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1. Inleiding

PFZW streeft ernaar deelnemers een goed pensioen te bieden in een leefbare
wereld, nu en in de toekomst. Daarmee bedoelen we een samenleving
waarin mensen gezond en veilig kunnen leven, er voldoende schoon water,
schone lucht en voedsel is, en ecosystemen behouden blijven. Een wereld

die toekomstbestendig is voor huidige én toekomstige generaties. PFZW wil
dat de portefeuille bijdraagt aan een leefbare wereld. Op het gebied van
klimaat wil PFZW een bijdrage leveren aan het realiseren van de doelen

van het Parijsakkoord waaronder het financieren van de transitie naar een
duurzamere economie.

1.1. Ontwikkeling van de CO,-uitstoot in onze
portefeuille en onze klimaatdoelen

PFZW heeft zich gecommitteerd aan twee klimaatinitiatieven' en rapporteert,
in lijn met deze commitments, jaarlijks over de CO,-uitstoot van de
beleggingsportefeuille. In het Klimaatplan staat uitgelegd welke maatregelen
wij nemen om bij te dragen aan het realiseren van de klimaatdoelen van

het Parijsakkoord. In 2025 daalde de CO,-uitstoot van onze beleggingen

in Aandelen, Krediet? en Vastgoed van 5.081.621 tCO,e naar 2.835.550
tCO,e. Dat is 69% lager ten opzichte van het referentiejaar 2019, waarbij de
doelstelling is om een reductie van 50% van de scope 1 en 2 emissies in 2030
te behalen.

We benadrukken dat het behalen van onze klimaatdoelstellingen mede
afhankelijk is van het tempo waarin ondernemingen wereldwijd hun emissies
reduceren, het klimaatbeleid van overheden, marktontwikkelingen, en de
mate van technologische vooruitgang.

1.2. Omgaan met klimaatrisico’s en -kansen

Het is belangrijk klimaatrisico’s te begrijpen en te beheersen om een goed
pensioen te kunnen realiseren. In deze rapportage leggen we uit hoe PFZW
omgaat met klimaatrisico’s en -kansen in de beleggingsportefeuille. We
merken op dat meer onderzoek en analyse nodig is, weinig data beschikbaar
zijn en modellen (nog) niet in staat zijn alle effecten van klimaatverandering
voldoende te mee te nemen, waardoor de betrouwbaarheid van de informatie
over klimaatrisico's nog laag is.

Deze rapportage gaat alleen over risico’s en kansen die invloed kunnen
hebben op de waarde van onze beleggingen en daarmee op het pensioen,
zogeheten outside-in of financiéle ESG-risico's. Er zijn ook andere risico’s -
zoals schade aan ons kantoor of datacenters - die gevolgen kunnen hebben
voor PFZW als organisatie. Deze laatste risico’s achten wij klein en zijn buiten
deze rapportage gelaten.

1. Namelijk het Nederlandse Klimaatcommitment van de Financiéle Sector en het Paris Aligned Investment Initiative Net Zero Asset Owner Commitment.

2. In deze doelstelling zijn de beleggingen in Euro Investment Grade niet meegenomen.
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1.3. Rapporteren in lijn met internationale
standaarden

Deze rapportage bestaat uit vier hoofdstukken waarin de onderwerpen
besproken worden die relevant zijn volgens internationale klimaatrapportage
standaarden3:

1. Governance

2. Strategie

3. Risicomanagement

4. Indicatoren en doelstellingen

3. Zoals de TCFD Guidelines en de IFRS Climate-related Disclosures Standard S2.

2. Governance

2.1. De rol van de Commissie Beleggingen en het
bestuursbureau

PFZW is overtuigd dat het meenemen van ESG-risico’'s* en -kansen, waaronder
die voor klimaat, bij beleggingsbeslissingen leidt tot een betere portefeuille.
Als lange termijn belegger houden wij in ons beleggingsbeleid rekening

met rendement, risico en duurzaamheid. Het voornaamste doel is om

een portefeuille te creéren die een goed rendement biedt binnen PFZW's
risicobereidheid en bijdraagt aan een duurzame wereld.

De Commissie Beleggingen van PFZW is verantwoordelijk voor het beoordelen
van financiéle en klimaatrisico's die de beleggingsportefeuilles kunnen

raken, waaronder klimaatrisico’s. De Commissie Beleggingen ziet toe op

het duurzaam beleggingsbeleid en op de uitvoering van het beleid. De
Commissie Beleggingen adviseert het bestuur van PFZW over onder andere
klimaatrisico's.

De sleutelfunctiehouder risicobeheer ondersteunt en adviseert de Commissie
Beleggingen bij haar werkzaamheden. De sleutelfunctiehouder heeft een
controlerende rol op het gebied van risicobeheer en houdt toezicht op het
gehele risico-universum, inclusief klimaatrisico's. De Commissie Beleggingen
beheert de risicokaart ESG-risico’s waarin duurzaamheidsrisico’s - waaronder
klimaatrisico - en beheersmaatregelen gedefinieerd zijn. Ook is in de

4. Risico’s die voortkomen uit factoren op het gebied van milieu (environmental), maatschappij (social) en goed bestuur (governance), en die invioed kunnen hebben op de waarde
van een belegging. In deze rapportage gebruiken we de termen ESG-risico’s en duurzaamheidsrisico’s door elkaar; beide verwijzen naar hetzelfde concept.

Klimaatrapportage PFZW 2025



risicokaart omschreven wat het relevante PFZW-beleidskader en relevante
PGGM-beleid is, wat de risicotolerantie is en wat de escalatieprocedure is.

Daarnaast rapporteert de sleutelfunctiehouder elk kwartaal aan het bestuur
van PFZW via de Commissie Integraal Risicomanagement, die verantwoordelijk
is voor integraal risicomanagement, uitbesteding en het jaarwerkproces. De
sleutelfunctiehouder rapporteert ook aan de Raad van Toezicht van PFZW.

2.2. De rol van de uitvoeringsorganisatie PGGM

PFZW heeft het vermogensbeheer van de beleggingsportefeuille uitbesteed
aan PGGM. Dit betekent dat PGGM, binnen de gegeven kaders, ESG-risico’s

- waaronder klimaatrisico’s - in de beleggingsportefeuille identificeert en
beheerst. De PGGM Uitvoeringsrichtlijn Duurzaamheidsrisicobeheer beschrijft
dit proces. PGGM informeert het bestuursbureau, de sleutelfunctiehouder
risicobeheer en de Commissie Beleggingen van PFZW als zich een verhoogd
risico voordoet op ESG-gebied. Binnen PGGM hebben de beleggingsteams

de eerstelijns-verantwoordelijkheid voor het beheersen van ESG- en
klimaatrisico's.

