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Philip Houben, voorzitter van de NVP: “Ik weet dat veruit de 
meeste van onze leden zich al impliciet met ESG-aspecten 
bezighouden, zowel in hun eigen fondsen als in het beheer 
van de ondernemingen waarin deze investeren. Toch denk 
ik dat er nog veel te winnen is. Door ESG op een gestruc-
tureerde manier aan te pakken kunnen we nog meer 
waarde creëren voor onze beleggers, de bedrijven en de 
samenleving.”
 
Structurele ESG-integratie heeft betrekking op alle relevante 
activiteiten van de participatiemaatschappij (strategie, inves-
tering en rapportage). Maar hoe? Hierna staan de stappen 
voor ESG-integratie.

Aantrekkelijkheid als werkgever 
Een ander belangrijk resultaat van ESG-beleid is dat het 
bijdraagt aan de aantrekkelijkheid als werkgever. Uit 
diverse onderzoeken is gebleken dat een belangrijk deel 
van de professionals de voorkeur geeft om te werken bij 
een bedrijf dat duurzaamheid hoog in het vaandel heeft 
staan. Aandacht voor ESG helpt participatiemaatschap-
pijen en portefeuillebedrijven om het beste talent aan te 
trekken en te behouden.

Gedegen management  
van ESG issues is van groeiend 
belang

Zelfregulering
Institutionele beleggers als pensioenfondsen inves-
teren een aanzienlijk deel van hun vermogen in private 
equity omdat dit een hoger rendement oplevert en het 
risico van de beleggingsportefeuille verlaagt. Maar ook 
pensioenfondsen geven zich steeds meer rekenschap van 
verantwoord beleggen. Zij verlangen van private equity 
investeerders dat ze minimaal voldoen aan bepaalde 
basis ESG-normen. De afgelopen jaren toont hierin een 
sterk stijgende lijn en een toename in gestructureerde 
rapportages omtrent ESG. Kortom, het is een ontwikke-
ling die niet meer zal verdwijnen en waar private equity 
kansen mee kan creëren.

Robeco Private Equity  
is in 2004 begonnen met de integratie van ESG in haar 
private equity programma. Een analyse op Robeco’s 
totale portefeuille van meer dan 150 fondsen laat zien 
dat een groot aantal fondsen inmiddels een ESG-beleid 
en -strategie heeft ontwikkeld of van plan is dit te doen. 
Naast een ESG-beleid en -strategie, heeft een toe-
nemend aantal van deze fondsen ook concrete  
doelstellingen (KPI’s) opgesteld per onderneming.

Yellow&Blue/LifeBatt  
LifeBatt heeft een systeem ontwikkeld om op kosten-
efficiënte wijze wind- en zonne-energie op te slaan. De 
onderneming verkoopt deze systemen voor defensietoe-
passingen en voor civiele elektrische voertuigen. Op dit 
moment is het omzetpercentage van defensieklanten te 
hoog voor het ESG-criterium van Yellow&Blue. Yellow&Blue 
verwacht dat de omzet van civiele klanten sterk zal 
groeien waardoor de investering op termijn wel mogelijk is.

AlpInvest Partners 
AlpInvest Partners bepaalt door middel van een vragen-
lijst en gesprekken het ESG-profiel van een private equity 
fonds alvorens zich eraan te committeren. Dit wordt ook 
opgenomen en toegelicht in het investeringsvoorstel. 
Daarnaast monitort AlpInvest haar portefeuille op  
potentiële ESG–issues.

3i/Hyva Group BV 
Door ontwikkeling van een duurzame telescoopcilinder 
voor kipwagens kan 30% CO2 worden bespaard ten 
opzichte van oudere modellen. De ontwikkeling levert 
Hyva Group een groter marktaandeel en een betere 
reputatie op.



 

1 Wat zijn de belangrijkste 
ESG-risico’s en -kansen voor 
de participatiemaatschappij 
in de huidige en toekomstige 
portefeuille? 

• Analyseer de portefeuille 
uitgaande van de investerings-
strategie en -waar mogelijk- de 
keten op strategische risico’s 
op basis van megatrends in 
de maatschappij: Hoe kunnen 
grote trends (klimaatveran-
dering, voedselschaarste, 
grondstoffenschaarste, water-
problematiek) de portefeuille 
beïnvloeden ? 

• Definieer beleid op basis 
van de analyse: Waar dient 
vanwege de ESG-marktkans 
de investeringsfocus te 
liggen, Waar wil de parti-
cipatiemaatschappij 
niet investeren vanwege 
toekomstige bedreigingen of 
ESG-uitsluitingsnormen (zoals 
kinderarbeid).

• Onderzoek hoe ESG-factoren 
de waarde van het bedrijf 
kunnen verlagen of verhogen 
Uit het due diligence onder- 
zoek blijkt ook welke ESG-
issues baat hebben bij actief 
management, bijvoorbeeld 
omdat zij een risico vormen, 
omdat ze kunnen leiden tot 
kostenbesparing door eco-
efficiëntie of omdat ze kunnen 
leiden tot ontwikkeling van 
nieuwe markten/producten. 

