


Rubriek KVS

Actief aandeelhouderschap,
engagement en ESG: rendement
en 1mpact?

De financiéle sector moet een sterkere rol aanvaarden bij de verduurzaming van ondernemingen.

Is actief aandeelhouderschap dus een route naar meer impact en een beter rendement?

IN HET KORT

» Het rendement en de ESG-score van een
onderneming verbeteren na aandeelhouders-
engagement.

» Eris beperkt bewijs dat het ESG-engagement
de reéle sociale en ecologische impact van
ondernemingen verbetert.

» Institutionele beleggers kunnen het ESG-
engagement effectiever maken via een
gecoordineerde samenwerking. Nieuwe
sector-specifieke initiatieven winnen snel
aan kracht.

an institutionele beleggers wordt er meer dan
ooit verwacht dat ze in bredere zin een rol spe-
len bij het verduurzamen van ondernemingen
en de financiéle marke. Inmiddels implemente-
ren institutionele beleggers het ‘duurzaam’ of ‘verantwoord’
beleggen op verschillende manieren. Zo hanteren velen een

uitsluitingsbeleid jegens controversiéle sectoren (zoals tabak,
wapens, en sectoren met een hoge CO,-uitstoot), of de aan-
delenselectie van ondernemingen met hoge ESG-prestaties
(Environmental, Social and Governance) (Global Sustainable
Investment Alliance, 2020).

Deze bijdrage belicht een derde aanpak, die sterk is
toegenomen onder institutionele beleggers, namelijk actief
cigenaarschap en aandeclhouders-engagement  (sharehol-
der engagement). Dit betckent dat (institutionele) beleggers
ondernemingen in de aandelenportefeuille aanmoedigen
om de bedrijfsvoering te verbeteren via dialoog en de uitoe-
fening van aandeelhoudersrechten. Waar traditioneel aan-
declhoudersactivisme zich richt op verbetering van strategie
en governance in het belang van de aandeclhouders, streeft
ESG-engagement naar verbeterde ESG-prestaties bij onder-
nemingen.

Van institutionele beleggers met wordt er verwacht dat
ze het financieel belang van hun achterban en klanten behar-
tigen. In zowel wetenschap als prakeijk heerst er al jarenlang
discussie over een mogelijk spanningsveld tussen het nastre-
ven van duurzaamheidsdoelen en financieel rendement. Bij
ESG-engagement komt daarnaast de vraag naar voren of
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beursgenoteerde ondernemingen daadwerkelijk worden aan-
gezet tot verduurzamen. Kortom, wat is de impact van de
ESG-engagement?

Deze bijdrage levert een samenvatting van recent onder-
zock naar de aandelenrendementen en ook de ESG-presta-
ties van ondernemingen na ESG-engagement. Hierbij worde
er onderscheid gemaakt tussen de aandeclhoudersresoluties
en een direct engagement met een minder openbaar karakter
(dialoog, e-mails, conference calls, en dergelijke). We belich-
ten onderzoek naar de vormen van ESG-engagementen die
relevant zijn voor institutionele beleggers met brede aande-
lenportefeuilles. Becht et al. (2017) en Denis et al. (2017)
beschrijven effecten van traditionelere governance- en hedge-
fonds-engagement.

Uit onze samenvatting blijkt dat zowel rendementen
als ESG-prestaties van ondernemingen kunnen verbeteren
nadat ESG-engagement heeft plaatsgevonden, maar het
bewijs aangaande de wezenlijke impactverbetering bij bedrij-
ven schiet nog tekort. Om de impact met engagementen te
kunnen vergroten, zijn institutionele beleggers gebaat bij ecen
meer gecodrdineerde samenwerking.

ACTIEF AANDEELHOUDERSCHAP: HOEEN
WAAROM?

Institutionele beleggers hanteren bij het ESG-engagement
verschillende instrumenten. Regelmatig is er een directe
communicatic met managers, maar ook met bestuurders
van ondernemingen. Tevens stellen zij vragen tijdens aan-
declhoudersvergaderingen, en stemmen ze op voorstellen
van zowel het management als de aandeelhouders. Minder
frequent dienen ze aandeclhoudersresoluties in (McCahery
et al,, 2016). Met engagementen uiten aandeelhouders al
jarenlang hun zorgen over de strategie en corporate gover-
nance (‘G’) van de onderneming, maar recentelijk hebben
institutionele beleggers het E-engagement (environmen-
tal) en S-engagement (social) opgeschaald. Zo ging APG in
2021 wereldwijd met bedrijven in gesprek over kwesties zoals
werknemersveiligheid, mensenrechten en milieu (APG,
2022), en stemden de diverse vermogensbeheerders tijdens

