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Governance, bestuurlijk overzicht

De eindverantwoordelijkheid voor het algehele beleggingsbeleid ligt bij het bestuur van PMT.
De beleggingscommissie van PMT is verantwoordelijk voor het in kaart brengen van
klimaatgerelateerde risico’s en kansen die raken aan de beleggingen van PMT en adviseert
het bestuur daaromtrent.

De beleggingscommissie van PMT wordt geinformeerd en geadviseerd over aspecten die raken aan
klimaatrisico’s en -kansen door de afdeling Verantwoord Beleggen van MN. De voorzitter van de
beleggingscommissie neemt deel in trajecten die raken aan Klimaatrisico’s en -kansen. De CIO van
PMT was betrokken bij de totstandkoming van het commitment van de financiéle sector aan het
Nederlandse klimaatakkoord.

Het fiduciaire beheer van de beleggingsportefeuille van PMT ligt bij MN. De Chief Investment Officer
(ClIO) van MN, is voorzitter van de interne MN stuurgroep over klimaatrisico’s en -kansen.
Managementleden van de vermogensbeheer- en strategie-afdelingen zijn vertegenwoordigd in de
stuurgroep. De stuurgroep codrdineert het werk van een ondersteunende expertwerkgroep op het
gebied van klimaatrisico’s en -kansen. Deze expertwerkgroep heeft vertegenwoordigers uit de gehele
investeringsketen. De CIO van MN was tot augustus 2019 vicevoorzitter van het bestuur van de
Institutional Investor Group on Climate Change (IIGCC). Deze rol is overgenomen door het hoofd
verantwoord beleggen.

Strategie PMT
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PMT nam in 2018 in het strategisch beleggingskader beginselen op met betrekking tot
klimaatverandering. In de hele beleggingsketen worden klimaatrisico’s en kansen meegenomen.

Klimaatrisico’s en -kansen

PMT ziet vanuit twee invalshoeken aanleiding om rekening te houden met klimaatverandering in de
portefeuille; vanuit de wens om bij te dragen aan een leefbare wereld en vanuit de wens om
financiéle risico’s te beperken. De financiéle risico’s zijn te verdelen in transitierisico’s en fysieke
risico’s. Transitierisico’s hangen vooral samen met de gevolgen van een stringenter klimaatbeleid,
wat nodig is om de doelstellingen van het Parijsakkoord te kunnen behalen. Kosten voor bedrijven
kunnen bijvoorbeeld oplopen als gevolg van hogere COz-belastingen en investeringen gerelateerd
aan fossiele brandstoffen dienen mogelijk vervroegd te worden afgeschreven indien wordt
overgestapt op schone energiebronnen. Fysieke risico’s hangen samen met de gevolgen van een
temperatuurstijging op aarde. De financiéle prestaties van organisaties worden bijvoorbeeld
beinvloed door veranderingen in de beschikbaarheid en kwaliteit van water, voedselveiligheid en
extreme temperatuurveranderingen. Transitierisico’s voor PMT zijn door MSCI in kaart gebracht.

Investeringskansen

Naast de klimaatgerelateerde risico’s ziet PMT ook duidelijke investeringskansen. PMT geeft hier
vorm aan door een impactinvesteringsprogramma via het kader positieve impact die bijdragen aan
de Sustainable Development Goals (SDG’s), de zogenaamde Sustainable Development Investments.
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Hierin zijn verschillende thema’s gedefinieerd waarin er twee raken aan investeringskansen voor
klimaat:

e Energietransitie

e Circulaire economie

Impact op de bedrijfsvoering, strategie en financiéle planning
In het verantwoord beleggingsbeleid van PMT is beschreven op welke manier PMT wil omgaan met
klimaatrisico’s en -kansen. PMT heeft dit beleid in elke stap in de investeringsketen verankerd.