Het PGGM Total Portfolio Management team ziet als risico-eigenaar toe
op de integratie en beheersing van ESG-risico’s. PGGM Vermogensbeheer
rapporteert elk kwartaal over ESG-risico’s binnen PGGM. Maandelijks is
er overleg tussen PGGM en het PFZW bestuursbureau op het gebied van
risicomanagement en compliance.
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3. Strategie

3.1. Identificeren van relevante klimaatrisico’s

Bij het identificeren van klimaatrisico’s maken wij onderscheid tussen
transitie- en fysieke klimaatrisico’s. Transitierisico’s zijn de beleggingsrisico's
die PFZW als pensioenbelegger loopt tijdens de overgang naar een duur-
zame economie. Beleggingen kunnen bijvoorbeeld worden beinvioed door
klimaat- en milieubeleidsmaatregelen van overheden, technologische
innovaties of veranderende consumentenvoorkeuren. Fysieke klimaatrisico's
hebben betrekking op veranderingen in weerspatronen die de waarde van
de beleggingen negatief kunnen beinvlioeden. Dit omvat zowel acute risico's,
zoals stormen, overstromingen en droogte, als chronische risico's, zoals
zeespiegelstijging en structureel hogere temperaturen.

De mate waarin transitie en/of fysieke risico’s zich voordoen is afthankelijk van
het beleid en implementatie/ naleving hiervan door overheden, (financiéle)
instellingen, ondernemingen, en consumenten. Onvoldoende ambitieus
klimaatbeleid of het uitblijven van implementatie verhoogt de kans op acute
en chronische fysieke risico’s. Zo hebben verschillende regio’s nu al te maken
met een toename in klimaatextremen als gevolg van klimaatverandering.
Indien er wél strenge maatregelen getroffen worden om de effecten van
klimaatverandering tegen te gaan, treden transitierisico’s op, bijvoorbeeld
vanwege heffingen op broeikasgasemissies.



3.2. Kwalitatieve analyse van klimaatrisico’s per
beleggingscategorie

Kwalitatieve gegevens met betrekking tot klimaatrisico’s zijn nog niet erg
betrouwbaar en nog niet voor iedere beleggingscategorie beschikbaar.
Daarom beschrijven we in kwalitatieve termen de mogelijke invioed op de
belangrijkste beleggingscategorieén. In het algemeen zijn er drie factoren
die van belang kunnen zijn voor de invloed van klimaatrisico's: risicograad,
diversificatie en liquiditeit. Deze factoren zijn niet enkel relevant voor
klimaatrisico’s, maar kunnen wel meer inzicht geven in de mogelijke invloed
van deze risico's.

De risicograad geeft aan wat het risicoprofiel is van de beleggingscategorie.
Aandelenbeleggingen hebben bijvoorbeeld een hogere risicograad dan

obligaties omdat bij een faillissement van een onderneming eerst de schulden
van het onderneming worden terugbetaald. Aandelenbeleggingen zijn daarom

kwetsbaarder voor de invioed van (klimaat)risico’s dan obligaties.

De mate van diversificatie - de mate waarin de beleggingen

gespreid zijn over landen en sectoren - is een andere risico-indicator.
Beleggingscategorieén met een lage diversificatie ondervinden mogelijk
een grotere invloed als klimaatrisico's zich manifesteren. Denk bijvoorbeeld
aan onze hypothekenportefeuille. Alle hypotheken in deze portefeuille zijn
voor woningen in Nederland. Mochten delen van Nederland in de toekomst
geraakt worden door overstromingen dan is het effect groter dan als de
portefeuille bestond uit hypotheken verspreid over meerdere Europese
landen.

Tenslotte is de liquiditeit van een beleggingscategorie relevant. Liquiditeit
geeft aan in hoeverre een belegging op korte termijn en tegen relatief lage
kosten verkocht kan worden. Beleggingen in private categorieén zijn over
het algemeen minder liquide. Dat betekent dat verkoop van de beleggingen
tijd kost, hogere transactiekosten met zich meebrengt of er in bepaalde

situaties weinig kopers zijn. Bij investeringen in private categorieén nemen wij
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klimaatrisico’s daarom expliciet mee voordat wij een investering doen. PFZW
investeert weloverwogen ook in minder liquide beleggingen vanwege hogere
rendementen en om diversificatie te vergroten.

Beursgenoteerde aandelen

Bij beursgenoteerde aandelen is het effect van vooral fysieke risico’s hoger
dan bij bedrijfsobligaties. Een voorbeeld van fysiek klimaatrisico voor

een beursgenoteerde onderneming is dat productiefaciliteiten (tijdelijk)
onbruikbaar raken door overstroming.

Bedrijfsobligaties

Het effect van fysieke klimaatrisico's op bedrijfsobligaties is relatief laag.
Bedrijfsobligaties zijn minder risicovol dan aandelen omdat obligatiehouders
eerder terugbetaald worden bij een faillissement. De obligatieportefeuille
bevat bedrijven met hoge transitie- of fysieke risico’s, maar vanwege de brede
spreiding van de portefeuille over landen en sectoren is het totale risico laag.

Beursgenoteerd vastgoed

De beursgenoteerd vastgoedportefeuille is gevoeliger voor klimaatrisico’s

dan de hiervoor beschreven beleggingscategorieén omdat vastgoed in het
algemeen een hogere risicograad van zowel transitie- als fysieke risico’s heeft.

Privaat Vastgoed

De transitie- en fysieke risico’s voor private vastgoedbeleggingen zijn
vergelijkbaar met de risico’s voor beursgenoteerd vastgoed. Gegeven

de sterke governance-positie die wij hebben - onder andere via joint
ventures - is het mogelijk om op gebouw-niveau assets te selecteren en/

of risico mitigerende maatregelen te nemen. De diversificatie van de private
vastgoedportefeuille is gemiddeld aangezien de beleggingen breed gespreid
zijn over landen en sectoren, maar het wel uitsluitend vastgoedbeleggingen
betreft. De liquiditeit van privaat vastgoed is lager dan bij beursgenoteerd
vastgoed.



Infrastructuur

Bij Infrastructuur is de invloed van transitierisico relatief hoog. Dit komt met
name door blootstelling naar de sector olie & gas distributie en transport
(weg- en spoorvervoer). De invloed van fysieke risico’s is vrij laag in vergelijking
met beursgenoteerde aandelen en vastgoed.

Staatsobligaties

Staatsobligaties zijn naar verwachting relatief weinig gevoelig voor

transitie- en fysieke klimaatrisico's. Onze portefeuille bestaat met name

uit staatsobligaties van West-Europese landen, die over het algemeen een
laag risiconiveau hebben. We verwachten dat de kredietwaardigheid van
Europese overheden niet snel in gevaar komt als gevolg van klimaatrisico's.
Staatsobligaties in opkomende markten in onze portefeuille hebben een
relatief hoger fysiek klimaatrisico dan staatsobligaties in Europa volgens de
informatie van onze dataleverancier, maar de impact blijft naar verwachting
klein.

Private Equity

Wij verwachten dat de transitie- en fysieke risico’s voor private equity
beleggingen vergelijkbaar zijn met de risico’s voor beursgenoteerde aandelen
aangezien de portefeuille breed gespreid is. Op dit moment zijn onvoldoende
data beschikbaar om een concretere inschatting te maken van klimaatrisico's
in deze portefeuille. Vanwege de beperkte liquiditeit van private equity is het
echter moeilijker om het klimaatrisico in de portefeuille actief te beheersen en
zal dit vooral via engagement gedaan worden.