de algemene vergaderingen van aandeclhouders (AVA’s) van
olie- en gasbedrijven v66r voorstellen om de uitstootvermin-
deringsdoelstellingen te verbeteren (Follow This, 2022). De
dreiging van een aandelenverkoop (exiz) vormt mogelijk cen
extra drukmiddel voor ondernemingen om gehoor te geven
aan aandeelhouders, hoewel de effectiviteit hiervan in de
literatuur wordt betwijfeld (Kélbel et al., 2020; Berk en Van
Binsbergen, 2021).

Er zijn financiéle en niet-financiéle redenen om duur-
zaamheidsdoelstellingen op te nemen in het engagementsbe-
leid. Een van de financiéle argumenten is dat de internatio-
naal gediversificerde beleggingen van institutionele beleggers
gevoelig zijn voor de ecologische en sociale problemen die op
termijn de economische groei kunnen afremmen of destabi-
liseren (Hawley en Williams, 2007). Een voorbeeld is de kli-
maatverandering, die volgens de Financial Stability Board
een potentieel systeemrisico vormt. Ook zijn ondernemingen
met een zware klimaatimpact gevoelig voor een veranderende
regelgeving en voor technologische innovaties die klimaat-
verandering moeten tegengaan. Door bedrijven te wijzen op
deze impact stimuleren aandeelhouders de verduurzaming en
beperken ze deze risico’s. Op sociaal vlak is er bewijs dat ver-
beterd werknemersbeleid leidt tot een hoger aandelenrende-
ment (Boustanifar en Kang, 2022). Daarnaast is cen klassick
tegenargument dat ondernemingen de aandeclhouderswaar-
de verspillen aan stakcholders (Cheng et al., 2011). Recentere
literatuur oppert dat ondernemingen aandeclhouderswaarde
creéren zolang zij focussen op de duurzaamheidsthema’s die
financieel relevant zijn voor hun sector (Khan et al., 2016).

Deze argumenten zijn relevant voor de institutionele
beleggers die de financiéle belangen van achterban en klan-
ten behartigen. Anderzijds blijke dat deze achterban niet
louter via een financiéle bril een voorkeur heeft voor duur-
zame beleggingen (Hartzmark en Sussman, 2019; Bauer et
al,, 2022b). Volgens Hart en Zingales (2017) mocten onder-
nemingen en vermogensbeheerders niet per definitic marke-
waarde maximaliseren wanneer de achterban een bredere
welvaart prefereert.

Er zijn ook problemen die effectief engagement kunnen
belemmeren. Ten eerste is er een freeriderprobleem (McCa-



hery et al., 2016) — niet iedere aandeclhouder wil de kosten
van engagement dragen, maar ontvangt wel de eventuele
baten, en niet iedereen prefereert meer duurzaamheid (Dyck
etal.,,2019; Bolton et al., 2020). Door samenwerking pakken
aandeclhouders in theorie dit probleem deels aan.

Hoewel er valide argumenten voor engagement bestaan,
is het een onderliggende aanname dat het werke. Maar is dat
ook zo? Om deze vraag te beantwoorden bespreken we de
kernbevindingen uit het wetenschappelijk onderzock.

RENDEMENT EN IMPACT NA
AANDEELHOUDERSRESOLUTIES

Het onderzock naar het effect van ESG-engagement kent
verschillende stromingen. De eerste stroming onderzoekt
de uitkomsten van resoluties (shareholder proposals) over de
ESG-themass dic er zijn ingediend bij de in de Verenigde Sta-
ten op aandelenbeurzen genoteerd staande ondernemingen.

Met de indiening van een resolutie leidt de aandeelhou-
der een dialoog in met de onderneming. Wanneer de onder-
neming voldoende instemt met het aandeclhoudersverzock
wordt er besloten tot intrekking (withdrawal) van de resolu-
tie. Anders zal de onderneming het voorstel indienen bij de
Amerikaanse Securities and Exchange Commission (SEC).
Tenzij het voorstel inhoudelijk niet aan de SEC-regels vol-
doet, kunnen de medeaandeclhouders tijdens de aandeel-
houdersvergadering stemmen op het duurzaamheidsvoor-
stel. Hoewel de uitkomst hiervan in de VS niet bindend is,
kan de indiener van een resolutie dus mede-cigenaren mobi-
liseren om gezamenlijk en publickelijk middels stemgedrag
een mening over het voorstel te geven.