Investment beliefs

In het Strategisch Beleggingskader van PMT staan de beleggings-, uitvoerings- en risicomanagement-
beginselen. Twee beleggingsbeginselen vormen de basis voor verantwoord beleggen. Het eerste
beleggingsbeginsel stelt dat PMT met zijn beleggingen invloed heeft op de reéle economie en de
samenleving. Met de opname van dit beginsel kan PMT principieel verantwoordelijkheid nemen voor
de gevolgen van zijn investeringen op de reéle wereld. Het vormt hiermee de basis voor het rekening
houden met de invloed van beleggingskeuzes op de wereld.

Het tweede beleggingsbeginsel stelt dat PMT ervan overtuigd is dat alleen beleggingen die rekening
houden met duurzaamheid, oftewel Environmental, Social en Governance-factoren (ESG), op de
lange termijn rendabel zijn. Schadelijke gevolgen van een economische activiteit kunnen niet voor
onbepaalde tijd op mens, maatschappij en milieu afgewenteld worden.

PMT heeft een risicomanagementbeginsel opgenomen dat relateert aan de impact van
klimaatverandering op de beleggingen van PMT. PMT monitort expliciet ESG-risico’s: de risico’s van
een veranderende wereld op de beleggingen van PMT. Hieronder vallen in ieder geval financiéle
schade door regulering of ander overheidsingrijpen, financieel risico als gevolg van
klimaatverandering en disruptieve economische veranderingen. De opname van de hierboven
beschreven beginselen in de beleggingsbeginselen stelt PMT in staat om hier in de rest van de
investeringsketen op voort te bouwen. De volgende processen dragen bij aan het identificeren van
klimaatrisico’s en -kansen.

Strategievorming
PMT heeft de volgende maatregelen genomen om de risico’s die samenhangen met
klimaatverandering te beperken:

e Screening van vermogensbeheerders op ESG-factoren, waarbij de integratie van
klimaataspecten in het beleggingsbeleid en de rapportage hierover worden meegenomen.

e Impactinvesteringen in het thema energietransitie. Sinds 2016 heeft PMT een ‘Kader
Positieve Impact’. Daarmee wordt het impactinvesteringsprogramma, waaronder het thema
en de bijdrage aan de energietransitie vormgegeven.

e In 2018 heeft PMT een nauwkeurige selectie gedaan in welke ondernemingen wel en niet
wordt belegd, en randvoorwaarden gesteld aan bedrijven om in de aandelenportefeuille
opgenomen te worden. PMT wil dat ondernemingen hun bedrijfsvoering op een goede
manier vormgeven, en daarbij rekening houden met E, S, en G. De helft van de bedrijven
in de standaard benchmark voldoet aan de vereisten, ongeveer 800 van de 1600
bedrijven zijn in de selectie gekomen als PMT-belegging. Hoe bedrijven omgaan met
klimaatverandering is hierin een belangrijke voorwaarde..

e Een screening in de EMD-portefeuille op basis van het landenraamwerk, waarin
klimaatrisico’s worden meegenomen.

e Engagement. MN voert namen PMT een dialoog met tien bedrijven uit de
aandelenportefeuilles die, in absolute zin, veel bijdragen aan de CO2-voetafdruk van de
portefeuille. MN doet dit in samenwerking met Climate Action 100+.
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e Verplichtstelling van deelname aan de duurzaamheidsbenchmark GRESB voor investeringen
in vastgoed.

In 2019 werden verschillende strategieén herzien waarin in meer detail dan voorheen is uitgewerkt
op welke wijze wordt omgegaan met klimaatrisico’s en -kansen. Zo is in de nieuwe
beleggingsstrategie die is opgesteld voor infrastructuur aandelen vastgesteld dat er naar wordt
gestreefd om de helft van de beleggingen in deze categorieén te investeren in het thema
energietransitie. Middels deze investeringen is de verwachting dat een bijdrage geleverd kan worden
aan de reductie van de uitstoot van COa..

