aande
obliga

Impactbeleggen
via beursgenoteerde

en en

‘1es

Transitiethema’s voor een duurzame toekomst

Triodos @ Investment Management



Inhoud

Over deze paper

Samenvatting

w

Mondiale trends en uitdagingen

Inleiding

Demografie:

bevolkingsgroei, vergrijzing, urbanisatie en migratie
Technologie:

voortgaande digitalisering en tekort aan geschoolde
arbeidskrachten

Natuurlijke hulpbronnen:

schaarste en de noodzaak van transitie
Ecologische grenzen:

opwarming van de aarde en ecosystemen in gevaar
Onderlinge verbondenheid:

globalisering in een multipolaire wereld

Politiek en economie:

sociaal-economische stelsels op de proef gesteld

Mondiale uitdagingen vertalen in transitiethema’s
Inleiding

Duurzame voeding en landbouw

Hernieuwbare grondstoffen

Circulaire economie

Duurzame mobiliteit en infrastructuur

Innovatie voor duurzaamheid

Welvarende en gezonde mensen

Inclusieve samenleving

Elke belegging heeft impact

Woordenlijst

Eindnoten

Disclaimer

2®

11

14

16

18

20

23
24
26
29
37
33
35
38
40

42

46

48
51



Over deze paper

Triodos Investment Management wil bijdragen
als katalysator voor de transitie naar een
evenwichtige economie waarin natuurlijk en
menselijk kapitaal echt naar waarde worden
geschat. Om dit te bereiken beleggen wij
uitsluitend in ondernemingen die via hun
producten, diensten en wijze van bedrijfsvoering
bijdragen aan de totstandkoming van een
duurzame samenleving.

In deze paper leggen wij uit hoe wij dit doen via

onze beleggingen in beursgenoteerde aandelen en
obligaties. We beginnen met het onderzoeken van de
mondiale trends die volgens ons grote uitdagingen
opleveren voor de mensheid en die bepalend zullen
zijn voor de toekomst van onze aarde en haar
ecosystemen. Deze trends hebben wij vertaald

in zeven duurzame beleggingsthema’s die een
belangrijke rol spelen in de transitie naar duurzame
systemen. Het paper beschrijft hun ocorsprong, welke
mogelijkheden ze bieden voor positieve verandering
en hun geschiktheid voor belegging.

INCLUSIEVE
SAMENLEVING

WELVARENDE
EN GEZONDE
MENSEN

INNOVATIE
VOOR DUURZAAMHEID

Wij maken daarbij gebruik van diverse onderzoeken
naar de activiteiten die voor elk transitiethema
het meest relevant zijn. Hierbij kan het gaan om
diensten, producten en bedrijfsprocessen.

Tot slot lichten wij het fenomeen ‘impactbeleggen
via aandelen en obligaties’ toe en hoe dit een
paradigmaverschuiving op gang kan brengen.

Met andere woorden, hoe beleggers kunnen
omschakelen van het streven naar financieel
rendement op korte termijn naar het creéren van
waarde op lange termijn.

Onze boodschap aan beleggers is duidelijk: we gaan
de goede kant op, maar het moet sneller. Het is

niet genoeg om te beleggen in ondernemingen die,
binnen hun sector, misschien behoren tot de minst
vervuilende. Als we een echt duurzame toekomst
willen, moeten we beleggen in ondernemingen

die actief bijdragen aan een gezonde aarde en
duurzame samenlevingen.

Triodos Investment Management, najaar 2018

DUURZAME VOEDING
EN LANDBOUW

HERNIEUWBARE
GRONDSTOFFEN

Transitie
thema's

CIRCULAIRE
ECONOMIE

o5

DUURZAME MOBILITEIT
EN INFRASTRUCTUUR



Samenvatting

Mondiale uitdagingen vertalen in
belegbare transitiethema’s

De aarde en onze samenleving staan voor grote,
onderling verbonden uitdagingen. Ons milieu en
onze maatschappelijke infrastructuur staan onder
grote druk als gevolg van een economisch systeem
dat uitsluitend wordt afgemeten aan productie en
groei. Om deze uitdagingen het hoofd te kunnen
bieden, moet er een radicale transformatie
plaatsvinden. Nodig is een transitie naar een
duurzaam systeem dat het ecologische evenwicht
bewaart en waarin iedereen meedeelt.

Op basis van de uitdagingen die de mondiale
megatrends opleveren, hebben wij zeven cruciale
transitiethema’s vastgesteld. Deze thema’s
komen voort uit demografische, technologische,
geopolitieke, maatschappelijke, economische en
milieutrends die volgens ons de ontwikkeling van
onze wereld in de komende jaren gaan bepalen.

Ons antwoord op de uitdagingen

Een effectieve transitie vereist vier essentiéle
veranderingen: herontwerp, herverdeling,
herdefiniéring en herwaardering. Wij moeten onze
economie herontwerpen, zodat deze past binnen
de ecologische grenzen van onze aarde. Daarnaast
moeten wij onze materiéle welvaart herverdelen
en gelijke kansen creéren. We zullen de manier
waarop wij waarde en vooruitgang interpreteren
moeten herdefiniéren en de manier waarop wij leven,
samenwerken en communiceren herwaarderen.

Belegbare oplossingen

Onze Impactstrategie voor aandelen en obligaties
houdt in dat wij beleggen in beursgenoteerde
aandelen en obligaties van bedrijven en

organisaties die een actieve bijdrage leveren aan

de transitie naar een duurzame samenleving en
oplossingen ontwikkelen voor de belangrijkste
duurzaamheidsuitdagingen. We gaan hiermee verder
dan conventionele uitsluitingen op basis van milieu-,
sociale en governance (ESG) standaarden.

Transitiethema’s

®
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DUURZAME VOEDING
EN LANDBOUW

Richt zich op productie en distributie van voedsel
met behulp van technieken die het milieu

en menselijke gemeenschappen beschermen en
voedselverspilling beperken.

HERNIEUWBARE
GRONDSTOFFEN

Richt zich op schone energie, alternatieve
materialen op biologische basis en een efficiénte
waterinfrastructuur.

CIRCULAIRE ECONOMIE

Richt zich op oplossingen op basis van het
principe van de circulaire economie die de
energie- en materiaalkringloop vertragen, sluiten
en kleiner maken.

DUURZAME MOBILITEIT
EN INFRASTRUCTUUR

Richt zich op duurzame transportmethodes en
groenere en gezondere oplossingen voor
gebouwen en infrastructuren.

INNOVATIE VOOR
DUURZAAMHEID

Richt zich op koplopers op het gebied van
duurzame innovatie en technologie die de
kwaliteit van leven, veiligheid en waardigheid niet
in gevaar brengen.

WELVARENDE EN GEZONDE
MENSEN

Richt zich op het verbeteren van de
toegankelijkheid, beschikbaarheid en
betaalbaarheid van gezondheidzorg, waaronder
preventie, diagnose en behandeling, en het
bevorderen van een gezonde levensstijl en
ontspanning.

INCLUSIEVE SAMENLEVING

Richt zich op het creéren van gelijke kansen
en mogelijkheden voor alle mensen, zowel via
producten en diensten als via beleid en methodes.



Onze wereld transformeren:
de agenda 2030 voor duurzame
ontwikkeling

De SDG’s (Sustainable Development Goals-
duurzame ontwikkelingsdoelen), die officieel
bekend staan als ‘Onze wereld transformeren:

de agenda 2030 voor duurzame ontwikkeling’,
werden vastgesteld in september 2015 en
ondertekend door 193 landen, met als doel de
wereldwijde ontwikkelingsprioriteiten die in 2030
moeten zijn gerealiseerd af te bakenen. De 17
doelen en 169 subdoelen zijn onderling verbonden
en allemaal even belangrijk en vereisen nauwe
en actieve samenwerking tussen alle betrokken
partijen. De SDG’s vormen een raamwerk dat
bedrijven en overheden in staat stelt aan te
tonen hoe zij bijdragen aan het bevorderen van
duurzame ontwikkeling door het beperken van
negatieve impact en het maximaliseren van
positieve impact op de aarde en de samenleving.
Er bestaat een duidelijk verband tussen de SDG’s
en onze zeven transitiethema’s.

Onze methodologie vertoont een sterke correlatie
met de onderwerpen waarop de SDG’s zich

GEEN GEEN GOEDE
ARMOEDE HONGER GEZONDHEID

‘ ‘ ‘ ENWELZIJN

EERLIJK WERK
ENECONOMISCHE

INDUSTRIE,
INNOVATIEEN
INFRASTRUCTUUR

LEVENOP

13 KLIMAATACTIE
HETLAND

14w § 1

richten. De SDG’s vertegenwoordigen echter een
beleidsagenda. Onze zeven transitiethema’s
vertegenwoordigen een beleggingsagenda. Onze
zeven transitiethema’s kijken bovendien verder
dan 2030 en vormen een holistische visie op
duurzame ontwikkeling. Wij kijken altijd kritisch
naar voorgestelde oplossingen. Als bijvoorbeeld
voedselveiligheid een probleem is in een land,
kan dit probleem worden aangepakt door de
voedselproductie op te voeren met behulp van
genetisch gemodificeerde organismen. Wanneer
deze oplossing echter wordt afgezet tegen het
criterium dat de biodiversiteit moet worden
beschermd, sluit dit niet aan bij onze visie op
duurzame landbouw.

Wij willen beleggen in oplossingen die
voortkomen uit een alternatief perspectief.

In dit voorbeeld zou dat kunnen zijn: hoe kan het
verminderen van voedselverspilling ervoor zorgen
dat kan worden voorzien in een groot deel van

de vraag?

KWALITEITS-
ONDERWIJS

|

GENDER-
GELIJKHEID

g

SCHOON WATER
ENSANITAIR

L

1 ONGELIJKHEID 11 DUURZAME 12 VERANTWOORDE
VERMINDEREN STEDENEN CONSUMPTIE
-~ GEMEENSCHAPPEN ENPRODUCTIE
|
=) Eé QO
A —
) 4 [ [==[==[=5]
1 VREDE, 1 PARTNERSCHAP OM
JUSTITIEEN DOELSTELLINGEN
STERKE PUBLIEKE TEBEREIKEN
DENSTE TGN
F DOELSTELLINGEN

&

¥,

~  De zeventien Duurzame Ontwikkelingsdoelen (Sustainable Development
Goals), in 2015 geintroduceerd door de VN als de ‘strategie van de wereld’.

5®




1.

Mondiale trends
en

uitdagingen



1.
Inleiding

Mondiale trends
en uitdagingen

Voor veel mensen is de wereld nu een betere plek
dan ooit tevoren'. De wereldbevolking is, gemiddeld
genomen, gezonder en rijker dan ooit, leeft langer

en is beter opgeleid. In totaliteit neemt het aantal
mensen dat overlijdt door oorlogen en geweld af.
Anderzijds wordt de wereld ook geconfronteerd met
een toenemend aantal uitdagingen, zoals een tekort
aan natuurlijke hulpbronnen, klimaatverandering,
afname van biodiversiteit, instabiele sociale stelsels
en ongelijkheid?.

De mondiale trends en hun ecologische en
maatschappelijke gevolgen kunnen niet los van
elkaar worden gezien. Klimaatverandering kan
bijvoorbeeld leiden tot voedselschaarste, hetgeen
vervolgens migratiestromen op gang kan brengen.

Zes mondiale trends

DEMOGRAFIE
bevolkingsgroei, vergrijzing,
urbanisatie en migratie

TECHNOLOGIE
voortgaande digitalisering en
tekort aan geschoolde arbeidskrachten

NATUURLIJKE HULPBRONNEN

schaarste en de noodzaak
van transitie

Migratiestromen, op hun beurt, kunnen leiden tot
politieke spanningen en een toename van populisme
in de ontvangende landen. Dit kan vervolgens leiden
tot beleidsveranderingen, zoals meer protectionisme.
Protectionisme belemmert de economische
vooruitgang en de kans is groot dat dit vervolgens
leidt tot lagere belastinginkomsten voor overheden,
wat de financiering van sociale voorzieningen onder
druk zet. De vraag is hoe we moeten omgaan met
deze onderling verbonden mondiale trends.

