wordt de kwaliteit van de
jaarrekening geacht bepaald te worden door het begrip
‘earnings quality” (kwaliteit van de winst). Francis et al.
(2006) geven in een uitgebreid overzichtsartikel aan hoe het
‘earnings quality’-onderzoek vorm heeft gekregen. In het
supplement van The Accounting Review (2002) was eerder
al verslag gedaan van een ‘Quality of Earnings Conference’
van de American Accounting Association: in een aantal
artikelen werd de kwaliteit van de winst vanuit zes
verschillende perspectieven beschouwd (0.a. vanuit de visie
van financiéle analisten en vanuit een ‘earnings manage-
ment’-perspectief). Francis et al. (2006) gaan in een meer
recent overzichtsartikel uit van het ‘capital market-based’-
onderzoek, waarbij het gebruik van accountinginformatie
door vermogensmarkeparticipanten van fundamenteel
belang wordt geacht voor vermogensallocatiebeslissingen.
Binnen het gekozen paradigma wordt de kwaliteit van de
winst gezien als een samenvattende maatstaf voor de
kwaliteit van de externe financiéle verslaggeving. Het over-
zichtsartikel geeft een niet-uitputtende opsomming van
de vele door accountingonderzoekers gehanteerde indica-
toren van de kwaliteit van de winst. Francis et al. (2006, p.
263) zelf benadrukken dat kwaliteit van de winst nauw
samenhangt met relatief stabiele winstcijfers (‘permanent
earnings’). Tot de twaalf door hen besproken indicatoren
behoren onder andere: de kwaliteit van de ‘accruals’, de
duurzaamheid (‘persistance’) van de winst, de voorspel-
baarheid, het ontbreken van uitschieters in de winstcijfers
(‘smoothness’), de tijdigheid en de toegepaste mate van
voorzichtigheid (‘conservatism’).

In de Nederlandstalige literatuur was door Kamp (2002,
p- 39) ook al gewezen op het verband tussen goede winst-
kwaliteit en de door Francis et al. (2006) genoemde indica-
toren inzake stabiliteit, duurzaamheid en de kwaliteit van
de ‘accruals’. Dechow en Schrand (2004) stellen eveneens
dat de kwaliteit van de winst hoger is naarmate de winst
voor een groter deel voortkomt uit de ‘core business’ en een
stabieler patroon vertoont.

In een recent gepubliceerde studie hebben Gaio en Raposo
(in press) meer dan 7000 ondernemingen in 38 landen over
de periode 1990-2003 onderzocht op de kwaliteit van de
winst. In het kader van een ‘capital market-based accoun-
ting research’-paradigma tonen de auteurs een positief
verband aan tussen ondernemingswaarde en de kwaliteit
van de winst. Deze kwaliteit wordt geoperationaliseerd
door middel van zeven attributen, waartoe onder andere de
kwaliteit van de ‘accruals’, de tijdigheid en de mate van
voorzichtigheid behoren. Het verband blijke relatief sterk
te zijn indien ondernemingen goede investeringsperspec-
tieven hebben en de beschermingsconstructies ten behoeve
van aandeelhouders relatief zwak zijn.
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Naar aanleiding van de zojuist genoemde studies rijst de
vraag waardoor de kwaliteit van de jaarrekening wordt
bepaald. Dit is duidelijk een geheel andere vraag dan die
naar de meting ervan. Francis et al. (2006, p. 276) maken
daarom een onderscheid tussen ‘innate sources’ en ‘repor-
ting sources’. Tot de ‘innate sources’ behoren operationele
en omgevingsfactoren (bijvoorbeeld het businessmodel
annex de interne en externe risico’s). Tot de ‘reporting
sources’ behoren (p. 276): ‘management decisions, informa-
tion systems, auditing, governance structures, regulation
and standards’.

In paragraaf 2.3 noemen we enkele studies waarin bij de
meting van de kwaliteit beter de achterliggende kwali-
teitsbepalende factoren in beschouwing worden genomen.

