
36 ETFs

Het aantal ETFs in Europa 
is sinds 2010 gegroeid van 
1.069 naar 1.890, terwijl 
het vermogen onder be-
heer in deze periode is 
toegenomen van $ 281 
miljard naar $ 1.412 
miljard1.

In eerste instantie werden 
vooral aandelen-ETFs 
ontwikkeld en gebruikt. 
Maar de afgelopen jaren is 
ook het gebruik van obli-
gatie-ETFs enorm toege-
nomen. Met de hulp van 
gespecialiseerde partijen 
(handelshuizen, indexaan-
bieders en portfoliomana-
gers) maken ETFs de tradi-
tioneel ondoorzichtige 
obligatiehandel transpa-
rant en eenvoudig toegan-
kelijk voor iedereen.

Het begin van de COVID-
19-crisis was opnieuw een 
moment waarop de besten-
digheid van obligatie-ETFs 
werd getest. Dat was vooral 

Innovatie  
bij ETFs is  
nu vooral  
gericht op 
duurzaamheid

De ETF-industrie heeft de afgelopen jaren een 
enorme groei doorgemaakt. De continue 
innovatie zorgt ervoor dat duurzaam beleggen 
eenvoudig meegenomen kan worden in de 
ontwikkeling van nieuwe producten.

Voor aandelenbeleggingen 
is dit in een periode van 2,5 
jaar verschoven van uitslui-
tingen, waarbij een lage 
tracking error ten opzichte 
van de standaardindex van 
groot belang was, naar best-
in-class. Dit wordt vaak 
toegepast nadat een uitslui-
ting heeft plaatsgevonden. 
Op klimaatgebied werd in 
eerste instantie ingezet op 
de Climate Transition 
Benchmarks, maar nu er 
duidelijkheid is ontstaan 
over de Paris Aligned-
methodologie, lijkt dat de 
nieuwe standaard te zijn. 
De afwijkingen van de tra-
ditionele indices lijken veel 
minder belangrijk te zijn 
geworden.

Ook op obligatiegebied 
zagen we in eerste instantie 
een focus op uitsluitingen. 
De laatste jaren is het aantal 
uitsluitingen toegenomen 
en sinds ongeveer een jaar 
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het geval toen de handel in 
bedrijfsobligaties groten-
deels opdroogde. Een ETF 
is immers minstens zo 
liquide als de onderlig-
gende markt. Maar wat 
gebeurt er als die onderlig-
gende markt niet meer 
efficiënt functioneert?

Er was in die periode kri-
tiek dat de obligatie-ETFs 
onder hun Net Asset Value 
werden verhandeld. Maar 
voor obligatiebeleggers, 
die merkten dat er geen 
handel in de onderliggende 
obligaties meer plaatsvond, 
was duidelijk dat de Net 
Asset Value geen realis-
tisch beeld meer gaf van de 
prijzen. De handel in ETFs 
bleek een beter beeld te 
geven van de daadwerke-
lijke handelbare prijzen.

Een nieuwe standaard
Tegelijkertijd veranderen 
de criteria voor duurzaam 
beleggen in sneltreinvaart. 
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aangegeven welke duurzame 
factoren financieel van 
belang zijn voor een be-
drijf in een specifieke sec-
tor. Dit is de SASB Materi-
ality Map2, die publiek 
beschikbaar is op de web-
site van SASB. Deze infor-
matie wordt dus gebruikt 
door bedrijven en ste-
wardshipteams van asset 
managers, maar ook ten 
behoeve van de product-
ontwikkeling van nieuwe 
duurzame ETFs. De bedrij-
ven krijgen een duidelijk 
beeld van hoe ze presteren 
op duurzaamheid ten op-
zichte van vergelijkbare 
bedrijven en ze weten ook 
op welke punten ze moeten 
verbeteren.

Positieve verandering
De transparantie die ont-
staat op het gebied van 
duurzaamheid en de gere-
lateerde productontwikke-
ling draagt bij aan posi-
tieve verandering. Hierbij 
kan bijvoorbeeld worden 
gedacht aan de naar boven 
bijgestelde verwachtingen 
rond duurzaamheid van 
beleggers en politici of de 
afnemende cost of capital 
voor duurzamere bedrij-
ven. Schaalvoordelen voor 
hernieuwbare energie en 
technologische vernieu-
wing versterken de trend 
verder.