We zien zes trends die bepalend zijn voor de wereld
waarin wij leven. Deze mondiale trends leveren
verschillende uitdagingen op. Op de volgende pagina’s
kijken we in meer detail naar deze zes mondiale
trends en de daaruit voortvloeiende uitdagingen.

ECOLOGISCHE GRENZEN

opwarming van de aarde en
ecosystemen in gevaar

ONDERLINGE VERBONDENHEID
globalisering in een
multipolaire wereld

POLITIEK EN ECONOMIE

sociaal-economische stelsels
op de proef gesteld
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1. Mondiale trends
en uitdagingen

Demografie:
bevolkingsgroel,
vergrijzing,
urbanisatie en
migratie

Modiale
demografische
trends

> GROEIENDE WERELDBEVOLKING:

8,6 miljard mensen in 2030

> VERGRIJZENDE SAMENLEVINGEN:

mediaan leeftijd neemt toe met 3,4 jaar naar
33,0 jaarin 2030

> AANHOUDENDE URBANISATIE:
In 2030 leeft 60% van de wereldbevolking

Groeiende wereldbevolking in steden

De wereldbevolking groeit verder en zal in 2030

8,6 miljard mensen bedragen3. De bevolking groeit > AANHOUDENDE MIGRATIE:
het snelst in de minst ontwikkelde (Afrikaanse)
landen. Daarentegen krimpt de bevolking in
verschillende ontwikkelde landen.

in 2030 migreren ongeveer 300 miljoen
mensen vanuit hun thuisland

De aanhoudende groei van de bevolking zet de

eindige hulpbronnen op deze aarde steeds verder
onder druk en draagt bij aan klimaatverandering.
Ook brengt deze groei de maatschappelijke

Aanhoudende urbanisatie
In 2030 woont 60,4% van de wereldbevolking in
stedelijke gebieden®. De urbanisatie neemt het

snelst toe in de minder en minst ontwikkelde landen,
maar verreweg het grootste deel van de stedelijke
bevolking zal nog steeds woonachtig zijn in de
ontwikkelde economieén.

stabiliteit in gevaar.

Vergrijzende samenlevingen

Tegelijkertijd vergrijzen samenlevingen, in eerste
instantie in hoge-inkomenslanden en vervolgens in
de rest van de wereld, om te beginnen in landen met
een gemiddeld inkomen. De mediaan leeftijd neemt
in de periode tot 2030 toe met 3,4 jaar, naar

33,0 jaar*.

Snelle verstedelijking kan ernstige maatschappelijke
instabiliteit veroorzaken, risico’s opleveren voor
kritieke infrastructuur (transport, elektriciteit,
rioleringssystemen, afvalverwerking), potentiéle
water- en voedselcrises met zich meebrengen en de
De vergrijzing van samenlevingen heeft ingrijpende verspreiding van ziekten in de hand werken.
gevolgen voor de (potentiéle) economische groei.

Bovendien wordt hierdoor de roep om aanpassing

van de overheidsuitgaven aangewakkerd. Het aantal

werkenden zal stagneren of zelfs afnemen, wat

leidt tot aantasting van de heffingsgrondslag voor

de inkomstenbelasting. Tegelijkertijd nemen de

uitgaven aan gezondheidzorg en pensioenen toe.

8@



1.1 Mondiale trends
Demografie en uitdagingen

De wereldbevolking groeit

2010 2018 2030 2050
7,6
@ miljard @ @
o //////iifi\i\\\\\\\\ o} / o]
U A, !
/] -y g
N RREY AN ) EAVIES .
(NENEY &) 5 INREE s I
T T g
C lar @
Snelgroeiende bevolking in Afrika (+62%) Snelgroeiende bevolking in Afrika (+48%)
Geen bevolkingsgroei in Europa (+0%) Krimpende bevolking in Europa (-3%)
Bron:VN (2017)
De wereldbevolking vergrijst
2010 2018 2030 2050
‘ “ 65+ jaar 9%
. o 65%
*“ 15-64 jaar
26%

ﬁ 0-14 jaar

Mediaan 28,5 jaar - 33,0 jaar - 36,1 jaar
leeftijd bevolking

Bron:VN (2017)
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1.7
Demografie

Mondiale trends
en uitdagingen

Aanhoudende migratie

De internationale migratie houdt aan en bereikt

in 2030 naar verwachting een omvang van 300
miljoen mensen®. Het totale aantal internationale
migranten zal toenemen, maar blijft als percentage
van de groeiende wereldbevolking waarschijnlijk
relatief stabiel. Migratiestromen kunnen slechts in
beperkte mate worden voorspeld, omdat ze vaak
het gevolg zijn van politieke of militaire conflicten en
extreme weersituaties, zoals perioden van droogte
of overstromingen. Technologische ontwikkeling

en een ongelijke verdeling van welvaart en kansen
blijven echter belangrijke aanjagers voor structurele
migratie.

Een slechte beheersing van migratiestromen kan
leiden tot spanningen binnen de samenleving,
populistische gevoelens versterken en zo overheden
beperken in hun mogelijkheden om adequaat

te reageren.

Van demografisch
dividend naar
demografische last

In veel ontwikkelde landen is het zogenoemde
demografische dividend aan het verdwijnen.
Sinds de jaren ‘60 van de vorige eeuw is het aantal
kinderen in verhouding tot de werkende bevolking
afgenomen als gevolg van een lager geboortecijfer

en de babyboomers die de arbeidsmarkt betraden.

Hierdoor was er minder overheidsgeld nodig voor
ondersteuning van de jongste leeftijdsgroepen.

Deze middelen konden dus elders worden
geinvesteerd om de economische ontwikkeling

te stimuleren. De ontwikkelde wereld heeft lang
geprofiteerd van dit ‘economische cadeautje.” Wat
we nu zien is dat dit economisch voordeel
langzamerhand begint te verdwijnen.

Het aantal gepensioneerden neemt toe in verhouding
tot de werkende bevolking, omdat de babyboomers
met pensioen gaan en tegelijkertijd een hogere
levensverwachting hebben. Het demografische
dividend maakt plaats voor een demografische

last. Eris steeds meer overheidsgeld nodig om de
oudste leeftijdsgroepen te ondersteunen terwijl de
belastinggrondslag krimpt.

Voor veel van de minder en minst ontwikkelde
landen biedt de bevolkingsdynamiek nog steeds
veel mogelijkheden om hun economie duurzaam
te ontwikkelen. Ze moeten echter dan wel de juiste
institutionele omgeving creéren om hiervan te
kunnen profiteren.
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1.2
Technologie

Mondiale trends
en uitdagingen

Technologie:
Voortgaande
digitalisering

en gebrek aan
geschoolde
arbeidskrachten

Voortgaande digitalisering

Technologische vooruitgang zal in de komende
jaren blijven bepalen hoe onze maatschappij zich
ontwikkelt. Hoewel het moeilijk is om te voorspellen
welke concrete vernieuwingen zich in de komende
15 jaar zullen aandienen, zullen bepaalde trends,
zoals digitalisering’, zich waarschijnlijk voortzetten.
Het Internet of Things (loT), Big data en Kunstmatige
intelligentie (Artificial Intelligence) zullen onze levens
waarschijnlijk veranderen en bepalend zijn voor de
bedrijffsmodellen van morgen.

Digitalisering kan een belangrijke rol spelen bij de
transformatie naar een duurzame samenleving®.
Hierdoor kan de ecologische intensiteit per eenheid
economische productie afnemen. Technologieén zoals
blockchain maken het makkelijker om materialen te
volgen tijdens hun levensduur.

Mede dankzij digitalisering beschikken de minst
ontwikkelde landen bovendien over enorme
mogelijkheden om de bestaande obstakels voor
vooruitgang weg te nemen. Digitalisering kan de
toegang tot onderwijs, gezondheidszorg en financiéle
diensten verbeteren en daardoor de ongelijke
verdeling van kansen en mogelijkheden verminderen.

Mondiale
technologische trends

> VOORTGAANDE DIGITALISERING:
het Internet of Things, Big data en
Kunstmatige intelligentie gaan bepalen voor
hoe onze samenleving eruit ziet

> TEKORT AAN GESCHOOLDE

ARBEIDSKRACHTEN:

in 2030 heeft 46% van de wereldbevolking
middelbaar onderwijs genoten maar
beschikken deze mensen mogelijk niet
allemaal over de vereiste technologische
vaardigheden

Digitalisering heeft echter ook nadelen. Er ontstaat
namelijk een steeds groter gat tussen dat deel van de
bevolking dat in staat is te profiteren van de nieuwe
informatiemaatschappij en zij die dat niet kunnen.
Bovendien gaan door digitalisering bepaalde banen
verloren®. De uitdaging is te voorkomen dat mensen
langdurig werkloos worden. Andere uitdagingen die
verdere digitalisering met zich brengt, hebben te
maken met online privacy en gegevensbeveiliging. Dit
levert grote uitdagingen op voor zowel consumenten
als bedrijven'®.

Tekort aan de juiste geschoolde arbeidskrachten
Verdere digitalisering doet de vraag naar geschoolde
arbeidskrachten toenemen. Naarmate het
onderwijsniveau stijgt en doordat in 2030 46% van de
wereldbevolking middelbaar onderwijs heeft genoten,
neemt het aanbod van hoogopgeleid personeel toe".
Toch zal naar verwachting in 2030 wereldwijd een
tekort bestaan aan gekwalificeerd personeel’?. Veel
mensen zijn op dit moment niet in staat om de kennis
en vaardigheden te ontwikkelen die zij nodig hebben
om te kunnen voldoen aan de snel veranderende eisen
die de arbeidsmarkt stelt.
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1.2
Technologie

Mondiale trends
en uitdagingen

Banen in gevaar

14%
van de banen isin hoge
mate automatiseerbaar

32%
van de banen kan grote

veranderingen ondergaan in de
wijze waarop ze worden uitgevoerd

54%
van de banen ondergaat
geen ingrijpende veranderingen

Banen die het meeste risico lopen

Keukenpersoneel

Schoonmakers
en helpers

Arbeiders in de
mijnbouw, industrie,
transportsector

Assemblagepersoneel

Chauffeurs en
bedieningspersoneel van
mobiele installaties

64

X

59%

59%

59%

58%

Routinebanen die weinig
vaardigheden en training vereisen

Deze banen zijn vooral te vinden
in de verwerkende industrie en de
landbouw, maar ook in de
dienstensector

Banen die het minste risico lopen

Managers in de horecasector,
detailhandel en andere
dienstverlenende sectoren

Administratieve en
commerciéle managers

Bestuursvoorzitters,
leidinggevende
functionarissen, wetgevers

Managers in de
gespecialiseerde dienstverlening

Onderwijzend personeel

3

32%

30%

30%

28%

I S
X

12®

Banen die een hoger
onderwijsniveau en training
vereisen, evenals een grote mate
van sociale interactie / creativiteit,
probleemoplossend vermogen en
zorg voor anderen

Breed scala van banen, van

artsen en advocaten tot
maatschappelijk werkers

Bron: Nedelkoska en Quintini (2018)



1.2
Technologie

Mondiale trends
en uitdagingen

Technologische
vooruitgang:
stilstand of radicale
verandering

In het verleden heeft technologische vooruitgang
altijd gezorgd voor een toename van de totale
productiviteit. Dit had vervolgens een positief
effect op het inkomen en de consumptie

per hoofd van de bevolking. Technologische
vooruitgang is de belangrijkste aanjager van
welvaart. Wij bevinden ons nog steeds in de
innovatiefase van ICT, die decennia geleden
begon. Er bestaat veel discussie over de
impact van ICT-technologie op productiviteit
en economische groei. Aan de ene kant staan
de techno-pessimisten, die aanvoeren dat
technologische innovatie niet meer is wat het
is geweest's. Zij geloven niet dat ICT zal leiden

tot meer veranderingen in de productiviteit

en economische groei. Techno-optimisten,
daarentegen, denken dat wij aan de vooravond
staan van een nieuwe radicale verandering'. Zij
beweren dat het enige tijd duurt voordat nieuwe
technologieén, zoals ICT, zich volledig hebben
ontwikkeld en commercieel toegepast kunnen
worden. De reikwijdte en aard van de innovaties
die wij in het komende decennium gaan zien, zijn
moeilijk voorspelbaar. Ze blijven misschien uit
of komen eerder of later dan verwacht tot stand.
Verdere digitalisering, in wat voor vorm dan ook,
zal echter zeker niet uitblijven.
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1.3

Mondiale trends
en uitdagingen

Natuurlijke
hulpbronnen:
schaarste en
de noodzaak
van transitie

Veranderende voedselvraagpatronen

De gemiddelde voedselconsumptie per persoon
neemt toe. Hierdoor neemt het aantal gevallen van
ondervoeding iets af, hoewel in 2030 nog steeds
ongeveer 8% van de wereldbevolking ondervoed
zal zijn®,

Tegelijkertijd zullen veel mensen veel meer

voedsel consumeren dan nodig is. Hierdoor zal een
toenemend aantal mensen lijden aan obesitas.

