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GAAN DUURZAME 
BELEGGERS ÉÉN 
TAAL SPREKEN?

Tekst290woorden

DeafgelopenjarengroeidedevraagnaarESG-beleggingenaanzienlijk
ennamhetaanbodvanduurzamebeleggingsproductentoe.Door

gebrekaantransparantieophetgebiedvanduurzamebeleggingen
is'greenwashing'echtereenongewenstebijwerking.Ondermeer
deSustainableFinanceDisclosureRegulation(SFDR)moetdaar

veranderinginbrengen.

Beleggersdieineenbeleggingsfonds
stappenmeteenduurzameofESG-
gerelateerdedoelstelling,gaanervanuit
dathetbetreffendeproductvoldoetaan
decriteriavoormilieuvriendelijkheid,
sociaalbeleidengoedondernemings-
bestuur.Hetpuntisdatdithelemaal
nietaltijdhetgevalhoefttezijn.
Regelmatigissprakevanverschillende
visiesopduurzaambeleggenenophoe
niet-financiëlecriteriainhetselectie-
procesmoetenwordenopgenomen.
Somsiserzelfssprakevanregelrechte
misleiding.

DeSFDR,dieop10maartinwerkingis
getreden,moetdebeleggingssectorop
eenlijnkrijgenengreenwashingvoor-
komen.Denieuweregelgevingvanuitde
EUmaaktdeeluitvaneenbrederactie-
planomduurzamegroeitestimuleren.
OpEuropeesniveauisereentaxonomie
opgesteldmetcriteriaomvasttestellen
ofeeneconomischeactiviteitalsecolo-
gischduurzaamkanwordengedefini-
eerd.Ditclassificatiesysteemmoethet
stevigefundamentgaanvormenvoor

Door Wim Groeneveld

duurzamebeleggingen.Marktpartijen
zijnalsgevolgvandeinwerkingtreding
vandeSFDRverplichtterapporterenin
hoeverrehunbeleggingeninlijnzijn
metdezetaxonomie.

Devraagisofdenieuwereguleringeen
papierentijgerzalzijnofniet.Voorhet
antwoordopdievraaghebbenwezes
duurzaamheidsspecialistenuitdebe-
leggingsindustriebenaderd.Uithun
reactieblijktdatzezelfalerggoedop
wegwaren(enzijn)methetneerzetten
vaneengoedkader.Ofduurzaambe-
leggendoorderegelgevingechtwordt
versterkt,moetdetoekomstuitwijzen.
Ookishetdevraaghoehetniet-duur-
zamebeleggingenzalvergaan.Zullenze
netalsdedinosauriërsgedoemdzijn
omoptehoudentebestaan?

OpEuropeesniveauiserduseenstap
gezetrichtingmeerduidelijkheidophet
gebiedvanduurzaambeleggen.Hetzou
hoedanookduurzamewinstzijnals
bedrijven,beleggersenoverhedenhier-
doordezelfdetaalgaanspreken.
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Wat zal de impact zijn van de huidige 
en toekomstige EU-regelgeving op 
het landschap van duurzaam en 
impactgericht beleggen?
‘DeSFDRzaleenenormeversnellinggeven
aanduurzaambeleggenenimpactbeleggen.
Dankzijdetransparantieverplichtingenkrijgen
institutionelebeleggers,distributeursenook
retailbeleggersveelextrainzichtenopbasis
waarvanzehunmeningkunnenvormenof
bijstellen.Bijvoorbeeldoverdebijdragevan
beleggingenaanhetverbeterenvanprinciple
adverseimpact-indicatoren,dedoelstellingen
vande‘duurzamebeleggingen’endeover-
eenstemmingmetdeEUTaxonomy.

Hoetransparanterditwordt,destemeerbe-
leggershetaandurvenomweereenstapverder
tegaan.Eigenlijkisalleenaldetransparantie-
verplichtingeenbriljantemanierombedrijven
enbeleggerstelatenervarendaterveelmeer

nodigisomdetransitiewerkelijktoteensucces
temaken.Ditinzichtzaleenkatalysatorzijn
vooraangescherpteESG-beliefs,naarboven
bijgesteldeambitiesvanbeleggersenvoorver-
sneldeontwikkelingvanbeleggingsproducten
diehieropinspelen.Ditleidttotmeerinveste-
ringeninbedrijvenenprojectendieverduurza-
mingalsdoelhebbenenisgoedvoorderende-
mentendiebehaaldkunnenworden.

