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Samenvatting
Rapporteren over impact staat centraal in dit artikel, in het bijzonder rapporteren over de koppeling van impact aan concepten als 
waardecreatie, purpose en Environmental, Social and Governance (ESG) en Sustainable Development Goals (SDGs). Rapportage 
over niet-financiële informatie is voor een groep ondernemingen verplicht, maar binnen de wettelijke kaders is veel ruimte voor 
eigen invulling. Dit onderzoek laat zien hoe die eigen invulling gestalte heeft gekregen op het gebied van waardecreatie en impact 
en wat ‘good practices’ zijn op dit vlak.
Het laat ook zien dat vrijwel alle ondernemingen proactief over duurzaamheid rapporteren, maar dat een aantal elementen achterblij-
ven in de rapportage, zoals langetermijndoelstellingen, vergelijkbaarheid en balans, de transitie naar een duurzaam bedrijfsmodel 
en meer en relevantere indicatoren op impact. Een eerste stap is gezet om ten aanzien van ESG naast operationele informatie ook 
relevante diepgaander strategische informatie te geven.

Relevantie voor de praktijk
De visie op de rol van de onderneming in de samenleving verandert. Er wordt daarbij meer transparantie verwacht over de impact van de 
onderneming, zowel vanuit (toekomstige) wet- en regelgeving als vanuit informatiebehoeften van belanghebbenden. Dit onderzoek laat 
zien hoe AEX-, AMX- en AScX-ondernemingen rapporteren over de effecten van ondernemen, de waardecreatie en uiteindelijke impact.

Trefwoorden
impact, duurzaamheid, verslaggeving

1. Inleiding
De visie op de rol van de onderneming in de samenleving 
verandert. De mondiale milieu- en sociale uitdagingen 
zijn te groot om alleen door overheden te worden opge-
lost. Er is een gezamenlijke actie nodig van overheden 
en bedrijfsleven om resultaten te kunnen bereiken op 
het gebied van duurzame ontwikkeling. Ook staat de le-
gitimiteit van een onderneming, die een behoorlijke mi-
lieu- en sociale impact heeft, steeds meer ter discussie, 
zoals we zien met het Urgenda-proces tegen Shell en de 
recente discussie over de impact van Tata Steel. De ont-
wikkelingen in Europa, in het bijzonder de regels van de 
EU, laten zien dat niet-financiële informatie in het jaar-
verslag een belangrijk instrument is om ondernemingen 

verantwoording te laten afleggen over hun beleid en ac-
ties op sociaal en milieugebied. Daarbij is het ook een 
instrument om ondernemingen via duurzame financiering 
en investering meer richting duurzame economische ac-
tiviteiten te dirigeren. Met deze ontwikkelingen wordt de 
transparantie over impact steeds relevanter. Rapporteren 
over impact kent vele verschijningsvormen. Ook impact 
zelf blijkt geen eenduidig begrip te zijn. De vorm van im-
pact die we hier onderzoeken en bespreken is het effect 
van bedrijvigheid op milieu-, sociale en economische 
aspecten. Hiervoor nemen we het waardecreatiemodel 
als startpunt. Eerder onderzoek naar het rapporteren over 
waardecreatie in 2018 (Kamp-Roelands and Looijenga 
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2019) laat zien dat AEX- en AMX-ondernemingen wei-
nig aandacht besteden aan de transparantie over de uit-
komsten en uiteindelijke impact van hun bedrijfsvoering 
in de gepresenteerde waardecreatiemodellen. Onderzoek 
in 2020 laat zien dat er ook te weinig aandacht is voor 
de negatieve aspecten van de bedrijfsvoering, het ver-
nietigen van waarde (Nandram and El Harchaoui 2020). 
Recent Europees onderzoek (EFRAG 2021b) naar good 
practices in het toelichten van duurzaamheid in bedrijfs-
modellen en de daaraan gerelateerde duurzaamheidskan-
sen en -risico’s laat zien dat er nog een lange weg te gaan 
is. Bedrijfsmodellen zijn vaak niet holistisch ontwikkeld, 
laten onvoldoende de waardecreatie (of -vernietiging) 
zien, missen balans, eenduidigheid en kwantificering van 
risico’s en kansen.

In dit artikel staat het rapporteren over impact centraal, 
met name hoe er in 2020 wordt gerapporteerd over im-
pact en welke koppeling gelegd wordt met concepten als 
waardecreatie (-modellen), purpose en environmental, 
social and governance (ESG) en de Sustainable Develop-
ment Goals (SDG’s).

Hoewel het rapporteren over niet-financiële informatie 
voor de meeste ondernemingen in dit onderzoek verplicht 
is, geven gehanteerde kaders veel ruimte voor eigen invul-
ling. Dit onderzoek laat zien hoe die eigen invulling gestal-
te heeft gekregen en wat good practices zijn op dit vlak.

In paragraaf 2 gaan we kort in op de ontwikkelingen 
in wet- en regelgeving die in het kader van rapporteren 
over impact relevant zijn, met aansluitend het theoretisch 
kader. In paragraaf 3 bespreken we de resultaten van het 
empirisch onderzoek en in paragraaf 4 sluiten we af met 
een conclusie en enkele slotbeschouwingen.

2. Van purpose naar waardecreatie 
en impact – regelgeving en theorie
2.1. Purpose en impact

Impact wordt vaak gekoppeld aan de purpose van de 
onderneming. Het ‘purpose-denken’ wordt steeds meer 
door ondernemingen aangehaald om te beschrijven hoe 
ze omgaan met fundamentele keuzes rondom waarde-
creatie en de impact die zij uiteindelijk willen bereiken. 
Hierbij worden afwegingen gemaakt tussen langeter-
mijn- versus kortetermijndenken, waarbij ook steeds 
vaker de waardecreatie voor aandeelhouders tegenover 
waardecreatie in een bredere context wordt geplaatst. 
Het gaat om waardecreatie voor stakeholders of waarde-
creatie met betrekking tot meerdere kapitalen dan alleen 
financieel. De purpose overstijgt vaak de individuele im-
pact die een onderneming wil realiseren op economisch, 
sociaal en milieugebied. Steeds vaker wordt dit purpo-
se-denken gekoppeld aan doelstellingen verankerd in de 
bestuurdersbeloningen, hoewel verdere stappen hierin 
nodig zijn (Kamp-Roelands and Looijenga 2019). In de 
empirische wetenschap is tot nu toe weinig aandacht be-
steed aan dit ‘purpose-denken’. Kurznack et al. (2021) 

benoemen purpose als het maatschappelijke doel van 
ondernemingen naast winststreven: “the desire to serve 
a societal need” (Kurznack et al. 2021, p. 6); gebaseerd 
op Mayer (2018), die het zelf ruimer formuleert: “the 
purpose of the corporation is its reason for existence”. 
Daar kan veel onder vallen, namelijk ‘economic prospe-
rity’ en ‘social well-being’. De purpose is dus het uit-
gangspunt voor het ondernemen; vanuit de purpose wil 
de onderneming toegevoegde waarde leveren voor meer-
dere stakeholders en uiteindelijk een impact bereiken op 
economisch, milieu- en sociaal gebied, die aansluit bij de 
purpose van de onderneming.

2.2. Ontwikkelingen in wet- en regelgeving over het 
rapporteren over impact

De bestaande regelgeving over het rapporteren over im-
pact wordt gevormd door de Europese Non-Financial 
Reporting Directive (NFRD 2014/95/EU) (EU 2014). De 
NFRD is sinds 2017 verplicht voor grote OOB’s met meer 
dan 500 medewerkers. Deze Europese richtlijn kent het 
principe van dubbele materialiteit voor de keuze van de 
onderwerpen die relevant zijn om te rapporteren. Het gaat 
enerzijds om informatie die noodzakelijk is voor een goed 
begrip van de ontwikkeling, de resultaten, de positie van 
de rechtspersoon en anderzijds de effecten van zijn acti-
viteiten. Er wordt niet omschreven wat ‘de effecten van 
zijn activiteiten’ omhelst. Er wordt wel aangegeven dat er 
informatie moet worden verstrekt over hoe organisaties 
omgaan met ten minste milieu-, sociale en personeelsaan-
gelegenheden, eerbiediging van mensenrechten en bestrij-
ding van corruptie en omkoping. Het gaat in de NFRD om 
de koppeling tussen het bedrijfsmodel, het risicomanage-
ment en de economische, milieu- en sociale effecten.

