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DUURZAAM BELEGGEN 
U BETER BEGELEIDEN 
REGELGEVINGSGIDS
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Om u te helpen uw weg gemakkelijk te vinden in de wereld van duurzaam beleggen, 
hebben we deze gids over de regelgeving opgesteld.

Hier vindt u de belangrijkste principes inzake duurzaam beleggen die van belang zijn.

Dit type belegging omvat verschillende praktijken en methoden om beleggers 
oplossingen te bieden die beter aansluiten bij hun waarden en prioriteiten, zoals:

I. ESG-criteria (Milieu, Sociaal, Goed bestuur);

II. De Europese Green Deal.

I.	 EEN NIEUWE BENADERING VAN BELEGGEN: ESG 

De ESG-criteria

“Verantwoorde” aanpak betekent dat er bij beleggingsbeslissingen rekening wordt gehouden met 
ecologische, sociale en bedrijfsbestuuraspecten (ESG). Het doel is om ondernemingen positief te 
beïnvloeden en hen aan te moedigen om meer verantwoorde ESG-praktijken te integreren. Dit kan 
ertoe leiden dat bepaalde bedrijven uit de portefeuilles uitgesloten worden, dat er een regelmatige 
dialoog met hen wordt aangegaan en dat er tijdens aandeelhoudersvergaderingen stemmen worden 
uitgebracht.

Een bedrijf kan tegenwoordig niet meer uitsluitend worden beoordeeld op grond van financiële criteria. 
De ESG-criteria vormen de drie pijlers van een niet-financiële analyse.

Deze ESG-criteria vormen een analytisch kader dat wordt gebruikt om te beoordelen hoe een bedrijf of 
belegging deze criteria integreert in zijn strategie, activiteiten en besluitvormingsprocessen.

ENVIRONMENTAL 
(Milieucriteria)

Afvalbeheer, terugdringing 
van de uitstoot van 

broeikasgassen, preventie 
van milieurisico’s, enz.

SOCIAAL

Preventie van ongevallen, 
opleiding van personeel, 

eerbiediging van de rechten 
van werknemers, keten van 
onderaannemers, sociale 

dialoog, enz.

GOVERNANCE 
(Bestuurscriteria)

De onafhankelijkheid van 
de leden van de raad van 

bestuur, de beheerstructuur, 
de aanwezigheid van een 

comité ter controle van de 
boekhouding, enz.
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II.	 HET EUROPEES REGELGEVINGSKADER

De Europese Green Deal

De Europese Green Deal is de overkoepelende strategie van de Europese Unie voor een fundamentele 
transformatie van haar economisch model om het duurzamer, veerkrachtiger en milieuvriendelijker te 
maken.

De belangrijkste ambitie is om de Europese Unie in staat te stellen klimaatneutraliteit te bereiken in 
2050 en tegelijkertijd een evenwichtige en sociaal inclusieve economische groei te ondersteunen.

De Green Deal legt de politieke en economische krachtlijnen van de ecologische transitie vast en dient 
als referentiekader voor verschillende Europese voorschriften op het gebied van duurzame financiering.

Het streeft voornamelijk naar een vloei van kapitaalstromen ten gunste van activiteiten die bijdragen 
aan de ecologische transitie en een versterkte samenhang binnen het duurzaamheidsbeleid van de 
publieke en private sector.

De Green Deal vormt het algemene beleidskader achter diverse Europese voorschriften op het 
gebied van duurzame financiering, waaronder de Verordening betreffende informatieverschaffing over 
duurzaamheid in de financiëledienstensector (Sustainable Finance Disclosure Regulation – SFDR) en 
de Europese Taxonomie.

De verschillende Europese benaderingen

Als we onze aandacht richten op de duurzaamheid van een financiële belegging, moeten we de 
ecologische en sociale gevolgen, de eerbiediging van de mensenrechten en de bestrijding van 
corruptie ervan beschouwen.

Om een kader te creëren voor al deze concepten, werden er verschillende Europese initiatieven 
ondernomen, waaronder de onderstaande met een rechtstreekse invloed op beleggingen.
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II.1.	SUSTAINABLE FINANCE DISCLOSURE REGULATION (SFDR) – VERORDENING 
BETREFFENDE INFORMATIEVERSCHAFFING OVER DUURZAAMHEID IN DE 
FINANCIËLEDIENSTENSECTOR

Wat is de SFDR?