Hoe succesvol zijn de aandeclhoudersvoorstellen? Het
stemgedrag tijdens de aandeclhoudersvergadering levert
een cerste indruk op. Uit de literatuur blijke dat de aandeel-
houders in het verleden beperkt hebben gestemd voor ES-
resoluties, vergeleken met traditionele governance-resoluties
(Tkac, 2006). Bauer et al. (2022a) laten echter zien dat het
percentage stemmen voor ES-resoluties sterk is toegenomen.
Daarnaast is de intrekking van resoluties interessant omdat
dit vaak volgt op toezeggingen van de betreffende onder-
nemingen jegens de indienende aandeclhouder(s). Bekend

is dat ES-resoluties frequenter worden ingetrokken dan
governance-resoluties (Tkac, 2006; Bauer et al., 2015). Dit
kan betckenen dat ondernemingen regelmatig in beweging
gebracht kunnen worden door aandelenresoluties over soci-
ale en milieufactoren. Ook blijkt dat juist de ESG-resoluties
van de institutionele beleggers relatief meer stemmen genie-
ten en vaker worden ingetrokken (Bauer et al,, 2015).

Deze bevindingen vertellen niet of ondernemingen hun
duurzaamheidsprestaties daadwerkelijk verbeteren. Tabel 1
toont een samenvatting van empirisch onderzoek naar ESG-
prestatiemaatstaven en de financiéle prestaties van onderne-
mingen die resoluties ontvingen. Hierbij merken we op dat
het causale effect van de resoluties dan wel van de andere
engagementsvormen mocilijk te bewijzen is, omdat die niet
willekeurig plaatsvinden binnen een gecontroleerde experi-
mentele omgeving. Zo is het bijvoorbeeld mogelijk dat de
onderneming verduurzaamt vanwege factoren die van het
engagement losstaan. Hoewel menig onderzock de metho-
den op nevenfactoren controleert, is geen enkele methode
perfect.

Ten cerste rapporteren diverse onderzoeken verbeterde
ESG-ratings en duurzaamheidsverslaglegging nadat de reso-
luties zijn ingediend. Zo vinden Flammer et al. (2021) cen
positief verband tussen het jaarlijkse aantal resoluties dat een
onderneming ontvangt en de verslaglegging over klimaatri-
sico’s. Daarnaast onderzocht Wei (2020) het verband tus-
sen ESG-resoluties die zijn ingediend door maatschappelijk
verantwoorde beleggingsfondsen en de ESG-prestatiemaat-
staven. Bij 11 procent van alle resoluties verbeterde de ESG-
score van de onderneming é¢én jaar na het engagement, en bij
23 procent na twee jaar. Ook blijkt dat deze percentages bij
ingetrokken resoluties hoger liggen.

Tot dusver de mogelijke effecten van de resoluties op
de doclonderneming. Tevens blijke dat resoluties spillover-
effecten kunnen hebben op andere ondernemingen die zelf
geen resolutie ontvingen. Volgens Bauer et al. (2022b) vor-
men de bestuurders van de doelonderneming een spillover-
kanaal, omdat zij tevens functies elders bekleden. Bestuur-
ders van ondernemingen die instemmen met resoluties zijn
zich mogelijk meer bewust geworden van de relevante ESG-
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Onderzoek naar ESG engagement via aandeelhoudersresoluties TABEL1

Door SRI-fondsen

Wei (2020) (e T VS; 1996—2015; 744 resoluties
Schopohl Ingediende . . )
(2017) ES—resolutie VS; 1997—2013; 3.360 resoluties
Materiéle resoluties
Immateriéle resolutie
Materieel -/- Immaterieel
Grewal et al. Ingediende i . .
(2016) ES-resolutie VS; 1999-2013; 2.665 resoluties

Materiéle resoluties
Immateriéle resolutie
Flammer et al.

