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Voortgang per thema

Aantal engagement activiteiten per onderwerp

 Q1 Q2 Q3 Q4

Milieu 48 55 40 73

Sociaal 20 26 21 22

Corporate Governance 20 23 14 24

SDGs 15 30 18 31

Wereldwijde Controverse 25 19 14 28

Total 128 153 107 178

Aantal engagement activiteiten per contacttype

 Q1 Q2 Q3 Q4 YTD

Meeting 1 1 5 17 24

Conference call 81 91 59 106 337

Schriftelijke correspondentie 89 125 78 137 429

Aandeelhoudersresolutie 0 1 0 4 5

Analyse 16 27 22 55 120

Overig 1 11 1 3 16

Totaal 188 256 165 322 931
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Aantal engagement activiteiten per regio
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Biodiversiteit
Goed milieumanagement
Klimaatneutraliteit
Klimaattransitie in de �nanciële sector
Levenscyclusbeheer van mijnbouw
Natural Resource Management
Single Use Plastics

Arbeidspraktijken na Covid-19
Digitale innovatie in de zorg
Diversiteit en inclusie 
Goed sociaal management
Mensenrechten due diligence
Sociale impact van arti�cial intelligence
Sociale impact van gaming

Corporate governance in opkomende markten
Corporate governance standaarden in Azië
Goed ondernemingsbestuur
Verantwoordelijk beloningsbeleid

SDG Engagement

Global Compact schendingen
Palmolie
Versnelling richting Parijs

Milieu

      

Maatschappij

Governance
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Success Positieve voortgang Vlakke voortgang Negatieve voortgang Geen succes 

Opmerking: als gevolg van een wijziging in de methodologie van Robeco om het aantal engagements te verwerken, kunnen de cijfers afwijken van voorgaande kwartalen.
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Stemgedrag per voorstelcategorie

Stemoverzicht

 Q1 Q2 Q3 Q4 YTD

Totaal aantal vergaderingen waar is gestemd 1.076 4.308 1.053 985 7.422

Totaal aantal agenda-items gestemd 9.268 53.407 8.082 6.456 77.213

% Vergaderingen met minstens één stem tegen het management 56% 60% 48% 40% 60%
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Sociale impact van artificial intelligence
Kunstmatige intelligentie (artificial intelligence; AI) geeft steeds meer vorm 

aan ons leven, van sciencefictiontoepassingen zoals zelfrijdende auto’s 

tot pure operationele efficiëntie, maar toch worden mogelijke nadelige 

gevolgen van zulke technologieën vaak over het hoofd gezien. Engagement 

specialist Daniëlle Essink blikt terug op het onderwerp verantwoord 

AI-gebruik door ICT-ondernemingen, als afsluiting van het thema Sociale 

Impact van Artificial Intelligence. Ze gaat daarbij in op trends op het gebied 

van regelgeving, best practices in AI-tests en engagementresultaten. 

Sociale impact van gaming
Zowel op als achter het scherm geeft engagement specialist Alexandra 

Mortimer een update van onze engagements over de Sociale Impact van 

Gaming, waarbij ze een kritische blik werpt op de gamingindustrie. De 

engagement heeft al interessante resultaten opgeleverd, van toenemende 

transparantie over arbeidspraktijken tot het actief stimuleren van 

verantwoord gamegedrag en strenge klachtenmechanismen. 

Biodiversiteit 
Tijdens de VN-conferentie over biologische diversiteit bespraken 

beleidsmakers van over de hele wereld hoe ze het verlies van biodiversiteit 

een halt kunnen toeroepen, en in deze rapportage kijkt engagement 

specialist Claire Ahlborn naar Robeco’s gelaagde aanpak voor de inzet 

van aandeelhoudersrechten om de biodiversiteit te beschermen – van 

samenwerking tussen ondernemingen en overheden tot samenwerking met 

dataleveranciers om de gegevens over biodiversiteit te verbeteren.

    

Corporate governance standaarden in Azië
Op de Aziatische markt deelt engagement specialist Ronnie Lim belangrijke 

updates over zijn contacten met Japanse beleidsmakers en ondernemingen 

om kapitaalinefficiëntie te verminderen, de diversiteit in de raad van 

bestuur te vergroten en de rapportage van ondernemingen te verbeteren. 

Stemmen bij volmacht
Engagement specialist Diana Trif en active ownership analist Manuel Sobral 

bespreken enkele van de belangrijkste trends van 2022, van het groeiende 

activisme onder aandeelhouders in Australië tot het belangrijke onderwerp 

van anti-ESG-voorstellen van aandeelhouders, de betrokkenen erachter en 

hoe deze misleidende agendapunten herkend kunnen worden. 

INHOUD
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Het was een turbulent jaar, maar we kijken terug op 

2022 als wederom een succesvol jaar voor de Active 

Ownership-activiteiten van Robeco. Het team is 

verder uitgebreid en we hebben verschillende nieuwe 

engagements gelanceerd. Daarnaast hebben we onze 

transparantie en de samenwerking met onze klanten 

verbeterd.

2022 is afgesloten en dat geldt ook voor onze 

engagement over de Sociale Impact van Artificial 

Intelligence (AI), die in 2019 werd gelanceerd. De 

mogelijkheden van AI worden vaak ‘eindeloos’ 

genoemd, maar de toenemende en vaak 

ongereguleerde aanwezigheid van technologie in 

ons leven brengt tal van sociale risico’s met zich mee, 

uiteenlopend van systematische discriminatie tot zorgen 

over surveillance en privacy. 

Drie jaar lang hebben we technologieondernemingen 

ondersteund bij het creëren van holistisch verantwoorde 

AI-kaders voor hun technologische ontwikkeling, 

inzet en eindgebruik. We hebben 40% van de 

engagements succesvol afgesloten, waarbij veel van 

de ondernemingen de principes van verantwoord 

AI-gebruik hebben geformaliseerd. Ondernemingen 

blijven echter terughoudend als het gaat om het 

openbaar maken van hun systematische verantwoorde 

AI-praktijken, een zeer belangrijke uitdaging nu AI 

gereguleerd begint te worden. 

Nu we het toch over technologie hebben, en zowel 

op als achter het scherm kijken, staan we stil bij de 

voortgang die we tot nu toe hebben geboekt met onze 

engagement over de Sociale Impact van Gaming. De 

afgelopen twee jaar hebben gamingondernemingen 

grote stappen gezet om intimidatie van spelers 

binnen games aan te pakken, uiteenlopend van 

AI-gestuurde tekstfiltering tot uitgebreide feedback 

loops. Tegelijkertijd zoeken aanbieders van games 

naar manieren om hun rapportage over hun 

maatschappelijke en milieuprestaties te verbeteren: 

drie van de vijf ondernemingen onder engagement 

hebben voor het eerst een duurzaamheidsverslag 

gepubliceerd sinds wij met ze in dialoog zijn gegaan.

Ondertussen kwamen in december belanghebbenden 

uit de hele wereld bijeen op de VN-conferentie over 

biologische diversiteit in Montreal om manieren te 

vinden om het verlies van biodiversiteit een halt toe te 

roepen en de daarmee gepaard gaande ecologische, 

maatschappelijke en economische schade aan te 

pakken. Om het verlies van biodiversiteit te stoppen 

is dringend multilaterale actie vereist van regeringen, 

ondernemingen en beleggers. In onze update delen we 

de verschillende manieren waarop Robeco verlies van 

biodiversiteit en ontbossing aanpakt, bijvoorbeeld via 

onze engagement met de Braziliaanse en Indonesische 

regering. Ook gaan we in op ons onlangs gelanceerde 

stembeleid gericht op landbouwondernemingen die 

hun verantwoordelijkheid  op ecologisch vlak niet 

nemen. Daarnaast komt ook de zachte lancering van 

samenwerkingsverband Nature Action 100 aan bod, 

waarin wij een actieve rol spelen. Deze samenwerking 

is gericht op de 100 ondernemingen die naar verluidt 

de grootste boosdoeners zijn als het gaat om het verlies 

van biodiversiteit. 

Tot slot verschuiven we onze aandacht naar Azië, 

waar we beleidsmakers en ondernemingen blijven 

aanspreken op grote hiaten in hun corporate 

governance, waaronder de lage vertegenwoordiging 

van vrouwen in de raad van bestuur en de structurele 

uitdagingen rond de jaarlijkse rapportages door 

ondernemingen. Aangenomen wordt dat deze kwesties 

een grote impact hebben op de marktwaardering van 

ondernemingen.

Nu we een nieuw jaar zijn ingaan, staan we stil bij de 

belofte van ondernemingen en regeringen om onze 

planeet te beschermen, en zijn we klaar om ons steentje 

bij te dragen  aan een duurzamere toekomst.

   

Carola van Lamoen

Head of Sustainable Investing

INLEIDING



REAL ESTATE

AI, zult u mij 
veroordelen?    