Obligatie-ETFs zijn vol-
wassen geworden en er is 
inmiddels meer duidelijk-
heid over duurzame crite-
ria en de rapportage hier-
van. Daarnaast is de 
ETF-industrie gewend aan 
innovatie. Als we deze 
factoren combineren bete-
kent dit dat duurzame 
obligatie-ETFs de komen-
de jaren een belangrijke 
bijdrage zullen leveren aan 
de efficiënte allocatie van 
kapitaal richting duurza-
mere bedrijven. 
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zijn er ook obligatie-ETFs 
op de markt die gebruik 
maken van best-in-class.

Het ziet ernaar uit dat het 
jaar 2021 alle netto in-
stroomrecords voor de 
Europese ETF-industrie 
gaat overtreffen. We zien 
verder dat bijna de helft 
van al het nieuw belegd 
vermogen in de Europese 
UCITS-ETFs dit jaar in 
duurzame varianten wordt 
geïnvesteerd. Daar komt 
nog bij dat bestaande niet-
duurzame producten een 
nieuwe duurzame beleg-
gingsdoelstelling krijgen. 
Deze combinatie van fac-
toren brengt als voordeel 
mee dat de verschuiving 
naar duurzamere beleggin-
gen in dit snelle tempo kan 
plaatsvinden.

Institutionele beleggers uit 
Nederland, maar zeker ook 
uit Scandinavië, leveren 
een grote bijdrage aan deze 
transitie naar duurzamere 
ETFs. De eerste investerin-
gen in nieuwe ETFs zijn 
van groot belang om deze 
te kunnen lanceren en 
vervolgens om andere in-
vesteerders te kunnen aan-
trekken. Een ETF wordt 
immers pas echt efficiënt 
als er meerdere (soorten) 
beleggers gebruik van ma-
ken en er een liquide han-
del in ontstaat.

Het nut van goede data
Naast de verscheidene 
manieren om duurzaam te 
beleggen, zijn er ook veel 
data om de verschillende 
aspecten van ESG te me-
ten. Gespecialiseerde be-
drijven en instanties kijken 
bijvoorbeeld naar de CO2-
uitstoot, duurzame ken-
merken in de verslagleg-
ging, diversiteit in het 
bestuur of bepaalde uit-
sluitingscategorieën. Soms 
vullen deze ESG-data el-
kaar aan en soms spreken 
de data elkaar ook tegen. 

Het kan dan zijn dat de ene 
ESG-dataprovider aangeeft 
dat een bedrijf uitgesloten 
moet worden, terwijl dit 
bij een andere ESG-data-
provider niet het geval is. 
Het is daarom nuttig om 
de data van meerdere ESG-
dataproviders te gebruiken 
in de analyse.

Indexbeleggers zijn door-
gaans voor de lange ter-
mijn aandeelhouder in veel 
bedrijven. Dit stelt ze in 
staat om in gesprek te gaan 
met bestuurders en bedrij-
ven en duurzame onder-
werpen te agenderen. Dit 
doen de stewardshipteams 
op basis van externe data 
en eigen bevindingen, met 
als doel het ESG-profiel 
van de gehele sector te 
verbeteren. Daarbij zijn de 
specifieke kenmerken voor 
een bedrijf in een bepaalde 
sector van groot belang. 
Een bank of verzekeraar 
heeft nu eenmaal andere 
duurzame factoren die van 
invloed zijn dan bijvoor-
beeld een speelgoed-
fabrikant.

De Sustainability Accoun-
ting Standards Boards 
(SASB) heeft een model 
ontwikkeld waarin wordt 
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De ETF-industrie in Europa 
blijft enorm snel groeien. 

Bijna de helft van het nieuw 
belegd vermogen in 2021 
gaat naar duurzame ETFs. 

ETFs innoveren snel op basis 
van veranderende ESG-
criteria.

Meerdere ESG-dataproviders 
en SASB verbeteren het 
inzicht in ESG.

Deze duurzame innovatie 
vindt nu ook bij obligatie-
ETFs plaats.

Institutionele beleggers spe-
len een belangrijke rol inzake 
deze duurzame innovatie.

Disclaimer
Investing involves risk including the risk of loss of 
principal.
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produced, copied or transmitted or any of its con-
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