Naast de NFRD zijn er meerdere vrijwillige niet-fi-
nanciële, op duurzaamheid gerichte rapportageraam-
werken die impact adresseren, al dan niet expliciet. Zo 
zijn er door Accountancy Europe (voorheen de Europese 
Federatie van Accountants -FEE) negen raamwerken ge-
noemd die gebruikt kunnen worden om compliant te zijn 
met de NFRD (FEE 2016). Van deze negen raamwerken 
bespreken we er twee, die aan de hier besproken thema’s 
te koppelen zijn: het raamwerk voor geïntegreerd rap-
porteren van International Integrated Reporting Council 
(IIRC), en de standaarden van Global Reporting Initiative 
(GRI). Ook in de toelichting bij het Besluit Niet-Finan-
ciële informatie worden zij genoemd om aanvullend op 
het Besluit Niet-Financiële Informatie (Ministerie van 
Veiligheid en Justitie 2017) te gebruiken.

Het IIRC-raamwerk voor geïntegreerde verslagge-
ving heeft als doel “to explain to providers of financial 
capital how an organization creates, preserves or erodes 
value over time. It therefore contains relevant informati-
on, both financial and other.” (IIRC 2021, p. 11). Hoewel 
het IIRC dus kiest voor financieel belanghebbenden als 
lezersgroep, wordt in het raamwerk rekening gehouden 
met alle belanghebbenden: An integrated report benefits 
all stakeholders interested in an organization’s ability to 
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create value over time, including employees, customers, 
suppliers, business partners, local communities, legisla-
tors, regulators and policy-makers.

Het IIRC-raamwerk heeft de focus op geïntegreerd 
denken, het gebruik van meerdere kapitalen dan alleen 
het financiële kapitaal, en het creëren van waarde (zie ook 
paragraaf 3.4.1). In een geïntegreerd verslag wordt infor-
matie gegeven over hoe de purpose van een organisatie, 
via het bedrijfsmodel leidt tot waardecreatie, -behoud, of 
-vernietiging. Waardecreatie, -behoud of -vernietiging 
kan daarbij gericht zijn op de korte, middellange en lan-
ge termijn. Het IIRC heeft voor het compact rapporteren 
over waardecreatie een illustratief model ontwikkeld. 
Waarde wordt uitgelegd aan de hand van zes kapitalen 
zoals te zien is in Figuur 1, zijnde financieel, geprodu-
ceerd, menselijk, intellectueel, sociaal & relaties en na-
tuurlijk kapitaal. In ons onderzoek kijken we in hoeverre 
ondernemingen hiervan gebruik maken bij het rapporte-
ren over impact.

Langetermijnwaardecreatie ligt in het verlengde van 
impact (Kurznack et al. 2021), maar is niet hetzelfde. 
Kurznack et al. (2021, p. 5) stellen dat de vaardigheid om 
impact vast te stellen cruciaal is voor het begrip van de 
samenhang tussen creatie van maatschappelijke en/of mi-
lieuwaarde enerzijds en economische waarde anderzijds.

Bij Global Reporting Initiative (GRI) zijn juist de be-
langhebbenden de primaire doelgroep en gaat het om de 
impact die ondernemingen hebben op de maatschappij. 
GRI heeft als één van de wereldwijde gezaghebbende 
partijen in duurzaamheidsverslaggeving een definitie van 
impact benoemd (GRI 2021): “the effect an organizati-
on has on the economy, the environment, and/or society, 
which in turn can indicate its contribution (positive or 

negative) to sustainable development. It does not refer to 
an effect upon an organization, such as a change to its re-
putation.” Voor de gebieden waarop impact wordt gege-
nereerd maken zij een onderscheid tussen economische, 
milieu- en sociale aspecten. In ons onderzoek kijken we 
in hoeverre ondernemingen over de economische, milieu- 
en sociale aspecten van ondernemen rapporteren en de 
impact die zij hiermee uiteindelijk bereiken.

Voor het sturen op impact is een goede governance 
erg belangrijk. Vooral investeerders zijn hierin geïnte-
resseerd. We zien we daarom dat er vanuit investeerders 
een onderscheid wordt gemaakt tussen de economische 
aspecten en de milieu-, sociale en governance aspecten 
(environmental, social and governance-ESG). Hoewel 
ESG niet dezelfde lading dekt als impact of langetermijn-
waardecreatie, ligt ESG zeker in het verlengde hiervan. 
In de wetenschappelijke literatuur wordt de koppeling 
tussen bijvoorbeeld de NFRD en ESG duidelijk gelegd 
(Grewal et al. 2019).

Transparantie over impact gaat nog belangrijker wor-
den, via de opvolger van de NFRD, de Corporate Sus-
tainability Reporting Directive (CSRD) (EU 2021). De 
CSRD stelt helder wat er in duurzaamheidsrapportages 
moet staan. Er wordt gevraagd naar duurzaamheid en sta-
keholdergerichtheid van het bedrijfsmodel en de strategie, 
kansen en risico’s met betrekking tot duurzaamheid en er 
moet een koppeling worden gelegd met de opwarming van 
de aarde, positieve en negatieve duurzaamheidsaspecten 
moeten apart worden getoond. Het gaat daarbij om feitelij-
ke of potentiële effecten die verband houden met de waar-
deketen van de onderneming, met inbegrip van haar eigen 
activiteiten, haar producten en diensten, haar zakelijke be-
trekkingen en haar toeleveringsketen. Indien het Europees 

Figuur 1. Proces waardoor waarde wordt gecreëerd, behouden of uitgehold (IIRC, 2021)..



https://mab-online.nl

Nancy Kamp-Roelands et al.: Rapporteren over impact424

Parlement en de Raad goedkeuring verlenen moet vanaf 
verslagjaar 2023 conform de CSRD worden gerapporteerd.

2.3. Hoe wordt impact gemeten in de context van jaar-
verslaggeving?

Als gevolg van het gebrek aan eenduidigheid zijn ook 
de verwerking, presentatie en meting van impact verre 
van eenduidig. Er zijn wel maatstaven die impact kun-
nen benaderen als ‘proxy’, zoals de ESG-prestaties, of 
de maatschappelijke en milieugerelateerde of bredere 
waardebegrippen, zoals de IIRC die heeft gedefinieerd. 
ESG-gerelateerde toelichtingen lijken vaak voorkomende 
prestatie-indicatoren voor impact, al dan niet gekoppeld 
aan waardecreatie op lange termijn. Ook de SDGs zijn aan 
een opmars bezig als niet-financiële prestatie-indicatoren 
in jaarverslagen, en in het bijzonder als maatstaf voor im-
pact (Elalfy et al. 2021). Als verklaring daarvoor wordt 
gegeven de relatieve concreetheid van de doelstellingen 
en de indicatoren (Van der Waal and Thijssens 2020, p. 3). 
De ESG-rapportage is voor ondernemingen een manier om 
impact uit te drukken als prestatiemaatstaf. Het lijkt er op 
dat ondernemingen uit de strategie hun purpose abstrahe-
ren, daarmee wordt het waardecreatiemodel ontworpen en 
vervolgens wordt ESG gebruikt om de prestaties op het 
gebied van impact en maatschappelijk en milieu-waarde-
creatie uit te drukken. De mate van impact hangt deels 
samen met hoe ambitieus de doelstellingen van een onder-
neming zijn. In eerder onderzoek (Kamp-Roelands et al. 
2019) blijkt dat 74% van de AEX- en AMX-ondernemin-
gen rapporteert over doelstellingen, maar dat slechts 30% 
kwantitatieve doelstellingen met een tijdpad rapporteert. 
De doelstellingen zijn vrijwillige, zelf opgelegde doelstel-
lingen. Het laten toetsen of doelstellingen ambitieus ge-
noeg zijn gegeven de mondiale uitdagingen is een recente 
trend, waarbij begonnen is met de klimaatdoelstellingen. 
In dit onderzoek hebben gekeken naar de koppeling van 
purpose met langetermijndoelstellingen.

Door de verschillende wijzen waarop ondernemingen 
over impact rapporteren is vergelijking tussen onderne-
mingen zelden mogelijk. Het monetariseren van niet-fi-
nanciële prestaties zou de vergelijkbaarheid tussen on-
dernemingen kunnen vergroten, maar de vertaalslag van 
niet-financieel naar financieel is een grote uitdaging en 
staat vanuit ethisch perspectief onder discussie. Moneta-
risering kan een heldere maatstaf zijn voor impact. Eén 
van de doelen van dit onderzoek is vast te stellen of mo-
netariseren van impact wordt gedaan door Nederlandse 
beursgenoteerde ondernemingen, en wat de good practi-
ces zijn op dit terrein.