DANIËLLE ESSINK – Engagement specialist

De potentiële voordelen van kunstmatige 
intelligentie (artificial intelligence; AI) gaan 
gepaard met risico’s die nog niet volledig 
zijn verkend, laat staan begrepen. AI wordt 
een steeds belangrijker onderdeel van ons 
dagelijks leven en dus is er dringend behoefte 
aan gedegen beheer van AI-systemen. Nu 
we ons engagementthema Sociale Impact 
van Artificial Intelligence afronden, werpen 
we een blik op enkele van de belangrijkste 
trends, kansen en uitdagingen die deze 
technologie met zich meebrengt.
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SOCIALE IMPACT VAN 
ARTIFICIAL INTELLIGENCE 
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AI biedt ondernemingen nieuwe mogelijkheden om te groeien en 

hun activiteiten te transformeren. Volgens de McKinsey Technology 

Trends Outlook 2022 blijft de toepassing van AI in verschillende 

sectoren toenemen en blijven voordelen als kostenbesparing en 

verbeterde efficiëntie aanzienlijk. Om het volledige potentieel 

van AI te benutten moeten ondernemingen echter ook de 

risico’s beheersen die gepaard gaan met de ontwikkeling en het 

gebruik van de technologie, waaronder risico’s op het gebied van 

mensenrechten. Tussen 2019 tot 2022 was Robeco in dialoog 

met tien ondernemingen uit de ICT-sector om best practices in de 

ontwikkeling en het verantwoord gebruik van AI te stimuleren. 

Kansen en uitdagingen  
Gezien de snelheid waarmee AI wordt ontwikkeld, lijdt het geen 

twijfel dat deze technologie onze economie en samenleving de 

komende decennia gaat veranderen op een manier die we ons niet 

kunnen voorstellen. Volgens de Worldwide Artificial Intelligence 

Software Forecast 2022 van de International Data Corporation 

(IDC) zal de wereldwijde AI-markt alleen al tussen 2022 en 2026 

een samengestelde jaarlijkse groei van 18,6% laten zien.

Dit soort groei biedt enorme mogelijkheden voor AI om bij te 

dragen aan positieve veranderingen, zoals het opsporen van 

patronen in milieugegevens of het verbeteren van de analyse van 

gezondheidsinformatie. De inzet van AI om enkele van de grootste 

uitdagingen voor de mensheid, waaronder klimaatverandering, 

te overwinnen, is een opwindend vooruitzicht. Tegelijkertijd kan 

AI ook nieuwe problemen veroorzaken of bestaande problemen 

verergeren als ondernemingen niet voldoende inzicht hebben 

in de risico’s van deze technologieën. Zo kan het gebruik van 

AI-algoritmen voor profilering discriminerende effecten hebben, 

zoals kredietbeoordelingsalgoritmen die mensen met een 

bepaalde etnische achtergrond of mensen in bepaalde gebieden 

benadelen. 

Ook kan AI worden gebruikt voor surveillance – bijvoorbeeld in 

openbare ruimten of op de werkplek – waardoor het recht op 

privacy in het gedrang komt. Hieruit blijkt een groeiende behoefte 

aan verantwoord beheer van AI-systemen om ervoor te zorgen dat 

dergelijke systemen voldoen aan ethische waarden, normen en het 

toenemende aantal AI-reguleringen.

Ophanden zijnde regelgeving  
Als reactie op de ethische en maatschappelijke uitdagingen 

die AI met zich meebrengt, is een toenemend aantal 

regelgevingsinitiatieven en beleidsvoorstellen gelanceerd 

door verschillende partijen, waaronder regeringen en 

overheidsinstanties zoals nationale ethische commissies, 

intergouvernementele organisaties zoals de EU, non-

profitorganisaties en academici. 

In april 2021 vaardigde de Europese Commissie de AI-wet uit om 

de technologie te reguleren. Dit is een belangrijke stap, omdat 

het een teken van normverspreiding is. In het voorstel worden 

duidelijke eisen en verplichtingen met betrekking tot de specifieke 

AI-toepassingen vastgesteld voor ontwikkelaars, toepassers en 

gebruikers. Het voorstel gaat uit van een op risico gebaseerde 

regelgevingsaanpak door vier categorieën te onderscheiden op 

basis van het risiconiveau. Voor bijvoorbeeld AI-systemen die als 

risicovol zijn aangemerkt, zoals instrumenten voor het scannen 

van cv’s en het rangschikken van sollicitanten, gaan strenge 

verplichtingen gelden, waaronder versterkte risicobeheerprocessen 

en menselijk toezicht. AI-systemen met een beperkt risico zullen 

grotendeels ongereguleerd blijven. 

Na het voorstel in april 2021 zou de verordening naar 

verwachting eind 2022 of begin 2023 in werking treden, met een 

overgangsperiode. Deze toenemende wetgevingsdruk rond AI 

kan ernstige regelgevingsrisico’s opleveren voor ondernemingen 

die niet goed zijn voorbereid om te voldoen aan de toenemende 

verplichtingen. 

De resultaten van onze engagement 
In september 2022 hebben wij ons engagementprogramma 

Sociale Impact van Artificial Intelligence gesloten en 40% van de 

engagementcases succesvol afgesloten. Tijdens onze engagement 

hebben we geleerd dat ondernemingen hun interne praktijken 

geleidelijk afstemmen op de principes van verantwoord AI-gebruik. 

Veel ondernemingen hebben AI-principes geformaliseerd die 

betrekking hebben op onderwerpen als inclusiviteit, eerlijkheid 

en transparantie. Daarnaast kiezen ondernemingen steeds vaker 

voor een gezamenlijke aanpak door actief deel te nemen en bij te 

dragen aan sectoroverschrijdende initiatieven van verschillende 

SOCIALE IMPACT VAN ARTIFICIAL INTELLIGENCE 

‘ETHISCHE PRINCIPES 
ALLEEN GARANDEREN GEEN 
VERANTWOORDE ONTWIKKELING 
EN TOEPASSING VAN AI.’

DANIËLLE ESSINK 
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belanghebbenden die tot doel hebben verantwoord beheer 

en best practices op het gebied van AI te stimuleren. Dit soort 

initiatieven speelt een doorslaggevende rol bij het garanderen van 

betrouwbaar AI-gebruik in de hele sector. 

Ethische principes alleen garanderen echter geen verantwoorde 

ontwikkeling en toepassing van AI. Ondernemingen hebben ook 

robuuste mechanismen nodig om hun principes effectief toe te 

passen. Tijdens onze engagement hebben we geconstateerd dat 

de transparantie rond AI-beheer en -implementatie laag blijft, 

doordat de meeste ondernemingen in hun rapportages niet 

duidelijk aangeven hoe zulke principes worden omgezet in de 

praktijk en welke controles er zijn. De ondernemingen hebben de 

implementatie nader toegelicht tijdens de gesprekken, wat ons 

het vertrouwen gaf om sommige doelstellingen met succes af te 

sluiten. De resultaten van dit engagementthema zijn dus sterk 

gecorreleerd met de bereidheid van ondernemingen om een 

constructieve dialoog aan te gaan.

Vervolgstappen  
De afstemming van AI-technologieën op ethische waarden 

en principes is van cruciaal belang om mensenrechten in de 

samenleving te bevorderen en te beschermen. Hoewel er op dit 

gebied al veel werk is verzet, blijft de toepassing van AI-principes 

en het beheer van AI-risico’s een kritiek punt dat voor verbetering 

vatbaar is. Daarom zetten we onze engagement met een selectie 

van ondernemingen in de ICT-sector voort in het kader van ons 

thema Sustainable Development Goals (SDG) Engagement. Deze 

dialogen zijn sterk gericht op mensenrechten en sociale impact, en 

belichten onderwerpen als onjuiste informatie, contentmoderatie 

en samenwerking tussen belanghebbenden. We zullen ons richten 

op de manier waarop ondernemingen kunnen bijdragen aan SDG 

10 (Ongelijkheid verminderen) en SDG 16 (Vrede, justitie en sterke 

publieke diensten) door mensenrechten bij de ontwikkeling en het 

gebruik van AI te waarborgen en maatschappelijke, economische 

en politieke inclusie te stimuleren.   

SOCIALE IMPACT VAN ARTIFICIAL INTELLIGENCE 

MICROSOFT

Microsoft is een Amerikaanse multinationale 

technologieonderneming die sterk presteert als 

het gaat om het ontwikkelen en uitvoeren van 

AI-beleid en -richtlijnen. Zo heeft de onderneming 

bijvoorbeeld zes ethische principes gepubliceerd 

om verantwoord AI-gebruik te stimuleren, evenals 

gebruikerstools, richtlijnen en middelen om die 

gedurende de hele levenscyclus van technologieën 

– van concept tot inzet – te helpen toepassen. Een 

specifiek voorbeeld is een checklist die helpt bij het 

stellen van prioriteiten bij de ontwikkeling van AI. 