Weerbaarheid strategie met inachtneming van verschillende klimaatscenario’s

PMT liet een scenario-analyse uitvoeren voor haar portefeuille door MN, in samenwerking met
Carbon Delta. Carbon Delta is in 2019 overgenomen door MSCI, daarom spreken we in deze
rapportage van MSCI. De inzet was om op een toekomstgerichte manier de klimaatgerelateerde
kansen en risico’s in kaart te brengen. Het is een instrument om de robuustheid van de portefeuille
in kaart te brengen in het licht van mogelijke variaties in de toekomst. Scenario-analyse geeft extra
inzicht in de risico’s van de portefeuille en ondersteunt de besluitvorming voor maatregelen om
klimaatgerelateerde kansen en risico’s te kunnen beheersen.

Methodologie

De methodologie van MSCI brengt de mogelijke positieve en negatieve impact op de
bedrijfswaardering als gevolg van klimaatgerelateerde transitierisico’s in kaart. Het gaat uit van
scenario’s waarbij de opwarming van de aarde gemiddeld 1,5 graden Celsius, 2 graden Celsius en 3
graden Celsius is. Mondiaal is afgesproken in het Parijs klimaatakkoord om de gemiddelde
temperatuurstijging onder de 2 graden te houden. Boven de twee graden neemt de ernst van fysieke
effecten toe (extreme droogte, extreme regenval, kans op overstromingen) en wordt de impact van
klimaatverandering op natuurlijke systemen die cruciaal zijn voor leven op aarde groter en
onzekerder.

MSCI schat de potentiéle kosten in die een bedrijf moet maken om in de toekomst aan klimaatwet-
en regelgeving te voldoen op basis van de beleidsplannen van het land waarin het bedrijf productie
heeft. Hoe groter het verschil met het huidige scenario-pad hoe meer beleidsmaatregelen er in
theorie nodig zijn om het nieuwe pad te bereiken. Een 1,5-gradenpad vraagt daarom verdergaande
beleidsmaatregelen van overheden dan een 3-gradenscenario. Op basis van de beleidsmaatregelen
rekent MSCI emissieplafonds uit per bedrijf die het gebruikt om de impact op de marktwaardering
van een bedrijf te berekenen. Een belangrijke aanname van MSCl is dat er sprake is van een
ordentelijke en geleidelijke transitie. Op het moment dat de transitie, als gevolg van bijvoorbeeld
snelle materialisatie van fysieke risico’s of politieke of publieke onrust, gepaard gaat met stress,
kunnen de transitiekosten vele malen hoger zijn.

Naast de impact op de bedrijfswaardering als gevolg van klimaatgerelateerde transitierisico’s, heeft
MSCI ook een aanzet gedaan om zowel de fysieke risico’s als de klimaatgerelateerde kansen in kaart
te brengen. Data rondom klimaatgerelateerde transitiekosten is sterk in ontwikkeling en niet altijd
compleet. De resultaten zijn afhankelijk van zowel bedrijfsspecifieke factoren als omgevingsfactoren,
waardoor de uitkomsten jaar op jaar sterk uiteen kunnen lopen. Voor dit jaar is de data voor fysieke
risico’s nog dermate onzeker bevonden door fiduciair manager MN dat deze niet gepubliceerd wordt.
Daarnaast kunnen nieuwe inzichten leiden tot aanpassingen in het model wat de vergelijkbaarheid
met eerdere jaren bemoeilijkt. Daarom is het belangrijk om de grote mate van onzekerheid rondom
de uitkomsten te onderstrepen. Het betreft een ‘best effort’ op van analytische tools die PMT op dit
moment ter beschikking heeft.
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De opwarming van de aarde is maatschappelijk onwenselijk. Klimaatgerelateerde risico’s ziet PMT als
generieke en systemische risico’s die ingeperkt moeten worden. In deze rapportage kijken we alleen
naar de transitierisico’s van de portefeuille van PMT. Klimaatgerelateerde risico’s zoals fysieke
risico’s worden om de eerder genoemde reden in deze rapportage niet meegenomen.

