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Over dit rapport

Reikwijdte

Dit rapport heeft als doel om een inventarisatie te maken van de beschikbare publieke en private financieringskanalen voor bedrijven in de defensie-industrie. 

Wij hebben de werkzaamheden uitgevoerd zoals met u afgesproken in de opdrachtbevestiging. De scope van de werkzaamheden zoals afgesproken in de 
opdrachtbevestiging is ongewijzigd.

Wij hebben onze analysewerkzaamheden afgerond op 20.12.2024. Dit rapport bevat daarom niet de gevolgen van gebeurtenissen na die datum of de impact 
van later beschikbaar gekomen informatie.

Beperkt Uitgebreid

Beschikbaarheid en kwaliteit 
van informatie

Onze informatie is gebaseerd op deskresearch (publiek beschikbare informatie) en enkele interviews, zie bijlage A voor het overzicht van geïnterviewde 
partijen.

De (verstrekte) informatie heeft ons in staat gesteld inzicht en begrip te krijgen in de verschillende financieringskanalen en hun afwegingskader. We hebben 
beperkt inzicht kunnen krijgen in de exacte financieringsproblematiek en de financieringsroutes die bedrijven in de defensie-industrie doorlopen. Voor 
diepgaander begrip van onderliggende financieringsknelpunten en -oplossingen is aanvullend onderzoek nodig in de vorm van uitwerking van onderliggende 
casuïstiek en het doorlopen van financieringsroutes.

Beperkt Uitgebreid

Dit rapport is geschreven onder verantwoordelijkheid van Selwyn Moons (Partner) en onder toezicht van Nuria Boot (Manager). Dit rapport wordt u door hen aangeboden vanuit 
PricewaterhouseCoopers Advisory N.V. 

Uitgangspunt voor ons werk
We hebben onze werkzaamheden gebaseerd op de aan ons ter beschikking gestelde informatie. Wij hebben aangenomen dat deze informatie juist, volledig en niet misleidend is. Wij hebben geen 
accountantscontrole uitgevoerd met betrekking tot deze informatie, noch een beoordeling gericht op het vaststellen van volledigheid en juistheid daarvan conform internationale audit- of 
reviewstandaarden.

Toegang tot ons rapport
Ons rapport is specifiek opgesteld voor cliënt met wie we overeenstemming hebben over het doel en de reikwijdte van ons werk of aan wie we de aard en omvang van ons werk en de beperkingen 
daarin hebben toegelicht. Voor het gebruik van het rapport door andere partijen dan de cliënt aanvaarden wij derhalve geen verantwoordelijkheid, zorgplicht of aansprakelijkheid - contractueel, op basis 
van onrechtmatige daad (inclusief nalatigheid) of anderszins. 

Ons rapport mag uitsluitend voor informatieve doeleinden worden gedeeld.

Overige opmerkingen
Het Rapport alsmede enig geschil voortvloeiende uit of verband houdend met (de inhoud van) het Rapport worden uitsluitend beheerst door Nederlands recht.
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Aanleiding en onderzoeksopdracht, karakteristieken defensie-industrie en instrumenten

PwC

Aanleiding en onderzoeksopdracht
De onzekere geopolitieke situatie wordt internationaal steeds meer gevoeld, met stijgende 
defensie-uitgaven in NAVO-landen binnen en buiten Europa tot gevolg. Dit kabinet heeft als 
doelstelling aangegeven dat de productie- en leveringszekerheid van defensiematerieel 
moet worden vergroot en strategische afhankelijkheden worden verminderd.1 De 
financieringsmogelijkheden voor de defensie-industrie lijken echter ontoereikend om een 
substantiële opschaling van productie van materieel in Nederland en Europa te realiseren.2
Uit Europees onderzoek blijkt dat met name innovatieve bedrijven in de defensiesector, 
vergeleken met het mkb uit andere sectoren, hogere drempels bij het verkrijgen van 
financiering ondervinden.3

Tegen deze achtergrond heeft het ministerie van Defensie PwC gevraagd om “een 
inventarisatie te maken van het beschikbare financieringsinstrumentarium waarmee 
leveringszekerheid kan worden doorontwikkeld en hoe het financieringsinstrumentarium 
strategische autonomie kan ondersteunen”. Financiering kan bijdragen aan het faciliteren van 
opschaling en productie en daarmee bijdragen aan strategische autonomie. PwC heeft de 
inventarisatie gedaan op basis van desk research, 6 interviews met financiers en enkele 
gesprekken met bij het onderwerp betrokken beleidsambtenaren via de begeleidingscommissie 
bij dit onderzoek (zie bijlage A). Voor diepgaander begrip van onderliggende 
financieringsknelpunten en -oplossingen is aanvullend onderzoek nodig in de vorm van 
uitwerking van onderliggende casuïstiek en het doorlopen van financieringsroutes.