Bovendien heeft Microsoft in de servicevoorwaarden 

en het marketingmateriaal van zijn AI-producten en 

-diensten vereisten opgenomen inzake verantwoord 

gebruik door klanten.

CASE STUDY
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ALEXANDRA MORTIMER – Engagement specialist

Als reactie op de toenemende bezorgdheid over de 
effecten van steeds populairdere games op het welzijn 

van volwassenen en kinderen, zijn we in het eerste 
kwartaal van 2021 een engagement met de wereldwijde 

videogame-industrie begonnen over de sociale impact 
ervan. We hebben zes van de grootste beursgenoteerde 

gamingondernemingen in de Verenigde Staten (VS), 
Zuid-Korea en China geselecteerd, met doelstellingen die 

betrekking hebben op de sociale impact achter en voor 
het scherm. Na twee jaar engagement heeft de sector 

belangrijke stappen gezet, zij het niet allemaal tegelijk.

SPELEN VOOR IMPACT  
SOCIALE IMPACT VAN GAMING
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Voor het scherm
Voor de consumenten die videogames spelen, wordt van de 

ondernemingen verwacht dat ze strategieën ontwikkelen om 

intimidatie tussen spelers te voorkomen, met name bij Massively 

Multiplayer Online Role-Playing Games (MMORPG’s), waar 

grote aantallen spelers tegelijk met elkaar in contact komen. 

Het automatisch filteren van chattekst is uitgegroeid tot een 

standaardtechnologie die door de meeste ondernemingen onder 

engagement wordt toegepast. Bij een deel van de ondernemingen 

zien we meer geavanceerde respons, met kunstmatige 

intelligentie, feedback loops naar de betrokken spelers en 

beroepsprocedures. 

 

Over het algemeen stellen de studio’s de toepassing van zulke tools 

per game vast, maar wij hebben de ondernemingen aangespoord 

op zoek te gaan naar mogelijkheden voor studio’s om van elkaar te 

leren en een meer algemene toepassing van tools ter preventie van 

intimidatie tot stand te brengen. Een andere interessante reactie 

van de industrie was het uitvoeren van onderzoek naar de factoren 

achter storend gedrag van spelers, al moeten we nog zien hoe dit 

onderzoek wordt gebruikt bij het ontwerpen van games, iets wat 

we de komende maanden zullen stimuleren.

 

Andere elementen van spelersgedrag waar aandacht voor moet 

zijn, zijn het geld en de tijd die in games worden gestoken. Veel 

van de ondernemingen hebben zich gericht op de uitgaven van 

kinderen als erkenning van hun beperkte vermogen om hun gedrag 

te reguleren. Een eenvoudige maatregel die door ten minste de 

helft van de ondernemingen wordt toegepast, is het stopzetten van 

betalingsmogelijkheden voor accounts onder de leeftijd van jonge 

tieners, al worden leeftijdsrestricties en tijdsbeperkingen veelal 

toegepast via de consoles waarop de games worden gespeeld en 

moeten ouders die actief instellen.

 

In september 2021 voerde de Chinese regering restricties in voor de 

speeltijd van kinderen, waarvoor functies zoals accountverificatie 

moesten worden geïntegreerd. Dit had een aanzienlijk effect op de 

totale tijd en het geld dat jonge spelers in de games staken, zoals 

al door één onderneming is aangetoond. Dit aspect van impact 

heeft het potentieel om een aantal creatieve ontwerpoplossingen 

op te leveren, en we blijven benieuwd hoe het spectrum aan tools 

zich het komende jaar ontwikkelt.

 

Twee andere effecten voor spelers hebben in de tussentijd minder 

aandacht gekregen. Afbeeldingen van geweld in games worden 

erkend als materieel door de ondernemingen die het meest met 

deze content te maken hebben. We hebben echter nog geen 

voorbeelden gezien van duidelijk beleid buiten de regelgeving 

om dat aangeeft welke beelden geschikt zijn, en het wordt 

algemeen gezien als een creatieve beslissing en niet als een op 

risico gebaseerde beslissing. Amerikaanse studio’s beginnen ook 

aandacht te krijgen voor diversiteit in games, maar in andere 

markten blijft dit onderwerp onderbelicht. Ondernemingen 

wijzen op uitgebreide opties voor het uiterlijk van personages die 

diverse avatars mogelijk maken, en op personages in verhaallijnen 

die een of meer dimensies van diversiteit weerspiegelen, zoals 

ras, genderexpressie of fysieke capaciteiten. Ook dit wordt 

beschouwd als een creatieve beslissing die wordt bepaald door 

projectteams, waarbij de mate van diversiteit binnen de teams 

zelf wordt gezien als een belangrijke factor. In sommige gevallen 

zijn feedbackstructuren voor werknemers opgezet om ongepaste 

of verontrustende content te signaleren, hoewel dit geen formeel 

proces lijkt te zijn waarvan gebruik wordt gemaakt in alle projecten.

Achter het scherm
Sinds de start van de engagement is de kwestie van diversiteit en 

inclusie op de werkvloer alleen maar prominenter geworden in 

de gamingindustrie. Aantijgingen van giftige werkculturen, die 

seksuele intimidatie en discriminatie in de hand werken, hielden 

aan in 2021, wat leidde tot juridische stappen en acties van 

werknemers. De reactie hierop van de industrie was tweeledig. 

Westerse ondernemingen hebben een hoofd diversiteit aangesteld 

en opleidings- en ontwikkelingsprogramma’s opgezet, maar blijven 

zich verzetten tegen het standpunt dat de aantijgingen het gevolg 

zijn van structurele problemen. Ondernemingen in andere regio’s 

benaderen diversiteit echter vooral vanuit het genderperspectief 

en besteden er over het algemeen minder aandacht aan. Voor het 

onderwerp arbeidsomstandigheden in bredere zin is de aandacht 

wat gelijkmatiger, waarbij ondernemingen initiatieven hebben 

gemeld om de balans tussen werk en privé te verbeteren.

SOCIALE IMPACT VAN GAMING

‘HET CREËREN VAN ERKENNING VAN 
DE VERANTWOORDELIJKHEDEN 
VAN OVERKOEPELENDE 
ONDERNEMINGEN TEN 
AANZIEN VAN DE RISICO’S VAN 
DOCHTERONDERNEMINGEN VEREIST 
EEN MENTALITEITSVERANDERING 
OP MANAGEMENTNIVEAU.’

ALEXANDRA MORTIMER 



11    |   Active Ownership Report Q4-2022

 Op het gebied van rapportage hebben ondernemingen over de 

gehele linie een ontwikkeling laten zien. Alle ondernemingen 

onder engagement publiceren nu jaarlijks een ESG-rapport, 

terwijl drie dat aan het begin van de engagement nog niet deden. 

De rapportages gaan over initiatieven die betrekking hebben 

op veel van onze doelstellingen, en zijn grotendeels in lijn met 

kaders die maatstaven bevatten die in onze ogen belangrijk 

zijn voor transparantie, met name die met betrekking tot het 

personeelsbestand. Wij hebben ondernemingen input gegeven 

over onderwerpen die volgens ons belangrijk zijn voor meer 

transparantie en over de cijfers die wij in de toekomst willen zien, 

waarbij we erkennen dat veel ondernemingen deze nieuwe vorm 

van communicatie nog aan het verkennen zijn.

Aandachtsgebieden voor het laatste jaar van 
engagement: verantwoordelijkheid en regelgeving
Beslissingen over elementen in games zoals de diversiteit van 

personages worden grotendeels beschouwd als een taak van de 

creatieve en projectteams, omdat ze zeer relevant zijn voor de 

gebruikerservaring. Dat neemt niet weg dat de overkoepelende 

ondernemingen verantwoordelijk blijven voor het beheer van de 

risico’s van hun dochterondernemingen, waaronder de risico’s voor 

de consument bij het gebruik van hun product. Het creëren van 

erkenning van deze dynamiek staat centraal in deze engagement 

en vereist een mentaliteitsverandering op managementniveau.

 

De Chinese beperking van de speeltijd voor minderjarigen is 

slechts één voorbeeld van hoe regelgeving van invloed is op de 

manier waarop gebruikers met games omgaan. De markten 

bepalen afzonderlijk van elkaar hoe het genereren van inkomsten 

en geweld moet worden opgenomen in games, waardoor een 

gefragmenteerd landschap van aanvaardbare speleigenschappen 

ontstaat. Vooral zogeheten lootboxen, die worden vergeleken 

met gokproducten, zijn onder de loep genomen door regelgevers 

in het Verenigd Koninkrijk (VK) en de VS, naast vier landen waar 

de producten al actief worden gereguleerd of verboden zijn. Hoe 

ondernemingen navigeren door dit landschap, vooral binnen 

internationale groeiplannen, is een element dat we verder 

onderzoeken naarmate het einde van het engagementthema 

nadert. 