Insurance linked investments

Onze Insurance linked-beleggingen richten zich op (her)verzekeringen tegen
aardbevingsschade en schade door extreme weersomstandigheden zoals
orkanen, overstromingen en bosbranden. Overstromingen, hevige regenval
en droogte zullen waarschijnlijk vaker voorkomen, terwijl de invloed op
orkanen minder duidelijk is. De wetenschappelijke consensus toont aan dat
de gemiddelde intensiteit van orkanen toeneemt, maar de frequentie daalt,
wat leidt tot een beperkte stijging van het risico.
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Omdat Insurance linked-contracten een korte looptijd hebben (1 jaar voor
private contracten, 3 jaar voor catastrofeobligaties), past de markt zich snel
aan en blijft de financiéle impact van klimaatrisico’s beperkt. Een stress-test
met Verisk-modellen toont aan dat zelfs onder het extreme SSP5-8.5-scenario
de verwachte verliezen slechts beperkt stijgen.

De risicograad van Insurance linked als belegging is gemiddeld, met een
eveneens gemiddelde diversificatie. De klimaatrisico’s in de Insurance linked-
portefeuille zijn gespreid over verschillende regio’s, waaronder de VS, Europa
en Japan, waardoor de exposure beheersbaar blijft.

Credit Risk Sharing

Onze credit risk sharing-beleggingen zijn transacties met banken waarbij

wij een deel van het kredietrisico overnemen van een leningenportefeuille.
De risicograad van credit risk sharing is gemiddeld. PFZW heeft een ‘first
loss'-positie, wat betekent dat we een deel van het verlies dragen als een
banklening niet wordt terugbetaald. Het risico per lening wordt beperkt door
strikte eisen aan de leningenportefeuille.

De credit risk sharing portefeuille is gespreid over verschillende sectoren en
regio’s. We werken alleen met banken die een goed risicobeheer hebben en
klimaatrisico’s meenemen in hun beoordeling.

Fysieke klimaatrisico’s spelen vooral op de lange termijn, terwijl de

meeste leningen in de portefeuille een looptijd van 3 tot 5 jaar hebben.
Transitierisico’s kunnen alleen effect hebben als ondernemingen failliet
gaan of hun leningen moeten worden aangepast, waardoor banken verlies
lijden. Onze blootstelling aan de fossiele energiesector is de afgelopen jaren
afgenomen en bedraagt nu minder dan 2% van de portefeuille. De meeste
leningen gaan naar ondernemingen met een sterke kredietwaardigheid.

Hypotheken
Volgens analyse van de beheerder van onze hypothekenportefeuille is de
invloed van fysieke klimaatrisico's beperkt. Zij houden in hun analyse rekening



met de invloed van risico’s zoals overlast door hevige regenval, overstroming,
natuurbranden en paalrot. Een aantal van deze risico’s is verzekerd waardoor
de huiseigenaren schades deels vergoed krijgen.

Een transitierisico is in theorie dat de waarde van het onderpand van een
hypotheek kan dalen als de vraag naar woningen met ongunstig energielabels
afneemt. Ongeveer een derde van de woningen in onze hypotheekportefeuille
heeft een energielabel D of lager. Aangezien hypotheken een laag
liquiditeitsniveau hebben, kan de invloed van klimaatrisico’s hoger zijn dan

bij beursgenoteerd vastgoed. Diversificatie is laag omdat alle hypotheken
betrekking hebben op woningen in Nederland.

3.3. De invloed op het beleggingsbeleid

De meting en beheersing van klimaatrisico's is nog volop in ontwikkeling

en op dit moment is datakwaliteit en beschikbaarheid nog niet voldoende
voor portefeuillesturing. Informatie over klimaatrisico's in de portefeuille
gebruiken we hoofdzakelijk voor monitoringsdoeleinden. Wel beheersen van
tot op zekere hoogte het klimaatrisico van de portefeuille. Het transitierisico
van de portefeuille beheersen we op basis van de maatregelen zoals deze
beschreven staan in ons Klimaatplan. Zo beleggen we meer in ondernemingen
die bijdragen aan de energietransitie (onder andere via impact beleggingen)
en het behalen van de doelen van het akkoord van Parijs.

3.4. Invloed klimaatrisico’s op de strategische
asset allocatie

Klimaatverandering heeft niet alleen invloed op individuele ondernemingen,
maar kan ook een systeemrisico vormen en zodoende de economie als geheel
treffen. Dit kan een effect hebben op de verwachte rendementen van de
beleggingscategorieén vanwege veranderingen in toekomstige economische
groei, rente en inflatie.
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De mate waarin klimaatverandering effect heeft op de economie en financiéle
markten is onzeker. Daarom maakt PFZW gebruik van scenarioanalyses om de
mogelijke effecten van klimaatrisico’s op de strategische beleggingsallocatie
inzichtelijk te maken. Deze analyses vormen onderdeel van het jaarlijkse
beleidsproces en de modellering van rendementsverwachtingen.

Om structurele trends en transities expliciet mee te nemen in de
beleidsadvisering werkt PFZW, naast het basisscenario, met twee
verkennende langetermijnscenario’s: Al Boom en Fragmenterende Wereld.
Met name in het laatstgenoemde scenario’s zijn de negatieve gevolgen van
klimaatverandering expliciet merkbaar. In het scenario Fragmenterende
Wereld verschuift de wereldorde richting een multipolair systeem,
gekenmerkt door afnemende internationale samenwerking - ook op het
gebied van klimaat - toenemend protectionisme en een herverdeling van
handel en kapitaalstromen binnen geopolitieke blokken. De afbraak van het
op regels gebaseerde handelssysteem, oplopende geopolitieke spanningen
en toenemende fysieke klimaatrisico's drukken in dit scenario de potentiéle
economische groei, terwijl de inflatie structureel hoger ligt.

De reéle rendementen liggen in het Fragmenterende Wereld scenario voor
vrijwel alle categorieén uit de rendementsportefeuille duidelijk onder het
basisscenario. Met name aandelen en private equity blijven achter, in lijn met
het lagere structurele groeipad en hogere risicopremies. Infrastructuur en
vastgoed vormen hierop een relatieve uitzondering: dankzij hun (gedeeltelijke)
inflatiegevoeligheid bieden zij in dit scenario enige bescherming, waardoor de
reéle terugval beperkter is dan bij aandelen. Ook voor kredietcategorieén zijn
de rendementsverachtingen.

Daarnaast gebruikt PFZW het kortetermijn-(stress)scenario Klimaatramp om
de gevolgen van acute fysieke klimaatstress expliciet inzichtelijk te maken. Dit
scenario wordt gekenmerkt door een stagnerende economie en een relatief
hoge inflatie van 5%. De vertrouwensschok die hiermee gepaard gaat leidt in
eerste instantie tot een sterke correctie van aandelen en andere risicovolle



beleggingen. Door de relatief hoge inflatie realiseren zowel de rendements-
als de beschermingsportefeuille in dit scenario een negatief reéel rendement.

