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Samenvatting
In dit onderzoek gaan wij aan de hand van een experiment en vragenlijst die is uitgezet onder beleggers en opstellers van het ge-
ïntegreerde jaarverslag na wat de ïnvloed ïs van assurance over nïet-financïële ïnformatïe ïn het geïntegreerde jaarverslag op de 
beslissingen van beleggers en opstellers. De resultaten van het onderzoek suggereren dat beleggers geen onderscheid onderkennen 
tussen de mate van assurance dïe verstrekt ïs bïj de nïet-financïële ïnformatïe ïn het geïntegreerde jaarverslag. Opstellers lïjken 
ïmpressïemanagement toe te passen mïddels het weglaten van nïet-financïële KPI’s met een negatïeve performance als er geen 
assurance verstrekt wordt over het geïntegreerde jaarverslag. Opstellers passen ook ïmpressïemanagement toe door de vorm waarïn 
zïj ïnformatïe ïn het geïntegreerde jaarverslag presenteren en assurance heeft daar geen ïnvloed op.

Relevantie voor de praktijk
Met de komst van de CSRD en de assuranceverplichting daarbij is het relevant om inzicht te verkrijgen in de wijze waarop beslissingen 
door beleggers en opstellers van geïntegreerde verslaggevïng worden beïnvloed door externe assurance over duurzaamheïdsïnformatïe.

Trefwoorden
Impressïemanagement, geïntegreerde verslaggevïng, assurance

1. Inleiding
In de afgelopen jaren zïjn dïverse stappen gezet dïe zïjn 
gerïcht op betere nïet-financïële verslaggevïng. Voor Eu-
ropese ondernemingen is de invoering van de Corporate 
Sustainability Reporting Directive (CSRD) daarvan de 
belangrijkste. Dit wordt door sommigen gezien als een 
van de belangrijkste wijzigingen in verslaggeving sinds 
de invoering van de International Financial Reporting 
Standards (IFRS) (PwC 2021).

De CSRD verplicht bedrijven om uitgebreid te rap-
porteren over duurzaamheid, zowel met betrekking tot 
de impact die duurzaamheidsaspecten hebben op de on-
dernemïng als de ïmpact dïe dïe de ondernemïng heeft 
op de samenleving. Door de CSRD zullen bedrijven uit-
gebreider en op meer gestandaardiseerde wijze moeten 
rapporteren over hun duurzaamheïdsïnformatïe. Om de 

betrouwbaarheid van de gerapporteerde duurzaamheids-
ïnformatïe te vergroten, zal er verplïcht onderzoek gedaan 
moeten worden door een onafhankelïjke derde (bïjvoor-
beeld de externe accountant). Dïe moet bïj de ïnformatïe 
in eerste instantie een beperkte mate van zekerheid ge-
ven en in de nabije toekomst waarschijnlijk een redelijke 
mate van zekerheïd (Europese Commïssïe 2021).

Daarom is het interessant om inzicht te krijgen in de 
relevantie van externe assurance over duurzaamheidsin-
formatïe. In dït onderzoek zullen wïj ïngaan op de uïtda-
gingen en eventuele voordelen van het verkrijgen van as-
surance over nïet-financïële ïnformatïe ïn het jaarverslag. 
Vervolgens gaan wïj na wat de ïnvloed ïs van assurance 
over nïet-financïële ïnformatïe ïn het geïntegreerde jaar-
verslag op de beslissingen van beleggers en opstellers. 
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Dit hebben wij gedaan door middel van het uitvoeren 
van een experiment onder beleggers en opstellers van het 
jaarverslag (bedrijven), waarbij wij ook een vragenlijst 
aan hen hebben voorgelegd.

2. Niet-financiële verslaggeving en 
assurance

Nïet-financïële, duurzaamheïds-, ïntegrated of Envïron-
mental, Socïal, Governance (ESG) verslaggevïng – dït zïjn 
allemaal verschillende omschrijvingen die te herleiden zijn 
naar een rapportagevorm waarbij er niet alleen aandacht is 
voor de financïële prestatïes, maar ook voor een bredere 
vorm van waardecreatïe. Voorbeelden van ESG-onderwer-
pen zijn onder andere klimaatverandering, diversiteit en 
inclusie, mensenrechten en kwaliteit van het bestuur.

De nïet-financïële verslaggevïng van bedrïjven varïeert 
afhankelïjk van de grootte, het volwassenheïdsnïveau van 
het bedrïjf, de bereïdheïd van het management om daad-
werkelïjk transparant te zïjn, de complexïteït van bedrïjfs-
processen, strategische planning, organisatiestructuur en de 
belangen van partijen (Hategan 2022). De toenemende druk 
van beleggers en het bewustzijn van het management van 
bedrijven hebben geleid tot de ontwikkeling van een aantal 
rapportagekaders dïe trachten de relatïe tussen nïet-finan-
cïële en financïële prestatïes ïn kaart te brengen en te rap-
porteren. Met name het raamwerk van het Global Reporting 
Inïtïatïve (GRI) ïs ïn de afgelopen jaren een van de meest 
gebruikte raamwerken geweest (Bletz 2022; Hategan 2022).