In de ontwikkelde economieén zal het aantal
gevallen tot 2030 met gemiddeld 25% toenemen’s.
Over het geheel genomen zal het voeden van de
wereldbevolking niet het probleem zijn. De werkelijke
uitdaging bestaat uit het op mondiale schaal
verdelen van gezonde voeding over alle sociaal-
economische lagen.

Meer waterschaarste

Het wereldwijde tekort aan zoet water neemt toe tot
40% in 2030". Onderzoek geeft aan dat tot 70% van
de wereldwijde grondwaterlagen ‘piekwater’ hebben
bereikt’®, dat wil zeggen het punt waarop mensen
opgeslagen water sneller verbruiken dan de natuur
het kan aanvullen. De gevolgen zijn desastreus:

de helft van de wereld krijgt in 2030 te maken met
ernstige waterstress als water niet efficiénter
gebruikt gaat worden'®. De toegenomen vraag naar
voedsel zal deze situatie verergeren, vooral als
steeds meer mensen vlees gaan eten, aangezien de
productie hiervan zeer waterintensief is.

Mondiale trends

> VERANDERENDE VRAAG NAAR

VOEDSEL:

in 2030 is 8% van de wereldbevolking
ondervoed, terwijl 25% van de bevolking van
ontwikkelde economieén overvoed is

> MEER WATERSCHAARSTE:

het wereldwijde tekort aan zoet water neemt
toe tot 40% in 2030

> AANHOUDENDE ENERGIETRANSITIE:
om te voldoen aan de klimaatdoelen, moet in
2030 ten minste 30% van de energieproductie
komen uit hernieuwbare bronnen

Aanhoudende energietransitie

De mondiale energieconsumptie neemt naar
verwachting tussen 2015 en 2030 met 15% toe?.
Dit komt voor het grootste deel voor rekening van
opkomende economieén. In de toenemende vraag
wordt voorzien door een groeiend aanbod van
andere energiebronnen dan steenkool?'. Hoewel
hernieuwbare energie de snelstgroeiende bron

is, blijven fossiele brandstoffen mondiaal de
belangrijkste energiebron.

De grootste uitdaging is om te voorzien in de
toenemende vraag naar energie met schone en
inclusieve productiemethoden. Energieproductie
is verantwoordelijk voor ruim 90% van de mondiale
uitstoot van broeikasgassen. Het gebruik van
fossiele brandstoffen moet dringend worden
afgebouwd. Als de wereld wil voldoen aan de
doelstellingen van het Akkoord van Parijs en de
opwarming van de aarde wil beperken tot minder dan
2°C, moet het aandeel van hernieuwbare energie
in de totale mondiale primaire energieproductie
toenemen tot ten minste 65% in 205022
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De waterkloof dichten

De toekomstige kloof tussen vraag en aanbod
van water moet op een of andere manier
worden gedicht. Het is de vraag of dit op een
duurzame manier zal gebeuren. De kloof kan
worden gedicht door het aanbod op te voeren,
bijvoorbeeld door ontzilting van zeewater. Veel
van dergelijke oplossingen aan de aanbodkant
zijn echter energie-intensief en/of duur in
vergelijking met maatregelen die zijn gericht op
efficiencyverbetering.

We kunnen de kloof ook gedeeltelijk dichten door
water efficiénter te gebruiken. In het verleden
hebben efficiencyverbeteringen in de landbouw
en industrie echter veel tijd nodig gehad. Als

de efficiency in watergebruik in de landbouw

en industrie tot 2030 in hetzelfde tempo blijft
verbeteren als in de afgelopen decennia, wordt
slechts 20% van de kloof gedicht?. Als we de
waterefficiency niet sneller verbeteren, blijven we
op een niet-duurzame manier water ‘lenen’ van
het milieu en van toekomstige generaties.

Factoren die de voedsel- en energievraag opdrijven

Voedselvraag

T H PR

mae - +18,5% % 2050 +18,5% ZH 2050
Bevolkingsgroei Calorierijker dieet
Energiebehoefte
0%
0900 @
o, o,
man 2015 +15,3% @ 2030 +227% @ 2050

Bevolkingsgroei Grotere energiebehoefte

Bron : EIA ( https:/www.eia.gov/outlooks/ieo/)
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Ecologische
grenzen:
opwarming van
de aarde

en ecosystemen
N gevaar

Aanhoudende opwarming van de aarde

Als geen strenge beleidsmaatregelen worden
genomen, neemt tussen nu en 2030 de uitstoot
van broeikasgas wereldwijd naar verwachting met
10% tot 256%24 toe. Veel ontwikkelde landen gaan
waarschijnlijk hun CO,-uitstoot beperken, maar in
opkomende landen neemt die waarschijnlijk
verder toe.

Een toename van de concentratie van CO, en
andere broeikasgassen zal tot gevolg hebben

dat de aarde verder opwarmt. De verwachte
temperatuurstijging verschilt per scenario en

is afhankelijk van de onderliggende aannames
met betrekking tot toekomstige demografische,
economische en technologische ontwikkelingen.
Het is echter zeker dat de gemiddelde temperatuur
gaat stijgen en zonder de juiste maatregelen

lijkt een temperatuurstijging van meer dan 2°C
onvermijdelijk. De opwarming van de aarde zal
ernstige klimaatveranderingen tot gevolg hebben,
die vervolgens weer de water-, voedsel- en
energieveiligheid zullen verstoren. De uitdaging
voor de komende jaren is dat de noodzakelijke

Mondiale milieutrends

> AANHOUDENDE OPWARMING
VAN DE AARDE:

toename van broeikasgassen met 10% tot
2030 zorgt in de komende decennia voor
temperatuurstijgingen

> ECOSYSTEMEN IN GEVAAR:
in 2030 is de wereldwijde biodiversiteit
afgenomen tot 63% van het oorspronkelijke
potentieel

systeemaanpassingen om de opwarming van
de aarde te beperken tot een niveau waarop de
ecosystemen niet worden vernietigd, moeten
worden versneld.

Ecosystemen in gevaar

In 2030 zal de wereldwijde biodiversiteit verder
zijn afgenomen van het huidige niveau van 68%
naar 63% van het oorspronkelijke potentieel?®.
Grondgebruik voor landbouw en infrastructuur is
de belangrijkste oorzaak van de achteruitgang van
biodiversiteit. Daarnaast zet, zoals gezegd, ook
klimaatverandering onze ecosystemen onder druk.

Ons ecosysteem en haar biodiversiteit

zijn essentieel om de voedselveiligheid, de
beschikbaarheid van schoon water, de bescherming
tegen extreem weer en de beschikbaarheid van
medicijnen te waarborgen. Vier van de negen
‘planetaire grenzen’ zijn echter al overschreden als
gevolg van menselijke activiteit, wat betekent

dat hetrisico van grootschalige abrupte
milieuveranderingen en onomkeerbare
milieuschade toeneemt?.
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De uitdaging van klimaatverandering
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* De toekomstige ontwikkeling van het energiestelsel wordt bepaald door sociaal-economische
omstandigheden en aanjagers, de beschikbaarheid van energiebronnen, technologieén voor
energievoorziening en -transformatie en de energievraag van eindgebruikers. Al deze onzekerheden
zijn van invloed op de verwachte temperatuurstijging. In elk raamwerk van Shared Socioeconomic
Pathways (SSP’s) wordt een andere beschrijving gebruikt?’.

Bron: Openbare SSP-database

Klimaatakkoord
van Parijs

Om de risico’s en gevolgen van
klimaatverandering te beperken, hebben

195 landen in 2015 het Akkoord van Parijs
ondertekend. Door het ondertekenen van dit
akkoord hebben zij onder andere afgesproken
dat de stijging van de gemiddelde mondiale
temperatuur ruim onder de 2°C boven het
pre-industriéle niveau moet blijven en dat zij
zich zullen inspannen om de stijging beperkt
te houden tot 1,5°C boven het pre-industriéle
niveau. Om de doelstelling van 2°C te halen,
moet de wereld voor 2020 een halt toeroepen
aan de verdere toename van de uitstoot van
broeikasgassen en moet deze uitstoot in 2050
met 60% zijn verminderd ten opzichte van 2010.

Hoewel het Akkoord van Parijs een belangrijke
prestatie is vanuit beleidsoogpunt, is de
uitvoering afhankelijk van goede bedoelingen

en vindt naleving ervan grotendeels plaats op
basis van vrijwilligheid. Drie jaar later kunnen

we constateren dat (1) de vermindering van de
CO,-uitstoot tot dusver lang niet voldoende

is, (2) de plannen die zijn ingediend (nationale
beloftes) nog steeds ver verwijderd zijn van het
einddoel en (3) het politieke landschap zo sterk
veranderd is dat een internationale consensus en,
vooral, de afgesproken internationale financiéle
bijdragen verder weg lijken dan in 2015. De
grootste vervuiler, de Verenigde Staten, heeft zich
bijvoorbeeld teruggetrokken uit het akkoord.
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Onderlinge
verbondenheid:
globalisering in
een multipolaire
wereld

Verdere globalisering

De globalisering zal aanhouden, zij het in een
langzamer tempo. De patronen van de wereldhandel
zullen veranderen. Steeds meer landen zullen
proberen hun positie binnen geselecteerde
handelsmarkten veilig te stellen door middel van
handelsovereenkomsten, in plaats van handel te
drijven met de hele wereld. Een steeds groter deel
van de uitgaande buitenlandse directe investeringen
zal afkomstig zijn uit opkomende economieén.
Globalisering heeft de wereld welvarender gemaakt,
maar niet iedereen heeft daarvan geprofiteerd. De
negatieve gevolgen, die uiteenlopen van ongelijkheid
en belastingontduiking door multinationale
ondernemingen tot ongecontroleerd gebruik van
hulpbronnen baren steeds meer mensen zorgen.

De politieke druk om het handelsprotectionisme te
intensiveren en productie-activiteiten weer terug te
halen naar het eigen land zal daarom waarschijnlijk
toenemen.