Ingediende E-resolutie VS; 20102016
(2021)
Baueret al. Ingetrokken : . .
(2027) E-resolutie VS; 2007—2018; 432 resoluties

Noot: +/+ (-/-) duidt op statistisch significant positief (negatief) verband, o duidt op geen significant verband

'Score betreft verslaglegging van klimaatrisico's

+/+
+/+
+/+
o
+/+ +/+
-/~ +/+
+/+
+/+ o

kwesties, en kunnen dit bij andere bestuursfuncties propage-
ren. Bauer et al. (2022a) constateren dat niet alleen de doe-
londerneming een hogere E-rating geniet na een ingetrokken
E-resolutie, maar ook de niet-doelondernemingen met een
overeenkomstig bestuurslid.

Voor institutionele beleggers is het aandelenrendement
belangrijk. Hoe renderen ondernemingen na aandeelhou-
dersresoluties? Een literatuurstudie naar de Noord-Ameri-
kaanse governance-resoluties concludeerde in 2007 dat de
aandelenkoersen niet significant reageren op dagen dat de
kapitaalmarke kennis neemt van resoluties of stemgedrag
(Gillan en Starks, 2007). Recenter onderzock naar ESG-
resoluties rapporteert licht positieve kortetermijneffecten bij
aandelenrendementen (Schopohl, 2017; Wei, 2020), maar
mogelijk zijn langetermijneffecten positiever. Volgens Wei
zijn de aandelenrendementen van ondernemingen, waarbij
de resoluties van maatschappelijk verantwoorde beleggers
succesvol waren, gemiddeld circa 0,4 procent per maand

bovenop het rendement dat op basis van hun risico kan wor-
den verwacht.

Totsslot is er geopperd dat aandeelhoudersresoluties niet
altijd duurzaamheidskwesties aan de orde stellen die financi-
cel ‘materieel zijn voor de sectoren waarin de onderneming
actief is. Grewal et al. (2016) vinden dat slechts 42 procent
van de ES-resoluties over thema’s gaan die overeenkomen
met de sector-specificke Materiality Map van de Sustainabi-
lity Accounting Standards Board (SASB). Volgens schattin-
gen van Schophohl (2017) is de kans groter dat cen resolutie
cen materieel thema aankaart wanneer deze van institutione-
le beleggers komt. Wat betreft ondernemingswaarde suggere-
ren analyses van Grewal et al. (2016) dat materiéle resoluties
cen positief effect hebben op de markewaarde van de betref-
fende onderneming. Maar volgens Schophohl (2017) reage-
ren aandelenkoersen niet anders op materiéle resoluties dan
op immateriéle, noch direct nadat deze worden ingediend bjj
de SEC, noch direct na de aandeelhoudersvergadering.
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Onderzoek naar ESG-engagementen van specifieke institutionele beleggers TABEL 2
Aandelen- Opbrengst
rendementna Aandelen- Opbrengst ROA per ESG- Co2-uitstoot

Auteur(s) Engagementen Steekproef risicocorrectie risico (groei) (ROE)' werknemer score (intensiteit)
Dimson (Succesvolle) ESG- VS, 613

etal. engagementen, Britse ondernemingen; +/+ +/+ +/+

(2015) vermogensbeheerder 1999—2009

(Succesvolle) ESG-

Barko engagementen, 847 engageme.nten,

etal. 660 ondernemingen o/+ +/+ o

(2021) B s wereldwijd, 2005—2014

beheerder 1%
Hoepner ESG-engagementen
etal. van Britse vermogens- i engagementen, -/-
wereldwijd; 2005-2018

(2021) beheerder

Dimson Door PRI B e

etal. gecoordineerde ESG- -654 engag ’ +/+ -/- +/+ +/+

wereldwijd, 2007-2019

(2021) engagementen

Bauer ESG-engagementen, 7.415 engagementen;

etal. Columbia Threadneedle ~ wereldwijd, 2009— +/+ +/+ +/+ +/+(0)
(2022b) UK/BMO-AM 2020

Noot: +/+ (-/-) duidt op statistisch significant positief (negatief) verband, o duidt op geen significant verband
'Rendement op activa/eigen vermogen

ENGAGEMENTEN VAN
VERMOGENSBEHEERDERS
De tweede lijn van onderzock analyseert engagementen van
specificke vermogensbeheerders. Het voordeel hiervan is dat
meer directe engagementen die achter de schermen plaatsvin-
den, kunnen worden onderzocht. Hoewel aandeelhouders-
resoluties nu vaker worden ingediend, kiezen veel institutio-
nele beleggers voor engagementen die minder confronterend
en regelgebonden zijn. Directe engagementen omvatten een
maandenlange reeks van interacties, waarmee de aandeel-
houder op een constructieve manier ondernemingen bewust
maakt van duurzaamheidskwesties. Contact wordt gelegd via
e-mail, brieven, calls of persoonlijke gesprekken met mana-
gers en in toenemende mate met bestuurders (McCahery et
al., 2016; Barko et al.,, 2022). De betrokken aandeelhouder
stelt regelmatig vast of de onderneming vooruitgang bocke.
Tabel 2 vat enkele kernbevindingen samen.