Karakteristieken bedrijven in de defensie-industrie en financieringsvragen
De structuur van de defensie-industrie wijkt af van de gemiddelde compositie van bedrijven wat 
extra vaardigheden vraagt van betrokken financieringspartijen. De defensie-industrie kent een 
beperkt aantal afnemers (doorgaans overheden), een onzekere en historisch volatiele 
vraag (gedreven door complexe (geo)politieke factoren) en veel technisch complexe 
producten (inclusief technologisch en marktrisico). 

Qua bedrijfsgrootte valt op dat de industrie bestaat uit voornamelijk kleine en enkele heel 
grote bedrijven. De bedrijfsgrootte is een belangrijk element in het type gezochte financiering. 
Voor kleinere bedrijven betreft de financieringsvraag bijvoorbeeld het opschalen van een 
innovatie (bv. first of a kind plant), dat een relatief grote investering vraagt met lange 
terugverdientijd. Voor grotere bedrijven kunnen financieringsaanvragen bijvoorbeeld dienen 
voor het opschalen van grote productielijnen.

Financieringsinstrumenten
In de basis is er een breed pallet aan financieringskanalen en instrumenten waar bedrijven 
in de defensie-industrie aanspraak op kunnen maken.
Binnen het publieke financieringsinstrumentarium zijn nationale en internationale 
instrumenten, waarvan enkelen specifiek voor de defensie-industrie. Daarbij zijn er garanties, 
vreemd vermogen (leningen), subsidies, risicokapitaal en fonds-investeringen, waar bedrijven 
afhankelijk van het project en bedrijfsgrootte gebruik van kunnen maken. Vanuit de wettelijke 
mandaten zijn er weinig beperkingen ten aanzien van het financieren van de defensie-
industrie voor de uitvoerders van deze instrumenten (bv. RVO, Invest-NL). Doorgaans wordt er 
geïnvesteerd conform OESO-richtlijnen en in lijn met MVO-principes uit de EZ Kaderwet. Wel 
kunnen beperkingen ontstaan door invulling van het eigen mandaat / strategie (waarin 
bijvoorbeeld focus wordt gelegd op andere industrieën of transities) of door het feit dat 
ontsluiting van deze instrumenten via private partijen (bv. banken of investeringsfondsen) 
plaatsvindt die beperkingen opleggen, dan wel zich specialiseren in niet-defensiesectoren.
Daarnaast wordt door private spelers financiering aangeboden - afhankelijk van het 
risicoprofiel, investeringshorizon en ticket size - door banken, niet-bancaire verstrekkers 
van vreemd vermogen, private equity, durfkapitalisten en institutionele investeerders. Op 
enkele spelers en controversiële wapens na, lijken er in het formele financieringsbeleid 
weinig beperkingen te bestaan voor defensie-gerelateerde activiteiten en lijken institutionele 
investeerders in toenemende mate, en na oproep van de overheid, bereid te investeren in de 
defensie-industrie.4

Bronnen: 1) Defensienota 2024; 2) Vaststelling van de begrotingsstaten van het Ministerie van Defensie (X) voor het jaar 2024, Brief van de Minister en Staatssecretaris van Defensie; 3) Europese Commissie, Access to equity financing for European defence SME’s 
(Januari 2024). 4) Zie bv a.s.r. dat recent haar beleggingsbeleid wijzigde en onder strikte voorwaarden in de defensie-industrie wil gaan investeren.
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Knelpunten die resteren en mogelijke oplossingsrichtingen