Verschuiving naar een multipolaire wereld

De politieke en economische hegemonie van de
Verenigde Staten neemt langzaam af. Opkomende
economieén zoals China en Rusland worden steeds
belangrijker. Doordat het mondiale machtsevenwicht
is veranderd, zullen ook de machtsverhoudingen
binnen internationale instellingen, zoals het
Internationaal Monetair Fonds (IMF) en de
Wereldbank moeten veranderen. Gebeurt dat niet,

Globaliseringstrends:

> GLOBALISERING:

zet zich voort, al is deze wel vertraagd

> VERSCHUIVING NAAR
EEN MULTIPOLAIRE WERELD:

opkomende grootmachten

Achterhaalde
vertegenwoordiging
binnen internationale
organisaties

Internationale instellingen zoals het IMF,

de Verenigde Naties en de Wereldbank zijn
opgericht vlak na het einde van de Tweede
Wereldoorlog. De verdeling van de stemrechten
binnen deze organisaties weerspiegelt de
economische en politieke machtsverhoudingen
van die periode. Europa en de Verenigde

Staten delen de lakens uit. De verdeling

van stemrechten weerspiegelt echter niet
langer de huidige economische en politieke
machtsverhoudingen. Aziatische en opkomende
landen zijn ondervertegenwoordigd. Als het
machtsevenwicht binnen deze organisaties niet
wordt aangepast aan de veranderde realiteit
zullen deze instellingen uiteindelijk hun
relevantie verliezen.

dan zullen opkomende economieén steeds vaker
zaken in eigen hand nemen. Als multilaterale forums
daardoor invloed verliezen, zal dat een negatief
effect hebben op de dialoog over dringende mondiale
duurzaamheidskwesties, zoals de wereldhandel,
milieudegradatie en wereldvrede, en wordt het nog
moeilijker om consensus te bereiken.
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Toenemende wereldhandel
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Eerste golf (1880-1914)

> Dalende transport- en
communicatiekosten

> Toenemende internationale handel,
vooral binnen Europa

> Handel tussen bedrijfssectoren:
landen specialiseren zich in het maken
van bepaalde producten

> Totaal vrij verkeer van kapitaal en
mensen

Tweede golf (1945-1979)

> Lagere transportkosten dankzij
vliegtuigen en containers

> Handelsliberalisatie tussen rijke
landen door oprichting internationale
organisaties

> Kapitaalstromen aan banden

19@®

Derde golf (1980-heden)

> Handelsliberalisatie door opkomende
en ontwikkelingslanden

> Handel vindt in toenemende mate
plaats binnen bedrijfssectoren: landen
specialiseren zich in het uitvoeren van
bepaalde taken

> Internationale stroom van diensten
neemt toe

> Verkeer van kapitaal wordt vrijer, maar
verkeer van arbeid is sterk beperkt

Bron: Triodos IM
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Politiek en
economie:
soclaal-
economische
stelsels op de
proef gesteld

Individuele empowerment neemt toe

Individuele empowerment stelt mensen in staat om
zelf hun levenspad te kiezen, in overeenstemming
met hun talenten en capaciteiten. Menselijke
ontwikkeling, grassroots-bewegingen en
verbeterde toegang tot internet en social media
hebben een positief effect op de empowerment
van individuele burgers. Er zijn echter nog steeds
verschillende obstakels. Het belangrijkste
obstakel voor individuele empowerment is
inkomensongelijkheid?®. Inkomensongelijkheid
tussen landen zal afnemen, maar de ongelijkheid
binnen landen zal groter worden. Ongelijke kansen
zijn een ander obstakel voor empowerment.
Aanhoudend ontbreken van toegang tot onderwijs,
gezondheidszorg en financiéle diensten maakt

het moeilijker voor mensen om hun volledige
potentieel te bereiken en volledig te participeren in
het maatschappelijke, economische, politieke en
culturele leven.

‘Politics of rage’ gaat niet meer weg

Obstakels voor individuele empowerment kunnen
leiden tot een gevoel van verwaarlozing en de
hoop op een beter leven de kop indrukken. Anti-
establishment partijen zullen hiervan profiteren
door beleid voor te stellen waarin het belang van

Mondiale
maatschappelijke
trends:

> INDIVIDUELE EMPOWERMENT:

neemt toe, maar er zijn nog steeds obstakels

> ‘POLITICS OF RAGE’ GAAT NIET
MEER WEG:

maatschappelijke en politieke onrust

> OPKOMENDE MIDDENKLASSE:

de middenklasse blijft groeien met gemiddeld

150 miljoen mensen per jaar

> SCHULDGEDREVEN GROEI:
de mondiale schuld bedraagt USD 247 biljoen
(318% BBP), een hypotheek op de toekomst

> OVERHEIDSBELEID:

onder druk door mondiale trends

het eigen land voorop staat. De politieke druk om
handelsprotectionisme toe te passen en productie-
activiteiten weer naar het eigen land terug te

halen zal waarschijnlijk toenemen. Dit zal leiden
tot sociale en geopolitieke onrust en daarmee
duurzame ontwikkeling in de weg staan.

Opkomende middenklasse

De wereldwijde middenklasse blijft groeien

met gemiddeld bijna 150 miljoen mensen per
jaar?®. De groei zal het sterkst zijn in opkomende
economieéen. Een grotere middenklasse betekent
meer koopkracht, wat de economische groei kan
stimuleren. Het kan ook betekenen dat mensen
gelukkiger worden, in ieder geval de nieuwe leden
van die middenklasse. De groei heeft echter

ook negatieve gevolgen voor het milieu en de
maatschappelijke verhoudingen. Een grotere

20®



1.6
Politiek en economie

Mondiale trends
en uitdagingen

middenklasse zal ongetwijfeld leiden tot hogere
uitstoot van CO, en groter gebruik van schaarse
middelen per persoon omdat mensen meer gaan
consumeren. De toch al grote druk op natuurlijke
hulpbronnen zal verder toenemen.

Daarnaast zullen verwachtingen en ambities
toenemen, wat leidt tot vraag naar meer
democratisch bestuur en betere overheidsdiensten.
Mochten deze verwachtingen en ambities onvervuld
blijven, dan is de kans groot dat spanningen
toenemen.

Schuldgedreven groei

De mondiale schuld bedraagt op dit moment USD
247 biljoen (318% van het mondiale BBP)%° en
groeit nog steeds. Schuld op zich is niet erg: als
deze op een verantwoorde en productieve manier
wordt gebruikt kan dit verandering stimuleren.
Schuld zonder productieve investeringen maakt
kredietnemers echter kwetsbaar en versterkt
economische boom-bust cycli.

Dit leidt vervolgens tot meer volatiliteit en
onzekerheid, wat de welvaart afremt. Er kan een
vicieuze cirkel ontstaan waarin economische
onzekerheid mensen ertoe aanzet om investeringen
in vaardigheden, onderwijs en gezondheid uit te
stellen, waardoor ze kwetsbaarder worden bij een
economische neergang. Bovendien leidt diepe

en langdurige economische neergang tot hoge,
langdurige werkloosheid. Werklozen zijn mogelijk
niet in staat om hun vaardigheden op peil te houden
en missen daardoor de boot wanneer de economie
weer aantrekt.

Overheidsbeleid: onder druk door mondiale trends
Overheidsbeleid staat onder druk door mondiale
trends, vooral in oudere economieén.

Globalisering heeft de heffingsgrondslag voor

de vennootschapsbelasting uitgehold. Grote
ondernemingen proberen hun fiscale structuur

te optimaliseren. Dit zet overheden onder druk

om hun tarief voor de vennootschapsbelasting te
verlagen. Het streven naar het scheppen van een
voor bedrijven gunstig vestigingsklimaat ontaardt in

Het geopolitieke
trilemma

Mondiale economische integratie levert
belangrijke vragen op over nationale politiek.
Volgens econoom Dani Rodrik is dit een
‘onmogelijkheidstheorema™’.

Dit theorema houdt in dat democratie,
nationale soevereiniteit en mondiale
economische integratie wederzijds
onverenigbaar zijn: elke combinatie van twee
van de drie is mogelijk, maar niet de combinatie
van alle drie tegelijk.

Als landen meer economische integratie
nastreven, moeten ze of een deel van hun
democratie of een deel van hun nationale
soevereiniteit opgeven. Uit het voorbeeld van de
eurozone blijkt wel hoe moeilijk dit is.

een ‘race to the bottom’. De daling in inkomsten kan
slechts gedeeltelijk worden gecompenseerd door
de belasting op arbeid te verhogen. Tegelijkertijd
nemen de overheidsuitgaven toe, vooral als gevolg
van de vergrijzing en uitgaven aan gezondheidszorg.
De houdbaarheid van de overheidsfinancién kan
alleen worden gewaarborgd als de sociale
zekerheidsstelsels worden hervormd. Dit leidt
echter vaak tot meer financiéle onzekerheid voor
burgers en daardoor tot minder welzijn.
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De ‘Olifant’ van mondiale ongelijkheid 1980-2016
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1. Helemaal aan de onderkant is de inkomensgroei laag, als 3. Geringe groei van de inkomens van de arme en middenklasse
gevolg van geringe groei in de armste landen (vooral in sub inrijke landen in Europa en Noord-Amerika.
Sahara Afrika). 4. Zeer hoge inkomensgroei voor de meestverdienenden door
2. Deinkomensgroeiis vrij hoog in Zuid-Oost Azié (vooral explosie van topinkomens in veel landen.

China en India), dankzij de snelle groei in die landen.

Bron: Alvaredo et al, World Inequality Report 2018
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2. Mondiale uitdagingen vertalen

Inleiding

In transitiethema’s

Ons milieu en onze sociale infrastructuur staan
onder druk omdat ons economische systeem vooral
is gericht op winst en groei. Triodos IM is ervan
overtuigd dat er een radicale transformatie van ons
huidige economische systeem nodig is. De uitdaging
bestaat niet uit het najagen van meer economische
groei, maar uit het tot stand brengen van een
systeem dat eerlijk en inclusief is en waarbinnen
de planetaire grenzen worden gerespecteerd.

De financiéle sector speelt een cruciale rol als
drijvende kracht voor deze transformatie.

Herontwerp van onze economische systemen

zodat ze passen binnen de ecologische grenzen
van onze aarde

Ons economische systeem is gebaseerd op het
maximaliseren van winst. Producten worden zo
ontworpen dat ze snel verouderd raken en afval -

in termen van grondstoffen en vervuiling — wordt
grotendeels genegeerd. Grondstoffen worden
gewonnen zonder rekening te houden met de
natuurlijke planetaire grenzen. Dat kan niet eindeloos
doorgaan. Wat nodig is, is een innovatief, circulair
economisch systeem, waarbinnen het gebruik van
grondstoffen en de productie van afval zoveel mogelijk
worden beperkt en alle geproduceerde producten en
onderdelen zo lang mogelijk worden gebruikt.

Herverdeling van welvaart zodat iedereen

ervan profiteert

De wereld is welvarender dan ooit, maar niet iedereen
profiteert hiervan. Ons huidige economische systeem
is niet sociaal inclusief. Veel mensen worden
geconfronteerd met obstakels waardoor ze niet
volledig kunnen participeren in het politieke,
economische en maatschappelijke leven in hun
samenleving. Gedeelde welvaart kan worden
gestimuleerd door het herverdelen van materiéle
rijkdom. Daarnaast moeten gelijke kansen voor
iedereen worden gecreéerd. Toegang tot onderwijs

en gezondheidszorg zijn de eerste stappen op
weg hiernaartoe. Een leefbaar loon en eerlijke
arbeidspraktijken zijn belangrijke vervolgstappen.

Herdefiniéren van de manier waarop wij denken
over waarde en vooruitgang

Welvaart wordt over het algemeen uitgedrukt in
termen van Bruto Binnenlands Product (BBP), winst
en inkomen. Dit is een heel beperkte definitie van
waarde en vooruitgang. Duurzame ontwikkeling en
vooruitgang zijn niet alleen maar nevenproducten van
economische groei. Gezondheid, sociale betrekkingen,
een evenwichtig ecosysteem, veiligheid en werk
dragen alle bij aan welvaart. Het is essentieel dat wij
de manier waarop wij denken over vooruitgang binnen
een markteconomie herdefiniéren als wij de agenda’s
van politiek en bedrijfsleven zodanig willen verbreden
dat al deze essentiéle aspecten van welzijn er deel
van uit maken.