Het cerste bewijs omtrent rendement komt van Dimson

etal. (2015). Aan de hand van 2.152 ESG-engagementen die

een Britse vermogensbeheerder voltooide bij beursgenoteer-
de ondernemingen in de VS tussen 1999 en 2009, rapporte-
ren zij dat het aandelenrendement van succesvol benaderde
ondernemingen gemiddeld 4,9 procent is in het jaar na het
initiéle engagement, en na correctie voor markrendement.
Dit rendement is zes tot zeven procent hoger dan dat van
ondernemingen waarbij het engagement niet succesvol was.
Specificker blijkt dat governance- en klimaat-engagementen
positief correleren met rendement.

Er is ook onderzock naar internationale engagementen.
Barko ct al. (2022) onderzochten 847 engagementen van een
Europese vermogensbeheerder in de periode 2005-2014. Zij
vinden dat bedrijven zes tot twaalf maanden na het enga-
gement hoger renderen dan soortgelijke bedrijven die geen
engagement van de vermogensbeheerder hadden meege-
maake, hoewel dit verschil met circa zeven procent op jaar-
basis vooral geldt voor ondernemingen met een ondermaatse
ESG-score. Zij vinden weinig bewijs dat rendementen na een
succesvol engagement verschillen van rendementen na een
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niet-succesvol engagement. Bauer et al. (2022¢) onderzocken
daarnaast of rendementen athangen van de materialiteit van
engagementsthema’s. Dit doen zij door engagementen van
een assetmanager over de periode 2007-2020 inhoudelijk te
vergelijken met ESG-thema’s die per sector financieel mate-
rieel zijn volgens de SASB en de Amerikaanse financierings-
maatschappij MSCI. Een kernresultaat is dat bedrijven die
worden benaderd omtrent materiéle ESG-thema’s gemiddeld
2,5 procent beter renderen dan een controlegroep gedurende
veertien maanden nd de activering van het engagement.

Directe engagementen vinden regelmatig plaats in
samenwerkingsverband. Dit kan de kans op bereikte mijl-
palen vergroten (Dimson et al., 2015). De meerwaarde van
gecoordineerde engagementen is wat Dimson et al. (2021)
diepgaander bestuderen. Zij onderzocken engagementen die
via het platform van de Principles for Responsible Investing
(PRI) worden gecodrdineerd. Zij vinden dat rendementen
van ondernemingen bij wie gecodrdineerde engagementen
succesvol zijn afgerond ca. drie (respectievelijk vijf) procent-
punt hoger waren in de twee (respectievelijk dric) jaar na
het initi¢le engagement dan voorheen, terwijl een dergelijke
rendementsverandering niet wordt waargenomen bij onder-
nemingen die niet succesvol zijn benaderd. De samenstelling
van de coalitie speelt hierbij een rol. Wanneer er bijvoorbeeld
een lead-vermogensbeheerder betrokken was bij een succes-
vol engagement, dan lag het voor risico gecorrigeerde rende-
ment na een initicel engagement beduidend hoger.

Alles bij elkaar genomen blijkt dat rendementen van
bedrijven die centraal staan, bij een engagement hoger uitval-
len na een risico-correctie. Maar veranderen ook de onder-
liggende fundamentals zoals opbrengst en winstgevendheid
na cen engagement? Uit de samenvatting in tabel 2 blijkt
dat mogelijke groei in opbrengsten (Barko et al,, 2022),
winstmarges (Dimson et al., 2015) en rendement op activa
(Dimson et al., 2015; Bauer et al., 2022c) verbeteren nadat
het engagement en de aandelenvolatiliteit daalt. Ook kan
de aanwezigheid van een lead in een engagementsconsorti-
um hierbij cen toegevoegde waarde hebben (Dimson et al.,
2021). Concluderend: er kunnen dus verschillende mecha-
nismen aan de basis liggen van de aandelenrendementseffec-

ten. Daarnaast is voor institutionele beleggers met langeter-
mijnverplichtingen ook het risico op waardeverlies relevant.
Hoepner et al. (2022) vinden op basis van hun dataset dat
ondernemingen een minder neerwaarts aandelenrisico heb-
ben na succesvolle engagementen.