3. Resultaten empirisch onderzoek
3.1. Onderzoekspopulatie en object van onderzoek

Voor ons onderzoek hebben wij ons gericht op de onder-
nemingen, die per 31 december 2020 genoteerd stonden 

op de AEX, AMX en AScX. Dit zijn in totaal 75 onder-
nemingen. Eén onderneming uit de AMX heeft vanwege 
een overname, die effectief per januari 2021 plaatvond, 
geen jaarstukken over 2020 gepubliceerd. De onder-
zoeksgroep bestond derhalve uit 74 ondernemingen. Voor 
het object van onderzoek hebben we het bestuursverslag 
als uitgangspunt genomen. Ook het wettelijke kader van 
het Besluit bekendmaking niet-financiële informatie (Mi-
nisterie van Veiligheid en Justitie 2017) naar aanleiding 
van de NFRD neemt het bestuursverslag als uitgangs-
punt. Als vanuit het bestuursverslag wordt verwezen 
naar meer gedetailleerde informatie dan hebben we dat 
meegenomen in ons onderzoek. Een voorbeeld hiervan is 
het impactrapport van ABN AMRO. Voor de analyse van 
de onderzoeksresultaten hebben wij een grove indeling 
gemaakt naar typologie. De impact die een onderneming 
heeft kan namelijk verschillend zijn per typologie. We 
hebben een onderscheid gemaakt naar handel, industrie 
en (financiële) dienstverlening. Tabel 1 geeft inzicht in 
zowel het type beursnotering als de typologie.

De opname in een bepaalde index heeft te maken met 
de vrij verhandelbare marktkapitalisatie. Omdat impact, 
met uitzondering voor de financiële dienstverlening, eer-
der gerelateerd kan worden aan het volume van producten 
en diensten dat geleverd wordt, hebben wij ter oriëntatie 
ook een indeling gemaakt naar omzet (Tabel 2).

Omdat omvang in € omzet redelijk overeenkomt met 
de indeling naar type index hebben wij besloten de ver-
dere analyses in te blijven delen naar type index. Het Be-
sluit bekendmaking niet-financiële informatie (Ministerie 
van Veiligheid en Justitie 2017) is van toepassing op gro-
te organisaties van openbaar belang met meer dan 500 
werknemers. Onze verwachting is dat de ondernemingen 
die onder dit besluit vallen beter rapporteren over de ef-
fecten van ondernemen en impact. Uit Tabel 3 blijkt dat 
er 14 ondernemingen (19%) in de indexen opgenomen 

Tabel 1. Onderzoekspopulatie, uitgesplitst per typologie.

Sector AEX AMX ASCX Totaal Totaal % 
(n=74)

Handel 2 2 4 8 11%
Industrie 10 9 14 33 44%
Dienstverlening 5 10 4 19 26%
Financiële dienstverlening* 8 3 3 14 19%
Totaal 25 24 25 74 100%
Totaal % (n=74) 34% 32% 34% 100%

* Financiële dienstverlening is breed geïnterpreteerd, van banken en verzekeraars 
tot vastgoedinvesteerders.

Tabel 2. Onderzoekspopulatie ingedeeld naar omvang in € omzet.

Omzet > 
= 10 mld

Omzet >1 mld 
en < 10 mld

Omzet 
<= 1 mld

Totaal 
(n)

Totaal % 
(n=74)

AEX 19 6 0 25 34%
AMX 2 19 3 24 32%
AScX 1 6 18 25 34%
Totaal (n) 22 31 21 74 100%
Totaal % 
(n=74)

30% 42% 28% 100%
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zijn met minder dan 500 werknemers. Hiervan zijn er 
vier opgenomen in de AMX en tien in de AScX. De vier 
AMX-ondernemingen met minder dan 500 medewerkers 
zijn Eurocomm. Prop, NSI, Pharming en WDP. Bij de 
AScX betreft dit Accsys, Ajax, Alfen, Avantium, Kiadis 
Pharma, Lucas Bols, Sif holding, VastNed, Vivoryon en 
Wereldhave. Van deze 14 ondernemingen nemen drie on-
dernemingen geen duurzaamheidsinformatie op en twee 
ondernemingen alleen personeelsinformatie.

3.2. Interpretatie van impact

Zoals in het theoretisch kader boven aangegeven is er geen 
eenduidige interpretatie van impact in de literatuur. Voor 
ons onderzoek gebruiken wij de omschrijving van GRI 
(2021): the effect an organization has on the economy, the 
environment, and/or society, which in turn can indicate its 
contribution (positive or negative) to sustainable develop-
ment. It does not refer to an effect upon an organization, 
such as a change to its reputation. De impact kan bedoeld 
of onbedoeld zijn. Tijdens ons onderzoek is gebleken dat 
er maar weinig ondernemingen over langetermijnimpact 
rapporteren. Daarom hebben we ons onderzoek verbreed 
naar outcomes zoals gedefinieerd door het IIRC (2021). 
Hierin wordt outcome gedefinieerd als: The internal and 
external consequences (positive and negative) for the ca-
pitals as a result of an organization’s business activities 
and outputs. We hebben hierbij de koppeling met duurza-
me ontwikkeling laten vallen en ook geen splitsing meer 
gemaakt tussen korte, middellange en lange termijn.

3.3. Sturen op impact: Purpose en langetermijndoel-
stellingen

Het sturen op impact is gerelateerd aan de strategie van 
de onderneming. De strategie wordt ingegeven door het 
doel van de ondernemingen. We zien dat de ondernemin-
gen in ons onderzoek verschillende benamingen gebrui-
ken: ‘purpose’, doel, missie. We hebben geanalyseerd in 
hoeverre de ondernemingen een doel, missie of purpose 
hebben opgenomen in het jaarverslag. Tabel 4 laat zien 
dat we bij 63 ondernemingen (85%) informatie gevonden 
hebben over hun doel, missie of purpose. In alle indexen 

wordt hierover gerapporteerd, in de AScX iets minder 
frequent dan bij de AEX en AMX.

Wat opvalt is dat ook alle omschrijvingen verschillend 
zijn. We zien ondernemingen die voor hun ‘purpose’ een 
slogan gebruiken, bijvoorbeeld Ahold Delhaize met: “Eat 
well. Save time. Live better”. We zien ook ondernemingen 
die voor het meten van hun purpose op zoek gaan naar 
een indicator om hun impact te omschrijven. Philips heeft 
als purpose “At Philips, our purpose to improve people’s 
health and well-being through meaningful innovation is 
at the heart of everything we do” en gebruikt daarvoor de 
zelf gedefinieerde indicator ‘lives improved’. We merken 
op dat meerdere ondernemingen een purpose hebben die 
een relatie heeft met het verbeteren van leven. Er zijn ook 
ondernemingen die hun purpose, missie of doel relate-
ren aan een betere wereld. Een voorbeeld is OCI met de 
missie “Cultivating a sustainable world through cleaner 
fuel solutions, lower carbon feedstocks, and food secu-
rity”. Of ondernemingen, die het doel van de onderne-
ming in een bredere visie plaatsen, zoals SBM Offshore 
met “SBM Offshore believes the oceans will provide the 
world with safe, sustainable and affordable energy for 
generations to come. We share our experience to make it 
happen.” Andere ondernemingen koppelen hun purpose, 
missie of doel heel duidelijk aan hun bedrijfsmodel. Een 
voorbeeld is NSI “NSI enables its customers to achieve 
maximum productivity and growth, providing best-in-
class, flexible, space solutions and an unparalleled level 
of services in modern, healthy, sustainable buildings in 
prime locations.” We zien ook dat aanvullend op deze 
korte beschrijvingen ondernemingen hun purpose, missie 
of doel verder uitschrijven.

We hebben vervolgens geanalyseerd in hoeverre de 
purpose, missie of doel uitmondt in langetermijndoelstel-
lingen. Tabel 4 laat zien dat bij slechts 37 ondernemingen 
(50%) langetermijndoelstellingen zijn opgenomen. Blijk-
baar vertalen niet alle ondernemingen hun missie of pur-
pose door naar langetermijndoelstellingen. Met name bij 
de AMX-ondernemingen is het verschil met het opnemen 
van een purpose groot. Doorvertaald naar de prestaties 
van een onderneming legt slechts de helft van de onder-
nemingen uit hoe er op lange termijn waarde wordt gecre-
eerd. Dit moet erg onbevredigend zijn voor institutionele 
beleggers zoals pensioenfondsen die een langetermijnho-
rizon hebben.

Figuur 2 is een goed voorbeeld van de opbouw van 
de langetermijndoelstellingen van BESI. Zij identifi-
ceren eerst voor de meest materiële onderwerpen drie 
strategische pijlers: milieu-impact, welzijn mensen en 
verantwoorde bedrijfsvoering. Vervolgens worden deze 
onderwerpen doorvertaald naar meerdere indicatoren en 
bijbehorende targets voor 2022 en 2030. Een aantal on-
derwerpen moet nog wel gekwantificeerd worden.