2.3 Relatief breed opgezette kwaliteitsmetingen

Een in Nederland bekende poging tot definiéring en
meting van de kwaliteit van de jaarverslaggeving is die
van Hoogendoorn en Mertens (2001). De onderzoekers
leggen een verband tussen de hoeveelheid verstrekee
informatie en de eisen en verwachtingen van de ontvan-
gers ervan; een interpretatie die lijkt op hetgeen in de
marketingliteratuur gangbaar is (Leeflang, 1993, p. 231).
Hoogendoorn en Mertens (2001) meten de kwaliteit door
middel van een ‘disclosure-index’” waarmee wordt aange-
geven in hoeverre de verstrekte informatie-elementen
tegemoet komen aan de eisen en verwachtingen van
financieel analisten (Hoogendoorn en Mertens, 2001,
p- 411 e.v.). Weliswaar wordt ook de institutionele struc-
tuur van wet- en regelgeving als een ‘belangrijke dimensie
van kwaliteit’ (p. 408) gezien, maar deze opvatting wordt
door Hoogendoorn en Mertens niet verder geoperationali-
seerd en gekwantificeerd.

Het onderzoek van Hoogendoorn en Mertens (2001) roept
onder meer de vraag op of de verstrekking van meer infor-
matie altijd tot kwaliteitsverbetering leidt. Onze ziens-
wijze is dat dat wel kan, maar niet noodzakelijkerwijs het
geval hoeft te zijn: er kan ‘information overload” ontstaan
en ook de leesbaarheid kan in het gedrang komen.>? In de
internationale literatuur wordt in samenhang hiermee
wel gesteld dat vrijwillige informatieverstrekking (‘volun-
tary disclosure’) tot meer transparantie kan leiden en dien-
tengevolge tot een lagere vermogenskostenvoet (bijv. Leuz
en Verrecchia, 2003; Francis, Khurana en Pereira, 2005;
Botosan, 2006).

Een brede interpretatie van het begrip kwaliteit, waarbij de
medebepalende achterliggende institutionele factoren wel
bij de meting betrokken worden, treffen we aan bij Verriest
(2009) (zie ook Leuz, Nanda en Wysocki, 2003). Verriest
(2009, p. 48) definieert kwaliteit weliswaar gelijk aan
Hoogendoorn en Mertens (‘the usefulness of accounting
information for those outside the company’), maar zijn
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operationalisering is geheel afwijkend; hij beperke zich
daarbij niet tot louter de financiéle verslaggeving. Het
grote verschil is gelegen in de wijze waarop onderzoeks-
technisch met instituties wordt omgegaan. Het onderzoek
van Verriest is primair gericht op het meten van de verslag-
gevingskwaliteit van landen en niet van ondernemingen.
Zoals eerder gesteld onderkennen Hoogendoorn en
Mertens (2001) de dimensie institutionele structuur, maar
een nadere uitwerking ontbreekt bij hen. Verriest interpre-
teert kwaliteit zeer breed als het product van zowel wet- en
regelgeving (eigendomsrechten- en structuren, corporate
governance en verslaggevingsregels), afdwingbaarheid van
het recht, institutionele kenmerken (democratisch gehalte
van een staat, mate van staatsinterventie en de ontwikke-
ling van financiéle markten) en hun onderlinge relaties.
Het begrip kwaliteit wordt door Verriest (2009) geoperatio-
naliseerd door middel van een ‘Composite Financial
Reporting Quality Score’, een maatstaf die wordt berekend
op basis van de scores op een viertal submaatstaven, te
weten: ‘earnings smoothing’, ‘earnings discretion’, ‘timely
loss recognition’ en ‘earnings informativeness’. Voor elk
van deze submaatstaven als kwaliteitsproxy kan (gezag-
hebbende) steun worden gevonden in de internationale
literatuur. Wij geven voor elke submaatstaf één recente
literatuurverwijzing:
® Voor ‘earnings smoothing’s Myers, Myers en Skinner
(2007); de vraag is in hoeverre het egaliseren van cash-
flows met behulp van ‘accruals’ de winstkwaliteit bein-
vloedt. Hoe meer er geégaliseerd wordet, des te lager de
kwaliteit is.
® Voor ‘earnings discretion’: Skinner en Sloan (2002); de
vraag is nu in hoeverre met behulp van ‘accruals’ de
winst wordt overschat. Hoe sterker de winst wordt over-
schat, des te lager de kwaliteit is.
® Voor ‘timely loss recognition”: Ball en Shivakumar (2005);
in hoeverre worden verliezen sneller onderkend dan
winsten? Hoe conservatiever de winst wordt berekend,
des te hoger de kwaliteit is.
® Voor ‘earnings informativeness’: Francis, Schipper en
Vincent (2005); in hoeverre reageert de vermogensmarkt
op de winst per aandeel over eenzelfde periode (de
‘earnings response coefficient’)? Hoe sterker het verband,
des te hoger de kwaliteit van de winst is.