Herwaarderen van de manier waarop wij leven,
samenwerken en communiceren

Mensen zijn sociale wezens. Wij communiceren en
werken samen om niet alleen onze persoonlijke
doelen maar ook de doelen van onze samenleving te
realiseren. Sociale interactie en relaties zijn dan ook
een voorwaarde voor ons welzijn, maar ons bestaande
sociaal-economische systeem kent niet per se waarde
toe aan sociale relaties en de omstandigheden die

de relaties versterken. Aan vertrouwen, bijvoorbeeld,
wordt geen waarde toegekend: omdat dit niet op een
markt kan worden gekocht heeft het geen marktprijs
en dus geen waarde. Wij zijn echter van mening

dat vertrouwen essentieel is voor economische en
duurzame ontwikkeling, omdat het bepalend is

voor de opbouw en het efficiénte gebruik van fysiek
en menselijk kapitaal, het vermogen om nieuwe
technologieén uit te vinden en toe te passen, de
efficiency van instellingen en overheidsprestaties en
de omvang en specialisatie van markten.
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Transitiethema’s

De Impactstrategie voor aandelen en obligaties
van Triodos belegt vermogen in organisaties die
een bijdrage leveren aan de transitie naar een
duurzame samenleving. De transitiethema’s geven
een uitgebreid overzicht van de transities die de
wereld tot stand moet brengen om onze meest

dringende duurzaamheidsuitdagingen op te lossen.
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Duurzame voeding en landbouw
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Transitiethema’s

Duurzame voeding
en landbouw

Het thema Duurzame voeding en landbouw verwijst naar
een landbouwsysteem dat kan voorzien in de behoefte van
samenlevingen aan voedsel en andere agrarische producten
zonder dat dit ten koste gaat van het vermogen van
toekomstige generaties om in hun behoeften te voorzien.
Zoals ook geldt voor conventioneel beheer van landbouw,
zijn gewasbeheer, waterbeheer, ziekte/ongediertebestrijding
en afvalbeheer de essentiéle componenten. De methodes
die worden toegepast zijn echter radicaal anders; ze zijn in
ecologisch en maatschappelijk opzicht duurzaam.

Hoe kan de
wereld duurzaam
worden gevoed?

> Door het toepassen van landbouwmethodes die de
gezondheid van de bodem verbeteren, watergebruik
zoveel mogelijk beperken en vervuiling verminderen

> Door het consumeren van op duurzame waarden
gebaseerde landbouwproducten

> Door het verminderen van landbouwafval

1 VERANTWOORDE
CONSUMPTIE
ENPRODUCTIE

1 LEVENIN 1 LEVENOP
HETWATER HETLAND

~
~
-~

o

Het Triodos perspectief

Wij zijn van mening dat de huidige
hoeveelheid landbouwgrond en de
omvang van de landbouwproductie
voldoende zijn om de wereld te
voeden. De uitdaging is dat
productie, distributie en
consumptie van voedsel op

een duurzamer wijze moeten
gaan plaatsvinden. Binnen een
duurzaam landbouwsysteem
worden voedsel, vezels en
dierlijke producten geproduceerd
met behulp van landbouw- en
veeteelttechnieken die het
dierenwelzijn, het milieu en
menselijke gemeenschappen
beschermen en afval tot een
minimum beperken. ledereen
binnen de waardeketen, van
producenten en verwerkende
bedrijven tot distributeurs en
winkeliers, kan een bijdrage
leveren aan een dergelijk systeem.

Boeren zouden landbouw- en
veeteeltmethodes moeten
toepassen die de gezondheid
van de bodem beschermen en
bevorderen, het waterverbruik
tot een minimum beperken en
minder vervuiling veroorzaken.
Om het gebruik van synthetische
pesticiden, synthetische
meststoffen en antibiotica voor
dieren te verminderen, stimuleren
wij boeren om gewassen te
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Transitiethema’s

Duurzame voeding en landbouw

verbouwen en dieren te houden die passen bij

de lokale omstandigheden. Wij geloven niet dat
genetische modificatie van planten en zaden
noodzakelijk is en geloven ook niet dat dit zonder
risico is.

Consumenten en de detailhandel kunnen via hun
koopgedrag sturen op verandering. Door het kopen
van landbouwproducten en producten op agrarische
basis die worden verbouwd met behulp van
milieuvriendelijke en maatschappelijk verantwoorde
technieken, kunnen mensen en bedrijven bijdragen
aan een duurzaam landbouwsysteem. Voorbeelden
van dergelijke producten zijn natuurlijke en
biologische voedingsmiddelen of producten op
basis van papier. Consumenten en bedrijven kunnen
ook hun voedselconsumptiepatroon of -aanbod
aanpassen door dierlijke eiwitten te verruilen voor
vegetarische en veganistische voedselproducten.

Beleggen in duurzame
voeding en landbouw

DUURZAME VOEDSELPRODUCTIE

EN -CONSUMPTIE

Onze Impactfondsen in aandelen en obligaties
beleggen in ondernemingen die voorop lopen bij de
transitie naar een duurzaam landbouwsysteem,
bijvoorbeeld door de uitstoot van broeikasgas

te verminderen, door het saneren van terreinen,
door verbetering van de bodemgezondheid,

door het voorkomen van ontbossing en door
bevordering van de biodiversiteit. Bij het
selecteren van ondernemingen kijken wij ook naar
maatschappelijke onderwerpen, zoals landroof en
de schending van rechten van arbeiders.

DUURZAME TECHNOLOGIE
Ondernemingen die zich inspannen om de
efficiency van de landbouw duurzaam te
verbeteren door middel van technologie -
variérend van slimme waterirrigatie tot slimme
transportsystemen en technologieén die
voedselverspilling verminderen — komen in

aanmerking voor belegging.

VERMINDEREN VAN
VOEDSELVERSPILLING

Wij beleggen ook in duurzame oplossingen voor
het verminderen van voedselverspilling en in
ondernemingen die bijdragen aan vermindering
van de voedselverspilling.
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Dilemma: Genetisch
gemodificeerde chocolade

Volgens wetenschappelijk onderzoek®? zal in een
‘business-as-usual’-scenario, waarin de aarde

in de periode tot 2050 2,1°C warmer wordt, een
groot deel van de bruikbare teeltgebieden in twee
van de grootste cacao producerende regio’s ter
wereld — Ivoorkust/Ghana in Afrika, en Indonesié —
verdwijnen.

Ruim 89% van de huidige teeltgebieden zal niet
langer geschikt zijn voor het verbouwen van
cacaobonen als gevolg van toenemende droogte
rond de evenaar. Cacaobomen kunnen alleen
groeien binnen een gebied dat zich uitstrekt van
ongeveer 20 graden ten noorden tot 20 graden
ten zuiden van de evenaar en gedijen goed bij
specifieke omstandigheden, zoals hoge

vochtigheid en veel regen. Een wereldwijde
chocoladeproducent heeft samen met
wetenschappers het DNA van de cacaoplant
gemodificeerd om een taaiere plant te
ontwikkelen die niet verwelkt of rot bij hogere
temperaturen.

Ondanks het risico dat het aanbod van cacao
sterk afneemt als we er niet in slagen om

de opwarming van de aarde te beperken tot
minder dan 2°C, zouden wij niet beleggen in

deze chocoladeproducent, omdat genetisch
gemodificeerde planten negatieve gevolgen
kunnen hebben voor de menselijke gezondheid en
het milieu®s.
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Transitiethema’s

Hernieuwbare
grondstoffen

Hernieuwbare grondstoffen zijn natuurlijke grondstoffen die

in de loop der tijd op natuurlijke wijze kunnen aangevuld.
Sommige hernieuwbare grondstoffen, zoals zonne- en
windenergie, zijn in principe eeuwigdurend beschikbaar.
Het aanvullen van andere grondstoffen, zoals water, hout en
zuurstof, kost tijd en inspanning. Veel edele metalen worden
ook beschouwd als hernieuwbaar, ook al kost het aanvullen
hiervan erg veel tijd. Vaak worden ze niet vernietigd tijdens
de winning en het gebruik en kunnen ze dus worden
hergebruikt.

Hoe kan het gebruik van
eindige grondstoffen worden
beperkt?

> Door gebruik van 100% hernieuwbaar energie

> Door gebruik van hernieuwbare (biologische)
grondstoffen die kunnen dienen als grondstof voor
industriéle processen

> Door de integratie van watersystemen integreren en het
verbeteren van water- en energie-efficiency
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Het Triodos perspectief

De transitie van een grondstof-
intensieve economie naar een
duurzame economie vereist een
vermindering van de vraag naar
niet-hernieuwbare natuurlijke
grondstoffen. Deze grondstoffen
moeten zo efficient mogelijk
worden gebruikt en daar waar
mogelijk moeten hernieuwbare
natuurlijke grondstoffen worden
gebruikt.

De energiesector moet een
vergaande transformatie
ondergaan. Zo moet de
elektriciteitsproductie volledig
worden gedecarboniseerd. Wij
streven naar een systeem op basis
van 100% hernieuwbare energie
dat duurzame economische
ontwikkeling mogelijk maakt en
de opwarming van de aarde ruim
onder 2°C houdt. Hernieuwbare
energie kan verschillende
vormen aannemen: zon, wind,
water of geothermie. Wij sluiten
kernenergie uit, omdat dit
intrinsiek onveilig is en er nog
steeds geen oplossing is voor het
kernafvalprobleem.

We moeten ook meer hernieuwbare
(biologische) grondstoffen

vinden die kunnen worden
gebruikt als basismateriaal

voor industriéle processen. De
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Hernieuwbare grondstoffen

Transitiethema’s

vraag naar grondstoffen, zoals olie, metalen en
mineralen, zal blijven toenemen. In plaats van

het verwachte productietekort op te lossen door
de exploratie te intensiveren, moeten wij het
gebruik en de recycling van deze grondstoffen
optimaliseren (hoewel lage concentraties voor
grote technologische uitdagingen kunnen zorgen).
Daarnaast moeten we alternatieve materialen
ontwikkelen die de functionaliteit bieden die vereist
is voor de betreffende toepassing. Ditis de enige
natuurlijke manier om de afhankelijkheid van
schaarse grondstoffen te verminderen.

Bij het ontwerpen van nieuwe waterfaciliteiten,

of het moderniseren van bestaande aan- en
afvoerstructuren van water, moet aandacht worden
besteed aan duurzaamheid. Wij zijn voorstanders
van het integreren van watersystemen, zodat

vraag en aanbod beter op elkaar kunnen worden
afgestemd, het ‘juiste water voor de juiste behoefte’

Beleggen in hernieuwbare
grondstoffen

HERNIEUWBARE ENERGIE

Onze Impactfondsen in aandelen en obligaties
beleggen in ondernemingen die oplossingen
bieden voor de transitie naar een CO,-neutraal
energiesysteem. Ondernemingen die groene
energie genereren komen in aanmerking.
Producenten binnen de hele waardeketen

voor schone energie, zoals fabrikanten van
zonnepanelen en windmolens, ondernemingen
die energie-opslagsystemen aanbieden -
bijvoorbeeld bedrijven die accu’s ontwikkelen, en
ontwikkelaars van ‘smart grid’ technologieén -
komen eveneens voor belegging in aanmerking.

wordt geleverd, zuiveringskosten dalen en de lengte
van de leidingen die nodig zijn om te voldoen aan
specifieke waterbehoeften afneemt.

Daarnaast hebben we watersystemen nodig die
water en energie efficiénter gebruiken, opslaan en
hergebruiken. Bovendien moeten we beginnen met
het terugwinnen van significante hoeveelheden
grondstoffen (voedingsstoffen en energie) uit
afvalwater, in plaats van deze af te voeren als afval.

100% hernieuwbaar
energiesysteem

MATERIALEN OP BIOLOGISCHE BASIS

Wij beleggen in leveranciers van grondstoffen

op biologische basis. Bedrijven die onderzoek
doen naar nieuwe grondstoffen op biologische
basis kunnen eveneens interessant zijn. Bij onze
beoordeling kijken wij echter altijd zorgvuldig of
de productie van dergelijke grondstoffen niet ten
koste gaat van de beschikbaarheid van agrarische
hulpbronnen voor de productie van voedsel.

