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Een bericht van een klimaatactivist die wat ‘wishful

words’ richting actuarissen uitspreekt? Niet nodig,

want deze risk alert komt toch echt uit eigen koker.

Van de Britse AG-zusterorganisatie The Institute

and Faculty of Actuaries (IFoA) om precies te zijn1.

Zij onderschrijven dat er een groeiende hoeveelheid

bewijs is dat klimaatrisico’s een materieel risico zijn

voor de toekomstige financiële stabiliteit. Tijd dus

(en onder IORP II zelfs een verplichting) voor

integratie van klimaatrisico’s in het integrale

risicoframework. Hieronder 10 manieren om

invulling te geven aan klimaatrisicomanagement

rond de beleggingsportefeuille van verzekeraars en

pensioenfondsen.

S O O R T E N  K L I M A A T R I S I C O ’ S  
Allereerst is het belangrijk om te weten dat klimaatrisico’s vaak worden
onderverdeeld in drie categorieën. Al deze risico’s hebben impact op de
waarde van ondernemingen en daarmee op de waarde van aandelen
en obligaties:

- Fysieke risico’s. Bijvoorbeeld schade door overstromingen, hitte, 
waterschaarste of storm. Dit kan impact hebben op mens en dier,
gebouwen en gewassen en daarmee ook op ondernemingen en de
economie.

- Transitierisico’s. Dit zijn de gevolgen van wetgeving. Bijvoorbeeld 
om CO2-emissies terug te dringen en de gevolgen van
technologische innovatie, zoals goedkoper wordende zon- en
windenergie. 

- Aansprakelijkheidsrisico’s. Denk aan rechtszaken tegen bedrijven 
die veel vervuilen en/of hun klimaatrisico’s niet goed managen.

10  M A N I E R E N  O M  M E T  D E Z E  K L I M A A T R I S I C O ’ S  O M  T E
G A A N
Als mens maken we een keuze uit de mix van mitigatie (uitstoot
beperking), adaptatie (aanpassing aan gewijzigd klimaat) en ‘lijden
onder de gevolgen’. Ondernemingen maken die keuzes ook. De
volgende 10 tools nemen drie aspecten in acht. Ten eerste monitoring
welke kant het op gaat. Ten tweede de consequenties van de
verschillende scenario’s. Ten derde beïnvloeding van die keuzes en
invloed op de beleggingsbeslissingen.

1.Regel de governance: maak iemand verantwoordelijk 
Een risicomanagementproces begint natuurlijk met een goed ingericht
governancemodel. Wie is bijvoorbeeld verantwoordelijk voor
monitoring en management van klimaatrisico’s? Hoe wordt erover
gerapporteerd? Welke doelstellingen heeft het fonds? Wat zijn de
climate related investment beliefs? Welke plek krijgt klimaatrisico-
management in de ALM en het beleggingsbeleid? De TCFD (Task Force on
Climate Related Financial Disclosures ) guidelines2 zijn een goede
handleiding om zo’n governance model vorm te geven. 

2.Denk in scenario’s: verdiep je in de mogelijke macro-economische
gevolgen 
Er bestaan verschillende door de wetenschap ontwikkelde energie-
transitiescenario’s. Daarbij zijn ook de beleidsmaatregelen en daaruit
voortkomende verwachtingen voor de ontwikkelingen van het klimaat
omschreven. Meerdere partijen3456 (waaronder toezichthouders en
universiteiten) hebben de macro-economische gevolgen op rente,
bruto nationaal product en aandelenmarkten van die klimaatscenario’s
gemodelleerd. De resultaten van dergelijke studies kunnen aanleiding
zijn om wijzigingen door te voeren in sector- en landenallocaties of
zelfs de strategische assetmix.

10 manieren om invulling te geven
aan klimaatrisicomanagement

D O O R  V I N C E N T  V A N  B I J L E V E L D

Drs. V.V.M. van Bijleveld AAG is senior consultant verantwoord
beleggen bij Finance Ideas.