De belangrijkste conclusie uit het omvangrijke interna-
tionale onderzoek van Verriest (2009) luidt dat de kwali-
teit van de verslaggeving niet primair wordt bepaald
door het type verslaggevingsstandaarden, maar door
institutionele factoren. De belangrijkste daarvan zijn: de
mate waarin minderheidsaandeelhouders beschermd
zijn, de regulering van financiéle markten en producten,
de afdwingbaarheid van het recht en de inmenging van
de staat. Op ondernemingsniveau stelt Verriest dat de

aandeelhoudersstructuur, de corporate governance en de
auditkwaliteit een sterke impact hebben op de kwaliteit
van de verslaggeving. Volgens Verriest zullen zelfs bij
voor alle landen gelijkluidende verslaggevingsregels
tussen landen implementatieverschillen gaan ontstaan
door verschillen in institutionele achtergronden. De
hoogste  kwaliteitsscores berekende Verriest voor
Australi¢, Zweden en het Verenigd Koninkrijk (tabel 2.2,
p. 74). De Verenigde Staten scoorde een zesde plaats;
Nederland moest genoegen nemen met een bescheiden
negentiende plaats. Het is dit brede en complexe kwali-
teitsconcept dat ons inziens goede mogelijkheden biedt
voor tockomstig onderzoek, zoals: onderzoek naar kwali-
teitswijzigingen in relatie tot ingrijpende wijzigingen in
wet- en regelgeving; onderzoek naar kwaliteitsontwikke-
lingen in de tijd gezien; analyses per verslaggevings-
thema.

3 Invioed managementliteratuur?

Hoewel de zojuist besproken studies mede de enge inter-
pretatie van kwaliteit blijken te omvatten, rijst een nieuwe
vraag: is er afdoende rekening gehouden met factoren die
van invloed zijn op de continuiteit van organisaties? Welke
factoren dit zijn, kan bijvoorbeeld blijken door kennis te
nemen van de volgende zes studies uit de algemene
managementliteratuur:

® Kempen: Bedrijfsdiagnose alias management audit (1980);

® Peters en Waterman: Excellente ondernemingen (1982);

® Van der Zwan: Koplopers en achterblijvers (1990);

® Collins en Porras: Built to last (1994);

® De Geus: De levende onderneming (1997);

® Van Witteloostuijn: De anorexiastrategie (1999)-

Wij beperken ons hier bij wijze van voorbeeld tot enkele
korte opmerkingen over twee van deze zes studies, te weten
Kempen (1980) en Peters en Waterman (1982). Hoewel er
hier sprake is van relatief oude literatuur zijn vele van in
deze studies gehanteerde begrippen contextonafhankelijk.
Globalisering en/of automatisering zijn dan van geringere
betekenis.

Kempen (1980) heeft ten behoeve van het accountants-
kantoor Van Dien & Co. een methode voor preventief
organisaticonderzoek ontwikkeld, met als doel om in
gezonde organisaties zwakheden vroegtijdig te signa-
leren (p. 111). Hij maake in dit kader een onderscheid
tussen bedrijfsindicatoren en omgevingsindicatoren. De
bedrijfsindicatoren zijn: ambitie, streefkracht, omge-
vingszin, beweeglijkheid, kwetsbaarheid, kwaliteit
management en financiéle conditie. De omgevingsindi-
catoren zijn: brancheontwikkelingen en maatschappelijk
belang. Per indicator wordt een (gedeeltelijk subjectieve)
waardering bepaald op basis van interviews en waarne-
ming van documenten. Het management van een onder-
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zochte organisatie bespreekt deze waarderingen vervol-
gens met de consultant teneinde in gemeenschappelijk
overleg een actieplan op te zetten om geconstateerde
zwakke punten te verhelpen.