Tabel 3. Onderzoekspopulatie ingedeeld naar FTE.

Medewerkers 
<250

Medewerkers 
=>250 en 

<500

Medewerkers 
=>500

Totaal 
(n)

Totaal 
% 

(n=74)
AEX 0 0 25 25 34%
AMX 3 1 20 24 32%
AScX 7 3 15 25 34%
Totaal (n) 10 4 60 74 100%
Totaal % 
(n=74)

14% 5% 81% 100%

Tabel 4. Purpose en link met lange termijn geformuleerd.

AEX (n) AEX AMX (n) AMX ASCX (n) ASCX Totaal (n) Totaal (n=74)
Purpose gedefinieerd 22 88% 22 92% 19 76% 63 85%
Link met lange termijn in verslag 15 60% 11 46% 11 44% 37 50%
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De Sustainable Development Goals vormen een goed 
aanknopingspunt voor de beoogde impact en langeter-
mijndoelstellingen. Uit eerder onderzoek (Kamp-Roe-
lands et al. 2019) blijkt dat vrijwel alle AEX- en AMX-on-
dernemingen al rapporteren over de SDGs. Daarom 
hebben we voor dit onderzoek expliciet gekeken naar de 
koppeling met het waardecreatiemodel. We bespreken dit 
later in dit artikel bij Tabel 7.

3.4. Impact en het waardecreatiemodel

3.4.1. Aanwezigheid waardecreatiemodel

Het IIRC heeft in 2010 een waardecreatiemodel geïn-
troduceerd als procesmatige illustratie voor het compact 
weergeven van het waardecreatieproces. Dit proces is ge-
richt op het vervullen van de langetermijnpurpose van de 
organisatie vanuit het bedrijfsmodel en het creëren van 
waarde op de korte, middellange en lange termijn. In 2021 
heeft een beperkte update plaatsgevonden. De volgende 
verschillende fasen van waardecreatie komen naar voren:

1. Input: De kapitalen (bronnen en relaties) die de on-
derneming gebruikt voor haar zakelijke activiteiten.

2. Bedrijfsactiviteiten: De bedrijfsactiviteiten zoals acties 
en programma’s die leiden tot omzetting van input naar 
output - vaak wordt dit als het bedrijfsmodel gezien.

3. Output: De belangrijkste producten en diensten. Er 
kunnen andere outputs zijn, zoals bijproducten en 
afval (inclusief emissies).

4. Outcome: Uitkomsten zijn de interne en externe 
gevolgen (positief en negatief) voor de kapitalen als 
resultaat van de bedrijfsactiviteiten en outputs.

In ons onderzoek zagen we dat bedrijven nog een extra 
kolom toevoegen: Impact: De betekenis van de resultaten 
voor de maatschappij, al dan niet gekwantificeerd. Ove-
rigens wordt impact niet door het waardecreatiemodel 
van het IIRC als zodanig meegenomen. Dit is verwerkt 
in outcomes.

In Figuur 3 is een voorbeeld van het waardecreatiemo-
del van ASML opgenomen dat deze fasen goed weergeeft.

Een waardecreatiemodel is vormvrij en komt dus op 
verschillende manieren terug in verslagen. Soms worden 
de stappen output en outcome gecombineerd, soms wordt 
in plaats van outcome en/of impact een indeling naar sta-
keholders gemaakt, een andere keer wordt gesproken van 
een bedrijfsmodel bij het weergeven van input, through-
put en output. Ook dat hebben we als waardecreatiemo-
del in ons onderzoek meegenomen. Uit Tabel 5 blijkt dat, 
ongeacht de omvang of bedrijfstak, 56 ondernemingen 
(76%) een of andere vorm van een waardecreatiemodel 
opnemen als compact startpunt voor de meer gedetailleer-
de informatie over het bedrijfsmodel en de waardecreatie. 
Opvallend is dat er bijna een evenredige verdeling over 
de drie indexen is voor wat betreft het opnemen van een 
waardecreatiemodel. Het is positief dat ook een grote 
groep AScX ondernemingen inmiddels een waardecrea-
tie-overzicht opneemt. Opvallend is ook dat van de 14 
ondernemingen, die niet onder het Besluit bekendmaking 

Figuur 2. Good practice opbouw langetermijndoelstellingen: BESI Annual Report 2020, p. 39. https://www.besi.com/investor-rela-
tions/financial-reports-and-publications/financial-reports/

https://www.besi.com/investor-relations/financial-reports-and-publications/financial-reports/
https://www.besi.com/investor-relations/financial-reports-and-publications/financial-reports/
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niet-financiële informatie vallen (zie Tabel 3), er zes een 
waardecreatiemodel hebben opgenomen. Blijkbaar wordt 
dit gezien als een goed instrument om te communiceren 
over waardecreatie. Eén onderneming zegt wel een waar-
decreatiemodel weer te geven, maar naar onze analyse 
was dit een gedetailleerde uitleg van de purpose en strate-
gie en hebben wij dit daarom niet als waardecreatiemodel 
geclassificeerd in Tabel 5, 6 en 7. Ondanks de positie-
ve resultaten met betrekking tot transparantie over het 
waardecreatiemodel moet worden opgemerkt dat alle 56 
gevonden waardecreatiemodellen anders ingericht zijn. 

Ze variëren van gedetailleerde modellen met indicatoren 
voor elke fase tot holistische grafische denkmodellen. Als 
de lezer geen vergelijking tussen ondernemingen onder-
ling kan maken doet dat afbreuk aan de informatiewaarde 
van het waardecreatiemodel. In vergelijking met Nan-
dram and El Harchaoui (2020) die AEX- en AMX-onder-
nemingen hebben onderzocht zien we een lichte stijging: 
in 2018 rapporteerde 69% van de AEX/AMX-onderne-
mingen een visueel overzicht van hun waardecreatiemo-
del, tegenover de 78% van de AEX/AMX-ondernemin-
gen in dit onderzoek naar verslagjaar 2020.

Figuur 3. Good practice fasen waardecreatiemodel: ASML, Annual Report 2020, p. 23. https://www.asml.com/en/investors/annu-
al-report/2020

https://www.asml.com/en/investors/annual-report/2020
https://www.asml.com/en/investors/annual-report/2020
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In het CSRD-richtlijnvoorstel staat onder andere dat 
een onderneming inzicht moet geven in het bedrijfs-
model, de veerkracht van het bedrijfsmodel ten aanzien 
van duurzaamheidsrisico’s en kansen en de strategie, in-
clusief de overgang naar een duurzame economie. Ook 
moet inzicht worden gegeven in hoeverre rekening wordt 
gehouden met de belangen van stakeholders, ofwel de 
belanghebbenden van de onderneming en met de effec-
ten van de onderneming op duurzaamheidsaspecten. Het 
waardecreatiemodel is daarvoor een prima uitgangspunt. 
Uit Tabel 5 blijkt dat 18 ondernemingen (24%) geen 
overzicht van hun waardecreatie aan stakeholders, waar-
onder aandeelhouders, opnemen. Een aantal AEX-on-
dernemingen bespreekt in de beschrijvende teksten wel 

waardecreatie, maar neemt geen overkoepelend waarde-
creatiemodel op.

3.4.2. IIRC als uitgangspunt voor het waardecreatiemodel

Zoals aangegeven introduceerde het IIRC in het raam-
werk voor geïntegreerd rapporteren ter illustratie een 
grafisch overzicht van het waardecreatiemodel waarin op 
een compacte manier inzicht wordt gegeven in de waarde 
die wordt gecreëerd, behouden of vernietigd.