ACTIVISION BLIZZARD

Activision Blizzard, een Amerikaanse 

videogameholding, kreeg tegen het einde van 

2021 te maken met aanzienlijke beschuldigingen 

van wangedrag van werknemers, wat leidde tot 

brede media-aandacht en verontwaardiging onder 

werknemers. Sindsdien heeft de onderneming 

samen met een toezichthouder van de staat een 

onderzoek uitgevoerd en een meervoudig initiatief 

van diversiteitspersoneel, doelstellingen en een 

versterkt beleid ter bescherming van werknemers 

geïmplementeerd. We hebben dit uitvoerig 

besproken met de onderneming in het kader 

van onze engagement en hebben gedetailleerde 

feedback gegeven over de manier waarop Activision 

haar rapportage kan verbeteren om de oplossing 

van deze kwestie te bevorderen door het vertrouwen 

in de effectiviteit van de nieuwe maatregelen te 

vergroten. Als de inspanningen blijken te werken, 

kan de reactie van de onderneming op het schandaal 

dienen als een positief voorbeeld voor collega’s in 

een sector die de afgelopen jaren is geconfronteerd 

met veel soortgelijke beschuldigingen. 

NC SOFT

De Zuid-Koreaanse ontwikkelaar en uitgever van 

videogames NC Soft heeft sinds het begin van onze 

engagement in 2020 grote stappen gezet in de 

verbetering van haar duurzaamheidsrapportage: 

van eenvoudige ESG-rapportage naar de publicatie 

van een eerste ESG-verslag in 2021. De nieuwe 

ESG-verslagen van de onderneming hebben vooral 

de aandacht gevestigd op de benadering ten 

aanzien van diversiteit van NC Soft, zowel binnen 

de onderneming als in de games. Hoewel NC Soft in 

eigen land niet als zeer materieel wordt beschouwd 

in vergelijking met westerse markten, heeft de 

onderneming gedeeld hoe zijn ethische code voor 

werknemers rekening houdt met diversiteit en 

inclusie. De onderneming heeft ook cijfers over 

het menselijk kapitaal gepubliceerd, waarin wordt 

beschreven hoe genders zijn vertegenwoordigd in 

de verschillende geledingen van de onderneming. 

NC Soft heeft ook het proces uiteengezet om 

content te onderscheppen die ongepast kan zijn in 

verschillende markten, zowel in beeld als in tekst. 

CASE STUDY

SOCIALE IMPACT VAN GAMING
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CLAIRE AHLBORN – Engagement specialist

De natuur is van cruciaal belang om de VN Duurzame 
Ontwikkelingsdoelen (SDG’s) te halen en de opwarming 
van de aarde te beperken tot maximaal 1,5 °C. Landen, 

ondernemingen en maatschappelijke organisaties moeten 
samenwerken om het verlies van biodiversiteit tegen te 

gaan en terug te draaien en de gezondheid en het welzijn 
van ons en onze planeet veilig te stellen. Om te voldoen aan 
onze eigen verantwoordelijkheden en die van onze klanten 

op het gebied van milieu en maatschappij heeft Robeco 
een geïntegreerde en gelaagde engagementbenadering 
opgezet om het verlies van biodiversiteit aan te pakken. 

EEN VEELZIJDIGE AANPAK   
BIODIVERSITEIT
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Door prioriteit te geven aan economische ontwikkeling heeft 

de mensheid aanzienlijke schade toegebracht aan de natuur en 

haar ecosystemen. Een aangetaste biosfeer heeft de komende 

decennia directe gevolgen voor economische groei en het welzijn 

van mensen. Van 1970 tot 2018 zijn de populaties van wilde dieren 

wereldwijd met gemiddeld 69% afgenomen. In Latijns-Amerika 

loopt dit percentage op tot maar liefst 94%. 

Bovendien heeft onderzoek in Nederland, Brazilië en Frankrijk 

aangetoond dat financiële instellingen met een vermogen van 

honderden miljarden sterk afhankelijk zijn van de diensten die 

door gezonde ecosystemen worden geleverd, van bestuiving tot de 

levering van schoon water. Dergelijke schattingen helpen de ernst 

van de trends in biodiversiteitsverlies in te schatten en benadrukken 

de collectieve urgentie om deze trends een halt toe te roepen en 

terug te draaien. 

Een gelaagde engagementstrategie 
Om het verlies van biodiversiteit aan te pakken moeten zowel 

regeringen als ondernemingen dringend actie ondernemen. 

Beleggers hebben door hun grote bereik vaak een unieke positie 

om aan te dringen op verandering. Toch zijn de initiatieven van 

beleggers op het gebied van biodiversiteit beperkt gebleven, 

omdat ze door data- en capaciteitsbeperkingen niet in staat zijn 

biodiversiteit op grote schaal te integreren in hun beleggingen, 

engagement en stembeslissingen. 

Nu de financiële materialiteit van biodiversiteit en de impact van 

ondernemingen en financiële instellingen op de natuur steeds 

duidelijker wordt, streeft Robeco naar een holistische, gelaagde 

en schaalbare engagementbenadering gericht op biodiversiteit. 

Daarom betrekken we niet alleen de verschillende relevante 

belanghebbenden, van overheden en ondernemingen tot 

dataleveranciers, maar onderzoeken we ook hoe stewardship kan 

worden uitgebreid via stemmen bij volmacht en  samenwerking. 

Engagement: van impactrapportages tot 
beloningsstructuren
Het verlies van biodiversiteit is een van de belangrijkste 

uitdagingen van de 21e eeuw. Aanvankelijk lag de focus van de 

engagement van Robeco op de aanpak van biodiversiteitsverlies 

als gevolg van ontbossing door ondernemingen die te maken 

hebben met risicovolle grondstoffen. Sindsdien hebben we het 

engagementprogramma zowel qua duur als qua bereik uitgebreid 

om ook andere oorzaken van verlies van biodiversiteit aan te 

pakken, van vervuiling tot overbevissing. 

We verwachten dat ondernemingen via engagement hun 

impact op en afhankelijkheid van de biodiversiteit beoordelen 

en een biodiversiteitsstrategie vaststellen die bijvoorbeeld 

doelstellingen tegen ontbossing omvat. We verwachten ook dat 

ze belangrijke impactindicatoren rapporteren volgens erkende 

rapportageraamwerken zoals de Taskforce for Nature-related 

Financial Disclosures. 

Om milieudoelstellingen te bereiken moet biodiversiteit 

geïntegreerd worden in de governance- en beloningsstructuren van 

ondernemingen. Ondernemingen moeten hun belanghebbenden 

actief betrekken en ervoor zorgen dat voldoende aandacht wordt 

besteed aan het niet uitsluiten van kleinere boerenbedrijven en 

lokale gemeenschappen uit hun toeleveringsketens.

Het thema omvat onder meer ondernemingen die betrokken 

zijn bij ons nieuwe RobecoSAM Biodiversity Equities Fund, dat 

geldstromen stuurt naar aanbieders van biodiversiteitsoplossingen. 

We streven naar engagement met ondernemingen die mogelijk 

meer kunnen bijdragen aan de biodiversiteit, ook in bredere 

zin, zoals de systematische integratie van biodiversiteit in de 

strategieën en risicobeheerprocessen van ondernemingen, of 

onderwerpspecifieke discussies over bijvoorbeeld duurzaam 

mestbeheer in de veehouderij.

Stemmen voor de natuur
Om zich meer in te zetten heeft Robeco een nieuw stembeleid rond 

ontbossing geïntroduceerd, gericht op ondernemingen met een 

grote exposure naar ontbossingsrisico die geen geschikt beleid 

of geschikte processen hebben om hun impact te verlagen of 

betrokken zijn bij ernstige en herhaalde controverses in verband 

met ontbossing. Op basis van de inzichten van benchmarks zoals 

‘OM HET VERLIES VAN 
BIODIVERSITEIT AAN TE PAKKEN 
MOETEN ZOWEL REGERINGEN ALS 
ONDERNEMINGEN DRINGEND 
ACTIE ONDERNEMEN. BELEGGERS 
HEBBEN DOOR HUN GROTE 
BEREIK VAAK EEN UNIEKE 
POSITIE OM AAN TE DRINGEN OP 
VERANDERING.’

CLAIRE AHLBORN

BIODIVERSITEIT 
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de Forest 500-ranglijst van Global Canopy richten we ons allereerst 

op ondernemingen die betrokken zijn bij de belangrijkste sectoren 

met ontbossingsrisico: palmolie, soja, rundvlees en leer, hout, pulp 

en papier.  

 
Samen van ons laten horen
In ons streven naar een groter bereik zoeken we steeds vaker 

naar gezamenlijke engagementmogelijkheden. We hebben 

onlangs de Business for Nature-verklaring ondertekend, waarin 

ondernemingen worden opgeroepen uiterlijk in 2030 verplicht 

te rapporteren voor de natuur. We hebben ons ook aangesloten 

bij de brievenactie en engagement rondom het aanleveren van 

ESG-gegevens van de Finance Sector Deforestation Action, een 

groep van meer dan 30 beleggers die oproepen tot meer actie en 

transparantie om onze bossen te beschermen.