3.5. Identificeren van kansen op het gebied van
klimaat

De overgang naar een duurzame energievoorziening biedt ook kansen.

PFZW investeert bijvoorbeeld in ondernemingen die bijdragen aan

de energietransitie, voornamelijk via beursgenoteerde aandelen,
bedrijfsobligaties, infrastructuur en private equity. In 2024 zijn we daarnaast
gestart met een speciaal Climate Energy Transition Solutions (CETS)

mandaat, gericht op het versnellen van de energietransitie door directe
investeringen in private ondernemingen en projecten. Ultimo 2025 bevat de
beleggingsportefeuille van dit mandaat zeven ondernemingen. Het mandaat
bevindt zich in de opbouwfase en is overwegend geinvesteerd in de sectoren
Nutsbedrijven en Energie. Vanuit het mandaat wordt gekeken naar potentiéle
investeringsmogelijkheden in verschillende investeringsthema’s waaronder
grootschalige batterij-oplossingen, opslag-oplossingen voor CO, en duurzame
energie.
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4. Risico Management

4. Processen voor het identificeren van
klimaatrisico’s

PGGM heeft als uitvoeringsorganisatie de taak om klimaatrisico’s voor de
beleggingsportefeuille te identificeren. Binnen PGGM bestaat de werkgroep
ESG-risico’s, die zich bezighoudt met klimaatrisico’s als onderdeel van
duurzaamheidsrisico's.

4.2. Het gebruik van key risk indicators (KRI's)

PFZW maakt gebruik van twee key risk indicators (KRI's) om klimaatrisico's te
monitoren in de beleggings-portefeuille. De impact van transitie en fysieke
klimaatrisico's wordt weergegeven als een klimaat gecorrigeerde waarde
(Climate Adjusted Value, CAV). Dit is de vermindering van de huidige waarde
van de portefeuilles als gevolg van de geselecteerde klimaatscenario’s. Dit
leidt tot de volgende KRI's:
«  TCAV - Transition Risk Climate Adjusted Value

PCAV - Physical Risk Climate Adjusted Value

De TCAV berekent de aangepaste waarde van een belegging op basis van
de transitie factoren (CO, prijs, CO,-uitstoot en reductiedoelstellingen).

De KRI meet het percentage van PFZW's beleggingen die een ‘heel hoog'
transitie risico hebben op basis van Aladdin Climate model. De PCAV
berekent de aangepaste waarde van een belegging op basis van fysiek risico
factoren (vertaling van de effecten een temperatuurstijging op BBP en de
geaggregeerde effecten van overstromingen, cyclonen en bosbranden). De



KRI meet het percentage van PFZW's beleggingen die een ‘heel hoog' fysiek
risico hebben op basis van Aladdin Climate model en MunichRE.

4.3. Pre-deal screening private beleggingen

Voor private beleggingen voeren wij een risicoscreening uit voordat wij

een investering doen. In deze zogenaamde pre-deal screening worden ook
relevante klimaatrisico’s meegenomen. Op deze manier proberen wij te voor-
komen dat wij investeren in ondernemingen die op korte of langere termijn
ernstig geraakt worden door klimaatrisico's. Dit is belangrijk omdat private
beleggingen meestal voor lange tijd in de portefeuille blijven. Daarnaast
evalueren wij regelmatig of klimaatrisico’s voor private beleggingen materieel
veranderd zijn in een zogenaamde post-deal screening.

4.4. Engagement als instrument voor het
beheersen van risico’s

PFZW heeft de afgelopen jaren een actief engagement-beleid gevoerd met
beursgenoteerde ondernemingen om een overtuigende klimaatstrategie

te overleggen. Begin 2024 rondden we ons intensieve programma voor de
olie- en gassector af. Daarna bleven slechts zeven beursgenoteerde olie-

en gasbedrijven in de portefeuille over. In 2024 en 2025 is de focus van

onze engagementactiviteiten verschoven naar de grootste verbruikers van
fossiele brand-stoffen. Dit zijn ondernemingen in de gassector, de chemische
industrie, de mijnbouw en de metaalindustrie, en luchtvaartmaatschappijen.
Ook ondernemingen in de voedingsmiddelenindustrie zijn betrokken vanwege
hun impact op ontbossing. Wij vragen deze ondernemingen om ambitieuze
transitiestrategieén te ontwikkelen die in lijn zijn met het Parijsakkoord.

Daarnaast treedt PFZW in gesprek met ondernemingen en managers in
beursgenoteerd vastgoed, privaat vastgoed, infrastructuur en private equity

om hen aan te sporen met emissie-reductiedoelstellingen te komen die

Klimaatrapportage PFZW 2025

in lijn zijn met het Parijsakkoord. PFZW verwacht dat deze engagement
inspanningen bijdragen aan het verlagen van transitierisico's in de
portefeuille omdat ondernemingen die hun emissies reduceren in lijn met
een 1,5 graadscenario minder vatbaar zijn voor bijvoorbeeld beprijzen

van broeikasgasemissies. Voor een gedetailleerde beschrijving van de
engagement-activiteiten van PFZW verwijzen wij naar het PFZW Stewardship
Verslag 2025 dat is gepubliceerd op de website van PFZW.
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H. Indicatoren en
doelstellingen

5.1. Emissies van de beleggingsportefeuille

Als ondertekenaar van het Klimaatcommitment van de financiéle sector
rapporteert PFZW elk jaar over de gefinancierde CO,-uitstoot van haar
beleggingen. De berekeningen van de gefinancierde emissies zijn uitgevoerd
volgens de standaard van het Platform Carbon Accounting Financials (PCAF).
Op de emissiecijfers in deze rapportage is geen assurance verleend door een
externe partij.

5.1.1. Gefinancierde Scope 1+2 emissies

De gefinancierde Scope 1+2-emissies van de beleggingscategorieén waar

wij over rapporteren, daalden in 2025 naar 5,2 miljoen ton CO,. De daling
van de emissies in beursgenoteerde aandelen werd tenietgedaan door een
stijging bij - met name - de infrastructuur- en private equity-beleggingen. De
stijging bij infrastructuurbeleggingen komt voort uit een toename van het
aantal ondernemingen dat emissiecijfers rapporteert en door overnames van
ondernemingen. De emissies van private equity-beleggingen zijn dit jaar voor
het eerst toegevoegd.