PwC

Knelpunten die resteren bij financiering 
Ondanks het publieke en private aanbod resteren er knelpunten in de financiering voor de 
defensie-industrie die groter lijken dan voor andere sectoren. Uit onderzoek blijkt dat 15% van 
het Nederlands mkb financiering als knelpunt ervaart terwijl dit voor 28-52% (afhankelijk van 
grootte) van het mkb in de defensie-industrie geldt. De knelpunten verschillen tussen de grote 
bedrijven en de kleinere bedrijven. Industrie-overstijgend blijkt uit de inventarisatie van 
financieringskanalen dat voor bedrijven de volgende knelpunten resteren:
• Vraagonzekerheid in business cases gezien het kleine aantal afnemers en de complexe 

(geo)politieke factoren die de vraag drijven.
• Onvoldoende gebruik van publieke financierings-instrumenten1. Mogelijke onderliggende 

knelpunten zijn dat algemeen aanbod niet goed aansluit op de behoeften van de defensie-
industrie of dat bestaand aanbod niet gevonden wordt (met name door kleine bedrijven).

• ESG-beleid en overige wet en regelgeving waardoor financiers beperkingen invoeren 
t.a.v. het financieren van de defensie-industrie door keuzes bij invulling van hun ESG-
beleid, hogere transactiekosten door naleving van de Wwft en de Wet Vifo die het 
aantrekken van investeringen kan bemoeilijken.

• Het reputatierisico dat financiers ervaren en ze terughoudender maakt om bedrijven in de 
defensie-industrie te financieren omdat mogelijk de publieke perceptie rondom de defensie-
industrie verandert terwijl zij achterblijven met een (grote) defensieportefeuille. Dit is ook 
een dominant knelpunt voor banken, wat problemen oplevert voor grote bedrijven.

Voor kleine bedrijven speelt daarnaast:
• Technologisch en marktrisico in business cases. Deze risico’s belemmeren het 

aantrekken van financiering via bancaire kanalen en maakt risicokapitaal de meest 
geschikte vorm van financiering. Voor deze financiers spelen echter bovenstaande ESG, 
regelgeving en reputatieknelpunten. Voor opschalingsprojecten met nog het nodige 
technologische en marktrisico speelt dat het aanbod grote tickets risicokapitaal in 
Nederland (en Europa) nog ontoereikend is. 

Voor diepgaander begrip van onderliggende knelpunten is uitwerking van onderliggende 
casuïstiek en het doorlopen van financieringsroutes van belang.

Mogelijke oplossingsrichtingen – bedrijfsfinanciering
Om maximaal de kracht van de markt als financier te benutten, is van belang om naast het 
instappen op de specifieke financieringsvraagstukken ook de andere onderliggende 
knelpunten (bijvoorbeeld het werken op opdrachtverleningsbasis voor strategisch prioritaire 
gebieden) op te pakken. Financiering via marktpartijen (ook met garanties van de overheid) 
werkt in de basis pas als er zicht is op een vorm van een business case.
Uit deze inventarisatie van financieringsinstrumenten en resterende knelpunten voor 
financiering blijken een aantal mogelijke oplossingsrichtingen, te weten:
• Bestaande instrumenten explicieter openstellen voor defensiebedrijven (bv. d.m.v. 

specifiek “defensie-luik”) en vergemakkelijken toeleiding – instrumenten specifiek 
openstellen en een centraal punt gespecialiseerd in de defensie-industrie, met informatie en 
advies over financieringskanalen en hoe daar aanspraak op te maken, kan leiden tot betere 
toeleiding. Met een specifiek “defensie-luik” in een bestaand instrument kunnen 
voorwaarden (bv. garantiepercentages) waar nodig worden aangepast aan de behoeften 
van bedrijven in de defensie-industrie.

• Gericht investeren in durfkapitaalfondsen zodat deze meer defensiebedrijven kunnen 
voorzien van financiering en de omvang krijgen om grotere tickets durfkapitaal te 
verschaffen – draagt bij aan meer fondsen die de specialistische kennis hebben om 
bedrijven in de defensie-industrie te voorzien van financiering en aan grotere fondsen, met 
als doel ook de grotere pre-scale-up opschalingstickets van tientallen te kunnen financieren. 

• Langere termijn contractzekerheid bieden om zo onzekerheid weg te nemen in de 
business cases – bieden van langere termijn contractzekerheid om business cases minder 
onzeker te maken en daarmee beter (privaat) financierbaar.