Waarom ben je iets anders gaan doen?
Door de consolidatieslag in de financiële sector nam het aantal opdrachtgevers
steeds verder af, grafieken in het themanummer ‘consolidatie’ geven dit mooi
weer. Door toenemende invloed van inkoop, procurement en wetgeving werd
mijn toegevoegde waarde minder waardoor het plezier in het werk afnam. Ik heb
altijd de marktomstandigheden en kansen/bedreigingen goed in de gaten
gehouden en me niet alleen beperkt tot het actuariële werkgebied.

Wat ben je gaan doen?
Voorlopig even druk met voorbereiding verhuizing en reizen, maar de
toepassingen van wiskunde worden steeds breder en daar wil ik nog wel wat
mee gaan doen. Eigenlijk is voor mij het AG vanaf het begin een bron geweest
waar kennis en netwerk samenkomen (niet specifiek actuarieel). Veel kennis en
vaardigheden kun je ook buiten het actuariaat gebruiken.

Wat mis je uit je oude werk als actuaris?
De kick van een kandidaat plaatsen bij een opdrachtgever.

Wat mis je niet?
De uitgebreide procedures, regels en administratieve lasten.

Wat zou je tegen een actuaris willen zeggen die ook iets anders wil gaan doen?
Blijf zowel geestelijk als lichamelijk ‘in beweging’. Er zijn altijd genoeg redenen
te verzinnen om iets niet te gaan doen; laat je er niet door weerhouden. Als je
niets onderneemt gebeurt en verandert er niks.

Zou je deze stap met de huidige kennis alsnog maken?
De ontwikkelingen versterken alleen maar het beeld dat het een goede keuze is
geweest.

Volg je je oude vak nog?
Ja, door het bijwonen van congressen en onderhouden van netwerk.
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Waarom ben je iets anders gaan doen?
Ik ben niet zozeer iets anders gaan doen, ik heb mijn werkgebied uitgebreid. De
reden hiervoor is dat ik van afwisseling houd, en het tot een breder palet van
potentiële opdrachten kan leiden.    

Wat ben je gaan doen?
Naast advisering van verzekeraars en pensioenfondsen geef ik momenteel ook
advies aan banken op het gebied van modelleren van kredietrisico. Daarnaast
geef ik workshops op het gebied van Data Science en Machine Learning en hoop
ik dat in de nabije toekomst ook te kunnen gaan toepassen bij verzekeraars,
pensioenfondsen en banken.

Wat mis je uit je oude werk als actuaris?
Niets, omdat ik ook nog actuariële werkzaamheden verricht, momenteel met
name op het gebied van Solvency II (marktrisico en langleven risico). 

Wat mis je niet?
Niet iets in het bijzonder. 

Wat zou je tegen een actuaris willen zeggen die ook iets anders wil gaan doen?
Focus op waar je plezier uit haalt. Als je iets anders wilt doen, zul je je allereerst
in de materie moeten verdiepen. Als je die materie leuk vindt, gaat dat bijna
vanzelf.

Zou je deze stap met de huidige kennis alsnog maken?
Zeker. Sterker nog, ik sluit niet uit dat ik mijn werkgebied nog vaker ga wijzigen
of verder verbreden.  

Volg je je oude vak nog? 
Op de voet. Onder andere ook ontwikkelingen op het gebied van individuele
schadereservering, aangezien ik daar in de toekomst ook meer mee wil doen.

Waarom ben je iets anders gaan doen?
Ik heb een bredere interesse dan alleen pensioen. Belonen is veel meer dan
alleen een salaris, leaseauto en pensioen. Ik heb de ambitie om meer strategisch
advieswerk te doen binnen het HR-domein. De combinatie van analytisch werk
(cijfers) en impact op mensen maakt dat HR mijn vakgebied is.