Figuur 1: Gefinancieerde emissies PFZW - Scope 1+2

Beleggingscategorie Belegd Data- Gefinancieerde Gefinancieerde Verschil
vermogen dekking emissies 2025 emissies 2024
31 dec. 2025 (({e(0X)] (tCO,e)
(€ mid)

Beursgenoteerde 53,3 100% 1.212.880 1.528.373 -20,6%
aandelen

Bedrijfsobligaties 28,1 100% 2.093.153 3.370.003 -37,9%

Beursgenoteerd 11,7 100% 102.995 135.498 -24,0%
vastgoed

Privaat vastgoed 17,3 83% 39.788 47.747 -16,7%
Infrastructuur 14,7 93% 1.008.902 966.379 4,4%

Private Equity 20,9 100% 703.933 624.481 12,7%
Hypotheken 6,1 100% 32.014 31.935 0,2%

Totaal 152,1 97% 5.193.664 6.704.416 -22,5%

Bron: zie figuur 6, PGGM

Het percentage datadekking geeft aan op hoeveel procent van de beleggingen
de emissies betrekking hebben. De emissies voor beursgenoteerde aandelen,
bedrijfsobligaties, beursgenoteerd vastgoed, private equity en hypotheken
hebben dus betrekking op alle beleggingen.

Bij het ontbreken van emissiedata voor beursgenoteerde aandelen,
beursgenoteerd vastgoed en bedrijfsobligaties maken wij schattingen van

de emissies op basis van sectorgemiddelden. Voor private equity worden

de emissies volledig geschat op basis van sectorgemiddelden voor carbon
intensity, afgeleid van beursgenoteerde aandelen en bedrijfsobligaties, in
combinatie met de sectorposities binnen de private equity-portefeuille>. Voor

5. Per sector worden de gemiddelde carbon intensity (uitstoot ten opzichte van omzet) en een gemiddelde verhouding tussen omzet en EVIC bepaald op basis van beursgenoteerde
aandelen en bedrijfsobligaties. Deze getallen worden vervolgens gebruikt om de carbon footprint per belegde euro per sector te schatten. De datadekking heeft betrekking op
het aantal regels van de portefeuille waarop een waarde is genoteerd, al dan niet op basis van een sector mediaan. Ontbrekende data wordt niet geschat.

Klimaatrapportage PFZW 2025
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de overige beleggingscategorieén maken wij geen gebruik van schattingen. Bij
de berekeningen zijn de meest recent beschikbare CO,-data gebruikt.

5.1.2. Gefinancierde Scope 3 emissies

Wij rapporteren gefinancierde emissies voor Scope 3 apart omdat de
datakwaliteit en -beschikbaarheid nog duidelijk lager is dan voor Scope 1 en
2-data. Voor privaat vastgoed hebben wij geen Scope 3 data van voldoende
kwaliteit beschikbaar. Voor hypotheken zijn alleen Scope 1 en 2 emissies
relevant, namelijk het gas- en elektriciteitsverbruik van een woning.

Figuur 2: Gefinancieerde emissies PFZW - Scope 3

Beleggingscategorie Belegd Data- Gefinancieerde Gefinancieerde | Verschil
vermogen dekking emissies 2025 emissies 2024
31 dec. 2025 (tCO,e) (tCO,e)

(€ mid.)

Beursgenoteerde 53,3 100% 20.517.610 38.788.086 -47,1%
aandelen

Bedrijfsobligaties 28,1 100% 13.160.938 13.014.291 1,1%
Beursgenoteerd 11,7 100% 265.721 304331 -12,7%
vastgoed

Privaat vastgoed 17,3 0% n/b
Infrastructuur 14,7 93% 4.007.903 3.685.222 8,8%

Private Equity 20,9 100% 3.977.158 3.533.635 12,6%
Hypotheken 6,1 0% n/b
Totaal 152,1 84% 41.929.330 59.325.565 -29,3%

Bron: zie figuur 6, PGGM

In 2025 zijn de Scope 3-emissies aanzienlijk gedaald ten opzichte van 2024
voor de beleggingscategorieén waarover wij rapporteren. De daling is

het grootst bij beursgenoteerde aandelen, welke wordt veroorzaakt door
wijziging van de portefeuille naar het nieuwe beleggingsbeleid van PFZW.
We zijn echter voorzichtig met het interpreteren van deze daling, omdat de
datakwaliteit van Scope 3-emissies nog beperkt is.

Klimaatrapportage PFZW 2025

Voor beursgenoteerde aandelen, bedrijfsobligaties en beursgenoteerd
vastgoed maakt onze dataleverancier schattingen voor Scope
3-emissiecategorieén waarover ondernemingen zelf niet rapporteren.
Voor de bepaling van Scope 3-emissies voor private equity is uitgegaan
van schattingen zoals beschreven in paragraaf 5.1.1. Voor infrastructuur
daarentegen zijn de Scope 3-emissies uitsluitend gebaseerd op
gerapporteerde cijfers; ontbrekende emissiecategorieén worden niet
aangevuld met schattingen.

5.1.3. Kengetallen emissies

Naast de absolute uitstoot van de beleggingen rapporteert PFZW ook de
carbon footprint (uitstoot per € miljoen belegd vermogen) en de carbon
intensity (uitstoot per € miljoen bedrijfsomzet van ondernemingen in de
portefeuille), voor zover beschikbaar. Deze kengetallen worden alleen
gerapporteerd voor Scope 1- en Scope 2-emissies, omdat de kwaliteit van
Scope 3-data onvoldoende is om een betrouwbare vergelijking tussen
categorieén te maken.
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Figuur 3: Kengetallen emissies - Scope 1+2

Beleggingscategorie Gefinancieerde Carbon footprint Carbon intensity
emissies 2025 2025 (tCOe/ 2025 (tCOe/
(tCO,e) € min. vermogen) € min. omzet)
Beursgenoteerde 1.212.880 22,8 65,9
aandelen
Bedrijfsobligaties 2.093.153 74,4 159,2
Beursgenoteerd 102.995 8,9 101,4
vastgoed
Privaat vastgoed 39.788 2,8 n/b
Infrastructuur 1.008.902 73,5 n/b
Private Equity 703.933 33,7 n/b
Hypotheken 32.014 53 n/b
Totaal 5.193.664 34,1 n/b

Bron: zie figuur 6, PGGM

5.1.4. Emissies van staatsobligaties

Wij rapporteren de emissies van staatsobligaties afzonderlijk van die

van andere beleggingscategorieén om dubbeltellingen te voorkomen.

In emissie-cijfers van landen worden namelijk ook de emissies van
ondernemingen meegenomen die in het land gevestigd zijn. In een deel

van die ondernemingen beleggen wij ook waardoor de emissies zowel in de
aandelenportefeuille als in de staatsobligatieportefeuille meegeteld worden.

Figuur 4 toont de productie-emissies en consumptie-emissies zien van de
staatsobligatieportefeuille. Productie-emissies hebben betrekking op de
directe emissies binnen de grenzen van landen waarvan wij staatsobligaties
in portefeuille hebben. Consumptie-emissies worden berekend door de

productie-emissies te corrigeren voor internationale handel, dat wil zeggen de
emissies gerelateerd aan de import en export van een land.

Figuur 4: Gefinancieerde emissies staatsobligaties PFZW®¢

Beleggings- Belegd Datadekking Gefinancieerde | Gefinancieerde
categorie vermogen emissies 2025 | emissies 2024

31 dec. 2025 (tCO.e) (tCO.e)
(€ mid.)

