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Pensioeninvesteringen in 
transities

Denk mee met onze 
onderzoeksagenda

1-10-2025

Willem Schramade & Stefan Thewissen



▪ Introductie

▪ Stefan: brede waarde & deelnemerspreferenties

▪ Willem: brede waarde in investeringen

▪ Vragen aan de zaal
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Agenda



Complementaire achtergronden
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Introductie

Stefan Thewissen: brede 
welvaart

• PhD Leiden, MSc Utrecht

• Postdoc Oxford

• Ervaring: o.a. Wereldbank, OESO, 
CPB, adviseur PFZW (huidig)

• Aandachtsgebieden onderzoek

• Politieke economie en sustainable 
finance

• Transities, beleidsvoorkeuren en 
sociale zekerheid

Willem Schramade: duurzaam 
investeren

• PhD Erasmus Universiteit, MSc Tilburg

• Auteur tekstboeken

• Ervaring: o.a. fondsmanager (NN IP), 
aandelenanalist (Robeco), adviseur 
(Pwc, Schroders & zelfstandig)

• Aandachtsgebieden onderzoek:

• Investeren in transities

• Corporate finance & 
ondernemingswaardering

• Investeren in startup ecosystemen

Doelstelling: samen verkennen hoe pensioenfondsen beter kunnen sturen op 
brede waarde creatie



Onderzoeksagenda
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Stefan: brede waarde & deelnemerspreferenties

Sub-vragen Te onderzoeken

Hoe kunnen 
pensioenfondsen 

legitiem en 
effectief sturen 

op brede 
welvaart? 

Hoofdvraag

Waarom? Maatschappelijke 
rol pensioenfondsen; 

deelnemersvoorkeuren

Hoe? Versnellen van 
transities; effectiviteit van 
verschillende instrumenten

Wat verwachten mensen van 
pensioenfondsen? 

Wat vinden deelnemers belangrijk?

Hoe kunnen pensioenfondsen een transitie 
versnellen?

Hoe kunnen effecten op natuur beter 
inzichtelijk gemaakt worden?



Werk in opstartfase
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Stefan: brede waarde & deelnemerspreferenties

Impact van pensioen op welzijn en 
attitudes

• Vergelijkend surveyonderzoek tussen landen

• Hoogte aanspraken en pensioenmix

• Impact op subjectief welzijn

• Vraag naar sociale zekerheid

• Wat mensen verwachten van pensioenfondsen

Barrières en kansen voor N+ 
besluitvorming

• Literatuur- en empirisch onderzoek in NL

• Feitelijke impact en afhankelijkheden huidige activiteiten 

• Analyse besluitvormingsproces 

• Raamwerk voor N+ besluitvorming



Recente onderzoeken & publicaties
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Willem: brede waarde in investeringen



Werk in uitvoering
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Willem: brede waarde in investeringen

What stops them? Barriers to 
institutional investments in transitions 

and entrepreneurial ecosystems

• Institutional investors aiming to invest in transitions see 
entrepreneurial ecosystems as a powerful channel. The potential is 
large, but very little has been achieved so far. Why?

• Ideally, financial sector actors assess ecosystems, impact and 
transitions as part of their analysis. But this kind of thinking is not 
embedded in current investment practices in the financial sector. 

Pension funds’ investment beliefs 
around the world

• Investment beliefs of the 300 largest pension funds in the 
world. 

• Large diversity in investment beliefs held – across pension 
funds, types of pension funds, and regions. 

Conflicting goals at 
pension boards

•Pioneering pension 
board members want 
to invest in EE

•Board level restrictions 
to investing in EE

New goals clash with 
existing practices 

within investment 
organisations

•Cultural impediments

•Limiting models and 
rules

Frictions across the 
investment chain

•Lack of effective 
connections

•Missing knowledge

•Mismatch in goals and 
methods 

•widely diverging opinions on dealing with risk; 

•and on active versus passive investing

Capital market 
beliefs

•the need for keeping cost low is mentioned a lot,

•and the role of governance and organizational 
culture. 

Organizational 
skills beliefs

•81% have them

•Mostly about inward materiality

•A minority also about outward materiality

Sustainable 
investing 
beliefs



Vervolgonderzoek
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Willem: brede waarde in investeringen

Sub-vragen Te onderzoeken

Hoe kunnen 
pensioenfondsen 
goede integrale 
rendementen* 

behalen? 

Hoofdvraag

In welke mate meten en 
sturen PE & VC partijen op 

meer dan financieel 
rendement?

Hoe kunnen we integrale 
waarde en integraal 
rendement meten?

Wat is de relatie tussen 
integrale rendementen, fees, 
PE management inspanningen 

en doelen?

En ook: hoe meet je integraal 
rendement? Hoe weeg je financieel 
& maatschappelijk rendement af? 
Wat kunnen VCs bieden? Wat 
moeten pensioenfondsen vragen? 
Welke methoden gebruiken 
selectieteams bij pensioenfondsen? 

Methoden van analisten van ROMs en VCs - Hoe 
schatten zij rendement, risico en impact in?

Methoden van selectieteams bij 
pensioenfondsen - Wat vragen zij uit? Hoe komen 
fees tot stand? Hoe schatten zij rendement, risico en 

impact in?

Impactrapportage in de keten - Hoe meten en 
rapporteren entrepreneurs, VCs, ROMs en 

pensioenfondsen impact? In hoeverre zijn hun 
methoden compatible met elkaar?

Voorkeuren en overtuigingen van 
pensioenfondsbestuurders - Wat voor soort 

impact zoeken zij? Zijn ze bereid concessies te doen 
voor meer impact? Wanneer levert meer impact ook 

meer financieel rendement op?

*integraal rendement: 
gecombineerd financieel, 
sociaal & ecologisch 
rendement



In dialoog komen we tot betere ideeën!
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Vragen aan de zaal

• Wat spreekt je aan?

• Wat mis je?

• Kun je helpen?

• Wie moeten we beslist spreken?
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SPO Nyenrode pensioenopleidingen

• Executive Pensions Program

• Masterprogramma Vermogensbeheer

• Strategisch uitbesteden in de pensioensector

• Masterclass Vastgoed in de pensioensector

• SPO Wtp-proof
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Appendix
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