Wat ben je gaan doen?
Ik heb de overstap gemaakt naar de brede HR consultancy binnen Deloitte. Ik ben
verantwoordelijk voor het team dat zich richt op workforce transformation,
waarbij de gevolgen van de Future of Work op werk, de workforce en werk-
omgeving centraal staan. ‘How to keep people employed and employable’ is de
relevante vraag die iedereen zich moet stellen.

Wat mis je uit je oude werk als actuaris?
Mijn huidige werk zie ik als een doorontwikkeling vanuit mijn start als actuaris.
Daardoor mis ik niets vanuit mijn oude werk. Uiteraard vind ik het zelf ook nog
wel leuk om op zijn tijd om een complexe berekening te maken.

Wat mis je niet?
Het (gepolitiseerde) pensioendebat dat een sterke invloed heeft op het dagelijkse
werk van een pensioenadviseur. Ook mis ik niet dat pensioen zo zwaar geregu-
leerd is dat de vrijheden in advisering in het pensioendomein beperkt zijn.

Wat zou je tegen een actuaris willen zeggen die ook iets anders wil gaan doen?
Doe het, wees nieuwsgierig en overtuigd van je eigen kracht. Dat geldt overigens
niet alleen voor actuarissen die wat ‘anders’ willen gaan doen.

Zou je deze stap met de huidige kennis alsnog maken?
Jazeker.

Volg je je oude vak nog?
Ik zal zeker mijn best doen te blijven kwalificeren als actuaris. Deze titel heeft
een (erkende) meerwaarde die in veel vakgebieden van pas komt. Ik zie wel de
uitdaging om de PE te koppelen aan voor mij relevante onderwerpen. Via de
media ontkom je niet aan het debat dat in Nederland rondom pensioenen wordt
gevoerd. Daarbij ontbreekt wel veelal de inhoudelijke discussie.
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Waarom ben je iets anders gaan doen? 
Dat was een combinatie van factoren: mijn functie bij mijn toenmalige werkgever
werd (overigens om goede redenen) opgeheven, ik had weinig trek om een heel
andere functie te gaan doen en mijn vriendin wilde graag terug naar Groningen.

Wat ben je gaan doen? 
Ik ben gestopt met betaald werk. Wij hebben in noordoost Groningen een ouder
huis gekocht met een flinke tuin. De eerste jaren heb ik veel tijd besteed aan het
opknappen van het huis en de aanleg van een groentetuin. Ik vond het ook wel
lekker om nu eens met mijn handen te werken na zoveel jaren vooral mijn hoofd
gebruikt te hebben. En naast het klussen en tuinieren heb ik veel meer tijd
gekregen voor mijn andere hobby’s zoals badminton, vissen en wandelen. Ook
doe ik vrijwilligerswerk, onder andere als bestuurslid van het lokale dorpshuis.
Mijn taak daarbij is om goede plannen te schrijven zodat we genoeg geld binnen
krijgen om grondig te verbouwen. Sinds afgelopen september ben ik ook
begonnen met de studie Rechten aan de Open Universiteit. Overigens meer als
uitdaging dan met het doel om er iets mee te gaan doen. En ik moet zeggen dat
ik het erg interessant vind.

Wat mis je uit je oude werk als actuaris? / Wat mis je niet? 
Ik ben absoluut geen terugkijker, zeker niet als het om werk gaat. Ik heb
doorgaans mijn werk als actuaris met veel plezier gedaan, maar heb ook geen
moment spijt gehad van het stoppen. 

Wat zou je tegen een actuaris willen zeggen die ook iets anders wil gaan doen? 
Neem vooral je eigen beslissing. Wat goed is voor de één, kan bij een ander
verkeerd uitpakken. Wel lijkt het me verstandig niet direct alle schepen achter je
te verbranden door nog enige tijd het vak (en de PE) bij te houden.

Zou je deze stap met de huidige kennis alsnog maken? 
Jazeker!