WATER

Onze Impactfondsen in aandelen en obligaties
beleggen in de transitie naar meer geintegreerde
watersystemen. Oplossingen die de water- en
energie-efficiency binnen de waardeketen voor
water verbeteren zijn eveneens interessant.
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Transitiethema’s

Circulaire
economie

Dit thema richt zich op een regenererend systeem
waarbinnen de input van grondstoffen en afval, de uitstoot
en het weglekken van energie worden beperkt door het
vertragen, sluiten en kleiner maken van de energie-

en materiaalkringlopen. Hergebruik van materiaal en
producten, vermindering van het gebruik van (eindige)
grondstoffen en recycling van materialen zijn essentiéle
elementen van een circulaire economie.

Hoe kunnen grondstoffen
zo efficiént en zo lang
mogelijk worden gebruikt?

> Vergroting van de afvalwaarde door recycling

> Door het bevorderen van circulaire input:
maximaal gebruik maken van gerecyclede en
hernieuwbare grondstoffen

> Door de circulaire economie mogelijk te maken en te
stimuleren
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Het perspectief van Triodos

Ons huidige economische model
is lineair; economische groei wordt
over het algemeen beschouwd als
een doel op zich. Het ethos ‘meer,
meer, meer’ is niet duurzaam, omdat
onze natuurlijke hulpbronnen
eindig zijn en het afval dat wordt
geproduceerd door het lineaire
model ons ecosysteem ernstige
schade toebrengt.

Wij moeten daarom ons

huidige economische systeem
transformeren tot een circulair
systeem dat regenererend van
opzet is. In plaats van maximale
groei en winst na te streven en
producten zo te ontwerpen dat ze
snel verouderen, moeten we alle
waarde die wij creéren zo lang
mogelijk vasthouden. Economische
groei moet opnieuw op een slimme,
innovatieve en grondstofbewuste
manier worden gekoppeld aan onze
werkelijke behoeften.
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Beleggen in
de circulaire economie

Als belegger hebben wij de taak om de
aanbodkant van deze transitie te ondersteunen.
Circulaire principes, die vaak worden uitgedrukt
in de vorm van bedrijfsmodellen, kunnen voor
vrijwel elke sector worden ontwikkeld.

Wij hebben een inventarisatie gemaakt van de
belangrijkste kenmerken van de verschillende
bedrijfsmodellen die aansluiten bij de principes
van de circulaire economie die wij willen
ondersteunen met onze Impactbeleggingen via
aandelen en obligaties:

De kern van het afvalwaardemodel is dat
producten die het eind van hun levensduur
hebben bereikt worden gebruikt als input. De
herwinbare waarde uit afval wordt gerecycled in
grondstoffen of energie.

Het omgekeerde-kringloopmodel richt zich op de
extractie van herwinbare waarde, maar de input
bestaat uit goederen waarvan de restwaarde,

als deze op de juiste wijze waarde wordt
teruggewonnen, nog steeds significant is.

In het circulaire inputmodel, begint het circulaire
denken bij de productontwerpers.

Kans: de wereld is slechts
voor 9% circulair

De meeste materialen die wij aan de natuur
onttrekken worden slechts heel korte tijd gebruikt.
Na gebruik wordt slechts 9% van al het materiaal
gerecycled of hergebruikt®4. Toenemende
circulariteit draagt er niet toe bij dat materialen
langer beschikbaar blijven, maar vermindert ook
de uitstoot van CO,. 67% van de totale uitstoot van
CO, is gerelateerd aan materiaalbeheer.

In het circulaire inputmodel, begint het
circulaire denken bij de productontwerpers.

Het deel van de totale input dat circulair is
(hergebruikt, gerecycled of hernieuwbaar), wordt
gemaximaliseerd of de absolute hoeveelheid
gebruikte input wordt geminimaliseerd.

Platformmodellen gaan één stap verder. Bedrijven
nemen rechtstreeks verantwoordelijkheid voor

de hele levenscyclus, door klanten te vragen

hun producten na gebruik terug te sturen.
Bedrijven hebben er dus economisch belang bij
dat hun producten worden gebruikt in zo veel
mogelijk kringlopen met een zo gering mogelijk
waardeverlies.

Tot slot beleggen wij ook in ondernemingen

die de circulaire economie mogelijk maken en
stimuleren. Dit zijn bijvoorbeeld bedrijven die
loT-toepassingen ontwikkelen voor het volgen van
producten en grondstoffen, of dienstverleners
die zich bezighouden met het beheer van
omgekeerde marktplaatsen - waar kopers vragen
om producten die zij willen kopen en verkopers
een verkoopbod doen.

De circulaire economie staat op de agenda

van veel beleidsmakers en in veel landen

zijn consumenten steeds meer bereid om
kringloopproducten te kopen. Maar uiteindelijk
is het aan bedrijven om producten te maken
waarmee kringlopen kunnen worden gesloten en
ze de transitie naar een circulaire wereld op gang
te brengen.
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Transitiethema’s

Duurzame
mobiliteit en
infrastructuur

Onder mobiliteit en infrastructuur valt een breed scala
van faciliteiten, structuren, systemen en diensten die de
dagelijkse activiteiten van de menselijke samenleving
ondersteunen. De infrastructuursectoren vervoer, energie
en water, telecommunicatie, afval en riolering behoren tot
de belangrijkste infrastructuurelementen. Het ontwerp,
de constructie en de exploitatie van duurzame
infrastructuur is gericht op het optimaliseren van de
milieu-, maatschappelijke en economische impact.

Hoe kunnen we op een
duurzame manier mobiel zijn,
leven en werken?

> Door het stimuleren van groene vervoerswijzen

> Door onroerend goed te ontwerpen, bouwen, exploiteren en
onderhouden met behulp van milieuvriendelijke processen
waarbij grondstoffen efficient worden toegepast

> Door het bevorderen van duurzame infrastructuren,
vooral voor vervoer, riolering en afvalverwerking
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Het Triodos perspectief
Vervoerssystemen zijn de
ruggengraat van onze steden en
plattelandsgemeenschappen. Om
samenlevingen en economieén
soepel te laten werken, is een
uitgebreid netwerk van
verschillende vervoerswijzen
noodzakelijk. De CO,-uitstoot door
vervoer vertegenwoordigt 20% van
de totale mondiale uitstoot door
brandstofverbranding®®.
Duurzame mobiliteit is daarom
cruciaal als we klimaatstabiliteit
willen bereiken. We moeten onze
traditionele mobiliteitsmodellen
(vervoer met particuliere
benzineauto’s en per
vrachtwagen) verruilen voor
duurzame alternatieven (bijv.
vervoersmethodes met een
kleinere of geen CO,-voetafdruk,
zoals openbaar vervoer en
elektrische voertuigen).

Omdat de bebouwde omgeving
verantwoordelijk is voor 8%

van de totale mondiale
brandstofverbranding®, is het
ook essentieel dat wij onze
huizen en kantoren anders gaan
bouwen. Waar we naartoe moeten
is energie-neutrale gebouwen

en de toepassing van circulaire
materialen.
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Transitiethema’s

Duurzame mobiliteit en infrastructuur

Onroerend goed moet worden ontworpen, gebouwd,
geéxploiteerd en onderhouden met behulp van
milieuvriendelijke processen waarbij grondstoffen
efficient worden toegepast.

Op een aarde die onder druk staat door
klimaatverandering en afnemende natuurlijke
hulpbronnen, moet de infrastructuur duurzaam
zijn. Dit betekent dat deze infrastructuur
klimaatbestendig en maatschappelijk inclusief
moet zijn en moet bijdragen aan de vermindering
van de absolute uitstoot van CO,.

Beleggen in duurzame
mobiliteit en infrastructuur

DUURZAME VERVOERSWIJZEN

Wij beleggen in ondernemingen die groene
mobiliteitsoplossingen en -diensten leveren,
zoals elektrische voertuigen, autodelen of
mobiliteitsdiensten waarbij verschillende
vervoerswijzen worden gecombineerd tot €én
multimodaal systeem dat het particuliere
eigendom van benzineauto’s kan vervangen.

Openbaar vervoer kan eveneens interessant

zijn voor belegging, omdat dit essentieel is

om de uitstoot van CO,, geluidsvervuiling en
verkeersopstoppingen te verminderen. Ook fietsen
en aanverwante goederen en diensten komen

in aanmerking, omdat steeds meer overheden
fietsen stimuleren in verband met het positieve
effect op de gezondheid en het milieu.

DUURZAME GEBOUWEN

Wij beleggen in ondernemingen die producten

en diensten leveren die bijdragen aan de
decarbonisering van bestaande gebouwen.
Daarnaast zijn wij geinteresseerd in producten
en diensten die de verschuiving naar de bouw van
energie- en materiaalefficiente nieuwe gebouwen
bevorderen.

DUURZAME INFRASTRUCTUUR

Wij willen beleggen in ondernemingen die
duurzame infrastructuuroplossingen bieden,
vooral op het gebied van vervoer, riolering en
afvalverwerking. Bedrijven die actief zijn op het
gebied van schone energie en waterinfrastructuur
komen in aanmerking voor belegging binnen ons
thema Hernieuwbare grondstoffen.
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Innovatie voor
duurzaamheid

Duurzame innovatie is een proces waarbij
duurzaamheidsoverwegingen worden geintegreerd tot
bedrijfssystemen, van het ontwikkelen van ideeén tot

en met research en ontwikkeling (R&D) en het op de

markt brengen van producten en diensten. Dit geldt voor
producten, diensten en technologieén, even als voor nieuwe
bedrijfs- en organisatiemodellen. Er kunnen verschillende
innovatieniveaus worden onderscheiden, van kleine
verbeteringen en het volledig herontwerpen van bestaande
producten tot het ontwerpen van nieuwe producten,
diensten en volledige systemen.

Hoe kunnen we innoveren
voor een duurzame
toekomst?

> Door innovatie op basis van ICT
> Door het toepassen van nieuwe technologieén

> Door ervoor zorgen dat innovatie de veiligheid en
waardigheid van mensen en de kwaliteit van leven niet in
gevaar brengt

GOEDE
GEZONDHEID
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WAARDIG WERK INDUSTRIE,
EN ECONOMISCHE INNOVATIEEN
INFRASTRUCTUUR

Het Triodos perspectief
In het verleden is innovatie altijd

sterk bepalend geweest voor de

manier waarop de mensheid meer

welvaart tot stand heeft gebracht
en antwoorden heeft gevonden op

uitdagingen. Innovatie is cruciaal

voor het tot stand brengen van een

duurzame samenleving. Innovaties
op basis van ICT kunnen helpen om
de uitstoot van broeikasgassen en
de hoeveelheid afval te verminderen
doordat de productie efficiénter

wordt gemaakt. Bovendien kan ICT

bijdragen aan het versterken van de
maatschappelijke inclusiviteit.

Ook andere innovaties kunnen
bijdragen aan de transitie naar,
een meer duurzame toekomst.
Bij de bespreking van onze
beleggingsthema’s zijn verschillende
innovaties aan de orde gekomen,
maar deze lijst is niet uitputtend.
Bovendien is het moeilijk de
technologie van de toekomst te
voorspellen. Eén ding is zeker: wij
hebben technologie nodig om de
uitdagingen op het gebied van
duurzaamheid te overwinnen.

Dit betekent niet dat innovatie
altijd positief is. De bedoeling is
misschien goed, maar de uitkomst
kan twijfelachtig zijn. Dit geldt
bijvoorbeeld voor de bescherming
van digitale gegevens en privacy.
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Innovatie voor duurzaamheid

Innovatie vereist altijd een evenwichtige aanpak.
Voordat wij beleggen in een bepaalde innovatie
moeten twee vragen altijd bevestigend kunnen
worden beantwoord: draagt de innovatie bij aan de
transitie naar een duurzame wereld en komen de
kwaliteit van leven, veiligheid en waardigheid van
mensen niet in het gedrang?