De SFDR is een Europese verordening die tot doel heeft de transparantie en vergelijkbaarheid van 
financiële producten op het gebied van duurzaamheid te verbeteren. De cliënten moeten in staat 
gesteld worden de aard van de aangeboden financiële producten beter te begrijpen en weloverwogen 
keuzes te maken op basis van hun voorkeuren op het gebied van duurzaamheid.

De SFDR vereist daarom dat financiële spelers duidelijke informatie verstrekken over hoe 
duurzaamheidsrisico’s geïntegreerd worden in beleggingsbeslissingen en over de potentiële impact 
van beleggingen op ecologische en sociale factoren.

Daartoe deelt de SFDR financiële producten (beleggingsfondsen en discretionair beheerde 
portefeuilles) in verschillende categorieën in, zodat cliënten het duurzaamheidsgehalte van elk product 
beter kunnen begrijpen en de producten op een transparantere wijze met elkaar kunnen vergelijken.

De indeling maakt met name onderscheid tussen:

•	 financiële producten die geen specifieke ecologische of sociale kenmerken promoten (‘Artikel 
6-producten’);

•	 – financiële producten die ecologische en/of sociale kenmerken promoten, mits de bedrijven waarin 
is belegd praktijken op het gebied van goed bestuur hanteren (‘Artikel 8-producten’);

•	 – financiële producten die een substantiële duurzame beleggingsdoelstelling nastreven, bijvoorbeeld 
een meetbare ecologische of sociale doelstelling, en daarbij het beginsel in acht nemen dat zij geen 
ernstige afbreuk doen aan de andere duurzaamheidsdoelstellingen (‘Artikel 9-producten’).

Bovendien wordt in deze verordening een duurzame belegging gedefinieerd als «een belegging in een 
economische activiteit die bijdraagt aan het bereiken van een milieudoelstelling, of een belegging in 
een economische activiteit die bijdraagt aan de verwezenlijking van een sociale doelstelling, mits deze 
beleggingen geen ernstige afbreuk doen aan die doelstellingen en de ondernemingen waarin is belegd 
praktijken op het gebied van goed bestuur volgen.»

Hoewel het vergelijkingsdoel van de regelgeving duidelijk en prijzenswaardig is, heeft de 
implementatie ervan, die wordt overgelaten aan de afzonderlijke financiële spelers, niet 
geresulteerd in een reële basis voor het vergelijken van duurzame beleggingen.

Elke financiële speler kan immers zijn eigen methodologie en gegevensleverancier kiezen, 
met analyses en vereisten die lijnrecht tegenover elkaar kunnen staan.

Als gevolg hiervan kunnen er tussen de financiële spelers enorme onderlinge verschillen zijn 
in de beleggingen die aan deze definitie voldoen.
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II.2.	EUROPESE TAXONOMIE

Wat is de Europese Taxonomie?

De EU-Taxonomie is een door de Europese Unie opgezet gemeenschappelijk classificatiesysteem om 
te bepalen welke economische activiteiten als ecologisch duurzaam kunnen worden beschouwd (er is 
ook een sociale taxonomie, maar die bevindt zich momenteel nog in de consultatiefase).

Een activiteit wordt als duurzaam beschouwd wanneer deze een significante bijdrage levert aan ten 
minste één ecologische doelstelling, zoals het bestrijden van de klimaatverandering of het beschermen 
van ecosystemen, zonder ernstige afbreuk te doen aan de andere ecologische doelstellingen.

De Europese taxonomie heeft zes ecologische doelstellingen:

•	 de mitigatie (beperking) van klimaatverandering;

•	 de adaptatie (aanpassing) aan klimaatverandering;

•	 het duurzaam gebruik en de bescherming van water en mariene hulpbronnen;

•	 de transitie naar een circulaire economie;

•	 de preventie en bestrijding van verontreiniging;

•	 de bescherming en het herstel van de biodiversiteit en ecosystemen.

Om als duurzaam te worden beschouwd, moet een activiteit ook voldoen aan sociale 
minimumgaranties, met name op het gebied van de mensenrechten en arbeidsomstandigheden.
De Europese Taxonomie is dus een referentie-instrument dat bedoeld is om beleggingen te kanaliseren 
naar activiteiten die bijdragen aan de ecologische transitie en om de samenhang en geloofwaardigheid 
van duurzame financieringsbenaderingen te versterken.