Verder had Robeco de eer om deel uit te maken van de kerngroep 

van beleggers die het Nature Action 100-initiatief lanceerde tijdens 

de VN-conferentie over biodiversiteit in Montreal in december. Dit 

initiatief is bedoeld om de kracht van samenwerking te gebruiken 

om natuur- en biodiversiteitsverlies aan te pakken, waarbij de 

aandacht vooral ligt op de 100 ondernemingen die de grootste 

impact hebben op en het meest afhankelijk zijn van de natuur. 

Het initiatief zal mede worden geleid door de belangengroep 

voor duurzaamheid Ceres, de Institutional Investors Group on 

Climate Change (IIGCC), de Finance for Biodiversity Foundation 

en de financiële denktank Planet Tracker. Er zijn drie belangrijke 

workstreams: 

•  Het secretariaat, verantwoordelijk voor het opzetten van 

de stuurgroep van het initiatief en het ondersteunen van 

administratieve, communicatie- en fondsenwervingsactiviteiten.

•  De Technical Advisory Group, die bepaalt welke engagements 

prioriteit hebben en wetenschappelijk onderbouwde richtlijnen 

en tools voor beleggers ontwikkelt. 

•  En de Corporate Engagement Group, gericht op de ontwikkeling 

van een meerjarenplan om ondernemingen te betrekken die 

de belangrijkste rol spelen in het tegengaan van natuur- en 

biodiversiteitsverlies. 

Wereldwijde beleggers worden uitgenodigd zich aan te 

melden voor het programma en namens de wereldwijde 

beleggersgemeenschap individuele dialogen te leiden.

Dialoog over openbaar beleid
Op overheidsniveau blijft Robeco actief betrokken bij het Investor 

Policy Dialogue on Deforestation-initiatief (IPDD) sinds het formeel 

werd opgericht in juli 2020, waarbij Robeco medevoorzitter is 

van de workstreams die verantwoordelijk zijn voor engagement 

met de regeringen van Brazilië en Indonesië. Momenteel bestaat 

de coalitie uit 65 institutionele beleggers uit 19 landen, met USD 

10 biljoen aan beheerd vermogen. Als langetermijnbelegger 

in obligaties en aandelen van deze landen beschouwt Robeco 

engagement met regeringen als een noodzakelijke en 

krachtige stap om regeringen met een grote exposure naar 

ontbossingsrisico’s aan te moedigen relevant beleid toe te passen 

en bij te dragen aan een positieve verandering.

In oktober 2022 nam Robeco deel aan de groepsreis van de IPDD 

naar Jakarta en sprak met vertegenwoordigers van nationale 

overheidsinstanties over verschillende ESG-onderwerpen. Meer 

specifiek voerde de IPDD-groep gesprekken op de Indonesische 

effectenbeurs (IDX) en met de Indonesische Kamer van Koophandel 

(KADIN) en ondertekende twee Memoranda van Overeenstemming 

ter bevordering van de duurzaamheidsrapportage per land voor 

beursgenoteerde ondernemingen en ter ondersteuning van de 

Regenerative Forest Business-subhub.  

Finance Sector Deforestation Action-initiatief 

We nemen actief deel aan het Finance Sector 

Deforestation Action-initiatief (FSDA), een 

samenwerkingsverband van meer dan 30 beleggers 

die de Financial Sector Commitment van de COP26 

hebben ondertekend om uiterlijk in 2025 een 

einde te maken aan door landbouwgrondstoffen 

veroorzaakte ontbossing in alle investerings- en 

financieringsactiviteiten. 

Als onderdeel van de beleggersgroep hebben we ons 

aangesloten bij een brief- en engagementcampagne 

die eind 2022 is gestart, waarbij we gezamenlijk 

streven naar engagement met meer dan 50 

ondernemingen. Voorbeelden daarvan zijn 

engagements met vleesproducent Marfrig en 

bosbouwbedrijf Suzano over het opstellen van 

duidelijke duediligenceprocessen, rapportages 

en doelstellingen tegen ontbossing en voor 

traceerbaarheid. 

CASE STUDY

BIODIVERSITEIT 



RONNIE LIM – Engagement specialist

Onze engagement om de standaarden voor corporate 
governance te verbeteren begon in 2017 met Japan en 

werd in 2020 uitgebreid tot Azië. Naast onze engagement 
met ondernemingen werken we ook samen met andere 
beleggers en belanghebbenden om een positief klimaat 

voor verandering te scheppen. We richten ons op de 
meest materiële governancekwesties die moeten worden 

aangepakt en selecteren de ondernemingen in nauwe 
samenwerking met onze fundamentele aandelenteams. 

ENGAGEMENT OM DE KORTING 
VAN AZIË WEG TE WERKEN    

CORPORATE GOVERNANCE STANDAARDEN IN AZIË
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Kansen en uitdagingen  
We hebben twee brede stromen van engagement in Azië. Ten 

eerste werken we samen met regelgevers en beleidsmakers, zoals 

financiële toezichthouders en lokale beurzen in Japan, Zuid-Korea 

en in mindere mate China, om te zorgen voor een beter en gelijk 

speelveld voor ESG-kwesties. Ten tweede werken we constructief 

samen met ondernemingen in Japan en Zuid-Korea om hun 

rapportages, communicatie en financiële prestaties te verbeteren. 

Wij hebben ook samengewerkt met andere vermogensbeheerders 

om het Aziatische ‘ecosysteem’ voor corporate governance te 

verbeteren, door actief deel te nemen aan de twee werkgroepen 

(Japan en Zuid-Korea) binnen de Asian Corporate Governance 

Association (ACGA) en de International Corporate Governance 

Association (ICGN). 

 

Onze engagement over beleid omvatte een virtuele 

delegatievergadering met het Japanse ministerie van 

Economie, Handel en Industrie. Een van de kwesties die we 

aan de orde stelden, was het tijdschema voor de publicatie van 

jaarverslagen, waarbij we opmerkten dat het voor beleggers 

van het grootste belang is dat deze worden gepubliceerd vóór 

de jaarlijkse aandeelhoudersvergadering. Daarnaast waren we 

medeondertekenaars van een brief aan de Japanse Financial 

Services Agency en de Tokyo Stock Exchange over twee manieren 

om de lage participatiegraad van vrouwen aan te pakken: 

wijzigingen in de regels voor beursnoteringen en via de Japanse 

Corporate Governance Code.

 

We werken samen met binnenlandse beleggers in Japan die 

steeds meer inzicht willen in hoe economische waarde wordt 

gecreëerd via efficiënt balansbeheer. Het afgelopen jaar hebben 

we een reeks ICGN-webinars gehouden over kapitaalefficiëntie 

en waardecreatie op lange termijn, waaraan beursgenoteerde 

ondernemingen actief hebben deelgenomen. De inhoud van de 

webinars was hoe cashflow en rendement op eigen vermogen 

aandeelhouderswaarde op lange termijn creëren, en het effect van 

efficiënt beheer van balansposten, bijvoorbeeld door het verlagen 

van voorraden en het verhogen van dividenduitkeringen, op de 

waardering. 

 

De markten van Japan en Zuid-Korea, waarop de engagement 

is gericht, hebben een grote waarderingskorting ten opzichte 

van andere ontwikkelde markten in Europa en de VS. Deze 

kortingen zijn in het afgelopen jaar toegenomen door de sterke 

waardestijging van de Amerikaanse dollar. De belangrijkste 

waarderingsmaatstaven die wij gebruiken zijn koers-

winstverhoudingen, koers-boekwaarde en bedrijfswaarde/EBITA.

 

De ondernemingen onder engagement werden ook verhandeld 

met een waarderingskorting ten opzichte van hun wereldwijde 

sectorgenoten, iets wat wij deels toeschrijven aan algemene 

governancekwesties in Japan en Zuid-Korea, maar ook aan het 

ontbreken van robuuste financiële strategieën en inefficiënte 

balansen. In onze dialoog werd consequent gewezen op het belang 

van effectieve communicatie met beleggers en het vaststellen van 

geschikte doelen voor kapitaalbeheer. 

Engagement met ondernemingen 
In eerdere rapportages hebben we geschreven dat de essentie 

van goede corporate governance verder gaat dan het afvinken 

van governancecodes en nauw samenhangt met de twee 

beginselen transparantie en verantwoording. Daarom vragen we 

ondernemingen de transparantie te verbeteren via beschrijvende 

rapportages over hun ondernemingsstrategie en een duidelijke 

financiële strategie. Uit het laatste onderzoek van KPMG in 

2020 bleek dat Japan wereldwijd aan de leiding gaat, met 579 

ondernemingen die geïntegreerde rapportages publiceren. Er 

is genoeg reden tot juichen, gezien de toegenomen nadruk op 

rapportages over materiële milieu- en maatschappelijke kwesties 

(E&S), waaronder het stellen van doelen voor de vermindering 

van de uitstoot van broeikasgassen. We hebben ondernemingen 

geprezen die niet alleen hebben gerapporteerd over materiële 

E&S-kwesties, maar ook geloofwaardige doelstellingen voor korte 

en lange termijn hebben vastgesteld. Er zijn echter nog aanzienlijke 

mogelijkheden voor ondernemingen om de rapportage over hun 

financiële strategie te verbeteren en een degelijke toelichting 

te geven op specifieke doelstellingen die hun bedrijfsstrategie 

ondersteunen.