• Participatie door de overheid t.b.v. het reduceren van reputatierisico financiers – als 
overheid expliciet mee te financieren / garanderen en zo met relatief beperkte publieke 
middelen een “signaal” afgegeven dat reputatierisico reduceert.

• Begeleiding en praktische kaders faciliteren voor Wwft-onderzoek in de defensie-
industrie – begeleiding en praktische kaders voor hoe dit risicogebaseerd onderzoek 
praktisch in te vullen om zo mogelijk transactiekosten te verlagen.

1) Dit wordt o.a. geconstateerd door de EIB, zie bv. FD
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Mogelijke oplossingsrichtingen – financieringsinstrumenten ter ondersteuning strategische autonomie
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Mogelijke oplossingsrichtingen – strategische autonomie
Gebrek aan financiering kan leiden tot het achterblijven van opschaling en productie en 
daarmee het doel van strategische autonomie in de weg staan. Strategische autonomie 
kent op dit moment in directe zin een defensieve toetsing (wet Vifo) en een eigen voorziening 
(in de vorm van de beschermingsvoorziening economische veiligheid). Daarbij bestaan er naar 
de toekomst toe verschillende opties om de financieringsvraag en de strategische 
autonomievraag dichter bij elkaar te brengen:
• Op basis van gerichte prioritering op technologieën waarop Nederland autonoom wil zijn 

en wil opschalen, kan de opschaling van productie worden gefaciliteerd via private 
equity-/durfkapitaalgeld met Nederlandse verankering. Hierbij zou Defensie aan 
bedrijven die van strategisch belang zijn, in de vroege fase risicokapitaal ter beschikking 
kunnen stellen. Deze bedrijven ontvangen zo de benodigde financiering en indien zij 
succesvol zijn en doorgroeien is het Nederlands aandeel geborgd via aandeelhouderschap. 
Deze vorm van investeren in bedrijven is een andere afweging, met een lagere mate van 
marktverstoring, dan het investeren in een groot bestaand bedrijf (bv. d.m.v. een 
Staatsdeelneming) wat grotere effecten heeft voor bestaande investeerders en casus-
specifiek moet worden bekeken.

• Strategische autonomie kan ook het opzetten van nieuwe activiteiten vragen, waar de 
markt niet uit zichzelf naartoe beweegt. Denk bijvoorbeeld aan de mogelijke wens op grote 
schaal militaire voertuigen te produceren waarvoor een heel cluster van economische 
activiteiten moet worden opgezet. Voor dit type grote structuurvraagstukken is 
opdrachtverlening (incl. bijbehorende voorwaarden en keuzes over bv. IP en lengte van 
de opdracht) en contractuele zekerheid kunnen bieden aan bestaande partijen (incl. een 
verplicht Nederlands aandeel) een route die meer beweging brengt dan enkel een 
investeringsfonds. De kern van het probleem is namelijk niet de financiering maar meer de 
creatie van de markt waarna de financieringsvraag pas komt en waarbij als de markt 
helder is de financiering ook niet op voorhand per definitie een te verwachten probleem is.

Tot slot, strategische autonomie en het al dan niet ingrijpen in de markt is een potentieel 
sensitief onderwerp voor bestaande private financiers en stakeholders. Een goed 
wegingskader voor het opbouwen van posities van de Nederlandse overheid dan wel een 
afwegingskader dat inzichtelijk maakt en transparant is vanuit welke belangen de overheid wil 
ingrijpen is noodzakelijk. Zonder een dergelijk, navolgbaar, kader over hoe belangen gewogen 
worden ontstaat anders het risico dat marktpartijen/ financiers schuw worden voor 
investeringen in de defensie-industrie. Juist de uitdaging van opschaling van productie en 
een grotere leveringszekerheid vraagt krachtenbundeling van publiek en privaat om dit 
doel zo snel mogelijk te bereiken. 
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Problemen in de financieringsmarkt lijken, door karakteristieken van 
de defensie-industrie, relatief vaker op te spelen

15

Problemen in de financieringsmarkt voor kleine bedrijven bestaan al langjarig In de defensie-industrie spelen deze gemiddeld vaker op

• Kleine bedrijven vinden het structureel lastig om passende financiering te vinden. Dit 
is een bekend probleem dat al langere tijd de aandacht heeft van publieke partijen, 
koepelorganisaties, banken en alternatieve financiers1. 