Omdat investeerders behoefte hebben aan vergelijk-
baarheid en veel ondernemingen in Nederland de ambi-
tie hebben geïntegreerd te rapporteren of dit al doen met 
verwijzing naar het raamwerk van het IIRC (PwC 2020), 
hebben wij onderzocht in hoeverre ondernemingen het 
grafische IIRC-waardecreatiemodel opnemen. Voor de 
classificering als IIRC-model hebben we gekeken of er 
een zichtbare flow input-throughput-output(-outcome) is. 
Tabel 6 laat zien dat van de 56 ondernemingen (76%) die 
een waardecreatiemodel opnemen er 38 ondernemingen 
(51%) het IIRC-waardecreatiemodel toepassen en 18 on-
dernemingen (24%) een eigen model hanteren. We zien dat 
AMX-ondernemingen vaker het IIRC-model toepassen 
(63%) dan AEX-ondernemingen (48%) en AScX onder-
nemingen (44%). Van de 56 ondernemingen die een waar-
decreatiemodel opnemen, gebruikt 21% van de onderne-

mingen alle kapitalen van het IIRC, 34% een deel van de 
kapitalen en nog eens 30% hanteert een eigen benaming 
van kapitalen. De rest maakt geen gebruik van kapitalen 
om het waardecreatiemodel vorm te geven. Zij maken bij-
voorbeeld gebruik van een indeling economisch, milieu, 
sociaal of van een indeling naar materiële onderwerpen. 
Ook zien we dat er een mix gebruikt wordt van IIRC-kapi-
talen en een eigen benaming. Verder zien we ondernemin-
gen die voor de input de IIRC-kapitalen gebruiken, maar 
voor de outcomes refereren aan stakeholders. Dit lijkt een 
logische gedachtegang omdat waardecreatie gericht is op 
stakeholders. Echter, er kunnen onderwerpen zijn, die een 
toegevoegde waarde hebben voor meerdere stakeholders. 
Dit kan het model daardoor onoverzichtelijk maken.

We hebben ook onderzocht in hoeverre de waardecre-
atiemodellen ingaan op economische, milieu- en sociale 
aspecten. De Europese commissie verwacht in 2023 dat 
onder de CSRD de ESG-aspecten mee worden geno-
men in de beschrijving van het bedrijfsmodel (Europese 
Commissie 2021), niet onbelangrijk dus. De ruime meer-
derheid van de ondernemingen (93%) bespreekt binnen 
het waardecreatiemodel economische, milieu- en sociale 
aspecten. Een beperkt aantal ondernemingen laat of al-
leen milieu en sociaal zien (2%) of alleen economisch en 
sociaal (5%).

In totaal verwijzen 32 ondernemingen (57%) in het 
waardecreatiemodel naar de SDGs van de Verenigde Na-
ties (UNDP 2015), vaak onder het onderdeel impact. Ove-
rigens is de verwijzing vaak niet meer dan het opnemen 
van het plaatje van de SDGs waar de onderneming impact 
op heeft. Duiding hiervan mist in vrijwel alle gevallen. 
We zien dat ondernemingen vaak niet ingaan op de soort 
impact (negatief/positief), noch op de SDG-subdoelstellin-
gen, noch op het kwantificeren van de uiteindelijke impact. 
Figuur 4 laat het goede voorbeeld van ABN AMRO zien. 
In een apart Impact Report laat ABN AMRO zien of er een 
positieve of een negatieve bijdrage is met betrekking tot de 
drie SDGs waar ABN AMRO van mening is dat zij daar 
het meeste aan kunnen bijdragen. Ook de omvang van de 
impact wordt getoond via het monetariseren van de impact.

Tabel 5. Waardecreatiemodel opgenomen.

AEX (n) AEX (%) AMX (n) AMX (%) ASCX (n) ASCX (%) Totaal (n) Totaal (%)
Waardecreatiemodel opgenomen 19 76% 19 79% 18 72% 56 76%
Geen waardecreatiemodel opgenomen 6 24% 5 21% 7 28% 18 24%
Totaal (n=74) 25 100% 24 100% 25 100% 74 100%

Tabel 6. Waardecreatiemodel en kapitalen.

AEX (n) AEX (%) AMX (n) AMX (%) ASCX (n) ASCX (%) Totaal (n) Totaal (%)
Gebruik IIRC model 12 48% 15 63% 11 44% 38 51%
Gebruik eigen model 7 28% 4 17% 7 28% 18 24%
Totaal met WCM model (n=74) 19 76% 19 79% 18 72% 56 76%
Waarvan benaming kapitalen binnen het model
- Alle IIRC kapitalen 6 32% 2 11% 4 22% 12 21%
- Enkele IIRC kapitalen 4 21% 10 53% 5 28% 19 34%
- Eigen benaming van kapitalen 5 26% 6 32% 6 33% 17 30%
- Geen gebruik van kapitalen 4 21% 1 5% 3 17% 8 14%
Totaal (n=56) 19 100% 19 100% 18 100% 56 100%
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3.5. Meten van outcomes en/of impact

3.5.1. Beschrijving en/of kwantificering

Voor het analyseren van het meten van de outcomes en/
of impact zijn we primair uitgegaan van het waardecre-
atiemodel en zijn we van daaruit dieper in het verslag 
gaan kijken. Voor de 18 ondernemingen (24%) die geen 
waardecreatiemodel hebben zijn we gaan kijken of er wel 
informatie over outcomes en/of impact is opgenomen in 
het bestuursverslag.

Tabel 8 laat zien dat 69 ondernemingen (93%) de out-
comes en/of impact benoemen. Vijf AScX-ondernemingen 
(7%) nemen geen informatie op. Hoewel de score van 93% 
hoog is blijft de informatie algemeen, 37 ondernemingen 
(50%) geven een nadere beschrijving van outcomes en 
impact, in het gepresenteerde waardecreatiemodel of af-
zonderlijk in het bestuursverslag. De overige 32 onderne-
mingen (43%) benoemen het kort zonder verdere uitleg.

Als we naar de kwantificering van de outcomes en/of 
impact gaan kijken dan zien we dat 67 ondernemingen 
(91%) kwantitatieve indicatoren opnemen, maar dat 23 
ondernemingen (31%) dit doen voor alle relevante on-
derwerpen en 44 ondernemingen (60%) dit maar voor 
een deel kwantificeren. Opgemerkt moet worden dat de 
relatief hoge score van 91% ook deels ontstaat doordat 
bepaalde sociale aspecten zoals werknemersaangelegen-
heden goed zijn te kwantificeren. Ook zijn veel onderne-

mingen al bezig met het kwantificeren van CO2. Dat 60% 
van de ondernemingen slechts een deel van de effecten 
kwantificeert wordt veroorzaakt doordat ondernemingen 
nog niet voor alle relevante onderwerpen indicatoren 
hebben ontwikkeld. Daardoor blijft het vaak bij alleen 
een beschrijving van het type maatregelen die zij hebben 
geïmplementeerd. Onder de CSRD krijgen kwantitatieve 
indicatoren een meer prominente rol, en de ondernemin-
gen in ons onderzoek zullen zich daarop moeten voorbe-
reiden. De score is overigens het hoogst bij de AEX-on-
dernemingen. Zij zijn in het algemeen ook al wat langer 
bezig met het rapporteren over waardecreatie. Toch is het 
goed om te zien dat de AScX-ondernemingen duidelijk 
met een inhaalslag bezig zijn. Sectorinitiatieven spelen 
hierin ook zeker een rol.

Het valt op dat verschillende ondernemingen geen on-
derscheid maken tussen outcomes en impact. In Tabel 9 
hebben we daarom zelf de kortetermijnoutcomes en de 
uiteindelijke impact gescheiden. Als we strikt kijken naar 
impact zoals we dat aan het begin van het artikel heb-
ben omschreven en waarbij met name de lange termijn 
centraal staat, dan zien we dat 40 ondernemingen (54%) 
rapporteren over impact. Als we kijken naar de verschil-
len dan valt op dat de AEX-ondernemingen hiermee het 
hoogst scoren.

Eerder onderzoek (Kamp-Roelands and Looijenga 
2019) geeft aan dat gebalanceerd rapporteren over zowel 
positieve als negatieve outcomes en impact kan worden 

Tabel 7. Waardecreatiemodel E, S en G onderwerpen.

AEX (n) AEX (%) AMX (n) AMX (%) ASCX (n) ASCX (%) Totaal (n) Totaal
Onderwerpen Economisch, milieu en sociaal binnen het model
E en S 1 5% 1 5% 1 6% 3 5%
E, S en M 18 95% 17 90% 17 94% 52 93%
M en S 0 0% 1 5% 0 0% 1 2%
Totaal (n=56) 19 100% 19 100% 18 100% 56 100%
Verwijzing naar SDGs binnen het waardecreatiemodel
SDGs in het model 9 47% 14 74% 9 50% 32 57%
Geen SDGs in het waardecreatiemodel 10 53% 5 26% 9 50% 24 43%
Totaal (n=56) 19 100% 19 100% 18 100% 56 100%

Figuur 4. Good practice waardecreatie in het Impact Report 2020: ABN AMRO impact report 2020, p.14. https://www.abnamro.com/
en/about-abn-amro/product/download-centre

https://www.abnamro.com/en/about-abn-amro/product/download-centre
https://www.abnamro.com/en/about-abn-amro/product/download-centre
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verbeterd. In ons onderzoek hebben we gekeken naar 
deze balans. Bij de negatieve impacts zoals CO2 of inci-
denten hebben we ook gekeken naar de wijze waarop dit 
gerapporteerd wordt. Als ondernemingen met name rap-
porteren om te laten zien hoe zij verbeteren, dan hebben 
wij dit geclassificeerd als negatieve impact voorkómen. 
Een goed voorbeeld is Signify die rapporteert hoeveel 
CO2 is voorkómen door het gebruik van een Led lamp die 
zij verkopen ten opzichte van een reguliere lamp. Ook la-
ten zij zien welk deel van hun omzet uit meer duurzamere 
producten komt. Dit is een voortschrijdend begrip, omdat 
innovaties ertoe leiden dat de lat van wat duurzamer is 
steeds hoger komt te liggen.