 

‘WIJ SCHRIJVEN DE NEIGING 
VAN HET MANAGEMENT OM TE 
VOLHARDEN IN EEN OVERSCHOT 
AAN CASH OF EEN INEFFICIËNTE 
BALANS TOE AAN BUITENSPORIGE 
RISICOAVERSIE OF HET BEHOUD 
VAN ‘OPTIEWAARDE.’

RONNIE LIM 

CORPORATE GOVERNANCE STANDAARDEN IN AZIË
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In onze ogen bestaat een solide financiële strategie uit 

verschillende onderdelen, waaronder publicatie van de drempels 

voor geplande kapitaaluitgaven, investeringen en overnames. 

Wij herinneren bestuurders voortdurend aan de grondbeginselen 

van bedrijfsfinanciering, waaronder een positief rendement 

op eigen vermogen, en we dringen aan op een grotere 

verantwoordingsplicht door praktische aanbevelingen te doen, 

zoals het publiceren van dividendbeleid en het vaststellen van 

passende incentivering. We sporen ondernemingen ook aan 

eventuele kruislingse belangen en activa met een laag rendement 

af te stoten en overtollig kapitaal terug te geven in de vorm van 

dividend, het terugkopen van aandelen en het intrekken van 

aandelen. 

 

De engagements beginnen meestal met een dialoog over 

bepaalde aspecten van de structuur van de raad van bestuur en de 

structuur van de vergoedingen en incentivering. Doorgaans wordt 

een onderneming tegen een lage waardering verhandeld omdat 

beleggers sceptisch zijn over de duurzaamheid van belangrijke 

operationele cijfers, zoals een ongewoon hoge winstmarge of een 

aanhoudend lage dividenduitkering. De meeste ondernemingen 

verdedigen deze praktijken door de dialoog te richten op 

hun behoefte om winstgroei te creëren, of door speculatieve 

argumenten voor de noodzaak om bedrijfsonderdelen te behouden 

die niet langer winstgevend zijn.

 

Wij schrijven de neiging van het management om te volharden 

in een overschot aan cash of een inefficiënte balans toe aan 

buitensporige risicoaversie of het behoud van ‘optiewaarde’ – 

bijvoorbeeld om een grote overname te doen zonder controle of 

goedkeuring van de aandeelhouders. Deze gedrags- en culturele 

kwesties behoren in onze ogen tot de belangrijkste oorzaken van 

de Azië-korting en kunnen voor een minderheidsbelegger een 

grote uitdaging vormen om aan te pakken. Wij geloven niet dat 

er één wondermiddel is om dit probleem op te lossen, maar we 

hebben enig succes geboekt door onze voorstellen vanuit zakelijk 

en beleggingsoogpunt te onderbouwen en door te laten zien dat 

we oprecht zijn met een constructieve en geduldige houding.

Omron Corporation

Wij zijn in 2016 een engagement gestart met de 

Japanse elektronicaproducent Omron, die nu 

wordt verhandeld met een aanzienlijke premie 

ten opzichte van sectorgenoten. De geïntegreerde 

rapportage van de onderneming is geleidelijk 

verbeterd en de communicatie met beleggers 

omvat nu ook gepubliceerde interviews met de 

CEO en de CFO. Daarnaast is in Omrons herziene 

incentivering voor waardevermeerdering van de 

onderneming een weging van 60% voor financiële 

maatstaven opgenomen. We hebben regelmatig 

met de onderneming gesproken over de prestaties 

op het gebied van kapitaalbeheer, zowel absoluut 

als relatief, en we hebben de handen ineengeslagen 

met Omron om het rendement op eigen vermogen 

van elke business unit te verbeteren. We hebben de 

engagement succesvol afgesloten.

CASE STUDY

CORPORATE GOVERNANCE STANDAARDEN IN AZIË
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Stemmen  
bij volmacht  

DIANA TRIF – Engagement specialist

MANUEL SOBRAL  – Active ownership analyst

Engagement specialist Diana Trif en 
active ownership analist Manuel Sobral 
bespreken enkele van de belangrijkste 
trends van 2022, van het groeiende 
activisme onder aandeelhouders 
in Australië tot het belangrijke 
onderwerp van anti-ESG-voorstellen 
van aandeelhouders, de betrokkenen 
erachter en hoe deze misleidende 
agendapunten herkend kunnen worden. 
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STEMMEN BIJ VOLMACHT 

Anti-ESG-voorstellen van aandeelhouders
Beleggers en emittenten werden in 2022 geconfronteerd 

met een veranderd Amerikaans landschap op het gebied van 

aandeelhoudersvergaderingen. Het toenemende nationale debat 

over duurzaam beleggen heeft geleid tot een forse toename van het 

aantal aandeelhoudersvoorstellen van conservatieve activisten die 

de ESG-inspanningen van ondernemingen een halt willen toeroepen 

en het ‘woke kapitalisme’ willen bestrijden. Deze voorstellen, die nu 

alom worden aangeduid als ‘anti-ESG’, brengen nieuwe uitdagingen 

met zich mee voor beleggers die Amerikaanse ondernemingen ertoe 

willen aanzetten hun ESG-inspanningen op te voeren.

Aan de ene kant bestaat de vrees dat anti-ESG-aandeelhouders 

gebruik kunnen maken van bepaalde kenmerken van het 

Amerikaanse mechanisme voor stemmen bij volmacht om te 

verhinderen dat voorstellen van pro-ESG-aandeelhouders op het 

stembiljet terechtkomen. Er zijn uiteenlopende tactieken om dit te 

bereiken, maar ze hebben wel een gemene deler – ze betreffen de 

uitsluiting van aandeelhoudersvoorstellen volgens de Amerikaanse 

regels. Een aandeelhoudersvoorstel komt in aanmerking voor 

stemming als het wordt opgenomen in de proxyverklaring van 

een onderneming, maar ondernemingen kunnen het voorstel ook 

uitsluiten als het niet aan bepaalde procedurele en inhoudelijke 

vereisten voldoet. 

Zeer relevant in dit verband is dat de Amerikaanse Securities 

and Exchange Commission (SEC) ondernemingen toestaat sterk 

overlappende aandeelhoudersvoorstellen weg te laten uit hun 

proxyverklaring en aandeelhoudersvoorstellen uit te sluiten die 

hetzelfde onderwerp betreffen als een voorstel dat in een eerdere 

vergadering weinig steun kreeg. Tijdens het stemseizoen 2022 bleek 

dat anti-ESG-voorstellen van aandeelhouders vaak profiteren van 

deze bepalingen door de formulering van pro-ESG-voorstellen te 

dupliceren, iets wat een aantal gevolgen kan hebben. Ten eerste komt 

het anti-ESG-voorstel op het stembiljet terecht als dat eerder wordt 

ingediend. Ten tweede kunnen pro-ESG-voorstellen over een bepaald 

onderwerp voor de komende drie jaar worden uitgesloten als een 

anti-ESG-voorstel over datzelfde onderwerp minder dan 5% steun 

krijgt tijdens een vergadering, zoals vaak het geval is.

Bovendien zijn voorstellen van anti-ESG-aandeelhouders vaak een 

letterlijke kopie van een voorstel van pro-ESG-aandeelhouders – ze 

behandelen dezelfde onderwerpen, van lobbyen tot rassengelijkheid, 

en lijken vaak te worden gevoed door de wens om de ESG-

doelstellingen van een onderneming te stimuleren in plaats van te 

hinderen. Om het werkelijke doel van het voorstel te achterhalen is in 

veel gevallen een grondige analyse nodig die veel verder gaat dan de 

door de ondernemingen beschikbaar gestelde stemdocumentatie. 

Deze analyse heeft onder meer betrekking op de indiener, de door 

de indiener geuite standpunten en eventuele openbare verklaringen 

van de indiener over het betreffende aandeelhoudersvoorstel. Dit 

alles legt een zware druk op de stemanalyses. Robeco beoordeelt elk 

aandeelhoudersvoorstel afzonderlijk en steunt voorstellen die tot doel 

hebben de transparantie over materiële ESG-kwesties te vergroten, 

aandeelhouderswaarde op lange termijn te creëren, materiële ESG-

risico’s aan te pakken en gepast gedrag af te dwingen. 