Quatypestrategieënzaldenadrukvoorde
komendeperiodedaaromookliggenophet
vergrotenvanallocatiesnaarproductendie
vallenonderArtikel8en9vandeSFDR,inlijn
gebrachtmetdeEUTaxonomyenhet
AkkoordvanParijs,maarookmetimpactbe-
leggingen.Ikverwachtdatveelbeleggers,
bovenopdebasisvanESG-integratie,uitslui-
tingen,dialoogactiviteitenenstemgedrag,
ookcontinudelathogerzullenleggendoor
steedsmeerassetsduurzamertebeleggen.’

Geert-JanTroost
HeadofInstitutionalClientBusiness,BlackRock

‘Ik verwacht 
dat veel 
beleggers 
continu de lat 
hoger zullen 
leggen.’
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Tijdens de COVID-19-pandemie is de 
vraag naar ESG-beleggingen nog 
verder toegenomen en dit jaar werd de 
SFDR ingevoerd, die extra nadruk legt 
op ESG. Is er nog een toekomst 
weggelegd voor niet-duurzame 
beleggingen? 
‘Watonzeopdrachtgeversbetreft,isergeen
toekomstvoorniet-duurzamebeleggingen.
Wijzijnermetelkaarvanovertuigddatduur-
zamebeleggingenbeterebeleggingenzijnen
datniet-duurzamebeleggingenopdelange
termijneenrisicokunnenvormen.Bedrijven
meteenduurzamelangetermijnstrategiezijn
instaatzichtijdigvoortebereidenopdeuit-
dagingenvandetoekomst.Wijkijkenaande
handvanESG-criteriawelkebedrijvenen
sectorenpassenindeportefeuilles.

Vervolgenssturenwebinnendeportefeuilles
metengagementprogramma’sopESG.In
dialoogmetbedrijvenmoedigenwehenaan
CO2-uitstootsneltereduceren,inlijnmethet
AkkoordvanParijs.Alswijziendateenbedrijf
nietinlijnmethetklimaatakkoordwilopere-

KarlijnvanLierop
DirectorResponsibleInvestments,MN

ren,kunnenopdrachtgeversbesluitenaf-
scheidtenemenvanzo’nbedrijf.Enwekun-
nenalsbeleggerookeenpositieveimpact
uitoefenen.Metonzeimpactbeleggingen
versnellenwedeenergietransitiedoortebe-
leggeninhernieuwbareenergieennieuwe
technologieën.

COVID-19heefteengrooteffectgehadin
bijvoorbeelddekledingindustrie.Daarhebben
wijgesprekkengevoerdoverleefbaarloon,de
gezondheidvanmedewerkersenheteffect
vanhetwegvallenvanorders.Debedrijven
dielangdurigepartnershipshaddenmetleve-
ranciersindeketen,blekenhetmeestwend-
baartijdensdepandemie.

DeSFDRlegteenvergrootglasopdeduur-
zaamheidvanbeleggingen.Dietransparantie
isvangrootbelang,maardeSFDRansichis
dusnietonzedrijfveer.Erisgeentoekomst
voorbeleggingendienietduurzaamzijn.Dat
isvooronseengegeven,gestoeldoponze
investmentbeliefs.’

‘De SFDR 
legt een 
vergrootglas 
op de duur-
zaamheid 
van beleg-
gingen.’
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stemmenmetjevoeten,ookechtstemmen
opvergaderingenvanaandeelhouders–en
daarmeehetbestuurvanhetbedrijfertoe
bewegeneenduurzamererichtingopte
gaan.Datkanbijbedrijvendiealredelijk
duurzaamzijn,maarjuistookbijbedrijvendie
datbewustzijnnogmoetenontwikkelen.