Beleggen in innovatie voor
duurzaamheid

DUURZAME INNOVATIES OP BASIS
VAN ICT

Wij zitten midden in een voortgaande

digitale revolutie. Informatie- en
communicatietechnologie is essentieel om
deze verandering in de komende jaren te
verwezenlijken. Duurzame innovaties op

basis van ICT kunnen bijvoorbeeld betere
gezondheids- en vervoerssystemen opleveren,
de leefbaarheid verbeteren en helpen zorgen
voor schoon water en schone lucht. Belegbare
oplossingen kunnen variéren van ondernemingen
die actief zijn op het gebied van slimme
toeleveringsketens tot bedrijven die zich
bezighouden met robottechnologie en data-
gedreven innovatie. Wat betreft deze laatste
groep onderzoeken wij zorgvuldig hoe bedrijven
omgaan met de vertrouwelijkheid van gegevens
en gegevensbeveiliging®’.

CYBERVEILIGHEID

Het belang van ICT binnen onze samenleving, voor
bijvoorbeeld productie en consumptie maar ook
in het bestuur, neemt nog steeds elke dag toe. Dit
geldt ook voor de noodzaak voor cyberveiligheid.
Wij beleggen in ondernemingen die oplossingen
voor cyberbeveiliging bieden die consumenten

en ondernemingen beschermen tegen de
bedreigingen van de toenemende digitalisering
van onze samenleving.

NIEUWE TECHNOLOGIEEN

Wij beleggen ook in bedrijven die beschikken
over nieuwe technologieén die niet vallen onder
de andere transitiethema’s, dat wil zeggen
bedrijven met nieuwe producten, diensten of
bedrijfsmodellen.
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Ontsnappen aan het
iInnovatiedilemma voor
duurzame ontwikkeling

De definitie van duurzame ontwikkeling die door
de commissie-Brundtland is geformaliseerd

in het rapport ‘Our Common Future’ bevat
belangrijke nuanceringen die bepalend zouden
moeten zijn voor de rol van innovatie. Volgens die
definitie is ontwikkeling duurzaam wanneer deze
“aansluit op de behoeften van het heden zonder
het vermogen van toekomstige generaties om in
hun eigen behoeften te voorzien in gevaar

te brengen.

Dit betekent dat wij bij het doorvoeren van
innovaties binnen een bedrijf, binnen de overheid
en in de burgermaatschappij rekening moeten
houden met de behoeften van allerlei mensen,
waaronder groepen die niet kunnen deelnemen
aan de grote conferenties over duurzame
ontwikkeling en klimaatverandering; doordrongen
moeten zijn van de relevantie en diversiteit van

capaciteiten, dat wil zeggen het vermogen van
personen en gemeenschappen om te voorzien

in deze behoeften, evenals harde grenzen die
voortkomen uit ecosystemen en het milieu; een
tijdschema moeten hanteren dat verder gaat dan
de kortetermijnbelangen van de huidige leiders
en burgers en rekening houdt met volgende
generaties, waardoor wij anders gaan denken
over wat veerkracht en efficiéntie inhouden; onze
onderlinge afhankelijkheid binnen een mondiale
burgerij accepteren en onderkennen dat het doel
van collectieve welvaart kan worden ondermijnd
wanneer hulpbronnen door concurrerende
groepen worden misbruikt.”

Nicholas Davis, Head of Society and Innovation,
Lid van het Executive Committee, tijdens het
World Economic Forum (WEF)38,
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2.6

Transitiethema’s

Welvarende en
gezonde mensen

Welvarende en gezonde mensen bevinden zich in een
toestand van lichamelijk, mentaal en maatschappelijk
welzijn die verder gaat dan alleen de afwezigheid van ziekte
of invaliditeit. Essentieel voor het bereiken van een toestand
van welzijn is een goed functionerend gezondheidsstelsel
dat het welzijn van individuele personen verbetert, mensen
beschermt tegen de financiéle gevolgen van slechte
gezondheid en voor iedereen op een rechtvaardige manier

toegankelijk is.

Hoe kunnen we gezond en
gelukkig worden en blijven?

> Door verbetering van de toegankelijkheid,
beschikbaarheid en betaalbaarheid van de

gezondheidszorg

> Door het bevorderen van een actieve levensstijl en een

gezond dieet

> Door het verbeteren van de persoonlijke en
huishoudelijke hygiéne

GOEDE
GEZONDHEID
ENWELZIIN

e

6 SCHOONWATER
ENSANITAIR

KWALITEITS-
ONDERWIJS

|

12 oo
ENPRODUCTIE

Het Triodos perspectief

Wij zijn van mening dat wij de
manier waarop wij denken over
vooruitgang moeten herdefinieren.
Vooruitgang wordt over het
algemeen afgemeten aan het
BBP (bruto binnenlands product);
meer economische groei = meer
welvaart = meer welzijn. Het BBP
is echter een slechte maatstaf
voor vooruitgang®. Werkelijke
vooruitgang wordt bepaald door
meer dan het materiéle welzijn van
mensen binnen een samenleving.
De vervulling van basisbehoeften,
zoals voedsel en water, huisvesting
en kleding en riolering, onderwijs
en gezondheidszorg is een van

de fundamenten van menselijke
welvaart. Maar behoeften op een
hoger niveau, zoals het gevoel
ergens bij te horen, waardering
en zelfverwezenlijking zijn ook
belangrijk. Deze secundaire
voorwaarden dragen bij aan de
kwaliteit van leven. Binnen dit
transitiethema richten wij ons op
welvarende en gezonde mensen.
Wij kijken naar veel van de andere
voorwaarden die deel uitmaken
van onze andere transitiethema’s.

Geografische toegankelijkheid,
beschikbaarheid en betaal-
baarheid van gezondheidszorg
isin veel landen nog steeds een
probleem. Dit moet verbeteren.



2.0

Transitiethema’s

Welvarende en gezonde mensen

Preventie, diagnose en behandeling van ziekten
zijn primaire voorwaarden voor een gezond
leven. Doordat de vraag naar gezondheidszorg
toeneemt (doordat mensen ouder worden)

en de personeelsbezetting afneemt (doordat
babyboomers de arbeidsmarkt verlaten), moeten
gezondheidszorginstelllingen gebruik maken van
technologie om de kloof te overbruggen. Wat we
in gedachten moeten houden is dat medische
technologische vooruitgang vaak leidt tot duurdere
behandelopties.

Levensstijl wordt bepaald door de keuzes die
individuen maken enis van invloed op hun
gezondheid en welzijn. Meer welvaart voor een
groter deel van de bevolking leidt tot ongezonde
veranderingen in eetpatronen en een zittende
levensstijl, waardoor het risico van niet-
overdraagbare ziekten toeneemt. Wij zijn van
mening dat een actieve levensstijl en een overstap
van een calorierijk dieet met weinig voedingsstoffen

Beleggen in welvarende en
gezonde mensen

GEZONDHEIDSZORG

Bedrijven die producten en diensten aanbieden
die bijdragen aan de preventie, diagnose en
behandeling van ziekten leveren de belangrijkste
bijdrage aan dit duurzame transitiethema. Wij
richten ons hoofdzakelijk op de behandeling

en preventie van veelvoorkomende ziekten en
het produceren van generieke geneesmiddelen.
Bedrijven die de kosten van de gezondheidszorg
helpen verlagen of bijdragen aan het verbeteren
van de toegang tot gezondheidszorg, komen
eveneens in aanmerking.

LEVENSSTIJL EN VRIJE TIJD

Wij beleggen in ondernemingen die een actieve
levensstijl bevorderen, recreatie-activiteiten
aanbieden die passen bij onze visie op

naar een dieet dat rijk is aan voedingsstoffen
belangrijk zijn. Daarnaast levert in een samenleving
waarin mensen in een steeds hogere versnelling
lijken te leven, een betekenisvolle invulling van vrije
tijd een bijdrage aan het welzijn.

De mondiale gezonde
levensverwachting

Is 63,3 jaar, 8,/ jaar
minder dan de totale
levensverwachting bij
geboorte.“C

duurzaamheid of gezonde eetpatronen
stimuleren. Ondernemingen die voor belegging

in aanmerking komen, variéren van makers van
muziekinstrumenten tot uitgevers en producenten
van sportkleding.

HUISHOUDELIJKE EN PERSOONLIJKE
PRODUCTEN

Ondernemingen binnen de sector huishoudelijke
en persoonlijke producten kunnen eveneens

een beleggingsmogelijkheid zijn. Omdat een
goede hygiéne een positief effect heeft op de
algehele gezondheid, komen ook ondernemingen
die producten leveren die de persoonlijke en
huishoudelijke hygiene bevorderen voor belegging
in aanmerking.
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2.7

Transitiethema’s

Inclusieve
samenleving

Een inclusieve samenleving houdt in dat faciliteiten worden
gecreéerd of wordt gezorgd voor een beterde toegang

tot faciliteiten die mensen in staat stellen om actief te
participeren in de samenleving. Sociale inclusiviteit is

een essentieel element van een duurzame samenleving.
Individuen en groepen moeten zich kunnen ontwikkelen en
tot bloei kunnen komen en moeten het gevoel hebben dat zij
hiertoe in staat zijn.

Hoe kunnen we een
samenleving tot stand
brengen waarin iedereen
volledig kan participeren?

> Door het stimuleren en versterken van empowerment

> Door het verminderen van ongelijkheid in kansen en
mogelijkheden

> Door een maatschappelijke pionier te zijn

1 GEEN KWALITEITS-
ARMOEDE ONDERWIJS

IS T

GENDER- 10 ONGELIJKHEID
GELIJKHEID VERMINDEREN

A
g' =)
v

Het perspectief van Triodos
Empowerment is belangrijk voor
mensen. Onderwijs is essentieel
om ongelijkheid te bestrijden

en actieve betrokkenheid te
bevorderen. Het is essentieel voor
het tot stand brengen van een
robuuste en goed-functionerende
democratie, maatschappelijke
emancipatie en een behoorlijk
loon en om mensen in staat

te stellen om te gaan met de
negatieve kanten van technologie.
Empowerment van meisjes en
vrouwen is essentieel, omdat

dit een positief olievlekeffect

kan hebben“'. Toegang tot media
en informatie draagt bij aan de
vorming van een evenwichtige
opinie over maatschappelijke
ontwikkelingen. Toegang tot
media verbetert ook de mate van
maatschappelijke inclusiviteit
door het gebruik van sociale
media en digitale netwerken.
Toegang tot financiéle diensten
kan veranderingen op gang
brengen, vooral in landen waar
het bankwezen onvoldoende
ontwikkeld is en waar toegang tot
financiéle diensten rechtstreeks
duurzame groei kan bevorderen.
Toegang tot bankdiensten maakt
het mogelijk om een bedrijf te
starten, mensen in dienst te
nemen en te groeien.



2.7 Transitiethema’s

Inclusieve samenleving

in verschillende landen toe en raakt de wereld
steeds meer gepolariseerd. Wij moeten de manier

Empowerment is niet genoeg. Onze economie en
samenleving kunnen alleen werkelijk duurzaam zijn
als ze inclusief zijn. Dit vereist een gelijke verdeling
van welvaart en kansen. In ons huidige economische

waarop wij leven, samenwerken en communiceren
herwaarderen door weer vertrouwen op te bouwen.

systeem worden mensen geconfronteerd met
allerlei belemmeringen waardoor zij niet volledig
kunnen participeren in het politieke, economische
en maatschappelijke leven van hun samenleving.
Een herverdeling van materiéle en niet-materiéle
welvaart is noodzakelijk.