Ook in ons onderzoek moeten wij concluderen dat 
gebalanceerd rapporteren over zowel negatieve als posi-
tieve aspecten kan worden verbeterd. Er zijn 22 onderne-

mingen (29%) die gebalanceerd rapporteren door zowel 
informatie te geven over negatieve effecten als over be-
haalde positieve effecten en/of het voorkómen van nega-
tieve effecten. 13 ondernemingen (18%) rapporteren al-
leen over positieve aspecten en 22 ondernemingen (30%) 
alleen over positieve aspecten en hoe negatieve aspecten 
worden verminderd of voorkómen. Er wordt daarmee een 
te rooskleurig beeld geschetst.

Voor veel ondernemingen ligt de grootste impact via 
de producten en diensten die zij leveren of via de inge-
kochte producten en diensten eerder in de keten. Eerder 
onderzoek (Kamp-Roelands et al. 2018) toonde aan dat 
veel ondernemingen met name informatie geven over 
operationele aspecten, dus direct gerelateerd aan de eigen 
bedrijfsvoering. Daarom hebben we in Tabel 10 verder 
geanalyseerd, dat als er gerapporteerd wordt over nega-

Tabel 8. Presentatie van outcome en impact.

AEX (n) AEX (%) AMX (n) AMX (%) ASCX (n) ASCX (%) Totaal (n) Totaal(%) 
(n=74)

Beschrijvend 25 100% 24 100% 20 80% 69 93%
- Waarvan benoemd 10 40% 12 50% 10 40% 32 43%
- Waarvan benoemd en uitgelegd 15 60% 12 50% 10 40% 37 50%
Geen beschrijving 0 0% 0 0% 5 20% 5 7%
Totaal (n=74) 25 100% 24 100% 25 100% 74 100%
Kwantitatief*
Kwantitatief toegelicht 24 96% 24 100% 19 76% 67 91%
- waarvan kwantitatief voor alles 10 40% 5 21% 8 32% 23 31%
- waarvan kwantitatief voor onderdelen 14 56% 19 79% 11 44% 44 60%
Niet kwantitatief toegelicht 1 4% 0 0% 6 24% 7 9%
Totaal (n=74) 25 100% 24 100% 25 100% 74 100%

* Financiële toelichtingen zijn hier niet meegenomen als kwantitatieve toelichting

Figuur 5. Good practice negatieve impact die is voorkomen: Signify Annual Report 2020, p. 19. https://www.signify.com/stat-
ic/2020/signify-annual-report-2020.pdf

https://www.signify.com/static/2020/signify-annual-report-2020.pdf
https://www.signify.com/static/2020/signify-annual-report-2020.pdf
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tieve effecten of het voorkómen van negatieve effecten, 
wat dit betreft: de eigen operaties of de keten. In totaal 
nemen negen ondernemingen (12%) informatie op over 
de keten als zij rapporteren over negatieve effecten. 21 
ondernemingen (28%) rapporteren alleen over de nega-
tieve effecten van de eigen bedrijfsoperaties. Voor 44 on-
dernemingen (59%) was de analyse niet van toepassing 
omdat zij al eerder geen informatie verschaften over de 
negatieve effecten. Bij de informatie over het voorkómen 
van negatieve effecten, dus bijvoorbeeld de vermindering 
van CO2, zijn de resultaten wat hoger. In totaal nemen 20 
ondernemingen (27%) dan informatie op over de keten. 
21 ondernemingen (28%) rapporteren alleen over de ei-
gen bedrijfsoperaties. Voor 34 ondernemingen (45%) was 
de analyse niet van toepassing omdat zij geen informatie 
geven over het voorkómen van negatieve effecten.

3.5.2. Kwantificering van output en/of impact en de mate 
waarin de keten wordt meegenomen

Voor de ondernemingen die output en impact kwantifi-
ceren zijn we nagegaan welk type aspecten gekwantifi-
ceerd worden. Hierbij hebben we een indeling gemaakt 
naar: economisch, milieu en sociaal. Voor de economi-

sche aspecten hebben wij ons beperkt tot het presente-
ren van economische aspecten binnen het waardecreatie-
model. Voor de milieu- en sociale aspecten hebben wij 
ook gekeken naar de informatie in het bestuursverslag 
(en andere rapportages voor zover daar een verwijzing 
naar is gemaakt). Hoewel economische indicatoren ge-
makkelijk beschikbaar zijn, laat Tabel 11 zien dat 49 van 
de 56 ondernemingen (88%) economische indicatoren 
opnemen in hun waardecreatiemodel. Er is geen 100% 
score omdat een aantal ondernemingen ervoor kiest om in 
het waardecreatiemodel alleen beschrijvende informatie 
op te nemen. De opgenomen indicatoren betreffen voor-
al traditionele financiële indicatoren zoals winst, omzet, 
EBITDA. Royal Dutch Shell geeft in haar Annual Report 
and Accounts 2020 een goed voorbeeld van de kwantifi-
cering van economische aspecten die verder gaat dan de 

traditionele financiële indicatoren. Zij geven inzicht in de 
economische bijdrage van Shell in de landen waarin zij 
opereren. Dat doen ze via twee indicatoren: de totale be-
lastingbijdrage en het totale bedrag dat is besteed aan de 
inkoop van goederen en diensten. Het rapporteren over de 
twee indicatoren gezamenlijk maakt dit een good prac-

Tabel 9. Presentatie outcome en/of impact (effecten).

AEX (n) AEX (%) AMX (n) AMX (%) ASCX (n) ASCX (%) Totaal (n) Totaal (%) 
(n=74)

Outcome, impact of beiden wordt gepresenteerd (in danwel het waardecreatiemodel danwel het verslag)
Alleen impact 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Alleen outcome 9 36% 10 42% 10 40% 29 39%
Beide 16 64% 14 58% 10 40% 40 54%
Geen outcome of impact gepresenteerd 0 0% 0 0% 5 20% 5 7%
Totaal (n=74) 25 100% 24 100% 25 100% 74 100%
Soort effecten (positief/negatief)*
Alleen negatief 1 3 12% 4 17% 1 4% 8 11%
Alleen negatieve effecten beperkt of voorkomen 2 1 4% 2 8% 1 4% 4 5%
Alleen positieve effecten 3 3 12% 4 17% 6 24% 13 18%
1 en 2 0 0% 0 0% 1 4% 1 1%
1 en 3 3 12% 2 8% 2 8% 7 9%
2 en 3 7 28% 9 37% 6 24% 22 30%
1, 2 en 3 8 32% 3 13% 3 12% 14 19%
Geen positieve/negatieve effecten benoemd 0 0% 0 0% 5 20% 5 7%
Totaal (n=74) 25 100% 24 100% 25 100% 74 100%

* Legenda: 1 = Negatieve effecten / 2 = Negatieve effecten voorkomen / 3 = Positieve effecten

Tabel 10. Welke negatieve outcome/impact (effecten) worden er gepresenteerd.

AEX (n) AEX (%) AMX (n) AMX 
(%)

ASCX 
(n)

ASCX 
(%)

Totaal (n) Totaal (%) 
(n=74)

Soort negatieve effecten
Negatieve effecten op bedrijfsoperaties 8 32% 9 38% 4 16% 21 28%
Negatieve effecten via producent en/of diensten in de keten 1 4% 0 0% 1 4% 2 3%
Beide 5 20% 0 0% 2 8% 7 9%
N.v.t. (geen negatieve effecten benoemd) 11 44% 15 63% 18 72% 44 59%
Totaal (n=74) 25 100% 24 100% 25 100% 74 100%
Soort negatieve effecten beperkt of voorkomen
Negatieve effecten op bedrijfsoperaties 7 28% 9 38% 5 20% 21 28%
Negatieve effecten via producent en/of diensten in de keten 1 4% 2 8% 1 4% 4 5%
Beide 8 32% 3 13% 5 20% 16 22%
N.v.t. (geen negatieve effecten voorkómen benoemd) 9 36% 10 42% 14 56% 34 45%
Totaal (n=74) 25 100% 24 100% 25 100% 74 100%
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tice. Hiermee sluiten zij aan bij de aanbevelingen van 
UNCTAD-ISAR (2019), een organisatie waarbij landen 
in ontwikkeling input geven in wat ook vanuit hun per-
spectief relevant is in verslaggeving. Beide indicatoren 
worden nader uitgelegd in het bestuursverslag. De totale 
belastingbijdrage wordt bovendien verder uitgelegd in 
een afzonderlijk Tax Contribution Report.

