et zijn barre tijden

voor aanbieders van

actieve beleggings-

fondsen. Deze fondsen
investeren het geld van een groot
aantal beleggers in met zorg
geselecteerde ondernemingen of
financiéle producten. Dat selecteren
kost geld; een beleggingsteam moet
zich immers verdiepen in een groot
aantal mogelijke beleggingen om tot
een goede belegging te komen. De
rekening hiervoor wordt doorge-
schoven naar beleggers in de vorm
van jaarlijkse kosten. Aljaren
blijken deze relatief hoge kosten
niet te worden vertaald in betere
rendementen van actieve fondsen
in vergelijking met trackers,
beursgenoteerde indexfondsen die
doorgaans een stuk goedkoper zijn.
Het maakt dat actieve fondsen al
jaren minder populair worden ten
opzichte van trackers.

Met de snel groeiende popula-
riteit van duurzaam beleggen
ruiken actieve beleggingsfondsen
hun kans. Omdat het nog ont-
breekt aan duidelijkheid welke
beleggingen nu precies duurzaam
zijn, is het voor fondsen moeilijk
om producten aan te bieden die
echt duurzaam blijken te zijn.

Recent VEB-onderzoek naar alle
Europese trackers op ESG-
gebied ondersteunt die gedachte.
Via trackers (etf’s) beleggen in
duurzaamheid betekent nog vaak
investeren in grote tech-onderne-
mingen als Microsoft en Google,
maar ook in oliebedrijven of de
automobielindustrie.

Actieve beleggingsfondsen
menen betere kaarten in handen
te hebben als het om duurzaam
beleggen gaat. Omdat fondsmana-
gers bedrijven nauwgezet volgen en
analyseren, zouden ze beter zicht
hebben op de ondernemingen die
veel aandacht besteden aan het
klimaat en aan sociale en gover-
nance aspecten.

Wij namen de proef op de som
door beleggingsbeleid, kosten en
rendement te analyseren van de
ruim 400 duurzame beleggings-
fondsen die in Europa beschikbaar
zijn. Het merendeel van de
duurzame fondsen wordt actief
beheerd (90 procent). Grote
aanbieders hierbjj zijn partijen
als Robeco, Hermes, Comgest,
Amundi en ASR. Binnen het
passieve aanbod verzorgen
Northern Trust en ACTIAM
(voormalig SNS) het merendeel
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van het aanbod. Dergelijke fondsen
volgen net als etf’s de index,

maar kennen bijvoorbeeld niet

de mogelijkheid om gedurende

de handelsdag in- of uit te stappen.

SELECTIE

Actieve beleggingsfondsen zouden
zich moeten onderscheiden door
een doorwrochte selectie van
aandelen van echt duurzame
ondernemingen. Hoe ze dat doen,
is niet altijd duidelijk. Fondsen zijn
weinig mededeelzaam hierover in
hun documentatie. De fondsmanager
kan zelfstandig onderzoek doen
naar bedrijven , maar het is niet

al te gewaagd om te stellen dat zij
ook gretig gebruikmaken van eigen
interne ratingsystemen, die vaak
gevoed worden door externe
dataleveranciers op het gebied

van ESG.

Aanbieders van dit soort
informatie, zoals Sustainalytics,
MSCI en ISS-oekom, voorzien in
de informatiebehoefte via een
breed aanbod van databestanden
en door afgifte van duurzame
scores. Met de afgifte van scores
nemen ze steeds meer de rol aan
van rating agencies die een
belangrijke rol spelen bij het