2.1. Europese Richtlijnen over duurzaamheidsrap-
portage

Nïet-financïële verslaggevïng was de afgelopen jaren 
vrijwillig. Met de komst van het Besluit bekendmaking 
nïet-financïële ïnformatïe (Europees Parlement 2014) 
(NFI-Richtlijn) kwam daar verandering in en moeten 
grote organïsatïes van openbaar belang (OOB’s) sïnds 
boekjaar 2017 in het bestuursverslag rapporteren over 
hun beleïd, rïsïco’s en prestatïes over mïlïeu, socïale en 
personeelsaangelegenheden, diversiteit, eerbiediging van 
mensenrechten en bestrijding van corruptie en omkoping. 
Deze lijn is verder doorgezet met de introductie van de 
Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) 
(Europese Commïssïe 2021). Het doel ïs ervoor te zor-
gen dat er gepaste, openbaar toegankelïjke ïnformatïe ïs 
over de rïsïco’s van duurzaamheïdsaspecten voor onder-
nemïngen en over de effecten van ondernemïngen zelf op 
mens en milieu. Ten opzichte van de verplichtingen over 
duurzaamheidsrapportage van de NFI-richtlijn zijn de be-
langrijkste nieuwigheden van de CSRD:

• Het toepassingsgebied van de rapportageverplichtin-
gen is sterk uitgebreid, waardoor alle grote onderne-
mingen en beursgenoteerde ondernemingen duur-
zaamheïdsïnformatïe moeten verschaffen;

• Verplïchte assurance van duurzaamheïdsïnformatïe;
• De door ondernemïngen te verschaffen ïnformatïe 

wordt ïn detaïl bepaald door bïndende EU-standaar-
den voor duurzaamheidsrapportage;

• Alle ïnformatïe wordt bekendgemaakt als onderdeel 
van de bestuursverslagen van ondernemingen en dit 
ïn een dïgïtaal, machïneleesbaar formaat.

De Europese regels over duurzaamheïdsrapportage 
en de assurance daarbij zorgen voor een gelijk speelveld 
voor ondernemïngen dïe ïn de verschïllende Europese lïd-
staten zïjn gevestïgd. Echter, beleggers geven vaak aan 
dat de geïntegreerde jaarverslagen nïet consïstent en on-
volledïg zïjn. Volgens hen passen bedrïjven geïntegreerde 
verslaggevïng toe als een vorm van ‘wïndow-dressïng’ of 
‘greenwashïng’ (Lyon and Maxwell 2011; Mellonï et al. 
2016; Stacchezzini et al. 2016). Als respons hierop heb-
ben steeds meer bedrijven een assurancerapport bij hun 
verslag. Door middel van een externe assuranceverklaring 
proberen bedrïjven de ïnformatïeasymmetrïe en agency-
kosten te verlagen en de betrouwbaarheid en legitimiteit 
van de duurzaamheïdsïnformatïe te vergroten (Dowlïng 
and Pfeffer 1975; Dhalïwal et al. 2011; Huang and Watson 
2015). Sustaïnabïlïty assurance wordt omschreven als een 
toetsïng van de nïet-financïële ïnformatïe ïn het jaarver-
slag van een ondernemïng door een onafhankelïjke derde 
(IAASB 2020). Dït kan een accountant zïjn, of een andere 
partïj dïe ervarïng heeft met assuranceopdrachten en het 
onderwerp waar assurance over verstrekt wordt.

2.2. Assurance over niet-financiële verslaggeving

Onder de bestaande NFI-Rïchtlïjn ïs er geen systematïsch 
vereiste voor bedrijven om externe zekerheid te verkrijgen 
over hun duurzaamheïdsïnformatïe. Als geen afzonderlïj-
ke opdracht ïs verstrekt om deze ïnformatïe van zekerheïd 
te voorzïen, voert de accountant op deze ïnformatïe slechts 
de ïn artïkel 2:391 lïd 3 BW en ISA 720 beschreven werk-
zaamheden uït. Kort gezegd komt het erop neer dat de ac-
countant vaststelt dat de wettelïjk vereïste ïnformatïe ïs 
opgenomen, dat het bestuursverslag met de jaarrekening 
verenïgbaar ïs en dat de ïnformatïe ïn het bestuursverslag 
niet in strijd is met de bij de jaarrekeningcontrole opge-
dane kennis en begrip. Dit staat in schril contrast met hun 
financïële ïnformatïe, waar wel een controle door een ex-
terne accountant op wordt uitgevoerd. Met de invoering 
van de CSRD zal dït veranderen. Op grond van de CSRD 
is er een vereiste voor de wettelijke accountant van het 
bedrïjf, een andere accountant (lïdstaatoptïe) of een on-
afhankelïjke assurance-dïenstverlener (IASP) (lïdstaatop-
tie), om beperkte zekerheid te bieden over de gerappor-
teerde duurzaamheïdsïnformatïe van een ondernemïng. Er 
is de mogelijkheid om in een later stadium over te gaan 
naar een redelijke mate van zekerheid.

Assurance over de nïet-financïële ïnformatïe draagt bïj 
aan de betrouwbaarheïd van de gerapporteerde ïnformatïe 
en aan het vertrouwen dat stakeholders hebben in de in-
formatïe en het bedrïjf (Faïsal et al. 2012). Bedrïjven dïe 
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assurance verkrijgen bij het jaarverslag kunnen nu reeds 
kiezen uit twee niveaus van assurance:

• Beperkte mate van zekerheid: bij een opdracht met 
een beperkte mate van zekerheid brengt de accoun-
tant het opdrachtrisico als basis voor de conclusie te-
rug tot een niveau dat aanvaardbaar is rekening hou-
dend met de omstandigheden van de opdracht, maar 
waarbij het risico hoger is dan voor een opdracht tot 
het verkrijgen van een redelijke mate van zekerheid 
(HRA, Stramïen voor assurance-opdrachten, art. 15)

• Redelijke mate van zekerheid: bij een opdracht met 
een redelijke mate van zekerheid brengt de accountant 
het opdrachtrisico in de omstandigheden van de op-
dracht terug tot een aanvaardbaar laag niveau als ba-
sis van de conclusie van de accountant. De conclusie 
van de accountant wordt tot uitdrukking gebracht in 
een vorm die de oordeelsvorming van de accountant 
uïtdrukt over de uïtkomst van de metïng of evaluatïe 
van het onderzoeksobject ten opzichte van de criteria 
(HRA, Stramien voor assurance-opdrachten, art. 14)

De geloofwaardïgheïd van de ïnformatïe ïn het rapport 
wordt groter ervaren wanneer deze wordt verstrekt door 
een externe accountant (Hodge 2001; O’Dwyer 2011; 
Pflugrath et al. 2011; Reïmsbach et al. 2017) en wanneer 
een hoger niveau van zekerheid wordt geboden over de in-
formatïe ïn het rapport (Okafar and Ogïedu 2013, p. 373).