Verduurzamen bedrijven zich na engagementen? Opval-
lend is dat de vermogensbeheerders in bovengenoemde stu-
dies zelf zeer uiteenlopende succesratio’s rapporteren op basis
van eigen mijlpalen. Het gebruik van externe ESG-prestatie-
maatstaven kan engagementssuccessen daarom extra valide-
ren.

Volgens Dimson et al. (2015) tonen ondernemingen na
een engagement verbeterde governance-scores. Barko et al.
(2022) concluderen dat ESG- en milieu-scores van onder-
nemingen na een initieel engagement verbeteren wanneer
deze voor het engagement relatief laag scoorden, maar dalen
wanneer de ratings initieel hoog waren. ESG-scores zijn ech-
ter niet vrij van kritiek, en schieten te kort bjj reéle impact-
meting (Bams en Van der Kroft, 2022). Volgens Bauer et al.
(2022c) vertonen bedrijven in hun onderzock verbeterde
ESG-ratings en minder CO,-emissie, maar neemt het abso-
lute emissieniveau niet significant af. Dit kan betekenen dat
ondernemingen vooral beleids- en transparantieverbeterin-
gen vertonen die door ESG-ratings worden opgemerkt, maar
dat de feitelijke impactverbetering beperke is.

CONCLUSIE

De afgelopen jaren heeft interesse in de effecten en impact
van ESG-engagement cen impuls gekregen. In toenemende
mate kijken grote institutionele beleggers naar de effecten
van het ondernemingsbeleid op ESG-gebied. Academische
literatuur omtrent ESG-engagement groeit snel, maar is
nog van beperkte omvang. Op basis van de huidige litera-
tuur kunnen we desondanks voorzichtige conclusies trekken.
Daarbij maken we onderscheid naar de financiéle effecten
van het engagement en de impact ervan.

Op basis van het beschikbare bewijsmateriaal conclude-
ren we dat, na risico-correctie, diverse engagementsvormen
worden opgevolgd door een positief rendementseffect. Uit
Amerikaanse aandeelhoudersresoluties blijkt dat, gemid-



deld bekeken, resoluties leiden tot een lichte verandering in
aandelenrendement. Daarnaast blijkt uit engagementen van
specificke vermogensbeheerders dat ondernemingen betere
financiéle prestaties en een lager risicoprofiel vertonen na een
(succesvol) engagement. Effecten kunnen zich enkele maan-
den na het engagement manifesteren. Vanuit financieel per-
spectief kan het zinvol zijn om engagementsthema’s te scree-
nen op materialiteit.

Over de sociale impact van engagementen is er minder
bekend. Het bewijs tot dusver leunt grotendeels op ESG-sco-
res die op een holistische manier het duurzaamheidsproficl
van ondernemingen evalueren. We concluderen dat ESG-
ratings over het algemeen verbeteren na engagementen, en dat
er mogelijk spillover-effecten ontstaan naar andere onderne-
mingen toe. Er is vooralsnog weinig bewijs dat ondernemin-
gen ook daadwerkelijk hun ecologische en maatschappelijke
voetafdruk verbeteren. Er is dus een upside potential, en meer
bewijs van aanzienlijke reéle impact laat op zich wachten.

Op basis van Dimson et al. (2021) en Wagemans et al.
(2018) verwachten we dat engagement effectiever en impact-
voller wordt bij een gecoordineerde samenwerking tussen
betrokken aandeclhouders, eventueel samen met ngos en
beleidsmakers. Een goede samenstelling van coalitiepartners
met cen juiste verdeling van leiderschap, lokale kennis en
inhoudelijke knowhow qua duurzaamheidsproblemen lijken
essentice] om ondernemingen te sturen richting verduurza-
ming. Ook kan deze samenstelling freeriderproblemen en
kosten mitigeren. Inmiddels krijgen thema- of sectorspe-
cificke samenwerkingsplatforms meer vorm, zoals Climate
Action 100+ en GREEN. Vooruitkijkend verwachten we
daarom dat het ESG-impact-potenticel van institutionele
beleggers veel beter benut gaat worden. Beleidsmakers kun-
nen het potentieel van het ESG-engagement vergroten door
de samenwerkingsverbanden onder de betrokken aandeel-
houders en stakeholders verder te stimuleren.

rubriek KVS
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