• De vindbaarheid van financiering moet omhoog. Dit is ook een van de strategische 
speerpunten die het Nationaal Convenant Mkb-Financiering stelt, waarbij een 
financieringshub zal worden opgezet die een centrale rol speelt in het doorverwijzen en 
begeleiden van ondernemers.

• De overheid heeft de laatste jaren, ook via deze convenanten met de markt, veel gedaan 
aan het helpen van ondernemers bij het op de juiste plek komen voor financiering. Het 
probleem blijkt echter hardnekkig. Zo blijkt uit de CBS financieringsmonitor dat kleinere 
bedrijven lastiger toegang hebben tot financiering. 15% van het mkb (tegenover 10% van 
het grootbedrijf) heeft hiermee te maken en zelf 28% van de start-ups.

• Oorzaken hiervoor zitten zowel in het bedrijf, als de bredere ontwikkeling van de 
financieringsmarkt:
o Voor kleine bedrijven geldt dat zij kleinere financiële afdelingen hebben, beperkte 

zoekcapaciteit hebben naar een eventueel ondersteuningsinstrument en minder 
toegang tot onderpand, terwijl juist zij die nodig kunnen hebben bij het aantrekken van 
financiering;

o Voor de financieringsmarkt geldt dat aanbod van banken de laatste jaren 
transactioneler is geworden en steeds verder gestandaardiseerd. Dat maakt dat, met 
name kleine tickets, die buiten gestandaardiseerde kaders vallen lastig financierbaar 
worden omdat dit de transactiekosten aanzienlijk verhoogt.

1) Zie bijvoorbeeld Nationaal Convenat MKB-Financiering; 2) Financieringsmonitor 2023, CBS; 3) NLDTIB onderzoek, Berenschot (2024); 4) Grafiek combineert gegevens uit het NLDTIB onderzoek (“% bedrijven dat financieringsknelpunten ervaart”) en de 
CBS Financieringsmonitor 2023 (“% bedrijven dat toegang tot financiering ervaart als uitdaging voor de bedrijfsvoering”).

• De defensie-industrie wordt gekenmerkt door een grote hoeveelheid relatief kleine 
bedrijven.3

• Uit onderzoek blijkt dat financieringsknelpunten in de defensie-industrie groter zijn dan 
binnen andere industrieën. Daar waar 15% van het Nederlands mkb 
financieringsknelpunten ervaart, is dit voor mkb-bedrijven in de defensie-industrie 
28-52% (afhankelijk van bedrijfsgrootte).

• In combinatie met de structuur van de industrie (veel kleine spelers) maakt dit dat 
financieringsknelpunten in de defensie-industrie bovengemiddeld vaak opspelen.

% bedrijven dat financieringsknelpunten ervaart (naar bedrijfsgrootte)4

Defensie-industrie, 0-25 werkn.3

Defensie-industrie, 25-100 werkn.3

Defensie-industrie, 100-250 werkn.3

Nederlands mkb2

Nederlands grootbedrijf2

52%

30%

28%

15%

10%
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Garanties

Subsidies

Het publieke financieringskanaal bestaat uit verschillende 
instrumenten; enkele zijn specifiek voor defensie-industrie (2/2)

18

Grootte bedrijf
Start-up Scale-up “Volwassener” Mkb Grootbedrijf

MIT Haalbaarheid (€ 20,5 mln)

MIT: R&D Samenwerking

Nationaal Groeifonds (€ 20 mld)

PPS regeling

European Defence Fund (EDF)
Horizon Cluster 3 Programma (€ 1,6 mld)

Defence Innovation Competition (€ 60 k)

European Defence Innovation Scheme (EUDIS)
European Innovation Council Fund (EIC) (€ 3,5 mld) Connecting Europe Facility (CEF) Transport

Defence Innovation Accelerator for the North Atlantic (DIANA) NATO fund

SEED Capital (€ 33 mln)

WBSO (€ 1,6 mld)

NWO-KIC (€ 118 mln)

DIGITAL Europe (€ 8,1 mld)
Act in Support of Ammunition Production (€ 500 mln)

Verdieping per instrument in appendix

VVF voor regionale financiers (€ 12,3 mln)