2.3. Uitdagingen bij het verstekken van assurance 
over niet-financiële informatie

Er zïjn echter ook een aantal uïtdagïngen bïj het verstrek-
ken van assurance over nïet-financïële ïnformatïe. In 2018 
heeft Accountancy Europe onderzoek gedaan naar de be-
hoefte aan assurance over nïet-financïële ïnformatïe. Uït 
dat onderzoek blijkt dat er diverse door de IAASB (2018) 
ontworpen Standaarden gehanteerd kunnen worden bij 
assuranceopdrachten (3000, 3400, 3402, 3410 en in Ne-
derland NV COS 3810N). Assurance provïders moeten 
bij het verstrekken van assurance dus een keuze maken 
welke standaard zij hanteren. Daarbovenop komt, zoals 
hierboven al vermeld, dat de assurancewerkzaamheden 
met verschillende maten van zekerheid (beperkte mate, 
redelijke mate en een combinatie van beide) kunnen wor-
den uïtgevoerd. Ook zïjn er verschïllen zïchtbaar ïn het 
onderzoeksobject, dat kan varïëren van het volledïge ver-
slag tot specïfiek geselecteerde ïnformatïe-elementen.

Daarnaast is er de uitdaging dat de assuranceopdracht 
zowel door een externe accountant kan worden uitge-
voerd als door een specialist, die geen accountant is. De 
specialisten kunnen daarbij gebruik maken van andere 
standaarden (o.a. AA1000 Assurance Standards, ISO 
14064-3 Greenhouse gases of andere standaarden). Dït 
kan voor de gebruïkers van de ïnformatïe verwarrend 
zijn, omdat zij geen duidelijk inzicht hebben in het ver-
schil tussen alle standaarden en de toegevoegde waarde 
van de assuranceverklarïng (Accountancy Europe 2018).

Andere uïtdagïngen zïjn het toepassen van professï-
onele oordeelsvormïng bïj nïet-financïële of toekomst-
gerïchte ïnformatïe, ondernemïngen dïe verschïllende 
volwassenheïdsnïveaus hebben voor de nïet-financïële 
ïnformatïe ïn hun verslaggevïng en gebruïkmaken van 
verschïllende raamwerken ïn hun nïet-financïële verslag-
gevïng (Accountancy Europe 2018). In het onderzoek 
door Accountancy Europe (2018) wordt verder nog ge-
noemd dat het vaststellen van de omvang van de opdracht 
in lijn met de verslaggevingsmethode en het vaststellen 
van de materialiteit ook uitdagingen zijn bij het verstrek-
ken van assurance over nïet-financïële ïnformatïe. Met 
betrekkïng tot materïalïteït vormen het definïëren van 
de gebruïkers van nïet-financïële ïnformatïe, gebrek aan 
een gemeenschappelijk model voor het vaststellen van 
de materïalïteït, de onmogelïjkheïd om één sïgnïficante 
materïalïteït vast te stellen en het verschïl ïn de definï-
tïe van een afwïjkïng ïn de nïet-financïële ïnformatïe ten 
opzïchte van de definïtïe bïj een afwïjkïng van financïële 
ïnformatïe een uïtdagïng.

Ook de onzekerheïd over toekomstïge ïnformatïe, zo-
als strategie en schattingen, het optreden van problemen 
dïe buïten het bedrïjf lïggen (bïjv. de aanvoer van grond-
stoffen), rapportage waarïn het verband met de prestatïes 
van het bedrïjf nïet worden benadrukt en de ïmpact van 
technologie, vormt een uitdaging.

Het verstrekken van assurance over nïet-financïële ïn-
formatïe ïs door deze uïtdagïngen dus ïngewïkkelder dan 
de controle van financïële ïnformatïe. De concepten en 
assurancestandaarden zijn nog steeds in ontwikkeling. 
Het is dus van belang voor regelgevers, bedrijven en sta-
keholders om de waarde en de beperkingen van assurance 
te onderkennen (Sonnerfeldt and Pontoppïdan 2020).

3. Impact van assurance over 
niet-financiële informatie op 
beleggers en bedrijven

Zoals hiervoor aangegeven draagt assurance over de 
nïet-financïële ïnformatïe bïj aan de betrouwbaarheïd 
van de gerapporteerde ïnformatïe en aan het vertrouwen 
dat stakeholders hebben ïn de ïnformatïe en het bedrïjf 
(Faisal et al. 2012). Assurance kan dus zowel impact 
hebben op de ïnformatïeverschaffer als op de ïnforma-
tïegebruïker. Om ïnzïcht te verkrïjgen ïn de ïmpact van 
assurance over nïet-financïële ïnformatïe op beïde acto-
ren, hebben we een experiment uitgevoerd met opstellers 
en gebruïkers van nïet-financïële ïnformatïe. Ook hebben 
wij een vragenlijst voorgelegd aan deze twee groepen in 
de vorm van een post-questionnaire.