Uitkomsten MSCI (Carbon Delta)

De hier gerapporteerde uitkomsten behelzen uitsluitend de transitierisico’s. De analyse van de
fysieke kosten van klimaatverandering en klimaatgerelateerde kansen zijn, zowel qua data als qua
methodologie, dermate onzeker dat er vooralsnog voor gekozen is om niet over deze uitkomsten te
rapporteren. Onderstaande tabel geeft een overzicht van het geschatte effect op de waardering van
de bedrijfsobligatie en aandelenportefeuilles van PMT weer als gevolg van klimaatrisico’s bij een
geleidelijke en ordentelijke transitie. Deze berekening is voor drie verschillende klimaatscenario’s
uitgevoerd. In tegenstelling tot de transitierisico’s zullen de fysieke risico’s naar verwachting hoger
worden bij scenario’s waar uitgegaan wordt van een grotere temperatuurstijging.

Transitierisico’s en -kansen per scenario en beleggingscategorie in 2019

Scenario Impact risico’s Impact kansen
3°C-scenario Aandelen ontwikkelde 1% - 2% 0%-1%
landen
Aandelen opkomende 2% - 3% 0% - 1%
landen
Bedrijfsobligaties 0% - 1% -
2°C-scenario Aandelen ontwikkelde 6% -7% 4% - 5%
landen
Aandelen opkomende 8% -9% 3%-4%
landen
Bedrijfsobligaties 3%-4% -
1,5°C-scenario Aandelen ontwikkelde 10% - 11% 8% - 9%
landen
Aandelen opkomende 10% - 11% 5% - 6%
landen
Bedrijfsobligaties 4% - 5% -

o Uit de analyse blijkt dat klimaatgerelateerde financiéle transitierisico’s stijgen in scenario’s
waarin de huidige CO»-uitstoot meer beperkt moet worden, zoals in de 2-graden- en 1,5-
graden-Celsius-scenario’s. Bedrijven moeten daardoor sneller omschakelen naar andere
productietechnieken of krijgen te maken met andere verdienmodellen. Dat brengt naar
verwachting meer kosten met zich mee. De gebruikte methodologie brengt alleen de kosten
in kaart. PMT vindt het van belang om te benadrukken dat de overgang naar een
koolstofarme economie ook kansen met zich meebrengt. De transitierisico’s voor de
obligatie- en aandelenportefeuilles zijn toegenomen ten opzichte van vorig jaar. Dit is
hoofdzakelijk het gevolg van wijzigingen in de methodologie. De prijzen voor CO;-uitstoot
die gehanteerd worden om de mogelijke impact te berekenen zijn verhoogd, wat naar
mening van de makers van het model de huidige verwachtingen beter reflecteert.

e In het kader van vergelijkbaarheid heeft MSCI het transitierisico voor 2017 en 2018 ook
berekend op basis van het aangepaste model. Hieruit blijkt dat het transitierisico 2019 per
saldo niet sterk is veranderd ten opzichte van 2018. In een tweegradenscenario is het
transitierisico voor de aandelen ontwikkelde landen portefeuille gestegen van 5,8% (2018)
naar 6,6% (2019). Voor de opkomende landen aandelenportefeuille daalde het risico van
9,5% (2018) naar 8,1% (2019).
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e De risico’s zijn het grootst in de opkomende landen aandelenportefeuille. Binnen de
bedrijfsobligatieportefeuilles zijn de risico’s relatief beperkt. Dit komt omdat obligaties een
beperkte looptijd hebben en omdat obligatiehouders als eerste recht op terugbetaling
hebben als er financiéle problemen zijn bij een bedrijf. De impact op obligaties is echter wel
fors toegenomen ten opzichte van vorig jaar als gevolg van de aangepaste meetmethodiek.
Om deze reden is het risico voor de obligatieportefeuille nu toegevoegd in de tabel.

e Als eerder in deze rapportage aangegeven kan de transitie ook kansen met zich
meebrengen, waardoor risico’s kunnen worden gemitigeerd. Voor bedrijfsobligaties zijn de
kansen niet meegenomen gezien de geringe kansen die uit de data van MSCI naar voren
komen voor deze beleggingscategorie.