Borgstelling Mkb
Garantie Ondernemingsfinanciering (GO)

Groeifaciliteit (€ 85 mln)

Europees investeringsfonds (EIF) (€ 14,9 mld)
Europese investeringsbank (EIB) (€75,1 mld)

Export krediet verzekering Atradius

InvestEU (€ 26,2 mld)

Invest International kernkapitaal

Dutch Trade en Investment Fund (DTIF) (€ 107 mln)

EU NL EU Defensie-specifiek NL Defensie-specifiek

Dutch Good Growth Fund (DGGF) (€ 700 mln)
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Uit openbare bronnen kan een gedeeltelijk beeld worden opgemaakt 
van het financieringsbeleid t.a.v. defensie-gerelateerde activiteiten

24

Financier Toelichting beleid Bronnen
Banken In de laatste anderhalf jaar lijkt er een verschuiving te zijn in het beleid van banken ten aanzien van het financieren van de defensie-industrie (incl. wapens), mits dit past 

binnen hun ESG-beleid:
• ABN Amro sluit wapens niet categorisch uit, maar wel de productie van clustermunitie* en controversiële wapens. Ieder bedrijf met een defensie-link moet 

additionele due diligence doorlopen, waarbij vooral aandacht wordt besteed aan het eindgebruik.1

• ING sluit bedrijven binnen de defensie- of veiligheidsindustrie niet uit, maar financiert geen controversiële wapens (zoals clustermunitie* en kernwapens) en 
screenen bedrijven die krediet willen additioneel.2

• Rabobank sluit de defensie-industrie niet categorisch uit, maar investeringen in controversiële wapens voor zowel defensieve als offensieve toepassingen wel.3
• ASN Bank heeft besloten om strenge uitsluitingscriteria toe te passen op investeringen in wapens en hanteert een voorzichtigheidsbeleid bij investeringen in de 

defensie-industrie. Dit houdt in dat elke aanvraag individueel wordt beoordeeld en bij twijfel wordt afgewezen.4

• Triodos sluit de defensie-industrie volledig uit. Bedrijven worden gescreend op directe en indirecte betrokkenheid bij wapenproductie-, -distributie en/of –
dienstverlening waar een 0-tolerance beleid voor wordt gevoerd.5

1) ABN website
2) ING website
3) Beleggingsbeleid, 
Rabobank
4) ASN website
5) Triodos website

Niet-bancaire 
financiers

Niet-bancaire verschaffers van vreemd vermogen zoals Floryn en BridgeFund hebben hun ESG-beleid en eventuele beperkingen t.a.v. het financieren van de defensie-
industrie niet openbaar gepubliceerd

n.v.t.

Private equity & 
durfkapitaal

Veel PE/VC investeerders hebben hun ESG-beleid en eventuele uitsluitingen niet openbaar gepubliceerd (bijvoorbeeld Inkef en Prime Ventures).
PE/VC ervaren onzekerheden gerelateerd aan het imago van de defensiesector, voornamelijk met betrekking tot duurzaamheid en ethische praktijken, die de exit-
mogelijkheden beperken, hetgeen cruciaal is voor PE/VC investeerders.6 Wat dual-use producten betreft, geven VC investeerders aan dat er nog geen duidelijke 
definities bestaan en dat het moeilijk is om in te schatten wie eindgebruiker wordt.7

6) M&A Community 
website
7) Less Damage Done?, 
Venture ESG (2024)

Institutionele 
investeerders 
(bv. Pensioen-
fondsen en 
verzekeraars)

• Verzekeraars onderkennen het belang van een veilige Europese Unie en dat de defensie-industrie een cruciale rol hierin speelt.8 Zij constateren dat het uitvoeren 
van due diligence op bedrijven in de internationale defensie-industrie ingewikkeld is door de complexiteit en het gebrek aan transparantie.8

• A.s.r. sloot sinds 2007 direct investeren in de wapenindustrie uit in haar beleid, maar gaat nu investeren in defensie onder strikte voorwaarden.9
• Achmea sluit handel in controversiële wapens uit10 en zegt ‘zorgvuldig’ te overwegen meer te investeren in defensie, als omstandigheden in de toekomst dat 

noodzakelijk maken.11

• NN Group zegt ervoor open te staan om via het Verbond van Verzekeraars mogelijkheden voor investeringen via de overheid verder te verkennen.11