Corporate governance in Australië
De laatste jaren neemt het klimaatactivisme in Australië een forse 

vlucht, waarbij aandeelhoudersverenigingen zoals het Australasian 

Centre for Corporate Responsibility (ACCR) en Market Forces sterk 

pleiten voor duurzaamheidsdoelstellingen. Dat doen ze aan de hand 

van engagement en het indienen van aandeelhoudersvoorstellen. Dit 

is in lijn met de wereldwijde trend dat beleggers en regelgevers steeds 

kritischer kijken naar de manier waarop ondernemingen omgaan 

met duurzaamheid. Voor de Australische markt heeft het opblazen 

van de Juukan Gorge-grot door Rio Tinto in 2020 de bezorgdheid 

over duurzaamheid hoger op de agenda gezet en tijdens stemseizoen 

2022 zagen we nog altijd het effect daarvan op het activisme van 

aandeelhouders.

ACCR is een belangenorganisatie voor aandeelhouders die zich 

richt op het beheer van ESG-gerelateerde kwesties. In 2022 diende 

de organisatie in totaal 13 aandeelhoudersvoorstellen in, waarvan 

er acht betrekking hadden op zorgen over het klimaat. Tot de 

klimaatvoorstellen behoorden verzoeken om een analyse van de 

klimaatgevoeligheid tijdens de jaarlijkse aandeelhoudersvergadering 

van BHP Billiton en Origin Energy, en verzoeken om niet langer te 

pleiten voor de ontwikkeling van nieuwe en grotere kolenmijnen bij 

Rio Tinto, Woodside Energy en Santos. 

Daarnaast heeft Market Forces zich actief gericht op Australische 

banken die betrokken zijn bij de financiering van fossiele brandstoffen. 

De activistische aandeelhoudersgroep heeft voorstellen ingediend 

voor de komende aandeelhoudersvergadering van National Australia 

Bank, ANZ Bank en Westpac, waarin de banken wordt gevraagd te 

rapporteren over hun plannen om de financiering van projecten 

voor fossiele brandstoffen stop te zetten. Eerder in het vierde 

kwartaal diende Market Forces een soortgelijk voorstel in op de 

aandeelhoudervergadering van Commonwealth Bank in oktober, dat 

minder dan 10% steun kreeg. 

Ondanks hun aanhoudende inspanningen om bij ondernemingen 

aan te dringen op klimaatmaatregelen, hebben activistische 

aandeelhouders, zoals ACCR en Market Forces, moeite om 

veel steun te verzamelen en klimaatvoorstellen goed door 

aandeelhoudersvergaderingen te loodsen. De Australische 

regelgeving vormt een aanzienlijke belemmering voor het aannemen 

van aandeelhoudersvoorstellen die verband houden met het klimaat, 

aangezien aandeelhouders geen adviesresolutie mogen indienen 
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STEMMEN BIJ VOLMACHT 

tenzij de statuten van de onderneming het toelaten. Daardoor 

worden de klimaatvoorstellen van ACCR en Market Force vaak niet ter 

stemming voorgelegd aan de aandeelhoudersvergadering. 

Deze kwestie kreeg in het verleden veel aandacht, als onderdeel 

van de rechtszaak uit 2015 van het Australasian Centre for Corporate 

Responsibility versus Commonwealth Bank of Australia. De zaak 

kwam aan het licht toen bleek dat Commonwealth Bank twee 

gewone voorstellen van ACCR had weggelaten. Uiteindelijk won 

Commonwealth Bank de zaak, waardoor de vooruitzichten voor 

activisme via adviserende aandeelhoudersvoorstellen werden 

geschaad. Aandeelhouders zullen echter vaak een voorstel indienen 

om de statuten te wijzigen, samen met de adviesresolutie die ze 

willen indienen. Robeco steunt voorstellen die het indienen van 

aandeelhoudersvoorstellen makkelijker maken, omdat wij die zien als 

een belangrijk middel voor engagement tussen ondernemingen en 

aandeelhouders.  
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Milieu 

Biodiversiteit
Archer Daniels Midland

Axfood AB

Barry Callebaut AG

Bridgestone

Bunge Ltd.

Cal-Maine Foods Inc

Compagnie Generale des Etablissements 

Michelin SCA

Cranswick PLC

JBS SA

Leroy Seafood Group ASA

Marfrig Foods SA

Mondelez International

Ryohin Keikaku Co Ltd

Sappi Ltd.

Suzano Papel e Celulose SA

The Hershey Corporation

Top Glove Corp. Bhd.

Unilever

VF Corp

Goed milieumanagement
Alexandria Real Estate Equities, Inc.

Guangdong Investment Ltd.

Hangzhou First Applied Material Co Ltd

LONGi Green Energy Technology Co Ltd

Quanta Service Inc

Saudi Arabian Oil Co.

Klimaatneutraliteit
Anglo American

ArcelorMittal

Berkshire Hathaway

BHP Billiton

BlueScope Steel Ltd.

BP

CEZ as

Chevron

China National Building Material Co. Ltd.

CRH Plc

Ecopetrol SA

Enel

ExxonMobil

Gazprom OAO

HeidelbergCement AG

Hyundai Motor

JFE Holdings, Inc.

LyondellBasell Industries NV

Marathon Petroleum Corp.

Petroleo Brasileiro

Phillips 66

PTT Exploration & Production

Rio Tinto

Royal Dutch Shell

Saudi Arabian Oil Co.

Valero Energy Corp.

Vistra Energy Corp.

WEC Energy Group Inc

Klimaattransitie in de financiële 
sector
Australia & New Zealand Banking Group 

Ltd.

Bank of America Corp.

Barclays Plc

BNP Paribas SA

Citigroup, Inc.

DBS Group Holdings

HSBC

ING Groep NV

JPMorgan Chase & Co., Inc.

Sumitomo Mitsui Financial Group, Inc.

Levenscyclusbeheer van mijnbouw
Anglo American

AngloGold Ashanti Ltd.

Barrick Gold Corp.

BHP Billiton

First Quantum Minerals Ltd.

Fortescue Metals Group Ltd.

Gerdau SA

Polymetal International Plc

Polyus Gold OAO

Sibanye Stillwater Ltd.

Natural Resource Management 
Ambev SA

Callon Petroleum Co.

CF Industries Holdings, Inc.

Continental Resources, Inc.

Diageo

OCI NV

PepsiCo, Inc.

Sappi Ltd.

Severn Trent PLC

Tronox Holdings Plc

United Utilities Group PLC

THEMA’S EN ONDERNEMINGEN IN 2022
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Single Use Plastics
Amcor Ltd.

LyondellBasell Industries NV

PepsiCo, Inc.

Procter & Gamble Co.

Sealed Air Corp.

Sociaal

Arbeidspraktijken na Covid-19
Accor SA

Amazon.com, Inc.

Delivery Hero AG

InterContinental Hotels Group Plc

Marriott International, Inc.

Meituan Dianping

Uber Technologies, Inc.

Wal-Mart Stores

Digitale Innovatie in de Zorg
Abbott Laboratories

AbbVie, Inc.

CVS Caremark Corp.

Elevance Health Inc

Eli Lilly & Co.

Fresenius SE

HCA Holdings, Inc.

Philips

Quintiles IMS Holdings, Inc.

Roche

Sinopharm Group Co., Ltd.

UnitedHealth Group

Diversiteit en Inclusie
Eli Lilly & Co.

Netflix Inc

Oracle Corp

Taiwan Semiconductor Manufacturing Co. 

Ltd.

Thermo Fisher Scientific, Inc.

Goed sociaal management
Aon Plc

Bayerische Motoren Werke

Glencore Plc

MTN Group

Post Holdings Inc

Procter & Gamble Co.

Tesco Plc

Thermo Fisher Scientific, Inc.

Mensenrechten due diligence voor 
conflict- en hoogrisicogebieden
Bharat Electronics Ltd.

Booking Holdings, Inc.

Cemex SAB de CV

Fast Retailing

HeidelbergCement AG

Inditex

PTT Exploration & Production

Sinotruk Hong Kong Ltd.

SolarEdge Technologies, Inc.

Wacker Chemie AG

Sociale Impact van Artificial 
Intelligence
Accenture Plc

Booking Holdings, Inc.

Microsoft

Visa, Inc.

Sociale Impact van Gaming
Activision Blizzard, Inc.

NCsoft Corp.

NetEase.com, Inc.

Take-Two Interactive Software, Inc.

Tencent Holdings Ltd.

Governance

Corporate Governance in 
Opkomende Markten
Companhia de Concessoes Rodoviarias SA

Cosan SA

CPFL Energia SA

Haier Electronics Group

Haier Smart Home Co., Ltd.

Hyundai Motor

Midea Group Co. Ltd.

Samsung Electronics

Woongjin Coway Co. Ltd.

XinAo Gas Holdings Ltd.

Corporate governance standaarden 
in Azië
Hynix Semiconductor, Inc.

INPEX Corp.

Mando Corp.

OMRON Corp.

ROHM Co. Ltd.

Shin-Etsu Chemical Co. Ltd.