De sociale informatie wordt het meest frequent ge-
kwantificeerd. 65 ondernemingen (88%) nemen gekwan-
tificeerde sociale informatie op. Deze informatie betreft 
voor een groot deel personeelsinformatie, zoals aantal 
trainingsuren, investeringen in opleidingen, maar ook do-
naties. 58 ondernemingen (78%) nemen gekwantificeerde 
milieu-informatie op. De AEX- en AMX- ondernemingen 
zijn het meest transparant over gekwantificeerde econo-

mische, milieu en sociale effecten van ondernemen.
Tabel 12 laat zien dat ondernemingen met name in-

dicatoren met betrekking tot de eigen operaties kwanti-
ficeren (39 ondernemingen - 58%). 28 ondernemingen 
(42%) rapporteren ook (deels) kwantitatief over de toe-

leveringsketen en 28 ondernemingen (42%) rapporteren 
over de afnemersketen. Als de CSRD van toepassing 
wordt zullen ondernemingen informatie over de hele 
keten moeten gaan rapporteren, dus ook over zakelijke 
relaties en de toeleverings- en afnemersketen. Als de 
ondernemingen in ons onderzoek een deel van de keten 
kwantificeren betreft dit meestal de CO2- uitstoot waar-
bij over scope 3 wordt gerapporteerd (scope 1 en 2 gaan 
over uitstoot van eigen operaties, waarbij scope 3 gaat 
over producten en diensten die in de keten worden inge-
kocht of verkocht) of in een enkel geval over veiligheid 
en incidenten waarbij ook contractors in de reikwijdte 
van rapporteren worden opgenomen.

3.5.3. Monetariseren van impact

Via de indicator geld krijgen we inzicht in de financiële 
prestaties. Voor milieu- en sociale prestaties is er geen 
algemene indicator. Het monetariseren van milieu- en 
sociale prestaties kan leiden tot beter inzicht in de im-
pact en vervolgens leiden tot betere besluitvorming. In 
ons onderzoek hebben we daarom gekeken naar in hoe-
verre het monetariseren van de sociale en milieupres-
taties plaatsvindt. Dit wordt weergegeven in Tabel 13. 
Op sociaal gebied treffen we bij 13 ondernemingen 
(18%) monetaire indicatoren aan, maar veelal zijn dit 
indicatoren als opleidingskosten of omvang van dona-
ties. Dit zijn bestaande financiële gegevens waarvoor 
geen omrekening hoeft plaats te vinden. Bij vijf onder-
nemingen (7%) vindt wel een omrekening plaats. Dit 

betreft dan de monetaire waarde van vrijwilligersuren 
door werknemers of de kosten voor de maatschappij 
van werkgerelateerde ziekte. Op milieugebied zien we 
dat de score beduidend lager ligt. Er zijn zeven on-
dernemingen (9%) die monetaire indicatoren gebrui-

Figuur 6. Good practice economisch toegevoegde waarde: 
Royal Dutch Shell Annual Report and Accounts 2020. https://
reports.shell.com/annual-report/2020/

Tabel 11. Ondernemingen die de outcome en/of impact meten in het verslag (kwantitatief).

AEX (n) AEX (%) AMX (n) AMX 
(%)

ASCX 
(n)

ASCX 
(%)

Totaal (n) Totaal (%) 
(n=74)

Meten van outcome en/of impact binnen het verslag (economisch alleen binnen WCM meegenomen)
Economisch (binnen WCM) 19 76% 16 67% 14 56% 49 66%
Milieu 21 84% 22 92% 15 60% 58 78%
Sociaal 23 92% 22 92% 19 72% 65 88%
Totaal outcome en impact op enigerlei wijze gekwantificeerd 24 96% 24 100% 19 76% 67 91%
Geen outcome of impact op enigerlei wijze gekwantificeerd 1 4% 0 0% 6 24% 7 9%
Totaal (n=74) 25 100% 24 100% 25 100% 74 100%

Tabel 12. Kwantificering van outcome en/of impact meten in de toeleverings- en afnemersketen.

AEX (n) AEX (%) AMX (n) AMX 
(%)

ASCX (n) ASCX 
(%)

Totaal (n) Totaal (%) 
(n=67)

Waarvan meten van outcome en impact in de toeleveringsketen
Alleen eigen operaties 13 54% 15 63% 11 58% 39 58%
Deels keten (voor een aantal onderwerpen) 9 38% 8 33% 7 37% 24 36%
Ook keten 2 8% 1 4% 1 5% 4 6%
Totaal outcome of impact op enigerlei wijze (n=67) 24 100% 24 100% 19 100% 67 100%
Waarvan meten van outcome en impact in de afnemersketen
Alleen eigen operaties 12 50% 16 67% 11 58% 39 58%
Deels keten (voor een aantal onderwerpen) 12 50% 8 33% 7 37% 27 40%
Ook keten 0 0% 0 0% 1 5% 1 2%
Totaal output of impact op enigerlei wijze (n=67) 24 100% 24 100% 19 100% 67 100%

https://reports.shell.com/annual-report/2020/
https://reports.shell.com/annual-report/2020/
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ken. Bij twee ondernemingen wordt inzicht gegeven in 
de portfolio die zij uit hebben staan in euro’s en CO2 
in deze portfolio’s, dus dat is juist een omgekeerde 
omrekening en bij één onderneming betreft de gemo-
netariseerde milieu-informatie milieuboetes en bo-
demsanering. Bij vier ondernemingen (5%) vindt een 
concrete omrekening plaats van niet-financieel naar 
financieel. Voor CO2 is een marktprijs voorhanden. Als 
ondernemingen milieu-indicatoren monetariseren dan 
gebeurt dat in alle gevallen vanuit een ketenperspec-
tief. De onderzoeksgegevens laten zien dat nog weinig 

ondernemingen kiezen voor het monetariseren van de 
effecten van ondernemen en de uiteindelijke impact op 
de maatschappij.

Philips is een goed voorbeeld van hoe gemonetariseerd 
inzicht gegeven kan worden in de milieu-impact van de 
gehele keten. In het overzicht is duidelijk te zien dat de 
grootste impact in de gebruikersfase ligt. Naast transpa-
rantie voor de lezer is een dergelijk overzicht vooral ook 
informatief voor managementbeslissingen.

Van Lanschot en Kempen maakt een doorvertaling van 
de ondernemingen waarin zij investeren naar het natuur-

Figuur 8. Good practice: Doorvertaling van natuurlijk kapitaal van investee companies. Van Lanschot en Kempen, Annual Report 
2020, p. 35. https://www.vanlanschotkempen.com/en/financial/annual-report-2020.

In 2020, we made an initial step in terms of quantifying the natural capital outcomes of our clients’ assets. By using data from a new data vendor, 
we undertook a preliminary first assessment of the natural capital alignment of Kempen’s sustainable equity funds. These funds comprise ……. 
with a total value of €876 million. Our assessment focused on the goods and services provided by our investee companies that are associated with 
eight natural themes, such as clean water and sanitation, affordable and clean energy, and climate. …. the natural capital alignment of all Kempen’s 
sustainable funds in aggregate (€876 million) is estimated at -€1.8 million. If the €876 million were to be invested in benchmark funds instead, 
the natural capital alignment would be estimated at -€101.1 million. Our calculations were based on company sales data per investee, indicating 
which portion of sales could be linked (positively or negatively) to a set of natural and social themes. Adding up the sales numbers for the natural 
themes resulted in the total contribution to natural capital.

Tabel 13. Ondernemingen die de outcome en/of impact monetariseren in het verslag.