Het internationaal geruchtmakende boek van Peters en
Waterman (1982) richtte zich in eerste instantie op ‘excel-
lente’ Amerikaanse ondernemingen, maar is later uitge-
breid tot Europese en Japanse ondernemingen. De kwalifi-
catie excellent is daardoor veel breder uitgewerkt dan
aanvankelijk het geval was voor Amerikaanse onderne-
mingen. Een van de inzichten die sterk wordt benadruke, is
het belang van de betekenis die dient te worden toegekend
aan de cultuur van de organisatie. Onder cultuur wordt
hierbij onder andere verstaan de stijl van leidinggeven,
de patronen van besluitvorming, het stelsel van waarden
die worden nagestreefd en soortgelijke ogenschijnlijke
ongrijpbare zaken. Een tweede bevinding, die als een rode
draad door het hele boek loopt, is de onderkenning dat
excellente ondernemingen zich vooral onderscheiden door
hun bereidheid tot verandering. Ondanks hun succes
stellen deze ondernemingen zich voortdurend open voor
nieuwe inzichten en veranderingen, zowel van binnen als
van buiten.

De zes genoemde studies munten alle uit in min of meer

integrale analyses van het functioneren en presteren van

het management van organisaties. De analyses hebben

geleid tot diverse algemene aanbevelingen, die in vrijwel

alle zes studies zijn terug te vinden. Bijvoorbeeld:

® organisaties dienen zich te beperken tot de ‘core busi-
ness’;

® de visie van de organisatie dient naar binnen breed
gedragen te worden;

® het beleid dient consistent te zijn;

® het financiéle beleid dient conservatief te zijn;

® het personeel dient zorgvuldig gescreend en opgeleid te
zijn en behoort bovendien goed geinformeerd te zijn;

® organisaties dienen klantgericht te zijn;

® organisaties dienen zich op intelligente wijze te kunnen
aanpassen aan veranderende omstandigheden.

De in deze paragraaf genoemde factoren worden door

Francis et al. (2006) ‘innate sources’ genoemd (zie para-

graaf 2.2). In de door ons geselecteerde kwaliteitsstudies

is relatief weinig terug te vinden van de aanbevelingen

bij de operationalisering van het begrip kwaliteit.

Operationalisering is blijkbaar een groot probleem.

Hier is duidelijk ruimte voor nader onderzoek.

4 Reflecties op de Nederlandse literatuur

Het Nederlandse onderzoek naar de kwaliteit van de
externe verslaggeving is sinds het onderzoek van
Hoogendoorn en Mertens (2001) nog steeds relatief vaak
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gericht op de naleving van wet- en regelgeving (het
zogenaamde ‘compliance’-onderzoek). De diverse edities
van Het jaar verslagen (sinds 1996) en twee recente
MAB-‘specials’ (2010-2011) illustreren dit fraai. Kan het
zijn dat men nog steeds teert op de lofprijzingen in
gezaghebbende internationale leerboeken, zoals die van
Nobes en Parker (2002, met name de bijdrage van Parker
in hoofdstuk 9) en Radebaugh en Gray (2002)?
Laatstgenoemden stellen bijvoorbeeld op p. 55: ‘The
Netherlands is famous for its business economics
approach to accounting.”

Zijn we eigenlijk na de onderzoekingen van enerzijds
Hoogendoorn en Mertens (2001) en anderzijds Kamp (2002),
nog niet veel verder dan 1999 toen Traas verzuchtte dat de
Nederlandse wet- en regelgeving en de prakeijk van de
verslaggeving achterlopen op die van de Verenigde Staten
en Het Verenigd Koninkrijk (Traas, 1999, p. 38)? Deze
verzuchting was gebaseerd op impressionistische en anek-
dotische waarnemingen; er lag geen systematisch empi-
risch onderzock aan ten grondslag® Traas (1999, p. 22)
verklaart de door hem gesignaleerde achterstand uit een
minder vergaande regelgeving en/of een meer terughou-
dende verslaggevingscultuur. In navolging van Heijnen
typeert Traas (1999, p. 28) Nederland voor wat betreft de
wettelijke regelgeving van de jaarverslaggeving als het
‘paradijs van vrijblijvendheid”. Wat volgens hem in
Nederland ontbreeket, is een systeem van strakke en
eenduidige verslaggevingsstandaarden. Verder acht hij het
noodzakelijk dat er een verslaggevingscultuur gaat
ontstaan bij de ondernemingsleiding, de financiéle wereld
in het algemeen en de accountants, waarin als ideaal het
verschaffen van een helder en compleet inzicht in de
actuele positie van een onderneming wordt nagestreefd,
met een open discussie over de eraan verbonden risico’s
(Traas, 1999, p. 29). Zolang aan deze eisen niet wordt
voldaan, zal de Nederlandse verslaggevingspraktijk kwali-
tatief gesproken achter blijven lopen op die in de
Angelsaksische landen. Traas (1999, p. 30) acht het noodza-
kelijk ‘politicke keuzes' te maken ten einde de kwali-
teitsgap te verkleinen. In het bijzonder dringt hij aan op
‘een blauwdruk, opgesteld door een gezaghebbend orgaan
dat een duidelijk beeld geeft van wat in Nederland van
ondernemingen wordt verwacht betreffende de inhoud
van het bestuursverslag en meer in het bijzonder betref-
fende niet-financiéle en toekomstige informatie’ (Traas,
1999, p. 38).