Showa Denko KK

Goed ondernemingsbestuur
Arcadis NV

DSM

Heineken Holding

Royal Dutch Shell

Signify NV

Unilever

Verantwoordelijk beloningsbeleid
Aspen Technology Inc

Avantium NV

Booking Holdings, Inc.

Deutsche Boerse

Henkel AG & Co. KGaA

Linde Plc

NIKE

Schneider Electric SA

Tesco Plc

Walt Disney

Wolters Kluwer

SDGs

SDG Engagement
Adobe Systems, Inc.

Alphabet, Inc.

Amazon.com, Inc.

Amgen

Apple

Aptiv PLC

Banco BTG Pactual S.A.

Bank of Montreal

Boston Scientific Corp.

Capital One Financial Corp.

CB Richard Ellis Group, Inc.

Charter Communications, Inc.

Companhia de Concessoes Rodoviarias SA

Deutsche Boerse

eBay

Elanco Animal Health, Inc.

Electronic Arts, Inc.

Elevance Health Inc

F5 Networks, Inc.

Grupo Bimbo SAB de CV

Jeronimo Martins

JPMorgan Chase & Co., Inc.

L Oréal

Meta Platforms Inc

Mr. Price Group Ltd.

NASDAQ OMX Group, Inc.

Neste Oil Oyj
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Novartis

OTP Bank Nyrt

Rio Tinto

Salesforce.com, Inc.

SalMar ASA

Samsung Electronics

Sandvik AB

Sony

STMicroelectronics NV

Total

Union Pacific

United Parcel Service, Inc.

Volvo Group

Zoetis, Inc.

Wereldwijde Controverse

Global Compact schendingen
Adani Enterprises Ltd.

Adani Ports & Special Economic Zone Ltd.

China Northern Rare Earth Group High-Tech 

Co Ltd

Danske Bank AS

Elswedy Cables Holding Co.

Indivior Plc

Inner Mongolia Baotou Steel Union Co. Ltd.

Lockheed Martin Corp

Mattel

Metallurgical Corp. of China Ltd.

Raytheon Technologies Corp

Teva Pharmaceutical Industries Ltd.

United Phosphorus Ltd.

Zijin Mining Group Co. Ltd.

Palmolie
MP Evans Group PLC

REA Holdings PLC

Wilmar International

Versnelling richting Parijs
African Rainbow Minerals Ltd

Anhui Conch Cement Co. Ltd.

Caterpillar, Inc.

China Petroleum & Chemical

Formosa Plastics Corp.

ITOCHU Corp.

Lukoil Holdings OAO

Marubeni Corp.

Mitsubishi

Mitsui & Co Ltd

Nippon Steel & Sumitomo Metal Corp.

PetroChina

POSCO

Rosneft NK OAO

SAIC Motor Corp Ltd

Sumitomo Corp.

Toyota Industries Corp

WH Group Ltd. (HK)
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Gedragscodes
Robeco maakt actief gebruik van zijn 

eigendomsrechten als aandeelhouder door, 

namens zijn klanten, een constructieve 

dialoog aan te gaan met ondernemingen. 

We geloven dat verbeteringen in het 

gedrag van ondernemingen ten aanzien 

van duurzaamheid kunnen leiden tot 

een verbeterd risico-rendementsprofiel 

van onze beleggingen. Robeco gaat 

de dialoog aan met ondernemingen 

van over de hele wereld, in zowel onze 

aandelen- als obligatieportefeuilles. We 

voeren drie typen engagement uit met 

de ondernemingen waarin we beleggen: 

value engagement, enhanced engagement 

en SDG engagement. In onze engagements 

streven we ernaar het gedrag van 

ondernemingen op het gebied van milieu, 

maatschappij en ondernemingsbestuur 

(environmental, social and governance, 

afgekort tot ESG) te verbeteren, met als 

doel de langetermijnprestaties van een 

onderneming te verbeteren, en uiteindelijk 

ook de kwaliteit van de beleggingen van 

onze klanten te verhogen.

Robeco hanteert een holistische benadering 

voor het integreren van duurzaamheid. 

We zien duurzaamheid als drijvende kracht 

achter veranderingen op lange termijn in 

markten, landen en ondernemingen, met 

een impact op toekomstige prestaties. 

Daarom nemen we duurzaamheid 

mee als een van de value drivers in ons 

beleggingsproces, net zoals we de financiële 

positie van ondernemingen en het 

marktmomentum meenemen.

Ga voor meer informatie naar: 

https://www.robeco.com/docm/

docu-robeco-stewardship-policy.pdf

Het UN Global Compact 
Een van de belangrijkste gedragscodes 

in het engagementproces van 

Robeco is het Global Compact van de 

Verenigde Naties. Het Global Compact 

ondersteunt ondernemingen en 

andere maatschappelijke spelers van 

over de hele wereld bij het stimuleren 

van maatschappelijk verantwoord 

ondernemen. Het is opgezet in het jaar 

2000 en is de meest onderschreven 

gedragscode in zijn soort. Het Global 

Compact verlangt van ondernemingen 

dat zij binnen hun eigen invloedssfeer 

een aantal kernwaarden op het gebied 

van mensenrechten, arbeid, milieu 

en corruptiebestrijding omarmen, 

ondersteunen en naleven. Tien universele 

principes vormen de basis voor het omgaan 

met de uitdagingen van globalisering.

Mensenrechten
1.  Ondernemingen dienen de inter-

nationaal aanvaarde mensenrechten 

 te steunen en te respecteren;

2.  en zich er steeds van te vergewissen dat 

zij niet medeplichtig zijn aan schending 

van mensenrechten.

Arbeid
3.  Ondernemingen dienen de vrijheid 

van vakvereniging en de effectieve 

erkenning van het recht op collectieve 

onderhandelingen te steunen;

4.  zich inspannend voor de uitbanning 

van iedere vorm van verplichte en 

gedwongen arbeid;

5.  de effectieve afschaffing van kinderarbeid;

6.  en de uitbanning van discriminatie in 

arbeid en beroep.

Milieu
7.  Ondernemingen dienen voorzorg te 

betrachten bij hun benadering van 

CODES OF CONDUCTS
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milieu-uitdagingen;

8.  initiatieven te ondernemen om een 

grotere verantwoordelijkheid voor het 

milieu te bevorderen;

9.  en de ontwikkeling en de verspreiding 

van milieuvriendelijke technologieën te 

stimuleren.

Corruptiebestrijding

10. Ondernemingen dienen elke vorm 

van corruptie tegen te gaan, inclusief 

afpersing en omkoping.

Meer informatie is te vinden op

https://www.unglobalcompact.org/

CODES OF CONDUCTS
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Robeco Institutional Asset Management B.V., hierna Robeco, heeft een vergunning als beheerder van ICBE’s en ABI’s van de Autoriteit

Financiële Markten te Amsterdam. Zonder nadere toelichting kan deze publicatie niet als volledig worden beschouwd. Het is bedoeld om 

beleggers te voorzien van informatie over Robeco’s specifieke vaardigheden, maar is geen aanbeveling om financiële instrumenten te 

kopen of verkopen. Alle rechten van Robeco met betrekking tot deze publicatie blijven voorbehouden aan Robeco. Niets uit deze publicatie 

mag worden verveelvoudigd, opgeslagen in een geautomatiseerd gegevensbestand en/of openbaar gemaakt in enige vorm of op 

enige wijze, hetzij elektronisch, mechanisch, door fotokopieën, opnamen of op enige andere manier zonder voorafgaande schriftelijke 

toestemming van Robeco. De Essentiële Beleggersinformatie en het prospectus van genoemde Robeco fondsen zijn kosteloos te verkrijgen 

via www.robeco.nl.

BELANGRIJKE INFORMATIE

Robeco Institutional Asset Management B.V. 

(Robeco, ROtterdamsch BEleggings COnsortium) is 

een internationale vermogensbeheerder opgericht 

in 1929. Momenteel heeft Robeco wereldwijd 15 

kantoren, inclusief het hoofdkantoor in Rotterdam. 

Door de unieke integratie van fundamenteel, 

duurzaam en kwantitatief onderzoek, is 

Robeco in staat een uitgebreide selectie van 

beleggingsstrategieën te bieden aan zowel 

institutionele als particuliere beleggers.

Duurzaam beleggen is een integraal onderdeel 

van Robeco’s algemene strategie. Wij zijn 

ervan overtuigd dat het integreren van factoren 

op het gebied van milieu, maatschappij en 

ondernemingsbestuur leidt tot beter gefundeerde 

beleggingsbeslissingen. Daarnaast geloven 

we dat onze engagement met ondernemingen 

waarin we beleggen over financieel materiële 

duurzaamheidskwesties een positieve impact heeft 

op het beleggingsresultaat en de maatschappij.

Meer informatie is te vinden op: 

https://www.robeco.com

OVER ROBECO



Contact

Robeco 
P.O. Box 973

3000 AZ Rotterdam

The Netherlands

T +31 10 224 1 224
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