AEX (n) AEX (%) AMX (n) AMX (%) ASCX (n) ASCX (%) Totaal (n) Totaal (%) 
(n=74)

Monetaire indicatoren voor outcome en impact
Milieu 5 20% 1 4% 1 4% 7 9%
Sociaal 7 28% 2 8% 4 16% 13 18%
Omrekening niet-financieel naar financieel
Milieu 2 8% 1 4% 1 4% 4 5%
Sociaal 2 8% 1 4% 2 8% 5 7%
Omrekening niet-financieel naar financieel in de keten
Milieu 2 8% 1 4% 1 4% 4 5%
Sociaal 1 4% 0 0% 0 0% 1 1%
Geen omrekening niet-financieel naar financieel 22 88% 23 96% 23 92% 68 92%
Totaal (n=74) 25 100% 24 100% 25 100% 74 100%

Figuur 7. Good practice impact in de keten: Philips Annual Report 2020, p. 47. https://www.results.philips.com/publications/ar20.

https://www.vanlanschotkempen.com/en/financial/annual-report-2020
https://www.results.philips.com/publications/ar20
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lijk kapitaal dat opgebouwd wordt door de verkoop van 
producten en diensten door deze ondernemingen. Daarbij 
maken zij een onderscheid tussen de bijdrage aan acht 
thema’s binnen het natuurlijk kapitaal.

3.6. Methodologie over het meten van impact

In Tabel 12 hebben we laten zien dat 67 ondernemingen 
informatie geven over outcomes en/of impacts, al dan niet 
via een waardecreatiemodel. Voor het berekenen van out-
comes en/of impact worden naast algemene indicatoren 
uit raamwerken als GRI ook eigen specifieke indicatoren 
gebruikt. Daarom is de beschikbaarheid van de methodo-
logie cruciaal voor de lezer. In een dergelijke methodolo-
gie wordt beschreven tot welke stappen in de keten van 
de outcomes of impact wordt gemeten, en met betrekking 
tot impact welke onderwerpen mee worden genomen in 
de berekening, welke onderzoeksrapporten ten grondslag 
liggen aan het meten van impact en welke veronderstel-
lingen worden gebruikt bij het meten van de impact.

Uit ons onderzoek blijkt dat 22 ondernemingen (33%) in 
een afzonderlijke methodologie-uitleg geven over de ma-
nier waarop outcomes en/of impact worden gemeten voor 
zowel de eigen indicatoren als over de wijze waarop indica-
toren uit beschikbare raamwerken worden geïnterpreteerd. 
We zien dat dit gebruikelijker is bij de AEX-ondernemin-
gen (52%) dan bij de AMX (29%) of de AScX (16%). De 
verslaggevingsgrenzen voor de verschillende indicatoren 
worden naast de beschrijving in de methodologie ook soms 
afzonderlijk in het bestuursverslag opgenomen. Daarom 
zien we dat 24 ondernemingen (36%) dit opnemen. Vooral 
de AScX-ondernemingen nemen dit regelmatig afzonder-
lijk op. Als we specifieker gaan kijken naar het beschikbaar 
stellen van de methode van monetariseren dan blijkt dat vier 
van de zes ondernemingen die gemonetariseerde informatie 
opnemen (67%) een meetmethode voor monetariseren be-
schikbaar stellen. Dit gebeurt in een afzonderlijk document 
gegeven de omvang van de uitleg. In deze gevallen gaat het 
om een beperkt aantal ondernemingen die niet-financiële 
indicatoren zoals CO2 in de gehele keten of de besparing 
bij de consument bij het gebruik van verkochte producten 
of diensten omzetten naar een financiële waarde.

4. Conclusie en slotbeschouwingen
Het rapporteren over de effecten van ondernemen en 
de uiteindelijke maatschappelijke impact wordt steeds 
belangrijker. Investeerders moeten inzicht gaan ge-
ven in hoeverre zij portfolio’s beheren die gericht zijn 

op impact op het gebied van duurzaamheid of in hun 
portfolio ondernemingen hebben met duurzaamheids-
kenmerken. Zij hebben hiervoor informatie nodig van 
de ‘investee’-bedrijven. Vanuit (toekomstige) Europese 
wetgeving, zoals de CSRD, worden daarom aanvullen-
de eisen gesteld aan de beschikbaarheid van duurzaam-
heidsinformatie. Maar ook vanuit de ‘license to operate’ 
wordt van ondernemingen meer informatie verwacht. 
We zien dat ondernemingen steeds meer proactieve actie 
laten zien richting duurzaamheid. Vrijwel alle onderne-
mingen hebben inmiddels een purpose, missie of doel. 
Als we dit echter koppelen aan concrete langetermijn-
doelstellingen moet er nog wel wat gebeuren, want deze 
blijven vaak hangen in doelstellingen van 2–5 jaar. Maar 
37 ondernemingen (50%) koppelen dit echt aan langte-
rmijndoelstellingen. Het is positief dat 56 ondernemin-
gen (76%) uit alle drie de indexen transparant zijn over 
waardecreatie via een compact waardecreatiemodel dat 
inzicht geeft in het bedrijfsmodel en de positieve en ne-
gatieve effecten van ondernemen. De vergelijkbaarheid 
ontbreekt echter en er zal een balans gevonden moeten 
worden tussen inzicht in waardecreatie die specifiek is 
voor de onderneming en vergelijkbaarheid in de tijd 
en tussen ondernemingen onderling. Wat ook opvalt is 
dat ondernemingen vooral inzicht geven in hun huidige 
bedrijfsmodel en hun huidige prestaties, minder in de 
transitie van het bedrijfsmodel naar een meer duurzaam 
bedrijfsmodel. Er zou meer inzicht gegeven kunnen 
worden in hoe de kanteling plaatsvindt in de product-
portfolio naar meer duurzame producten en diensten of 
zelfs volledig andere producten en diensten. De infor-
matie over de effecten van ondernemen en de uiteinde-
lijke impact is vooral gericht op behaalde verbeteringen 
en belicht te weinig de negatieve effecten. De kwantifi-
cering van de informatie over de keten met slechts 42% 
van de ondernemingen die hierover (deels) rapporteert 
is een ander verbeterpunt. De informatie over de uitein-
delijke impact op lange termijn blijft nog teveel hangen 
in icoontjes van de SDGs of een korte ‘hoog-over’-be-
schrijving. Ook de relatie tussen de purpose van de on-
derneming en de langetermijnimpact kan beter worden 
beschreven. We hebben gezien dat het monetariseren van 

impact slechts beperkt wordt toegepast. Wellicht moeten 
we ervoor open staan dat voor inzicht in de bijdrage aan 
duurzame ontwikkeling er nu eenmaal meerdere typen 
indicatoren nodig zijn.

Kortom, het is positief dat er inmiddels zoveel on-
dernemingen actief rapporteren over duurzaamheid. Te-

Tabel 14. Methodologie meten van impact.

AEX 
(n)

AEX 
(%)

AMX 
(n)

AMX 
(%)

ASCX 
(n)

ASCX 
(%)

Totaal 
(n) 

Totaal 
(%)

Methodologie van outcome en/of impact (als van toepassing)
Methodologie beschreven voor eigen prestatie-indicatoren en wijze van interpretatie 
gebruikte richtlijnen (wanneer van toepassing) (n=67)

12 52% 7 29% 3 16% 22 33%

Boundaries beschreven voor prestatie-indicatoren (wanneer van toepassing) (n=67) 10 43% 7 29% 7 37% 24 36%
Meetmethode monetarisering beschikbaar (wanneer van toepassing) (n=6) 3 16% 1 6% 0 0% 4 8%
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gelijkertijd zullen bedrijven meer moeten kwantificeren 
en toelichten om zich voor te bereiden op de CSRD en 
andere Europese wetgeving over het rapporteren van 
duurzaamheidsinformatie. Een eerstvolgende stap is om 

naast operationele informatie ook relevante strategische 
informatie te geven die dieper gaat dan de huidige be-
schrijvingen en deze ook te kwantificeren.
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Bijlage 1. Onderzochte populatie
AEX AMX ASCX

ABN AMRO Aalberts Accell
Adyen Air France KLM Accsys
Aegon Aperam Acomo
Ahold Delhaize Arcadis Ajax
Akzo Nobel Basic Fit Alfen
ArcelorMittal BESI AMG
ASM International Boskalis Avantium
ASR Corbion B&S
ASML Eurocomm. Prop BAM
DSM Fagron Brunel
Galapagos Flow Traders ForFarmers
Heineken Fugro Heijmans
IMCD GrandVision Hunter Douglas
ING Intertrust Kendrion
JUST EAT Takeaway.com JDE Peet’s Kiadis Pharma
KPN NSI Lucas Bols
NN Group OCI Nedap
Philips Pharming Ordina
Prosys PostNL Sif holding
Randstad SBM Offshore Sligro
RELX Signify TomTom
Royal Dutch Shell TKH Van Lanschot Kempen
Unibail Rodamco Westf. Vopak VastNed
Unilever WDP Vivoryon
Wolters Kluwer Wereldhave
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