• ABP belegt niet in de productie van clusterbommen, kernwapens, anti-persoonsmijnen en chemische en biologische wapens.12 ABP zelf heeft honderden miljoenen 
in de defensie-industrie belegd, maar eist dat deze bedrijven aan hun voorwaarden voldoen.13

• PGGM sluit handel in wapens waarvan het gebruik leidt tot schending van fundamentele mensenrechten van hun beleggingen uit.14 Onder deze controversiële 
wapens vallen massavernietigingswapens, zoals nucleaire, chemische en biologische wapens en wapens met aanzienlijk risico op (burger) slachtoffers zoals mijnen, 
clusterbommen en munitie met verarmd uranium.14

• MN beheert het vermogen voor onder andere pensioenfondsen PMT, PME, Bpf Koopvaardij, MITT, Essity, Forbo en Cargill.15 PME sluit investeringen in 
controversiële wapens en handvuurwapens uit.16 PMT sluit handel in controversiële wapens, waaronder clustermunitie* en wapens voor civiel gebruik compleet uit.17

De andere klanten volgen het uitsluitingsbeleid van MN (geen beleggingen in bedrijven die betrokken zijn bij de productie van controversiële wapens - bv. 
kernwapens, clustermunitie* en landmijnen - en in bedrijven die betrokken zijn bij de inkoop, verkoop of productie van wapens). Wel wordt belegd in bedrijven die 
direct of indirect betrokken zijn bij de productie van ‘conventionele’ wapen(systemen), die voldoen aan MN’s voorwaarden. MN belegt bijvoorbeeld in Saab 
(Gevechtsvliegtuigen) en Volvo

8) Position paper, Verbond 
van Verzekeraars
9) a.s.r. website
10) Beleggingsbeleid 
Achmea
11) FD artikel
12) Beleggingsbeleid ABP
13) ABP website
14) Uitvoeringskader 
Verantwoord Beleggen, 
PGGM (2022)
15) MN website
16) PME Beleid
17) Uitsluitingsbeleid 2024, 
PMT

* Geldt een investeringsverbod voor van de Nederlandse overheid sinds 2013.





PwC

Inhoudsopgave

1. Management samenvatting

2. Karakteristieken van de defensie-industrie en financieringsproblematiek

3. Overzicht bestaand publiek financieringsinstrumentarium (nationaal en Europees)

4. Overzicht bestaande private financieringskanalen

5. Overwegingen bij het maken van een keuze over een potentieel geschikt fonds / instrument

26











pwc.com

PricewaterhouseCoopers Advisory N.V., Thomas R. Malthusstraat 5, 1066 JR Amsterdam, Postbus 9616, 1006 GC Amsterdam
T: 088 792 00 20, F: 088 792 96 40, www.pwc.nl

‘PwC’ is het merk waaronder PricewaterhouseCoopers Accountants N.V. (KvK 34180285), PricewaterhouseCoopers Belastingadviseurs N.V. (KvK 34180284), PricewaterhouseCoopers Advisory N.V. 
(KvK 34180287), PricewaterhouseCoopers Compliance Services B.V. (KvK 51414406), PricewaterhouseCoopers Pensions, Actuarial & Insurance Services B.V. (KvK 54226368), 
PricewaterhouseCoopers B.V. (KvK 34180289) en andere vennootschappen handelen en diensten verlenen. Op www.pwc.nl treft u meer informatie over deze vennootschappen, waaronder deze 
algemene (inkoop)voorwaarden die ook zijn gedeponeerd bij de Kamer van Koophandel te Amsterdam.

31



Bijlagen



Bijlage A – Geïnterviewde partijen
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# Datum Interview

1 9 december 2024 Nederlandse Vereniging van Banken

2 10 december 2024 Invest-NL

3 11 december 2024 RVO

4 12 december 2024 RVO

5 13 december 2024 EZ

6 17 december 2024 Brabantse Ontwikkelingsmaatschappij

Daarnaast hebben gedurende het project 6 overleggen plaatsgevonden met een 
begeleidingscommissie van het Ministerie van Defensie bestaande uit medewerkers 

van de Taskforce Productiezekerheid en de Hoofddirectie Financiën en Control



Bijlage B – Publieke instrumenten


