Voor wat betreft Traas” opvattingen over gewenste institu-
tionele ontwikkelingen kan gesteld worden dat er in het
verstreken decennium 2000-2010 veel in volgens hem
gunstige zin is veranderd. Te denken valt hier aan de intro-
ductie van de International Financial Reporting Standards
(IFRS), de oprichting van de Autoriteit Financiéle Markten
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(AFM) en het in werking treden van de Wet toezicht finan-
ciéle verslaggeving. Dit zijn stuk voor stuk majeure
systeemwijzigingen.

Hoe is de gang van zaken geweest voor wat betreft de
Nederlandstalige literatuur? Wij noemen hier drie studies:
Camfferman en Kamp (2001), Hoogendoorn en Mertens
(2001) en Feenstra (2005). Eerstgenoemde studie is een
‘compliance’-studie; de tweede is in paragraaf 2 reeds
besproken; de derde studie is een metastudie gebaseerd op
een viertal ‘compliance’-studies.

Camfferman en Kamp (2001) concluderen onder meer dat
de meeste beursondernemingen in Nederland in hun
directieverslagen weliswaar enige informatie geven over
hun strategie en doelstellingen, maar dat er weinig syste-
matiek zichtbaar is in het rapporteren over het al dan niet
behalen van financiéle en operationele doelstellingen. Vaak
wordt een opsomming gegeven van gebeurtenissen zonder
analyse van de strategische betekenis. Beschouwingen over
meerjarige historische trends blijken vrijwel volledig te
ontbreken, evenals het systematisch terugkomen op eerder
afgegeven prognoses.

De conclusies van Hoogendoorn en Mertens (2001) over de
inhoud van de directieverslagen van Nederlandse beurs-
ondernemingen zijn evenmin bemoedigend. Aan de hand
van een checklist van 96 door financieel analisten als
belangrijk gekwalificeerde informatie-elementen zijn de
jaarverslagen van de 6o grootste AEX-fondsen onderzocht.
Tot deze 96 informatie-elementen behoren onder meer:
een bespreking van de ondernemingsstrategie, een
beschrijving van de belangrijkste acquisities en de daarbjj
behorende motieven, de formulering van langetermijn-
doelstellingen, een schets van de concurrentiepositie en
een bespreking van de aan de strategie verbonden risico’s.
Gemiddeld genomen verstrekken de 6o ondernemingen
slechts 26% van de gewenste informatie-elementen
(Hoogendoorn en Mertens, 2001, p. 414).

Feenstra (2005) heeft een metastudie verricht ter zake van

de volgende vier thema’s:

® opzet en structuur van het directieverslag;

® tockomstige gegevensverstrekking in het directiever-
slag;

® stelselwijzigingen;

® bestuurdersbeloningen en optieregelingen.

Op basis van dit onderzoek concludeert hij dat er in

Nederland anno 2005 nog steeds veel ruimte bestaat voor

verbetering van de kwaliteit van het directieverslag

(Feenstra, 2005, pp.16-18). Alleen met betrekking tot het

vierde thema lijkt Nederland internationaal gezien niet

achter te blijven (p. 19).