3.1. Impact van assurance op gebruikers van 
niet-financiële informatie

Om betekenïsvol te zïjn en ïnformatïeasymmetrïe te vermïn-
deren, ïs het van belang dat gebruïkers van nïet-financïële 
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ïnformatïe deze geloofwaardïg en betrouwbaar vïnden 
(Reïmsbach et al. 2017, p.6). Eerder onderzoek toont aan 
dat vrïjwïllïge assurance van duurzaamheïdsïnformatïe de 
betrouwbaarheïd en geloofwaardïgheïd daadwerkelïjk ver-
groot (Hodge et al. 2009; Kolk and Perego 2010; Pflugrath 
et al. 2011; Brown-Lïburd and Zamora 2015; Reïmsbach 
et al. 2017) en specïfiek de geloofwaardïgheïd van de ge-
kwantïficeerde en nïet-gekwantïficeerde ïnformatïe alsme-
de de algehele betrouwbaarheid van verstrekte milieu- en 
socïale ïnformatïe verhoogt (Lïbby 1979; Leftwïch 1983; 
Blackwell et al. 1998; Hodge 2001; Hodge et al. 2002; 
Hodge et al. 2009, p.188; O’Dwyer 2011; Pflugrath et al. 
2011; Okafar and Ogïedu 2013; Reïmsbach et al. 2017). 
Bedrïjven dïe een grotere behoefte hebben om de geloof-
waardïgheïd te vergroten en/of een grotere ‘socïale voetaf-
druk’ hebben, zullen hun rapport vaker laten voorzïen van 
een assuranceverklarïng (Sïmnett et al. 2009).

Reimsbach et al. (2017, p. 7) tonen echter aan dat het 
effect van assurance van duurzaamheïdsïnformatïe op de 
evaluaties, wegingen en beleggingsgerelateerde oordelen 
van professïonele beleggers zwakker ïs ïn het geval van 
geïntegreerde rapportage ïn vergelïjkïng met afzonder-
lijke rapportage. Ze verklaren deze bevinding door het 
halo-effect. Omdat een audït bïj financïële ïnformatïe 
verplïcht ïs, zal een geïntegreerd verslag altïjd een con-
troleverklaring bevatten. De algemene indruk is dus dat 
de ïnformatïe gecontroleerd ïs, zelfs als de duurzaam-
heïdsgerelateerde ïnformatïe ïn het verslag eïgenlïjk nïet 
door een onafhankelïjke derde geverïfieerd ïs.

3.1.1. Methode

Om ïnzïcht te verkrïjgen ïn de ïmpact van assurance 
hebben we 101 Nederlandse beleggers en investeerders 
vragen voorgelegd naar aanleïdïng van een fictïeve ca-
sus over het geïntegreerde jaarverslag van een onderne-
mïng en de assurance daarbïj. We hebben de doelgroep 
benaderd vïa de Verenïgïng van Beleggers en Analïsten 
(VBA), Verenïgïng van Effectenbezïtters (VEB), Verenï-
gïng van Beleggers en Duurzame Ondernemers (VBDO) 
en het CFA-ïnstïtuut Nederland. De gemïddelde leeftïjd 
van de deelnemers ïs 56 jaar en zïj hadden gemïddeld 
20 jaar werkervaring. De populatie bestaat voor 84% uit 
mannen en voor 16% uit vrouwen. De 101 beleggers en 
investeerders zijn random ingedeeld in een van de drie 

condities (geen assurance, beperkte mate van zekerheid 
en redelijke mate van zekerheid). Daarin is geen onder-
scheïd gemaakt naar soort belegger of ïnvesteerder.

We hebben aan de deelnemers van het experïment ge-
vraagd of zïj bïj het lezen van het jaarverslag van een onder-
neming hebben opgemerkt met welke mate van zekerheid 
de assurance opdracht over de nïet-financïële ïnformatïe ïs 
uitgevoerd. Daarnaast hebben wij hun gevraagd hoe belang-
rïjk zïj het vïnden dat een onafhankelïjke derde zekerheïd 
verstrekt bïj de nïet-financïële ïnformatïe ïn het verslag.

Het aantal insitutionele beleggers en investeerders dat 
heeft deelgenomen aan het experïment ïs ongeveer gelïjk 
en daarom spreken wij in dit onderzoek van beleggers als 
het gaat om gebruïkers van nïet-financïële ïnformatïe ïn 
het geïntegreerde jaarverslag. Wïj hebben daar verder geen 
onderscheid in aangebracht in de methodiek en analyse.

3.1.2. Resultaten

Uït Tabel 1 blïjkt dat 68% van de deelnemers het nïveau 
van assurance correct heeft onderkend ïn de groep waar 
de externe accountant een opdracht met een redelijke 
mate van zekerheïd over de nïet-financïële ïnformatïe 
heeft verrïcht. Uït de Chï-kwadraattest blïjkt dat dït sïg-
nïficant ïs: χ2 (1, N34) = 4.235, p = 0.04. In de groep 
waar de externe accountant een opdracht met een beperk-
te mate van zekerheïd over de nïet-financïële ïnformatïe 
heeft verrïcht, heeft 50% van de beleggers ïn dïe groep 
dït correct onderkend. Uït de Chï-kwadraattest blïjkt dat 
dït nïet sïgnïficant verschïllend ïs van de deelnemers dïe 
niet het juiste niveau van assurance genoemd hebben. 
In de groep waar er geen assurancerapport was bij de 
nïet-financïële ïnformatïe heeft 67% van de beleggers dït 
correct onderkend. Uït de Chï-kwadraattest blïjkt dat dït 
sïgnïficant ïs: χ2 (1, N33) = 3.667, p = 0.05.

Verder blïjkt uït Tabel 1 dat beleggers blïjkbaar geen 
onderscheid maken tussen de mate van assurance over 
de nïet-financïële ïnformatïe ïn het verslag bïj het maken 
van ïnvesterïngsbeslïssïngen. Een redelïjke mate van ze-
kerheid scoort namelijk 41.44 en een beperkte mate van 
zekerheid 40.18. De groep van beleggers die geen assu-
ranceverklarïng van een externe accountant bïj de nïet-fi-
nancïële ïnformatïe hadden, blïjkt de mate van assurance 
meer bepalend te vinden voor het gewicht dat zij aan de in-
formatïe geeft bïj het maken van ïnvesterïngsbeslïssïngen.

Tabel 1. Beschrijvende statistiek, belang van de mate van assurance volgens beleggers.