e De portefeuille-brede effecten maskeren significante sectorale verschillen. Vooral de
sectoren energie, luchtvaart, maritiem transport, bouw en materialen en nutsbedrijven
kennen hoge risico’s. Tevens zijn er significante uitschieters op bedrijfsniveau in zowel
positieve als negatieve zin. PMT heeft aandacht voor zowel de risico’s die deze sectoren
meebrengen als de kansen die in deze sectoren ontstaan.

e De fysieke risico’s van klimaatverandering zijn niet op portefeuilleniveau in kaart gebracht
vanwege ontoereikende data. De inschatting van PMT is echter dat deze risico’s groter zijn
dan de risico’s die gepaard gaan met een overgang naar een 2-graden-Celsius-pad zoals dat
is afgesproken in het Klimaatakkoord van Parijs.

Integraal risicomanagement
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Klimaatrisico’s zijn opgenomen in de beleggingsbeginselen van PMT en vanuit deze basis
identificeert, beoordeelt en beheerst PMT klimaatgerelateerde risico’s door verschillende processen.

Beheersing en identificatie

Klimaatrisico’s worden geidentificeerd en beheerst via verschillende reguliere processen in de
investeringsketen. MN doet kennis op door onder andere het participeren in werkgroepen en
bestuur van IIGCC, deelname aan seminars waar kennis over klimaatrisico’s wordt uitgewisseld, het
deelnemen in panels over klimaatrisico’s, het lidmaatschap van diverse expert-organisaties zoals de
IIGCC en de PRI, het ondersteunen en sponsoren van de DNB klimaatrisico-werkgroep en met het
onderhouden van contact met peers. De op deze manier verkregen inzichten worden als input
gebruikt bij de herziening van beleggingscategorieén. Klimaatrisico’s worden op deze manier
integraal meegenomen.

Managerselectie & -monitoring

PMT heeft een eigen ESG-questionnaire waarop externe vermogensbeheerders dienen te reageren.
Hiermee wordt gekeken of er voldoende kennis is over de CO2z-intensiteit van de portefeuilles die zij
beheren. PMT ziet erop toe dat (externe) vermogensbeheerders op dezelfde manier met
verantwoord beleggen omgaan als PMT. Bij de selectie- en monitoring van externe
vermogensbeheerders wordt daarom een Planet-score gegeven, waarbij punten worden toegekend
aan het niveau van beleid, de klimaatintegratie en -rapportage.
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Voor vastgoedmanagers is deelname aan de duurzaamheidsbenchmark GRESB verplicht. Voor
vermogensbeheerders in andere beleggingscategorieén wil PMT dat deze ondertekenaar zijn van de
UN Principles for Responsible Investment (UNPRI), een duidelijk klimaatbeleid hebben en een goed
proces van klimaatintegratie hanteren beleggingen. Hier wordt jaarlijks op gemonitord

Beleggingsbeslissingen & dialoogprogramma

In de afgelopen werd een scherpe dialoog gevoerd met tien bedrijven uit de aandelenportefeuilles
die, in absolute zin, veel bijdragen aan de COz-voetafdruk van de portefeuille. Dit wordt gedaan in
samenwerking met het Climate Action 100+ initiatief, het grootste gecoérdineerde gezamenlijke
klimaatdialooginitiatief tot nu toe. Deelnemers zijn leden van verschillende klimaatnetwerken van
institutionele beleggers zoals de International Investor Group on Climate Change (IIGCC). De Climate
Action 100+ Group van 310 beleggers (gezamenlijk goed voor meer dan € 40.000 miljard belegd
vermogen) trekt gezamenlijk op om in gesprek te gaan met de top 100 ondernemingen die de
grootste uitstoters van CO: zijn. Namens PMT worden de bedrijven gevraagd het thema klimaat
stevig te verankeren in bestuursprocessen, CO2-emissies terug te dringen in lijn met de doelstelling
van het Parijse Klimaatakkoord en volgens het TCFD-raamwerk over voortgang te rapporteren. PMT
brengt in kaart in hoeverre bedrijven voortgang laten zien. PMT kan ertoe besluiten om bedrijven die
onvoldoende voortgang tonen na een aanhoudende dialoog, of naar de toekomst toe geen duidelijke
strategie hebben om door de energietransitie te navigeren, uit te sluiten. PMT heeft in 2019 op deze
gronden besloten drie bedrijven uit te sluiten.