Door de geschetste institutionele en verslaggevingsinhou-
delijke ontwikkelingen wordt in zekere mate tegemoet
gekomen aan de ‘eisen’ van Traas. Deze conclusie geldt des
te meer indien men kijkt naar recente ontwikkelingen
bij de R], in het bijzonder naar de voorstellen voor een
zeer breed opgezet directieverslag (Raad voor de
Jaarverslaggeving, 2010). Na eerdere voorstellen in Richtlijn
400 Jaarverslag (R], 2003a) en in Handreiking voor
Maatschappelijke Verslaggeving (R], 2003b) verscheen in
2010 Richtlijnen voor de jaarverslaggeving (grote en
middelgrote rechtspersonen). Vooral de paragrafen 920.2 en
920.4 bevatten veel voorstellen ter verbreding van de
inhoud van het directieverslag, zoals: besteed aandacht aan
strategie, veiligheid en kwaliteit; geef informatie over het
gebruik van schaarse goederen, energie en water; licht
arbeidsomstandigheden, personeelsbeleid en mensen-
rechten toe. Dit alles dient volgens een vast sjabloon te
worden besproken, omvattende de dialoog met belangheb-
benden, het beleid, de organisatie, uitvoering en uitkom-
sten, alsmede verwachtingen. De toekomst zal leren in
hoeverre ondernemingen gehoor geven aan de veelomvat-
tende voorstellen van de RJ. De vraag blijft voorts hangen
in hoeverre een en ander kan worden afgedwongen.

5 Conclusies

In dit artikel zijn algemeen bekende verslaggevingsschan-
dalen in verband gebracht met het begrip kwaliteit van de
verslaggeving, nadat we eerst hebben stilgestaan bij een
mogelijke verklaring voor de door ondernemingen
gemaakte ‘accounting choices”. Wij hebben gewezen op de
dominante rol van het ‘capital market-based accounting
research’-paradigma en als alternatief de gedragstheoreti-
sche en sociaalpsychologische theorie van impressiema-
nagement genoemd. Kwaliteit van de verslaggeving is een
belangrijk concept, omdat de beslissingen rond de allo-
catie van het vermogen van belanghebbende gebruikers
van de externe verslaggeving erdoor worden beinvloed.
Daarover zijn de aanhangers van beide paradigmata het
eens. Er bestaat evenwel geen eenstemmigheid onder
deskundigen over de wijze waarop het begrip kwaliteit
geoperationaliseerd dient te worden. In paragraaf 2 worden
zowel enkele relatief enge als relatief brede interpretaties
besproken. De enge interpretaties beperken zich tot het
meten van indicatoren ontleend aan de jaarrekening. De
relatief breed opgezette kwaliteitsmetingen omvatten
daarnaast metingen van diverse institutionele kenmerken.
Bij de keuze van indicatoren voor de kwaliteitsmeting
blijkt de algemene managementliteratuur geen grote rol
te hebben gespeeld. Wij bepleiten nader onderzoek naar de
samenhang.

In de Nederlandse verslaggevingsliteratuur domineert niet
het ‘capital market-based accounting research’™-paradigma,
maar een meer juridisch georiénteerde ‘compliance’-bena-
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dering. In de afgelopen tien jaren hebben zich belangrijke
institutionele en verslaggevingsinhoudelijke ontwikke-
lingen voorgedaan; van een paradigmatische aansluiting
op de internationale verslaggevingsliteratuur is evenwel

geen sprake. m

Noten

Prof. dr. D.W. Feenstra is emeritus hoogleraar Financieel-

administratieve Bedrijfseconomie aan de faculteit Economie
en Bedrijfskunde van de Rijksuniversiteit Groningen.”

In BW 2 titel 9 worden de directieverslagen
aangeduid met de term jaarverslagen. Wij
hanteren beide termen als synoniemen. Het
geheel van jaarrekening en jaarverslag noemen
wij gemakshalve het jaarrapport. Het jaarrapport
vormt de kern van de externe verslaggeving.
Klaassen (2004) vermeldt in zijn afscheidscol-
lege enkele interessante feiten over de groei

van de verslaggeving in Nederland. Zo is de
gemiddelde omvang van de toelichting op de
jaarrekening van de winnaars van de Henri-Sijthoff
prijs over de periode 1970-2010 van 3 pagina's
gestegen tot 22 pagina's. Over dezelfde periode
groeide het directieverslag van gemiddeld 9 pa-
gina’s tot gemiddeld 29 pagina's, waarbij de groei
in omvang zich vooral manifesteerde in de vorm
van meer aandacht voor de thema's missie &
strategie, corporate governance, maatschappelijk
verantwoord ondernemen en risicoanalyses.