Redelijke mate van 
zekerheid

Beperkte mate van 
zekerheid

Geen assurance

N % N % N %
Totaal populatie 34 100% 34 100% 33 100%
Nïveau van assurance over nïet-financïële ïnformatïe juïst onderkend 23 68% 17 50% 22 67%

Gem. Gem. Gem.
De mate van assurance bepaalt het gewïcht dat ïk geef aan deze 
ïnformatïe bïj het maken van mïjn ïnvesterïngsbeslïssïng

41.44 40.18 51.03

Beoordeling huidige prestaties 76 77.03 74.21
Investeringsbereidheid 67.18 70.44 65.70
Toekomstverwachtingen 68.32 70.85 70.82
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Beleggers beoordelen de huidige prestaties en toe-
komstverwachting gemiddeld het hoogst in de conditie 
waarin er een beperkte mate van zekerheid door de ex-
terne accountant verstrekt ïs over de nïet-financïële ïnfor-
matïe. Op basïs van de beschrïjvende statïstïek ïn Tabel 
1 blijkt dat beleggers gemiddeld genomen ook het meest 
(gem. is 70.44) bereid zijn om te investeren wanneer er 
sprake is van een beperkte mate van zekerheid over de 
nïet-financïële ïnformatïe. Op basïs van een ïndependent 
samples t-test blijkt dat de verschillen ten aanzien van de 
investeringsbereidheid, inschatting van de huidige presta-
ties en toekomstverwachtingen op basis van de mate van 
assurance nïet statïstïsch sïgnïficant zïjn.

3.2. Impact van assurance op opstellers van 
niet-financiële informatie

De legitimiteitstheorie suggereert dat bedrijven duur-
zaamheidsverslagen gebruiken als een legitimerend in-
strument om aan belanghebbenden en de samenleving te 
laten zien dat hun activiteiten en gedrag binnen de ge-
accepteerde normen vallen (Comyns et al. 2013, p. 232; 
Deegan 2002; Deegan et al. 2002; Mïlne and Patten 2002). 
De onderneming rapporteert haar eigen perceptie van wat 
zij belangrijk vindt aan haar stakeholders, en het manage-
ment heeft er belang bïj om tot een gewenste posïtïeve 
conclusïe te komen. Onderzoek laat ook zïen dat mana-
gers gegevens evalueren en interpreteren op een manier 
die consistent is met voorkeuren, waardoor hun neiging 
toeneemt om tot conclusies te komen die consistent zijn 
met hun gewenste conclusïes (Kunda 1990; Taylor 2010, 
p. 1096). In lïjn daarmee verwachten we dat de opstellers 
van een geïntegreerd verslag bïj het beslïssen over de ma-
terïële aspecten dïe openbaar moeten worden gemaakt ïn 
het geïntegreerde rapport, de gegevens ïnterpreteren en 
rapporteren op een manïer dïe een overwegend posïtïef 
beeld geeft van de ondernemïngsprestatïes.

In veel literatuur op het gebied van milieurapporta-
ge ïs onderzocht of bedrïjven mïlïeu-ïnformatïe strate-
gisch openbaar maken (Deegan et al. 2002; Cormier et 
al. 2004; Cho and Patten 2007; Bebbïngton et al. 2008; 
Lyon and Maxwell 2011; Cho et al. 2012). Meer specï-
fiek ontwïkkelden Lyon and Maxwell (2011, p. 29) een 
economïsch model van “greenwash” waarïn een bedrïjf 
op strategïsche wïjze mïlïeu-ïnformatïe vrïjgeeft en een 
actïvïst het bedrïjf kan controleren op het rapporteren van 
de positieve maar niet de negatieve aspecten van de mili-
euprestaties. Ze vinden dat activistische audits van open-
baarmakingsgedrag van bedrijven er eerder toe leiden dat 
een bedrïjf transparanter wordt als het waarschïjnlïjk ïs 
dat het bedrïjf socïale of ecologïsche schadelïjke gevol-
gen heeft. Bedrïjven met een lage kans op mïlïeusucces 
kunnen onder druk worden gezet om meer milieu-onthul-
lingen te doen en betere doelen te stellen voor anti-green-
wash-campagnes wanneer actïvïsten het bedrïjf controle-
ren en bestraffen (Lyon and Maxwell 2011, p. 30).

Vanuït gedragswetenschappelïjk perspectïef zou as-
surance door een externe accountant het gedrag van 

managers kunnen beïnvloeden. Dït wordt verklaard door 
de beredeneerde actiebenadering (Fishbein and Ajzen 
2010). Deze benadering gaat ervan uit dat individuen de 
consequentie van een bepaald gedrag overwegen voordat 
ze het specïfieke gedrag uïtvoeren. Wanneer managers 
controle door een externe assurance-provider verwach-
ten, denken ze misschien wel twee keer na voordat ze op 
opportunistische wijze rapporteren.

3.2.1. Methode

Om ïnzïcht te verkrïjgen ïn de ïmpact van assurance op 
de beslissingen van opstellers hebben we 163 opstellers 
vragen voorgelegd over te rapporteren nïet-financïële ïn-
formatïe op basïs van een tweede casus. De partïcïpanten 
zijn deeltijdstudenten in de executive master Finance and 
Control aan verschillende universiteiten in Nederland en 
leden van de Verenïgïng van Regïster Controllers (VRC). 
De gemïddelde leeftïjd ïs 38 jaar en zïj hebben gemïd-
deld 14 jaar werkervarïng. Wïj hebben gekozen voor 
controllers, omdat zij vaak de data voor het jaarverslag 
aanleveren. De populatie bestaat voor 76% uit mannen, 
voor 22% uït vrouwen en 2% heeft geen gender ïngevuld.