Krediet- en aandelenanalisten nemen klimaat- en ESG-factoren mee in bedrijf- en sectoranalyses.
Aan de kredietkant worden ‘bondholder engagement’-gesprekken gevoerd tijdens roadshows,
landenbezoeken en conference calls. Onderdeel van het gesprek betreft bijvoorbeeld het gebruik van
hernieuwbare energie.

Organisatie van het risicomanagement

Risicobeheersing is een integraal onderdeel van de bedrijfsvoering van pensioenfondsen en
uitvoerders en is gestoeld op het 3LoD-model. De primaire verantwoordelijkheid voor de beheersing
van risico’s ligt bij de verantwoordelijke risiconemers zoals portfoliomanagers (1e lijn). De afdeling
Risk Management & Compliance vormt binnen MN de tweede lijn en stelt mede de kaders en
richtlijnen op waarbinnen de risico’s beheerst moeten zijn. Controle op naleving van de beheersing
en het uitvoeren van onafhankelijke monitoring van de risico’s vormt eveneens onderdeel van de
taken van de afdeling Risk Management & Compliance. Vanuit de afdeling Audit (derde lijn) wordt

controle op beide beheersingslijnen gehouden.
[ .

PMT heeft verschillende meeteenheden en doelstellingen die relateren aan klimaatrisico’s en -
kansen en rapporteert hierover in reguliere rapportages.

Meeteenheden, doelstellingen en resultaten

E> Strategie- Selectie en

vorming monitoring

Gebruikte meeteenheden
PMT brengt klimaatrisico’s en -kansen in de portefeuilles in kaart aan de hand van de onderstaande
meeteenheden.
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Klimaatgerelateerde risico-indicatoren
PMT maakt gebruik van de volgende klimaatgerelateerde risicoindicatoren:

e PMT meet de COz-voetafdruk voor scope 1 en 2 van haar aandelenportefeuilles.

e De klimaatrisico-indicatoren van MSCI ESG Research (Carbon Emissions, Product Carbon
Footprint, Raw Materials and Sourcing, Water Stress, Biodiversity and Land use).

e De mogelijke negatieve impact op de waardering van de aandelen en obligatieportefeuilles
als gevolg van toekomstige wet- en regelgeving (transitierisico’s) volgens de methodologie
van MSCI.

e De mogelijke negatieve impact op de waardering van de aandelen en obligatieportefeuilles
als gevolg van veranderingen in de fysieke leefomgeving (fysieke risico’s) volgens de
methodologie van MSCI.

Klimaatgerelateerde kans-indicatoren
PMT doet investeringen met impact, en investeert in beleggingen die bijdragen aan de Sustainable
Development Goals van de VN.

e Impactbeleggen richt zich op investeringen die een bijdrage leveren aan het oplossen van
sociale en milieuvraagstukken. De hoeveelheid impactinvesteringen wordt uitgedrukt in
miljoenen euro’s. Tevens wordt de bijdrage aan de energietransitie (hoeveelheid
geproduceerde schone energie) in kaart gebracht.

e Investeringen in de Sustainable Development Goals worden Sustainable Development
Investments (SDI’s) genoemd. De hoeveelheid SDI-beleggingen wordt uitgedrukt in
miljoenen euro’s en percentage van de totale portefeuille.

De carbon footprint van PMT

In 2014 heeft PMT zich verbonden aan de Montreal Carbon Pledge. Daarmee committeert PMT zich
aan het meten en ontsluiten van de carbon footprint van de portefeuilles. Het bedrijf ISS Ethix meet
de carbon footprint van PMT.