Productie-emissies 91% 10.280.128 11.396.865

Consumptie-emissies 72,5 91% 13.732.662 12.616.462

Bron: MSCI, PGGM

De gerapporteerde emissies voor staatsobligaties zijn exclusief de invloed van
landgebruik, verandering in landgebruik en bosbouw. De emissies inclusief
de invloed van landgebruik, verandering in landgebruik en bosbouw zijn niet
materieel anders dan de getallen in Figuur 4.

Figuur 5 geeft een overzicht van extra CO,-kengetallen voor staatsobligaties.
De carbon footprint zijn de emissies uitgedrukt per € belegd vermogen terwijl
de carbon intensity de gemiddelde consumptie-emissies aangeeft per hoofd
van de bevolking voor de staatsobligaties in onze portefeuille.

6. Emissies van obligaties van de Europese Unie zijn wel meegenomen in de berekening, maar emissies van supranationale instellingen en ontwikkelingsfinancieringsinstellingen/

agencies niet. Voor derivatenposities zijn geen emissies berekend.

Klimaatrapportage PFZW 2025
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Figuur 5: Kengetallen consumptie-emissies staatsobligaties

Beleggings-
categorie

Gefinancieerde Carbon footprint
emissies 2025 (tCO,e/€ min.
(tCO,e) vermogen)

Carbon intensity
(tCO,e/capita)

Consumptie-emissies 13.732.662 207,0 10,5

Bron: MSCI, PGGM

5.1.5. Beleggingen waar wij nog niet over rapporteren

De beleggingen waarover wij de emissies rapporteren maken samen bijna
80% van de totale beleggingen uit van PFZW. De beleggingscategorieén
waarover wij de CO,-uitstoot nog helemaal niet rapporteren zijn: private
equity, credit risk sharing, en insurance linked investments. Voor deze
beleggingscategorieén zijn over het algemeen onvoldoende data beschikbaar
zijn om een goede berekening te maken of er is nog geen geaccepteerde
marktstandaard voor het rapporteren van emissies.

De verwachting is dat de datakwaliteit en -beschikbaarheid de komende jaren
verbetert en dat PFZW over meer beleggingscategorieén zal gaan rapporteren.
Tenslotte merken wij op dat we geen CO,-uitstoot toekennen aan kasposities
of derivaten omdat een geaccepteerde standaard daarvoor ontbreekt.

5.1.6. Databeschikbaarheid en -kwaliteit

Voor het berekenen van de broeikasgasemissies van onze
beleggingsportefeuille maken wij gebruik van meerdere bronnen. Figuur
6 geeft per beleggingscategorie inzicht in de gebruikte databronnen en de
mate van datadekking. Daarnaast is per categorie de datakwaliteitsscore
weergegeven.

Klimaatrapportage PFZW 2025

Figuur 6: Databeschikbaarheid en datakwaliteit

Beleggingscategorie Belegd Data- Gefinancieerde Gefinancieerde
vermogen dek- emissies 2025 emissies 2024
31 dec. 2025 king (tCO,e) (tCO,e)
(€ mld)
Beursgenoteerde Trucost 2024 99% 3 4
aandelen
Bedrijfsobligaties Trucost 2024 74% 3 4
Beursgenoteerd Trucost 2024 100% 3 4
vastgoed
Privaat vastgoed GRESB 2024 84% 3 Nuw.t.
Infrastructuur Ondernemingen 2024 93% 3 3
Staatsobligaties MSCI 2023 100% 4 4
Private Equity GICS 2024 0% 5 5
Hypotheken Vermogens 2024 99% 2 Nt
beheerder
Bron: PGGM

Voor Private Equity is gebruik gemaakt van schatting op basis van
(sector)medianen als proxies, waardoor voor de eigenlijke beleggingen

geen datadekking (0%) wordt gerapporteerd. Voor het berekenen van

de kwaliteitsscores hebben wij de richtlijnen van het Platform Carbon
Accounting Financials (PCAF) gevolgd. De datakwaliteitsscore loopt van 1

tot 5, waarbij een score van 1 de hoogste en 5 de laagste kwaliteit aanduidt.
Voor privaat vastgoed en hypotheken is geen kwaliteitsscore voor Scope
3-emissies vermeld, omdat wij voor deze categorieén geen Scope 3-emissies
rapporteren. De scores zijn afgerond op gehele getallen. De datadekking heeft
betrekking op de door leverancier gerapporteerde data.

Onze ervaring leert dat de data van externe leveranciers niet altijd volledig
betrouwbaar zijn. Daarom analyseren wij jaarlijks de aangeleverde gegevens
en onderzoeken wij uitschieters met behulp van algoritmes. Wanneer

wij aanwijzingen hebben dat een datapunt incorrect is, stellen wij de
dataleverancier hiervan op de hoogte. Op deze manier streven wij naar
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een continue verbetering van de kwaliteit van de door ons gerapporteerde
emissiedata. Op dit moment voeren we deze kwaliteitscontrole alleen
systematisch uit voor de data van Trucost. De komende jaren willen we dit
ook gaan doen voor de gegevens van andere leveranciers.

5.2. Klimaatdoelstellingen voor de beleggingen

PFZW heeft klimaatdoelen voor de gehele portefeuille. Deze doelstellingen
evalueert PFZW regelmatig. In ons Klimaatplan is te lezen over de
klimaatdoelen.

Op portefeuilleniveau heeft PFZW een doelstelling om de gefinancierde scope
1 en 2-emissies per 2030 met 50% te verlagen ten opzichte van 2019. Deze
doelstelling geldt voor beursgenoteerde aandelen, krediet, en vastgoed.

Op basis van onze beleggingen per 31 december 2025 zijn de gefinancierde
emissies 69% lager dan in 2019.

Ook streeft PFZW ernaar om het percentage beleggingen dat bijdraagt

aan het verlagen van de wereldwijde emissies in lijn met de doelstelling

van het Parijsakkoord, te verhogen richting 2030 en 2050. Voor een aantal
beleggingscategorieén zijn doelstellingen geformuleerd voor het percentage
van het belegde vermogen in ondernemingen dat zich gecommitteerd heeft
aan een emissie-reductiedoelstelling die in lijn is met het Parijsakkoord.

De status per eind 2023 is te vinden in Figuur 7. Voor Private Equity is onze
doelstelling dat 100% van de beleggingen in de portefeuille eind 2040 een
reductiedoelstelling moet hebben.

Klimaatrapportage PFZW 2025

Figuur 7: Klimaatdoelstelling overige beleggingscategorieén

Beleggings- Doelstelling Doelstelling Doelstelling Status

31-12-2025

categorie 2025 2030 2040

Beursgenoteerd 60% 100% 69%

vastgoed

Privaat vastgoed 40% 100% 73%

Infrastructuur 60% 100% 62%

Private Equity 100% n.b.
Bron: PGGM

Wij willen een deel van het pensioenvermogen inzetten om via kernthema's
een positieve impact te realiseren en belangrijke transities te versnellen.
Daarbij richten we ons onder andere op impactbeleggingen: investeringen
die naast financieel rendement ook een intentionele en meetbare, positieve
bijdrage leveren aan onze impactdoelen. Een van onze focusthema'’s is
Klimaat, waarbinnen we willen bijdragen aan de wereldwijde energietransitie.
PFZW heeft de ambitie om met impactinvesteringen 15 megaton CO,-uitstoot
te vermijden tussen 2024 en 2030.