Er gelden nauwkeurige en veeleisende criteria voor de afstemming op de Taxonomie 
(de regelgeving waarmee de bijdrage van bedrijven aan een van de ecologische 
duurzaamheidsdoelstellingen kan worden bepaald). Bovendien zijn de regels slechts 
van toepassing op een beperkt aantal bedrijven, afhankelijk van hun omvang en locatie, 
aangezien alleen Europese bedrijven in aanmerking worden genomen.

Er is over dit onderwerp vooralsnog dan ook zeer weinig informatie beschikbaar.
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II.3.	DE BELANGRIJKSTE ONGUNSTIGE EFFECTEN                                                 
(PRINCIPAL ADVERSE IMPACTS OF ‘PAI’S’)

Wat zijn PAI’s?

De belangrijkste ongunstige effecten, aangeduid als PAI’s (Principal Adverse Impacts), zijn de nadelige 
gevolgen die bepaalde beleggingsbeslissingen kunnen hebben op het milieu, de maatschappij of het 
bestuur van ondernemingen.

Deze gevolgen kunnen bijvoorbeeld verband houden met de uitstoot van broeikasgassen, schade aan 
de biodiversiteit, schendingen van de mensenrechten of bepaalde controversiële sociale of bestuurlijke 
praktijken.

De Europese regelgeving schrijft voor dat er indicatoren moeten worden geïdentificeerd en 
gepubliceerd om deze ongunstige effecten te meten. Hieronder volgt een lijst van PAI’s die in de 
regelgeving in aanmerking worden genomen:

INDICATOREN DIE VOOR DEZE FACTOR IN AANMERKING 
WORDEN GENOMEN

Groep 1 – Broeikasgasemissies

Broeikasgasemissies

Koolstofvoetafdruk

Broeikasgasintensiteit van de ondernemingen waarin is belegd

Aandeel verbruik en opwekking niet-hernieuwbare energie

Blootstelling aan ondernemingen actief in de sector fossiele 
brandstoffen

Intensiteit energieverbruik per sector met grote klimaateffecten

Overheidsactiva – broeikasgasintensiteit

Vastgoedactiva (blootstelling aan fossiele brandstoffen via 
vastgoedactiva)

Vastgoedactiva (blootstelling aan energie-inefficiënte 
vastgoedactiva)

Groep 2 – Biodiversiteit
Activiteiten met negatieve gevolgen voor biodiversiteitsgevoelige 
gebieden

Groep 3 – Waterbeleid Emissies in water

Groep 4 – Afval Aandeel gevaarlijk afval en radioactief afval

Groep 5 – Sociale thema’s en 
arbeidsomstandigheden

Schending van het VN Global Compact of van de OESO-
richtsnoeren voor multinationale ondernemingen1

Ontbreken van procedures en compliancemechanismen voor 
het monitoren van de naleving van de beginselen van het VN 
Global Compact en de OESO-richtsnoeren voor multinationale 
ondernemingen

Niet-gecorrigeerde loonkloof tussen mannen en vrouwen

Genderdiversiteit raad van bestuur

Blootstelling aan controversiële wapens (antipersoneelsmijnen, 
clustermunitie, chemische wapens en biologische wapens)

Landen waarin is belegd met schendingen van sociale rechten

Het in aanmerking nemen van PAI’s maakt deel uit van een verantwoorde benadering die erop gericht 
is de impact van beleggingen beter te begrijpen en, waar mogelijk, de negatieve effecten ervan op 
duurzaamheidsfactoren te beperken.

Over sommige van de bovengenoemde indicatoren wordt nog steeds weinig informatie 
verstrekt door beursgenoteerde bedrijven, waardoor sommige negatieve gevolgen niet 
duidelijk in kaart kunnen worden gebracht.

1 Het betreft hier ondernemingen die betrokken zijn bij schendingen van deze fundamentele beginselen, met name op 
het gebied van mensenrechten, arbeid, milieu en de bestrijding van corruptie. Beleggingen in deze bedrijven worden als 
risicovol beschouwd en kunnen worden geweerd uit de portefeuille.
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