De uitstoot-intensiteit van de gehele aandelenportefeuille van PMT is in vergelijking met de meting
van 2018 met 3.1% gestegen. Dit is het eerste jaar sinds dat de carbon footprint wordt gemeten dat
de uitstoot-intensiteit van aandelenportefeuille is toegenomen.

2015 2016 2017 2018 2019
Assets (miljoen euro) 16,095 17,951 20,167 21,178 17,185

Emission Exposure (tCO2e) Scope 1
en2 3,728,640 3,636,513 3,967,801 3,748,631 3,135,249

Uitstoot (kgCO2e/100 EUR) 23.2 20.3 19.7 17.7 18.2
Verandering t.o.v. vorige meting -12.5% -2.8% -10.2% 3.1%
Verandering t.o.v. meting 2015 -12.5% -15.0% -23.6% -21.2%

Out/Under Performance t.o.v.
Benchmark 4.0% 5.2% -0.5% 1.7% 7.6%

Bovenstaande tabel laat zien dat tussen 2018 en 2019 de totale uitstoot van de portefeuille met bijna
615.000 tCOze is afgenomen. Tegelijkertijd is de uitstoot-intensiteit echter toegenomen van 17.7
naar 18.2 kgC02e/100 geinvesteerde euro’s. De verklaring hiervoor is dat de waarde van de
portefeuille in dezelfde periode percentueel sterker is afgenomen dan de uitstoot.

Genormaliseerde COz-voetafdruk

Om de berekening van de uitstoot hierop te corrigeren kan de uitstoot-intensiteit berekend worden
op basis van een genormaliseerd vermogen waarbij de waardeverandering als gevolg van het
behaalde beleggingsrendement buiten beschouwing wordt gelaten.
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e Het voordeel van deze berekening is dat de bewegelijkheid van de markt geen invloed heeft
op de gemeten CO,-uitstoot van de portefeuille.

o Het nadeel is dat er geen rekening wordt gehouden met de relatie tussen de economische
groei en CO»-uitstoot. Bij economische groei neemt de productie door ondernemingen toe,
wat waarschijnlijk gepaard gaat met hogere CO,-uitstoot.

De koersbewegingen van de aandelenportefeuille hebben afgelopen jaar een negatieve invloed
gehad op de uitstoot-intensiteit. Over de gehele meetperiode, 2015-2019, hebben koersbewegingen
echter een positieve invloed gehad op de uitstoot-intensiteit van de aandelenportefeuille van PMT.
Onderstaande tabel laat zien dat de genormaliseerde carbon footprint sinds 2017 een stuk hoger ligt
dan de daadwerkelijke carbon footprint.

2015 2016 2017 2018 2019

17,95 20,16 21,17 17,18
Assets (miljoen euro) 16,095 1 7 8 5

17,90 18,17 17,11 13,65
Genormaliseerde assets (miljoen euro) 16,095 1 9 3 5

Uitstoot (kgCO2e/100 EUR) 23.2 20.3 19.7 17.7 18.2

Genormaliseerde Uitstoot (kgCO2e/100
EUR) 23.2 20.3 21.8 21.9 23.0

Overige doelstellingen en resultaten

e In 2018 heeft PMT zich gecommitteerd aan het klimaatakkoord voor de financiéle sector.
PMT verbindt zich daarmee aan de doelen van het ontwerpakkoord ten aanzien van de
vermindering van de uitstoot van CO.. De sector gaat vanaf 2020 rapporteren over de
klimaatimpact van financieringen en beleggingen en heeft uiterlijk in 2022 actieplannen
opgesteld om deze te beperken.

e  PMT heeft zichzelf ten doel gesteld om in 2025 € 2 miljard aan nieuwe impactinvesteringen
te hebben gedaan. Eind 2018 bedroeg de Net Asset Value van de impactinvesteringen van
PMT € 910 miljoen euro; eind 2019 was dat € 1.137 miljoen euro.
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