De deelnemers zijn random toebedeeld aan de conditie 
waarin er wel en de conditie waarin er geen assurance ver-
strekt ïs over de nïet-financïële ïnformatïe ïn het geïntegreer-
de jaarverslag. De treatment in dit experiment is het meede-
len van de prestaties en het behalen van de doelstellingen. 
De opstellers van het rapport hebben wij twee keer gevraagd 
om te beslïssen welke nïet-financïële krïtïeke prestatïe ïn-
dicatoren1 (KPI’s) ze ïn een geïntegreerd jaarverslag wïllen 
opnemen. De vraag is eerst gesteld voordat de deelnemers 
werden geïnformeerd over de nïet-financïële prestatïes en de 
nïet-financïële doelstellïngen. Vervolgens kregen ze dezelfde 
vraag opnïeuw nadat ze ïnformatïe hadden verkregen over 
de nïet-financïële prestatïes, de kans of de nïet-finan cïële 
doelstellïng wordt gehaald en of er wel of geen assurance 
door een externe partïj verstrekt wordt over de ïnformatïe.

3.2.2. Resultaten

Uït Tabel 2 blïjkt dat de opstellers dïe weten dat assu-
rancewerkzaamheden worden uitgevoerd ten aanzien van 
hun geïntegreerd jaarverslag vergelïjkbare keuzes maken 
als de opstellers die niet te maken krijgen met assurance 
door een onafhankelïjke derde, voor zover het gaat om de 
opname van nïet-financïële KPI’s dïe een posïtïef beeld 
geven. Voor de opname van nïet-financïële KPI’s dïe een 
negatïef beeld geven ïs echter wel een verschïl zïchtbaar 
tussen opstellers die te maken krijgen met assurance en 
opstellers die niet te maken krijgen met assurance. De 
groep opstellers die te maken krijgt met assurance neemt 
– nadat de ïnformatïe over de uïtkomst van de nïet-finan-
cïële KPI’s en het feït dat ze onderworpen worden aan 
assurance – 2% meer nïet-financïële KPI’s met een nega-
tïeve performance op, terwïjl opstellers dïe nïet te maken 
krïjgen met assurance 9% van de negatïeve nïet-finan-
cïële KPI’s weglaat uït het verslag nadat ze de uïtkomst 
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van de nïet-financïële KPI’s kennen. Bïj nïet-financïële 
KPI’s waarvoor de kans groot ïs dat de target nïet behaald 
wordt, rapporteert de groep die te maken krijgt met assu-
rance eenzelfde aantal nïet-financïële KPI’s. De groep dïe 
niet te maken krijgt met assurance, rapporteert daarente-
gen 12% mïnder nïet-financïële KPI’s.

Hoewel opstellers op een schaal van 0-100 (strongly 
dïsagee – strongly agree) gemïddeld een score van 25 ge-
ven op de vraag of de wetenschap dat een onafhankelïjke 
derde assurancewerkzaamheden uitvoert hun keuze van 
de te rapporteren nïet-financïële KPI’s heeft beïnvloed, en 
een gemïddelde score van 19 op de vraag of ze hun keuze 
wïllen heroverwegen nu ze weten dat een onafhankelïjke 
derde assurancewerkzaamheden uitvoert, laten de resul-
taten wel zïen dat er ïn de ‘geen assurance’ sïtuatïe vaker 
voor wordt gekozen om nïet-financïële KPI’s dïe een ne-
gatïef beeld geven, weg te laten uït het verslag. Assurance 
zou hier een disciplinerende werking kunnen hebben op 
het gebalanceerd rapporteren van positieve en negatieve 
nïet-financïële ïnformatïe.

Uït de Wïlcoxon sïgned rank test blïjkt dat de opstel-
lers statïstïsch sïgnïficant vaker nïet-financïële KPI’s met 
een posïtïeve performance weglaten uït het verslag als er 
geen assurance door een onafhankelïjke derde ïs op het 

geïntegreerde jaarverslag (Z = -2.787; p = .005). In de sï-
tuatïe dat er wel assurance door een onafhankelïjke derde 
verstrekt wordt en de opstellers hiervan op de hoogte zijn, 
laat de test ook zïen dat nïet-financïële KPI’s met een po-
sïtïeve performance statïstïsch sïgnïficant vaker worden 
weggelaten uït het verslag (Z = -3.396; p < .001)2. Dit is 

een interessante uitkomst, omdat de verwachting op ba-
sis van de impressiemanagementtheorie is dat positieve 
performance vaker ïn het verslag opgenomen zal worden. 
Een verklarïng voor deze uïtkomst kan zïjn dat partïcïpan-
ten het verslag gebruiken als een instrument om aan be-
langhebbenden en de samenleving te laten zien dat zij in 
het verslag een gebalanceerd beeld geven (Deegan 2002; 
Deegan et al. 2002; Mïlne and Patten 2002; Comyns et al. 
2013, p. 232).

Uït de Wïlcoxon sïgned rank test blïjkt echter ook dat 
de opstellers statïstïsch sïgnïficant vaker nïet-financïële 
KPI’s met een negatïeve performance weglaten uït het 
verslag als er geen assurance door een onafhankelïjke der-
de ïs op het geïntegreerde jaarverslag (Z = -1.753; p = .08). 
In de sïtuatïe dat er wel assurance door een onafhankelïjke 
derde verstrekt wordt en de opstellers hiervan op de hoog-
te zijn, laat de test zien dat er vaker voor gekozen wordt 
om nïet-financïële KPI’s met een negatïeve performance 

Tabel 2. Aantal door de opstellers geselecteerde posïtïeve en negatïeve nïet-financïële KPI’s bïj wel respectïevelïjk geen assurance.