3 Hoe kunnen gedurende de 
looptijd van de participatie 
ESG-resultaten bereikt 
worden?

Een eenvoudige manier om 
aandacht voor ESG te stimu-
leren bij het portefeuillebedrijf, 
is door ESG-onderwerpen op 
de agenda van de Raad van 

Commissarissen te zetten. 
Veel participatiemaatschap-
pijen gaan verder door 
ondersteuning te bieden bij de 
ontwikkeling van ESG-beleid 
en implementatie daarvan. 
ESG-factoren kunnen onder 
andere als onderdeel van een 
100-dagen plan worden gemo-
nitord. Tot slot kan de private 
equity investeerder haar  
portefeuillebedrijven vragen 
intern of extern te rapporteren 
over voortgang op de belang-
rijkste ESG–aspecten.

4 Wat zijn de belangrijkste 
ESG-aandachtspunten bij  
een exit?

Voordat de verkoop van een 
portefeuillebedrijf plaatsvindt, 
zou de participatiemaat-
schappij de belangrijkste 
ESG-factoren van het bedrijf 
moeten analyseren en bepalen 
welke acties nog nodig en 
mogelijk zijn. Bij de exit kan 
een ESG due diligence rapport 

overheid en bij het publiek. Bij 
portefeuilleondernemingen 
komt de waardevermeerdering 
uiteindelijk tot uitdrukking in 
een betere exit. 

Veel participatiemaatschap-
pijen hebben al een eigen 
ESG-beleid ontwikkeld dat ook 
op hun website is te vinden. 
Anderen, zoals 3i, gaan verder 
en rapporteren uitgebreid over 
hun ambities, activiteiten en 
resultaten op ESG-gebied in 
een Corporate Responsibility 
jaarverslag. Daarnaast  
publiceert een groeiend aantal  
portefeuilleondernemingen 
jaarverslagen met een 
uitgebreide ESG-paragraaf of 
separate ESG-jaarverslagen. 
Participatiemaatschappijen 
bepalen zelf hoe transparant 
zij over ESG willen en kunnen 
zijn.

Blackstone Group/Hilton Hotels
Kostenbesparing van circa $15-20 miljoen bij Hilton 
Hotels door The Blackstone Group door 1-3% besparing in 
energie-, water- en brandstofverbruik.

Egeria 
Heeft in 2011 haar volledige portefeuille doorgelicht. 
Per portefeuillebedrijf is geïnventariseerd of er op 
ESG- gebied sprake is van vermindering van risico’s of 
mogelijke verbeteringen. Naar aanleiding hiervan is per 
bedrijf een rapport opgesteld, met een plan van aanpak. 
De RvC bespreekt de voortgang hiervan en per bedrijf is 
een ESG-verantwoordelijke aangesteld.

KKR
Sinds de start in 2008 hebben 17 portefeuillebedrijven 
meegedaan aan het ‘Green Portfolio Program’. 13 van 
deze bedrijven hebben in 2011 hun resultaten gepubli-
ceerd. Hun inspanningen hebben samen meer dan $365 
miljoen opgeleverd. Dit staat voor een vermindering van 
810.000 ton aan broeikasgassen, 2,2 miljoen ton afval en 
300 miljoen liter water.

Anonieme case
Een jonge onderneming heeft een apparaat ontwikkeld 
om warmte uit uitlaatgassen van industriële processen 
om te zetten in elektriciteit. De apparatuur is betrouw-
baar, de kennis is gepatenteerd en staat in de belang-
stelling van grote apparatenbouwers. Eén van deze 
bedrijven wil de onderneming overnemen. Uiteindelijk 
gaat de deal niet door omdat het gebruik van de 
toegepaste chemicaliën niet bij het ESG-profiel van de 
–beursgenoteerde- koper blijkt te passen.

worden gebruikt om de gere-
aliseerde verbeteringen aan 
te tonen. Deze informatie komt 
ook van pas in de onderhan-
delingen met kopers zodat de 
gerealiseerde waardevermeer-
dering in de verkoopprijs tot 
uitdrukking komt.

5 Hoe transparant kan en wil 
de participatiemaatschappij 
zijn over ESG?
Zoals hierboven al meer-
dere malen is getoond, heeft 
ESG-beleid een effect op het 
gehele investeringsproces 
van participatiemaatschap-
pijen. Een gestructureerd en 
transparant ESG-beleid van de 
participatiemaatschappij leidt 
tot beter risicomanagement en 
daardoor tot een grotere mate 
van waardering bij pensioen-
fondsen en andere institutio-
nele beleggers, bij politiek en 

2 Past het bedrijf binnen het 
strategisch (ESG-)beleid van 
de participatiemaatschappij? 

• Besteed in het due dili-
gence onderzoek specifiek 
aandacht aan de vraag of de 
ESG-kenmerken van de sector/
geografie van het bedrijf 
passen binnen het strategisch 
beleid. 

Een participatiemaatschappij 
kan dit vaststellen door 
middel van dialoog met 
het management van een 
bedrijf, toepassing van een 
ESG-beoordelingsraamwerk, 
een ESG-questionnaire of 
externe ESG-audit.
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