5.3. CO,~compensatie

PFZW maakt geen gebruik van carbon offsets (CO,-compensatie) of
vergelijkbare instrumenten om de carbon footprint van de portefeuille te
verlagen. Ook worden zogenoemde ‘avoided emissions’ niet verrekend met
de uitstoot van ondernemingen binnen de portefeuille. Het is wel mogelijk
dat ondernemingen waarin PFZW investeert hun eigen emissies verlagen
met behulp van carbon offsets. De invloed hiervan op hun gerapporteerde
emissies kunnen wij niet vaststellen vanwege onvoldoende informatie.
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5.4. Afstemming portefeuille met 1,5°C
opwarming

De TCFD-aanbevelingen bevelen pensioenfondsen aan inzicht te geven in
hoeverre hun portefeuille in lijn is met een maximaal 1,5 graden Celsius
opwarming van de aarde. Het is uitdagend om vast te stellen of onze
portefeuille in lijn is met een 1,5 graden scenario. Portefeuille-emissies
kunnen een indicatie geven of we de juiste richting op bewegen, maar geven
niet het complete antwoord mede vanwege de nog onvolledige data.

5.5. De operationele CO,-uitstoot van PFZW

De operationele CO,-uitstoot van PFZW als organisatie is zeer klein in
vergelijking met de gefinancierde emissies van de beleggingen. In 2025,
bedroeg de operationele uitstoot van PFZW uitgedrukt in CO_-equivalenten
3.290 ton. Het merendeel betreft Scope 3-emissies gerelateerd aan de
dienstverlening door PGGM.
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Figuur 8: Operationele broeikasgasemissies van PFZW

Categorie Emissies in Emissies in Emissies in
tCO,e 2024 tCO,e 2023

tCO,e 2025

Scope 1 Gasverbruik kantoor 9 20 20
Scope 2 Elektriciteitsverbruik kantoor * 0(17) 43 (27) 37 (28)
Scope 3 Dienstverlening PGGM 2.584 4.208 4.034
Deelnemerscommunicatie (papier) 631 540 436
Woon-werkverkeer en overig vervoer 67 65 57
Elektriciteit laadpalen 0 4 3
Afval ** 0 5 5
Totaal 3.291 4.885 4.592
Bron: PGGM

* Market-based scope 2 emissies. Het getal tussen haakjes zijn de location-based
emissies.
** Afval is met ingang van 2025 verwerkt in de PGGM dienstverlening.

PFZW heeft de doelstelling om in 2030 ‘net zero’ te zijn voor wat betreft
operationele emissies voor Scope 1 en 2. Doordat PFZW verhuisd is naar

het PGGM kantoor is het Gasverbruik kantoor (scope 1) sterk gereduceerd.
Daarnaast maakt het PGGM kantoor gebruik van hernieuwbare stroom,
waardoor de marktgebaseerde uitstoot (scope 2) gereduceerd is tot 0. De
uitstoot van de Dienstverlening PGGM daalt, hoofzakelijk door een afname van
de uitstoot per vliegkilometer en gelijkblijvende vliegkilometers en het ‘Net
zero beleid’ van PGGM.

Voor 2050 wil PFZW ‘net zero’ zijn voor zowel Scope 1, 2 en voor Scope
3-emissies.
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Al. Begrippenlijst

Stewardship
We moedigen ondernemingen aan om hun duurzaamheidsprestaties te
verbeteren door middel van stemmen en/of engagement.

Klimaatverandering

Een verandering van het klimaat die direct of indirect wordt toegeschreven
aan menselijke activiteit die de samenstelling van de mondiale atmosfeer
verandert en die een aanvulling vormt op de natuurlijke klimaatvariabiliteit
die wordt waargenomen over vergelijkbare tijdsperioden.

CO, (emissies)

Als we het hebben over CO, (emissies) bedoelen we bijna altijd CO,-
equivalenten (CO,e). Het broeikaseffect van de overige broeikasgassen

is omgerekend naar een CO,-equivalent om inzicht te geven in het totale
effect. CO,-equivalenten omvatten alle broeikasgassen zoals erkend in het
Kyoto-protocol: kooldioxide, methaan, stikstofdioxide, fluorkoolwaterstoffen,
perfluorkoolwaterstoffen en zwavelhexafluoride.

Engagement

Het voeren van een constructieve dialoog met ondernemingen in

de beleggingsportefeuille of marktpartijen zoals toezichthouders,
toezichthouders en brancheorganisaties. Het doel van deze dialoog is het
realiseren van een vooraf bepaalde (gedrags)verandering.

ESG

Engelse afkorting voor Environmental, Social en Governance. In het
Nederlands staat dit voor milieu, mens en goed bestuur.

Klimaatrapportage PFZW 2025

Langetermijn-waardecreatie

Waarde creéren op de lange termijn. Wij zijn ervan overtuigd dat dit alleen
mogelijk is indien risico, rendement en duurzaamheid allemaal worden
meegenomen in beleggingskeuzes.

Net zero

Net zero (netto nul) betekent dat de totale wereldwijde uitstoot van alle
broeikasgassen minus de totale verwijderde broeikasgassen uitkomt op
maximaal nul. In het Parijsakkoord is afgesproken om de opwarming van

de aarde te beperken tot well below 2°C en te streven naar een maximale
temperatuurstijging van 1,5°C. De wereldwijde uitstoot moet tegen 2050 netto
nul zijn om het doel van 1,5 °C te halen.

Parijsakkoord (Paris-alignhment)

De mate waarin ondernemingen een reductiedoelstelling hebben en/of van
plan zijn hun uitstoot te verminderen in lijn met de afspraken in het 2015
Parijsakkoord. De exacte criteria hiervoor verschillen per categorie en sector.

Principle Adverse Impacts (PAI)

Een Principle Adverse Impact (PAl) is elke impact van beleggingsbeslissingen
of advies die resulteert in een negatief effect op duurzaamheidsfactoren,
zoals milieu-, sociale en werknemersbelangen, respect voor mensenrechten,
anticorruptie en anti-omkoping. Financiéle instellingen in de EU zijn verplicht
jaarlijks een PAl-verklaring openbaar te maken waarin wordt toegelicht hoe de
instelling bij haar beleggingsbeslissingen rekening houdt met relevante PAI's.
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Scope1,2en3

De CO,-voetafdruk van een onderneming is onder te verdelen in scope 1, 2 en

3. Hier volgen we de definitie van het Greenhouse Gas Protocol (GHGP):

+ Scope 1: directe uitstoot uit eigen bronnen of middelen binnen het
management van een IT-onderneming.

+  Scope 2: indirecte uitstoot door de opwekking van ingekochte of verbruikte
energie.

+ Scope 3: indirecte uitstoot afkomstig van de rest van de waardeketen.