Assurance Asymp. sig. 
(2-tailed)

Geen assurance Asymp. sig. 
(2-tailed)N N

Nïet-financïële KPI’s met een posïtïeve performance – voordat 
respondenten weten wat de performance ïs

459 491

Nïet-financïële KPI’s met een posïtïeve performance – nadat 
respondenten weten wat de performance ïs

408 451

Verschil (51) (50)
(11%) Z = -3.396; 

p < .001*
(10%) Z = -2.787; 

p = .005**
Nïet-financïële KPI’s met een negatïeve performance – voordat 
respondenten weten wat de performance ïs

228 252

Nïet-financïële KPI’s met een negatïeve performance – nadat 
respondenten weten wat de performance ïs

233 229

Verschil 5 (23)
+2% Z = -0.435; 

p = .663
(9%) Z = -1.753; 

p = .08***
Nïet-financïële KPI’s met een hoge kans op behalen target – voordat 
respondenten weten wat de kans is op het behalen van de target

459 491

Nïet-financïële KPI’s met een hoge kans op behalen target – nadat 
respondenten weten wat de kans is op het behalen van de target

416 455

Verschil (43) (36)
(9%) Z = -3.242; 

p = .001**
(7%) Z = -2.594; 

p = .009**
Nïet-financïële KPI’s met een lage kans op behalen target – voordat 
respondenten weten wat de kans is op het behalen van de target

228 252

Nïet-financïële KPI’s met een lage kans op behalen target – nadat 
respondenten weten wat de kans is op het behalen van de target

228 223

Verschil 0 (29)
0% Z = -0.04; 

p = .968
(12%) Z = -2.287; 

p = .022***

* De Wïlcoxen sïgned-rank test ïs sïgnïficant met p < .001.
** De Wïlcoxen sïgned-rank test ïs sïgnïficant met p < .01.
*** De Wïlcoxen sïgned-rank test ïs sïgnïficant met p < .10.
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wel op te nemen ïn het geïntegreerde jaarverslag, maar dït 
ïs nïet statïstïsch sïgnïficant (Z = -0.435; p = .663)3.

Vervolgens hebben we een Kruskal-Wallïs test uïtge-
voerd om vast te stellen of de bevïndïngen ook standhou-
den voor het rapporteren van targets met een lage ver-
wachting dat het gehaald zal worden. De testuitslag laat 
zïen dat opstellers statïstïsch sïgnïficant vaker nïet-finan-
cïële KPI’s weglaten uït het geïntegreerde jaarverslag als 
er een lage kans is dat de target behaald zal worden en 
er geen assurance door een onafhankelïjke derde wordt 
uïtgevoerd (H(1) = 2.819; p = .093). De test ïs uïtgevoerd 
ten opzichte van de situatie dat er wel assurance door een 
onafhankelïjke derde werd verrïcht over het geïntegreer-
de jaarverslag. Assurance door een onafhankelïjke derde 
leidt dus tot minder impressiemanagement met betrek-
kïng tot het weglaten uït het geïntegreerde jaarverslag 
van nïet-financïële KPI’s waarvoor de target nïet gehaald 
zal worden.

Naast de keuze voor het al dan niet rapporteren van 
een nïet-financïële KPI ïs een meer subtïele manïer van 
ïmpressïemanagement het meer of mïnder promïnent 
presenteren van bepaalde nïet-financïële KPI’s. Als ïm-
pressiemanagement wordt toegepast, wordt verwacht dat 
deelnemers eerder geneigd zijn om positieve prestaties 
op nïet-financïële KPI’s ïn een meer promïnente vorm ïn 
het rapport te presenteren dan negatïeve nïet-financïële 
KPI’s (Beattïe and Jones 1992). We hebben deelnemers 
gevraagd om per nïet-financïële KPI aan te geven of ze de 
prestatïe op dïe nïet-financïële KPI ïn promïnente vïsuele 
vorm (tabel/grafiek) of ïn een nïet-promïnente tekstuele 
vorm (kwalïtatïef/gekwantïficeerd) openbaar wïllen ma-
ken. De resultaten zijn opgenomen in Tabel 3.

Uït Tabel 3 blïjkt dat nïet-financïële KPI’s met een 
posïtïeve performance zowel ïn de sïtuatïe wanneer er 
assu rance ïs (9.41%) als ïn de sïtuatïe wanneer er geen 
assu rance is (10.32%) vaker op een prominente wijze 
gepresenteerd worden dan nïet-financïële KPI’s met een 
negatïeve performance. In de sïtuatïe waarïn er assu rance 
ïs, geeft de Chï-kwadraattest het volgende resultaat: χ2 
(7, N79) = 22.975, p = .002. In de sïtuatïe dat er geen assu-
rance ïs, geeft de Chï-kwadraattest het volgende resultaat: 
χ2 (7, N84) = 14.286, p = .046. Assu rance lïjkt dus geen ïn-
vloed te hebben op het gebruik van impressiemanagement 
door middel van de presentatievorm bij het rapporteren 
van nïet-financïële KPI’s met een posïtïeve performance.

4. Samenvatting en concluderende 
opmerkingen

In dit onderzoek zijn wij ingegaan op de uitdagingen en 
eventuele voordelen van het verkrijgen van assurance 
over nïet-financïële ïnformatïe ïn het jaarverslag. Vervol-
gens zijn wij nagegaan wat de invloed is van assurance 
over nïet-financïële ïnformatïe ïn het geïntegreerde jaar-
verslag op de beslissingen van beleggers en opstellers. 
Dit hebben wij gedaan aan de hand van een experiment 
en vragenlijst die is uitgezet onder beleggers en opstellers 
van het jaarverslag (bedrijven).

De belangrijkste bevindingen uit het onderzoek zijn:

• Beleggers onderkennen geen onderscheid tussen de mate 
van assurance over de nïet-financïële ïnformatïe ïn het 
jaarverslag bij het maken van investeringsbeslissingen.

• Assurance door een onafhankelïjke derde leïdt tot 
minder impressiemanagement met betrekking tot 
het weglaten uït het geïntegreerde jaarverslag van 
nïet-financïële KPI’s met een negatïeve performance 
of waarvoor de target nïet gehaald zal worden.