ZomakenwijdeeluitvanhetPlatformLiving
WageFinancials,datalsdoelheeftbedrijven
testimulereneen‘leefbaar’(dusvoldoende)
loontebetalenaanallemedewerkersinde
productieketen,vanbijvoorbeelddekleding-
sector.Dezecoalitievaninvesteerdersgaatin
gesprekmetbedrijvendiedaaralheelverin
zijn,maarookmetbedrijvendienogaanhet
beginstaan.Zolangerconsumentenzijndie
‘niet-duurzame’productenkopen,isereen
rolvoordeverstrekkersvankapitaalomduur-
zaamtebeleggen.’

Tijdens de COVID-19-pandemie is de 
vraag naar ESG-beleggingen nog 
verder toegenomen en dit jaar werd de 
SFDR ingevoerd, die extra nadruk legt 
op ESG. Is er nog een toekomst 
weggelegd voor niet-duurzame 
beleggingen? 
‘Eriseenverschiltussenduurzamebeleggin-
genenduurzaambeleggen.Duurzamebe-
leggingenzijninmijnogeneengevolgvan
duurzaambeleggen.Bijduurzaambeleggen
gaatheteruiteindelijkombijtedragenaan
eenmooiereeconomie.Alsbeleggerkandat
opverschillendemanieren.Datkandoorniet
tebeleggeninactiviteitendienietduurzaam
zijn,ofdoorjuisttebeleggeninbedrijvendie
methunactiviteitenengedragbijdragenaan
dieduurzamereeconomie.

Alsduurzamebeleggerkunjedaarbij,naast

JochenHarkema
AnalistDuurzaamBeleggen,INGInvestmentOffice

‘Bij duurzaam 
beleggen gaat 
het er 
uiteindelijk om 
bij te dragen 
aan een 
mooiere 
economie.’

ESG, IMPACT INVESTING & SDGs

What will be the impact of current 
and upcoming EU regulation on the 
sustainable and impact investing 
landscape going forward?
‘Tostartwith,introducingtwonewlegislati-
onsaroundthesametimeisquitedeman-
dingfortheinvestmentindustry.Weseethat
itrequiresasignificantamountofmanpower
anddata(andthuscosts)toimplementthis
atfirmandfundmanagerlevel.Inthatsense
itisadisadvantageforsmallerfirms.The
impactinvestingindustryisstillanascent
industryandweseethatbothfundmanagers
andinvestorsarealreadystrugglingwiththe
numberofstandardstheyhavetocomply
with.‘AreyouanArticle8or9’,‘doyouclassify
yourselfasIMPC4orC5’havelatelybecome
questionsthatweareaskingquiteregularly.

Nonetheless,Iembracetheideabehindboth
effortstoregulateandimproveclarityfor
investorsregardingESG,Responsible
InvestingandImpactInvesting,especiallyas
socialimpactisbecomingmoreimportant.It
isgenerallygoodtohaveclearstandardsin

SophieRobé
FounderandChiefExecutiveOfficer,FIINDImpact

place,althoughtherestillisalevelof‘the
butcherinspectingthemeatthathesells’,as
theDutchsayinggoes,asthetaskofclassi-
fyingisdonebythefundsthemselves.The
factthatfirmsunder500Ftearenotobliged
toreporttheprincipleadverseimpactindica-
tors(environmentalimpact,socialimpact,
greenhouseemissions,anti-briberypolicyet
cetera)oftheirfundsandtheirorganisation,
isachallenge.Therefore,wewouldencou-
rageallfirmstoreport,despiteitnotbeing
mandatory.Thisgivesthemanopportunityto
clearlypositionthemselvesastrueimpact
managersandtodifferentiatethemselves
from‘impact-washers’.

Wewelcomethefactthatmanagerswhoare
focusingonenvironmentalimpactalsohave
totakeintoaccounttheirsocialimpact.The
currentissueconcerningsolarpanelsfrom
China,ofwhichtheproductionpossiblyin-
volvedtheuseofforcedlabour,isanexample
thathighlightstheimportanceofimposing
minimumenvironmentalandsocialsafe-
guardssuchasOECDguidelines.’