Daarnaast zijn wij van mening dat communicatie en
samenwerking belangrijke fundamenten zijn voor
elke samenleving. In het bestaande economische
systeem worden deze fundamentele waarden
onvoldoende (of zelfs helemaal niet) gewaardeerd.
Hierdoor nemen de spanningen in de wereld

tussen verschillende maatschappelijke groepen

Beleggen in een inclusieve
samenleving

EMPOWERMENT

Onze Impactfondsen in aandelen en obligaties
richten zich op ondernemingen die producten
maken of diensten leveren die bijdragen aan
de empowerment van mensen. Dit kan worden
bereikt door het bieden van toegang tot allerlei
producten en diensten. Ondernemingen die
passen bij dit thema zijn bijvoorbeeld actief op
het gebied van onderwijs of bieden financiéle
diensten voor achtergestelde groepen aan.
Innovaties op basis van ICT spelen vaak een
belangrijke rol bij het verbeteren van de toegang
tot deze diensten.

INCLUSIVITEIT

ICT kan een kritisch kanaal zijn voor inclusiviteit,
doordat het mensen toegang verschaft tot
informatiebronnen en kansen die anders moeilijk
toegankelijk kunnen zijn. Daarnaast kan ICT
sociale verbindingen bevorderen en mensen in

Empowerment van
meisjes en vrouwen
Is essentieel, omdat
dit een positief
olievlekeffect kan
hebben.

staat stellen zich te organiseren. Wij beleggen
daarom in bedrijven die de toegang tot ICT voor,
het gebruik van ICT door en de ICT-vaardigheden
van achtergestelde groepen verbeteren.
Ondernemingen die sociale inclusiviteit
bevorderen via hun producten en diensten, zoals
betaalbare woningen, zijn eveneens interessant.

SOCIALE PIONIERS

Wij beleggen niet alleen in bedrijven die sociale
inclusiviteit bevorderen met hun producten

en diensten, maar ook in ondernemingen die
sociale inclusiviteit stimuleren via hun beleid en
manier van werken. Wij geloven dat pioniers op
het gebied van sociale inclusiviteit de gelijkheid
tussen mannen en vrouwen, gelijke beloning

en diversiteit binnen ondernemingsbesturen
stimuleren en arbeidskansen bieden aan
achterstandsgroepen of invaliden.
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Elke belegging
heeft impact

Elke belegging heeft een impact op de
samenleving, positief of negatief. Als beleggers
hebben wij de unieke mogelijkheid en de
verantwoordelijkheid om ervoor te zorgen dat die
impact uitkomsten oplevert die wij waardevol
vinden voor zowel onze beleggingsportefeuilles als
de samenleving.

De vraag dringt zich dan op waarom er nog steeds
kapitaal naar bedrijven toe gaat die een negatieve
impact hebben op onze aarde en op mensen. En
het allerbelangrijkste: waarom neemt de financiéele
sector geen verantwoordelijkheid voor de negatieve
impact die zij mogelijk maakt?

Wij constateren dat financiéle markten de belangen
van de reele economie niet dienen. Tegenwoordig
oefenen markten grote druk uit op ondernemingen
om de resultaten op korte termijn te maximaliseren,
in plaats van bedrijven de flexibiliteit te bieden die
nodig is om holistische waarde op lange termijn

te creéren. Wij zijn ervan overtuigd dat dit moet
veranderen.

Triodos IM handelt volgens deze overtuiging en
is er trots op dat zij behoort tot de allereerste
fondsbeheerders die positieve impact door
beleggingen in aandelen en obligaties haalbaar
maken.

ESG is niet goed genoeg meer

Onze impactfondsen die beleggen in aandelen

en obligaties gaan verder dan de conventionele
benadering van het toepassen van ESG-criteria en
uitsluitingen om positieve verandering tot stand
te brengen.

Het gebruik van duurzaamheidsratings voor
bedrijven en normatieve screening hebben een
belangrijke bijdrage geleverd aan de snelle
acceptatie door de markt van strategieén als ‘do no
harm’ en ESG-optimalisatie. Maar weinig mensen
realiseren zich echter dat deze benaderingen er
duidelijk niet voor zorgen dat kapitaal terechtkomt
bij ondernemingen die doelbewust hun middelen

een invloed gebruiken om de transitie naar
duurzame en economisch haalbare oplossingen op
gang te brengen.

ESG-fondsen en fondsen die zich richten op het
uitsluiten van niet-duurzame ondernemingen

- die verreweg het grootste deel van de

duurzame beleggingsmogelijkheden op de markt
vertegenwoordigen - sluiten ondernemingen die
deel uitmaken van een bredere index uit op grond
van kwantitatieve ESG-drempels, sector-brede
screens, of normatieve uitsluitingen, waarna ‘no
harm done’ of ‘best-in-class’-portefeuilles resteren.
Dit betekent dat op geen enkel moment gedurende
het beleggingsproces wordt gekeken naar de
positieve bijdrage aan de samenleving. Triodos IM
past een meer holistische benadering toe en richt
zich in de eerste plaats op het opnemen van de
‘goeien’ en in de tweede plaats op het uitsluiten van
de ‘slechten’.

Beleggen in positieve verandering

Ons gespecialiseerde team voor Impactfondsen

in aandelen en obligaties past een op inclusiviteit
gericht bottom-up beleggingsproces toe, waarbij
positieve impact de kern vormt van de selectie

van obligaties en aandelen. De kwalitatieve eigen
research van Triodos Investment Management
geeft richting aan dit proces, door het ontwikkelen
van uitgebreide opinies over de bereidheid van

elke afzonderlijke onderneming om zich op lange
termijn in te zetten voor duurzaamheid en de
materi€le bijdrage die ondernemingen leveren aan
de transitiethema’s. Wij gaan na of ondernemingen
waarin wij eventueel willen beleggen aansluiten bij
onze missie door een analyse te maken van de visie,
de missie en organisatiecultuur van de onderneming
envan de inzet van het management ten behoeve
van duurzaambheid.
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Elke belegging
heeft impact

Elke belegging in onze portefeuilles moet met

haar producten, diensten en/of bedrijfsmodel

een significante bijdrage leveren aan ten

minste één transitiethema. Daarnaast moeten
ondernemingen voldoen aan onze, binnen onze
sector toonaangevende, minimumstandaarden voor
processen, producten en voorzorgsmaatregelen*?
om in aanmerking te komen voor belegging.

Nadat we op duurzaamheidscriteria hebben
bepaald of ondernemingen in aanmerking komen
voor belegging, voeren we een geintegreerde
financiéle en duurzaamheidsanalyse uit om vast te
stellen of ze geschikt zijn om te worden opgenomen
in onze portefeuilles.

We beoordelen de factoren die de financiéle
waarde van de onderneming bepalen en beoordelen
de potentiéle impact van interne en externe
duurzaamheidsfactoren op de toekomstige
financiéle waarde. Onze benadering is hierdoor
zowel oplossings- als toekomstgericht.

Waarin wij anders zijn

Stewardship en engagement

Wij zijn van mening dat actief stewardship

begint met de juiste beslissingen ten aanzien

van impactbeleggen. Een cruciaal onderdeel van
onze stewardshipbenadering*® is het beleggen in
ondernemingen die bijdragen aan de transitie naar
een duurzame samenleving. Wij gaan een actieve
dialoog aan en proberen op tal van manieren een
positieve invloed uit te oefenen op ondernemingen.
Daar waar relevant bespreken wij belangrijke en
relevante onderwerpen die betrekking hebben op
de duurzaamheidprestaties van een onderneming.
Wij werken ook regelmatig samen met andere
institutionele beleggers om verder richting geven
aan duurzaamheid-gerelateerde best practices.
Bovendien zijn wij van mening dat wij door het
uitoefenen van ons stemrecht positieve invloed
kunnen uitoefenen op de langetermijnstrategie
van een onderneming. Het is ons beleid om een
stem uit te brengen tijdens de vergaderingen van
aandeelhouders van alle ondernemingen waarin
wij beleggen.

Triodos

Beleggingen in ondernemingen die duurzame

oplossingen aanbieden .

Uitsluiting door screening destructieve sectoren
en sectoren waarin sprake is van uitbuiting
(bijvoorbeeld fossiele brandstoffen en wapens)

Beoordeling van ESG-praktijken en het ESG-
beleid van de ondernemingen

Stimuleren van ondernemingen om transparant
te zijn en informatie openbaar te maken

Socially Responsible Investing

Conventioneel verantwoord
beleggen (0.b.v. uitsluiting)

Conventioneel beleggen
0.b.v. ESG criteria

x o

® -
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Verklarende woordenlijst

Big data - Het proces dat wordt gebruikt wanneer

traditionele technieken voor datamining en

dataverwerking ongeschikt zijn om de onderliggende data

te interpreteren, omdat de gegevensverzameling te groot

of te ongestructureerd is.

Biodiversiteit - Het aantal en de soorten planten en
dieren die leven in een bepaald gebied of in de wereld als
geheel.

Blockchain - Een openbaar register waarin transacties
tussen twee gebruikers die deel uitmaken van hetzelfde
netwerk veilig, controleerbaar en permanent worden

opgeslagen.

Broeikasgassen - Gassen die warmte vasthouden

in de atmosfeer: waterdamp (H,0), koolstofdioxide
(CO,), methaan (CH,), distikstofoxide (N,0), ozon (O,) en
gefluoreerde gassen (CFK’s en HFK’s).

Circulaire economie - Een regenererend systeem waarin
natuurlijke hulpbronnen zo efficiént mogelijk worden
gebruikt, afvalproductie tot een minimum beperkt blijft
en gerecycled en alle producten en onderdelen van
producten zo zijn ontworpen dat ze zo lang mogelijk

meegaan.

Demografisch dividend - De economische groei die te
danken is aan een verandering in de leeftijdsopbouw van

de bevolking van een land.

Digitalisering - Het proces waardoor informatie wordt

omgezet in een voor computers leesbare vorm.

Economische groei of BBP-groei - Een toename van de
hoeveelheid goederen en diensten die gedurende een
bepaalde periode wordt geproduceerd in een specifieke

regio.

Empowerment - Het proces waardoor mensen de vrijheid
en macht krijgen om te doen wat zij willen of om de

controle te hebben over wat er met hen gebeurt.

ESG-integratie - De integratie van de factoren milieu,

maatschappij en corporate governance (Environment,

Social and Governance; ESG) in de strategie, activiteiten
en het aanbod van producten en diensten van een
onderneming. Binnen de beleggingssector worden
ESG-factoren gebruikt om beter inzicht te krijgen in het
risicoprofiel, de vooruitzichten voor de resultaten en

de mogelijkheden voor het creéren van waarde van een

onderneming.

Globalisering - De integratie van regionale en
nationale economieén, samenlevingen en culturen
door het tot stand komen van een wereldwijd handels-,

communicatie- en immigratienetwerk.

Hernieuwbare energie - Energie die wordt geproduceerd
uit duurzame bronnen, die op natuurlijke wijze op een
menselijke tijdschaal worden aangevuld.

Internet of Things (IoT) - Een netwerk van apparaten en
instrumenten die digitaal met elkaar zijn verbonden en de

fysieke wereld integreren binnen computersystemen.

Kunstmatige intelligentie (Artificial Intelligence - Al)
- Systemen die gebruikmaken van machine-leren en

kunnen voelen, denken en interacteren.

Mondiale trends of megatrends - Krachtige
maatschappelijke, demografische, technologische en
milieu-ontwikkelingen die veranderingen in gang zetten
en een impact hebben op onze samenleving, cultuur en

markten.

Ondervoeding - Calorische inname (energie uit
voeding) die onvoldoende is om te voldoen aan de

minimumbehoefte aan energie.

Planetaire grenzen - Het concept planetaire grenzen
betreft een verzameling van negen planetaire grenzen
waarbinnen de mensheid zich nog generaties lang in

voorspoed kan blijven ontwikkelen.

Potentiéle groei - Toename van het vermogen van een
economie om goederen en diensten te produceren ten

opzichte van een andere periode.
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Werkelijke waarde - De werkelijke waarde van een
product is de waarde op basis van een uitgebreide
productanalyse, waarbij wordt gekeken naar alle positieve

en negatieve impact van de productie ervan.
Waarde-gedreven landbouw - Landbouwproducten die

worden geteeld met behulp van milieuvriendelijke en

maatschappelijk verantwoorde technieken.
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