 ○ Opstellers laten statïstïsch sïgnïficant vaker 
nïet-financïële KPI’s met een negatïeve perfor-
mance weg uït het geïntegreerde jaarverslag als 
er geen assurance door een onafhankelïjke derde 
ïs op het geïntegreerde jaarverslag.

 ○ Opstellers laten statïstïsch sïgnïficant vaker 
nïet-financïële KPI’s weg uït het geïntegreerde 
jaarverslag als er een lage kans is dat de target 
behaald zal worden en er geen assurance door 
een onafhankelïjke derde wordt uïtgevoerd.

• Opstellers maken gebruïk van ïmpressïemanagement 
ïn de vorm waarïn ze ïnformatïe presenteren.

 ○ Assurance lijkt geen invloed te hebben op het 
gebruik van impressiemanagement door middel 
van de presentatievorm.

Dit zijn interessante bevindingen, met name in het 
lïcht van de CSRD waarïn ïs opgenomen dat een onafhan-
kelijke derde de betrouwbaarheid van de gerapporteerde 
duurzaamheïdsïnformatïe dïent vast te stellen. Deze onaf-
hankelïjke derde moet bïj de ïnformatïe ïn eerste ïnstantïe 
een beperkte mate van zekerheid geven en in de nabije 

Tabel 3. Promïnente presentatïe posïtïeve en negatïeve nïet-financïële KPI’s bïj wel respectïevelïjk geen assurance.

Assurance Geen assurance Verschil
Prominent Niet-

prominent
Asymp. Sig. 

(2-tailed)
Prominent Niet-

prominent
Asymp. Sig. 

(2-tailed)
Prominent Niet-

prominent
Nïet-financïële KPI’s 
met een positieve 
performance

32.62% 16.17% Z = -3.895 
p < .001*

32.94% 16.53% Z = -3.901 
p < .001*

-0.32% -0.36%

Nïet-financïële KPI’s 
met een negatieve 
performance

23.21% 18.14% Z = -1.131 
p = .258

22.62% 16.67% Z = -1.552 
p = .121

0.59% 1.47%

Verschil 9.41% -1.97% p = .002** 10.32% -0.14% p = .046** -0.91% -1.83%

* De Wïlcoxen sïgned-rank test ïs sïgnïficant met p < .001.
** De Chï-kwadraattest ïs sïgnïficant met p < .05.
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toekomst waarschijnlijk een redelijke mate van zeker-
heid. De resultaten uit ons onderzoek tonen aan dat beleg-
gers geen onderscheid onderkennen tussen de mate van 
assurance over de nïet-financïële ïnformatïe ïn het verslag 
bij het maken van investeringsbeslissingen.

Assurance leidt wel tot een betrouwbaardere rapporta-
ge, daar het bijdraagt aan minder impressiemanagement 
met betrekking tot de volledigheid en transparantie van 
de gerapporteerde ïnformatïe. Interessant ïs dat bedrïjven 
impressiemanagement met name toepassen door de vorm 
waarïn ze ïnformatïe presenteren en dat assurance door 
een onafhankelïjke derde daar geen ïnvloed op heeft. 
Deze bevinding kan een indicatie zijn dat externe assu-
ranceverstrekkers bij hun assuranceopdracht ook meer 
aandacht moeten besteden aan de vorm waarin bedrijven 
ïnformatïe presenteren.

Een beperkïng ïn dït onderzoek ïs dat er bïj het on-
derdeel dat betrekkïng heeft op de opstellers geen 

onderscheïd gemaakt ïs tussen vrïjwïllïge of verplïchte 
assurance en de mate van assurance, terwijl assurance in 
de toekomst verplicht zal worden. Bij vervolgonderzoek 
kan worden nagegaan of de mate van assurance en de 
assuranceverplïchtïng conform de CSRD ïnvloed heeft 
op de opstellers van het geïntegreerde jaarverslag. Daar-
naast hebben niet alle deelnemers in dit onderzoek erva-
rïng met het opstellen van geïntegreerde jaarverslagen. 
Dit is een tekortkoming in het onderzoek. Bij toekomstig 
onderzoek zou kunnen worden nagegaan hoe opstellers 
met ervaring omgaan met bepaalde keuzes ten aanzien 
van het jaarverslag. Een mogelïjke tekortkomïng ïn de 
methodiek van het onderzoek onder gebruikers van het 
geïntegreerde jaarverslag ïs dat er geen onderscheïd 
gemaakt is tussen institutionele beleggers en andere in-
vesteerders. Bij vervolgonderzoek zou het onderscheid 
tussen institutionele beleggers en andere investeerders 
nader kunnen worden onderzocht.
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Noten

1. Een KPI ïs een metïng of datapunt dat wordt gebruïkt om de prestatïes ten opzïchte van een bepaald doel te meten.
2. Als robustness check hebben we de Wïlcoxon sïgned-ranks test ook uïtgevoerd op data met betrekkïng tot het rapporteren van de target. Uït 

Tabel 2 ïs af te lezen dat de uïtkomst voor nïet-financïële KPI’s met een hoge kans op behalen target ook statïstïsch sïgnïficant vaker wordt 
weggelaten uït het geïntegreerde jaarverslag als er assurance ïs, maar ook als er geen assurance ïs.

3. Als robustness check hebben we de Wïlcoxon sïgned-ranks test ook uïtgevoerd op data met betrekkïng tot het rapporteren van de target. Uït 
Tabel 2 ïs af te lezen dat de uïtkomst voor nïet-financïële KPI’s met een lage kans op behalen target ook statïstïsch sïgnïficant vaker worden 
weggelaten uït het geïntegreerde jaarverslag als er geen assurance ïs. In de sïtuatïe dat er wel assurance verstrekt wordt en de opstellers hïer-
van op de hoogte zïjn, laat de test zïen dat er vaker voor gekozen wordt om nïet-financïële KPI’s met een lage kans op behalen target wel op te 
nemen ïn het geïntegreerde jaarverslag, maar dït ïs nïet statïstïsch sïgnïficant.
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