EY Jones en Shoemaker (1994) hebben 26 lees-
baarheidsstudies gereviewd waarin het jaarrapport
centraal stond. In deze leesbaarheidsstudies wordt
de cognitieve moeilijkheidsgraad van teksten

door middel van diverse leesbaarheidsformules
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onderzocht. Hoewel er veel kritiek bestaat op
dergelijke formules, heerst er wel consensus over
de opvatting dat jaarrapporten moeilijk tot zeer
moeilijk leesbaar zijn (Beattie et al,, 2004).

1 In de managementliteratuur zijn nog vele andere
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MeKinsey's 7-S Model, de Balanced Scorecard, het
EFQM- en INK-Model, en de modellen ontwikkeld
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slechts 19% van de 584.000 deponeringsplichtige
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In diverse ‘conceptual frameworks” van de IASB en van
regelgevende instanties in verschillende landen wordt
expliciet ingegaan op de kwalitatieve eigenschappen van
informatie. Zo onderkent bijvoorbeeld de Amerikaanse
FASB in SFAC 2 al sinds het begin van de jaren tachtig de
volgende kwalitatieve eigenschappen: relevantie en
betrouwbaarheid. Deze twee eigenschappen worden van
primair belang geacht; er worden diverse andere eigen-
schappen van afgeleid. Relevantie omvat conform SFAC 2 de
volgende aspecten: voorspellende waarde, ‘feedback’-waarde
en tijdigheid. Betrouwbaarheid omvat het volgende:
getrouwe weergave, controleerbaarheid en neutraliteit.
Naast relevantie en betrouwbaarheid onderkent SFAC2 nog
de eigenschappen gelijktijdige stelselmatigheid en volgtij-
dige stelselmatigheid, maar deze twee eigenschappen
worden van secundair belang geacht. Naast de twee
primaire en de twee secundaire kwalitatieve eigenschappen
worden nog twee ‘randvoorwaarden” genoemd, namelijk:
de kosten van de informatieverstrekking mogen niet groter
zijn dan de baten en het materialiteitsbeginsel. Er dient
naar gestreefd te worden al deze beginselen zo goed moge-
lijk tot hun recht te laten komen; een bepaalde ‘trade-off
zal veelal niet te vermijden zijn. Het IASC, de rechtsvoor-
ganger van de IASB, publiceerde in 1989 een enigszins afwij-
kend ‘conceptual framework’ waarin expliciet wordt inge-
gaan op kwalitatieve kenmerken. Een Nederlandse vertaling
hiervan door de Raad voor de Jaarverslaggeving is bekend
geworden onder de benaming Stramien. Bij een vergelij-
king van diverse ‘conceptual frameworks’ blijken er tal van
(kleine) verschillen te bestaan, met name voor wat betreft de
veronderstelde hiérarchie van de verschillende kenmerken.
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Sinds de invoering van de IFRS werken de FASB en de IASB
samen in een ‘conceptual framework’-project. Begin 2010
waren er onder andere een ‘discussion paper’ (IASB, 2006)
en een ‘exposure draft’ (IASB, 2008) gepubliceerd over de
doelstellingen van de financiéle verslaggeving en de
kwalitatieve eigenschappen van informatie. Vanwege
deze convergentietendens gaan wij hier niet dieper en
gedetailleerder in op de overeenkomsten en verschillen
van de vele concepten die in de diverse rapporten worden
genoemd (zie Knoops, 2010, pp. 100-102). Inmiddels is een
definitieve versie van de conceptversies gepubliceerd,
getiteld: Conceptual Framework for Financial Reporting
2010 (IASB, 2010).

Het convergentieproces is medio 2010 nog niet afgerond.

Knoops (2010) geeft in voetnoot 73 op p. 94 zeer gedetail-

leerd weer welke ontwikkelingen zich sinds medio 2008 in

dit verband hebben voltrokken. De stand van zaken is

momenteel zo dat de volgende hiérarchie van kwalitatieve

kenmerken wordt voorgesteld (Knoops, 2010, pp. 101,102):

® fundamentele kwalitatieve eigenschappen van informatie
(namelijk relevantie en getrouwe weergave, ‘faithful
representation’), die ertoe leiden dat de informatie nuttig
is ten behoeve van het nemen van beslissingen betref-
fende de allocatie van middelen (‘resources’);

® aanvullende kwalitatieve eigenschappen (namelijk verge-
lijkbaarheid, verificerbaarheid, tijdigheid en begrijpe-
lijkheid).