‘We 
welcome 
the fact that 
managers 
also have to 
take into 
account 
their social 
impact.’
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With the Sustainable Finance 
Disclosure Regulation (SFDR) there 
are new terms coming in – grey, light 
green and dark green funds. Are 
these going to influence the way you 
define impact investments?
‘TheintroductionofSFDRwillnotchange
howwedefineimpactinvestments.Whilst
wethinkitisappropriatethatimpactfunds
arelabelledasArticle9,wealsothinkthat
fundswitharesponsibleinvestinglensal-
ternatetoimpact(sustainable,ESG)maybe
labelledasArticle9,shouldtheyalignwith
therequirementsasperSFDRandtheEU
Taxonomyforsustainableinvestments.

Article6fundsarethosethatarenotpro-
motedashavingESGfactorsorobjectives,
Article8fundspromoteenvironmentalor
socialcharacteristicsaspartofthebroad
investmentstrategyandArticle9fundsare
thosewhichspecificallyhavesustainable

goalsastheirobjective.Thesearebeing
referredtoasgrey,lightgreenanddark
greenfundsrespectively.

Wewouldprefertheindustrytosteeraway
fromthecolourterminology.Itisashort-
handthathasbeendevelopedanddoesnot
helpinvestorsunderstandthetruenature
oftheinvestmentstrategiestheyareput-
tingtheirmoneyinto.Itmaybeinterpreted
tosuggestthat‘light’fundsarelesscom-
mittedintheirapproachtosustainablein-
vestingthan‘dark’funds,whileinfactall
fundsaredifferent.SFDRisaself-classifi-
cationagainstregulatorycriteria,notalabel
formarketingpurposes.
 
Withthisintroductionofnewtermsand
frameworks,itisimportantthatwe,asan
industry,continuetoprovideourclients
withthetoolsandinformationnecessaryto
makeinformeddecisions.’

GeorginaLaird
SustainableInvestmentAnalystwithintheResponsibleInvestmentTeam,
AegonAssetManagement

‘The colour 
terminology 
does not help 
investors 
understand the 
true nature of 
the investment 
strategies.’
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Met de SFDR komen er nieuwe 
termen bij: grijze, lichtgroene en 
donkergroene fondsen. Gaat de 
SFDR de manier waarop je 
impactbeleggingen definieert 
beïnvloeden?
‘Wijbiedenonzeklantenalgeruimetijdde
mogelijkheidomopverschillendemanieren
duurzaamtebeleggen,vanlichtgroentot
donkergroeneninverschillendebeleggings-
categorieën.Bijallebeleggingsdienstenwor-
denbepaalde‘niet-duurzameactiviteiten’
uitgesloten.Momenteelrapporterenwijeen
totaalgetalvanalleduurzamebeleggingen
vanklanten.

Geziendetoenemendeinteressebijonze
klantenvoorimpactbeleggenzullenwijvanaf
volgendjaarookspecifiekrapporterenover
duurzameimpactbeleggingen.Voorimpact-
beleggenzienwijverschillentussenbeleggin-
genmeteenmilieudoelstelling(bijvoorbeeld

VincentTriesschijn
DirectorSustainableInvestment,ABNAMRO

hetbestrijdenvanklimaatverandering)enso-
cialedoelstellingen(bijvoorbeeldhettegen-
gaanvanarmoedeinontwikkelingslanden).

Sommigeklantenhebbenopditvlakgerichte
voorkeuren.Demeesteklantenvindenechter
beidedoelenbelangrijk.Wijbiedendaarom
oplossingendiemeerderedoelennastreven
(zoalsdeSDGsvandeVerenigdeNaties).Als
hetpassendisvoordeklant,biedenwijim-
pactfondsenen-mandatenaandiezichop
dezeduurzaamheidsdoelenrichten.

Onzebestaandecriteriaendefinitiessluiten
goedaanbijderecentingevoerdeSFDR-
regelgeving.Wijmerkenweldaterindebe-
leggingsindustrieveeldiscussieisoverde
classificatievanbeleggingenendaterinter-
pretatieverschillenzijnrondomdezeregelge-
ving.Wijverwachtendaaromdattoezicht-
houdersmogelijkmetverdereverduidelijking
komenoverdeclassificatievanbeleggingen.’

‘Wij 
verwachten 
dat toezicht-
houders 
mogelijk 
met verdere 
verduide-
lijking komen 
over de 
classificatie 
van 
beleggingen.’