SDG
Sustainable Development Goals (SDG) zijn de 17 doelen die de Verenigde
Naties hebben gesteld en die ze voor 2030 willen bereiken.

Duurzaam

In de kern is ‘duurzaam’ een bepaalde staat die langdurend kan aanhouden.
In de context van een duurzame wereld, duidt duurzaam op een wereld

die zich ontwikkelt naar of bijdraagt aan een economische, sociale en
milieuvriendelijke toekomst voor de aarde en voor huidige en toekomstige
generaties. Die definitie concretiseren we verder door het te koppelen aan
de duurzame ontwikkelingsdoelen (SDG's) van de Verenigde Naties. We
gebruiken het SDG-raamwerk als raamwerk voor duurzaamheid.

SFDR

De Sustainable Finance Disclosure Regulation bevat de
duurzaamheidsvereisten voor financiéle instellingen in de EU die vanaf maart
2021 van toepassing zijn.

Duurzame of leefbare wereld

Een wereld waarin de 17 Sustainable Development Goals van de Verenigde
Naties zijn behaald.

Klimaatrapportage PFZW 2025

A2. Disclaimer

AFM Leidraad duurzaamheidsclaims (d.d. 4 oktober 2023)

De hier gepresenteerde data kunnen afwijken van andere publicaties door het
gebruik van verschillende referentiedata, definities en/of methodologieén. De
afwijkingen in definities en/of methodologieén kunnen verschillende oorzaken
hebben, waaronder verplichtingen onder wet- en regelgeving of vrijwillige
toezeggingen die zijn gedaan.
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PFZW vindt, net als de deelnemers in zorg en welzijn, duurzaamheid in brede

. .. X . . WAARDIG WERK INDUSTRIE, 10 ONGELIJKHEID 11 12 VERANTWOORDE
zin belangrijk. Daarom bevat het beleggingsbeleid van PFZW minimumnormen EN ECONONISCHE INNOVATIEEN VERMINDEREN STEDENEN CONSUMPTIE
GROEI INFRASTRUCTUUR - ENPRODUCTIE
op verschillende duurzaamheidsaspecten. Ook vergroot PFZW de positieve /\/" (=) m
.o . . —
bijdrage van de portefeuille op veel Sustainable Development Goals (SDG's) ‘I
. o
van de Verenlgde Naties’. 13 KLIMAATACTIE 14 LEVENIN 1 LEVENOP 1 VREDE, 1 PARTNERSCHAP OM
HET WATER HETLAND JUSTITIEEN DOELSTELLINGEN
ls]IIEE;SKTEE:“BUEKE TEBEREIKEN
Op een aantal thema’s wil PFZW een stap verder gaan. We streven ernaar @ !

dat in de toekomst alle deelnemers van hun pensioen kunnen genieten in

een leefbare wereld. Ook willen we nu bijdragen aan een verbetering van de
werksituatie en -omstandigheden onze deelnemers. Om deze reden focussen
wij met onze impactbeleggingen op drie focusthema's: (1) mens & gezondheid,
(2) klimaat en (3) natuur & biodiversiteit.

7. PFZW had onder Beleggingsbeleid 2025 had een aantal focus SDG's. Onder Strategie 2030 is dat niet meer het geval. PFZW vergroot de positieve bijdrage binnen veel 17 SDG's én
doet aan impact investeringen binnen drie focusthema'’s: mens & gezondheid, klimaat en natuur & biodiversiteit. SDG 5, 8, 10 en 17 zijn minder goed belegbaar door de minder
directe link met producten en diensten. Daarom focust PFZW vooral op de overige SDG's.

8. De negen grenzen: klimaatverandering, biodiversiteitsverlies, landgebruik, drinkwater, stikstof- en fosforkringloop, oceaanverzuring, chemische verontreiniging, aerosolen in de
atmosfeer, en ozonconcentratie.

9. PFZW deelnemersonderzoek 2024
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Klimaat

Het wereldwijde klimaat warmt op en klimaatverandering is een grote
bedreiging voor de mens. PFZW wil de positieve bijdrage van de portefeuille
aan het tegengaan van klimaatverandering vergroten. Dit betekent meer
investeren in relevante SDG-beleggingen en beleggingen die in lijn met Parijs
zijn. Het focusthema ‘Klimaat’ kent een koppeling aan verschillende de SDG's,
met name SDG's 7, 11 en 13. Aanvullend, willen we met impact beleggingen
bijdragen aan de wereldwijde energietransitie. Met een Theory of Change-
raamwerk investeren we in bedrijven die impact realiseren op dit thema en
maken de bijdrage van PFZW inzichtelijk.

Mens & Gezondheid

Als Nederlands pensioenfonds voor de sector zorg en welzijn zit
gezondheidszorg in het DNA van PFZW. Daarom wil PFZW bijdragen aan het
verbeteren van toegang tot betaalbare gezondheidszorg. Dit doen wij door te
beleggen in SDG 3. Zo belegt PFZW in bedrijven die zich richten op betaalbare
medicijnen of medische apparatuur ontwikkelen. Onze activiteiten op het
gebied van het beschermen van mensenrechten passen ook bij het thema
Mens & Gezondheid. Voor Mens & Gezondheid als focusthema richten we
onze aandacht specifiek op Nederland: we willen onze impact vergroten door
zichtbaar bij te dragen aan de zorg- en welzijnstransitie in Nederland. Daarbij
richten we onze impact op de volgende vijf focusgebieden: 1) voorkomen

dat mensen zorg- en ondersteuningsbehoefte ontwikkelen, 2) effectiever
organiseren van zorg en welzijn, 3) aantrekkelijkheid werken in de sector
zorg en welzijn vergroten, 4) efficiénter inrichten van zorg(processen) en 5)
verduurzamen van de zorg.

Natuur & Biodiversiteit

Natuur & Biodiversiteit'® is voor PFZW een focusgebied vanwege het

grote belang voor het leefbaar houden van deze planeet. Het verlies van
biodiversiteit en een ineenstorting van het ecosysteem wordt door World
Economic Forum (WEF) als een groot risico gezien voor de financiéle sector.
Economische activiteiten zijn zeer afhankelijk van de natuur en ecosystemen
en de voordelen die zij bieden voor het aanbieden van producten en diensten.
Tegelijkertijd heeft ook de portefeuille op dit moment een negatief effect

op de natuur en biodiversiteit. Het focusthema ‘Natuur & Biodiversiteit’

kent een koppeling aan verschillende de SDG's, met name SDG's 6, 12, 14

en 15. Het impact doel van PFZW op natuur & biodiversiteit is bijdragen aan
natuurherstel en aan het tegengaan van biodiversiteitsverlies.

10. Natuur staat gelijk aan natuurlijk kapitaal. Namelijk, ‘hernieuwbare en uitputbare natuurlijke bronnen die gezamenlijk (economisch) voordelig zijn voor de mens.’ Biodiversiteit is
‘de variabiliteit tussen levende organismen uit alle bronnen. Dit omvat diversiteit binnen soorten, tussen soorten en binnen ecosystemen.’

Klimaatrapportage PFZW 2025
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