Het is opvallend dat begrippen als betrouwbaarheid (‘relia-

bility’), ‘substance over form’ en voorzichtigheid (‘conser-

vatism’) niet langer deel uitmaken van het Framework.
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Aanbesteding en sturing van
openbaarvervoerconcessies in het
licht van opbrengstrisico’s en
ontwikkelverantwoordelijkheid

Jan Bosker

SAMENVATTING In het openbaar vervoer in Nederland is sprake van marktwerking
in de vorm van concurrentie om de weg. De decentrale overheid (provinciaal of regio-
naal) heeft de wettelijke taak om openbaarvervoerconcessies (OV-concessies) te verle-
nen aan vervoerders door middel van aanbestedingen. In die aanbestedingen definieert
de concessieverlenende overheid onder meer de rolverdeling tussen zichzelf en de
concessieverkrijgende vervoerder.

Een belangrijke vraag die zich daarbij voordoet is met welke rolverdeling tussen de
concessieverlenende overheid en de concessieverkrijgende vervoerder de doelstellingen
met betrekking tot het openbaarvervoerbeleid van de betrokken overheid het beste
gediend zijn. Moet de overheid de verantwoordelijkheid nemen voor de productontwik-
keling? Wie draagt het reizigersopbrengstrisico, de overheid of de vervoerder? En wat
betekent het antwoord op die vragen voor de wijze van aanbesteden en beheren door
de concessieverlenende overheid?

RELEVANTIE VOOR DE PRAKTIJK Decentrale overheden (provinciaal en regionaal)
hebben een wettelijke taak om openbaarvervoerconcessies te verlenen door middel van
aanbestedingen. De keuzes die overheden daarbij maken, hebben gevolgen voor kosten,
risico’s en sturing.

1 Inleiding
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Moeten we zelf de verantwoordelijkheid nemen voor de
productontwikkeling? En gaan we zelf het reizigersop-
brengstrisico dragen? Deze vragen stelt een toenemend
aantal overheden zich bij aanbestedingen van openbaar-
vervoerconcessies.

In Nederland is sprake van marktwerking in het openbaar
vervoer. Voor een groot deel van het stads- en streekvervoer

en het railvervoer geldt een aanbestedingsplicht, waarbij er
concurrentie is om de weg. Het aanbesteden van het open-
baar vervoer in de vorm van concessies is een wettelijke
taak van (decentrale) overheden. Een zeer bepalende keuze
hierbj is of de verantwoordelijkheid voor productontwik-
keling en opbrengstrisico bij de opdrachtgevende overheid,
dan wel bij de opdrachtnemende vervoerder komt te
liggen. Deze keuze heeft niet alleen grote gevolgen voor de
rollen als opdrachtgever en opdrachtnemer, maar ook voor
sturing en control van de concessie.

In dit artikel probeer ik de volgende vraag te beant-
woorden: met welke rolverdeling tussen de concessiever-
lenende overheid en de concessieverkrijgende vervoerder
worden de doelstellingen met betrekking tot het open-
baarvervoerbeleid van de betrokken overheid het beste
gediend? De rolverdeling betreft enerzijds de mate van
verantwoordelijkheid voor productontwikkeling, bijvoor-
beeld in de vorm van nieuwe buslijnen, frequentiewijzi-
gingen en tarievenbeleid en anderzijds de verdeling van
de risico’s van lagere of hogere dan geplande reizigersop-
brengsten. Het gekozen perspectief daarbij is dat van de
concessieverlenende overheid. Belicht zijn met name de
bedrijfseconomische overwegingen en de sturing- en
controloverwegingen.

Met een achtergrondenanalyse op basis van beschikbare
literatuur en documenten is een vergelijkende casestudie
uitgevoerd. In totaal zijn er vier cases betrokken in het
onderzoek; twee aanbestedingen van ov-concessies met het
opbrengstrisico bij de vervoerder en twee aanbestedingen
met het opbrengstrisico bij de opdrachtgevende overheid.

Het artikel is verder als volgt opgebouwd. In paragraaf 2
schets ik de context waarbinnen aanbestedingen voor
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