Volg je je oude vak nog?
Nu niet meer, de eerste twee jaar nog wel. De lopende PE-periode heb ik toen
afgemaakt. En ik ben nog enige tijd geaffilieerde geweest. Maar daarna heb ik
geconstateerd dat ik toch wel afscheid genomen had van het vak actuaris. 
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Een best in class benadering is daarbij een logischere invulling dan het
blind elimineren van de grootste CO2-emitterende bedrijven. Dit geldt
zeker als er geen of niet voldoende CO2-vriendelijker alternatieven
bestaan voor een sector met hoge CO2-emissies. 

Producenten van isolatiemateriaal zoals Kingspan en Rockwool zijn
voorbeelden waaruit blijkt dat een hoge CO2-uitstoot niet altijd een
goede maatstaf is voor klimaatrisico’s. Het productieproces is behoorlijk
CO2-intensief, maar bij een stijgende CO2-belasting neemt de vraag
naar isolatieproducten eerder toe dan af.

10. Spreek je asset manager aan: Asset Managerselectie, Monitoring
& Engagement
Je kunt natuurlijk als asset owner zelf het wiel uitvinden en alles state-
of-the-art inrichten. Maar gaat het je om impact en kun of wil je niet
teveel resources besteden? Dan is een stevig engagement- en
monitoringprogramma op je eigen vermogensbeheerder een goede
invulling. Vraag hen hoe ze invulling geven aan klimaatrisico-
management. Hoe ze hun engagement hebben ingericht. En hoe ze
invulling geven aan de andere hierboven genoemde manieren om
klimaatrisico te managen. 

W E R K  A A N  D E  W I N K E L  V O O R  A C T U A R I S S E N
Zoals het Institute of Actuaries stelt: ‘Climate change is an actuarial
problem and an issue that should be proactively raised with clients and
stakeholders’. En daar sluit ik me graag bij aan. ■

1 – https://www.actuaries.org.uk/news-and-insights/media-centre/media-releases-and-
statements/ifoa-warns-climate-change-financial-risks

2 – https://www.fsb-tcfd.org/wp-content/uploads/2017/06/FINAL-TCFD-Annex-062817.pdf

3 – https://www.dnb.nl/binaries/OS_Transition%20risk%20stress%20test%20versie_web_
tcm46-379397.pdf

4 – https://www.optrust.com/documents/OPTrust_PortofolioClimateRiskAssessment_
Mercer.pdf

5 – https://www.cisl.cam.ac.uk/resources/publication-pdfs/unhedgeable-risk.pdf

6 – https://fi.intms.nl/fi_43a1c02c/files/downloads/ortec-finance---embedding-climate-
in-scenario-analysis-for-strategic-investment-decision-making.pdf

7 – https://www.schroders.com/en/lu/professional-investor/featured/climate-change-
dashboard/

8 – https://www.ag-ai.nl/download/33766-24-4-art.deGroot.e.a..pdf

9 – Pagina 52/53: https://www.bpmt.nl/client/bpmt/upload/downloads/PMT_VERANTWOORD
_2018.pdf

10 – https://climateaction100.wordpress.com/news-and-events-2/

11 – https://5050climate.org/wp-content/uploads/2018/09/FINAL-2018-Climate-
Scorecard-1.pdf

12 – http://institutional.bnpparibas-am.com/divesting-coal-new-policy/

3.Houd de ontwikkelingen in de gaten: monitoring op macroniveau
In de loop van de tijd zal steeds duidelijker worden welk scenario
realiteit wordt. Monitoring van de ontwikkelingen is daarom een
logische risicomanagementtool. Een interessant voorbeeld is het
klimaatrisicodashboard van vermogensbeheerder Schroders7. Dit geeft
de ontwikkelingen weer voor a) wereldwijde politieke en maatschap-
pelijke houding ten aanzien van klimaatbeleid, b) klimaatbeleid en
investeringen door bedrijven en beleggers, c) technologische
ontwikkelingen en d) ontwikkelingen in investeringen, productie en
voorraad van fossiele brandstoffen. Het dashboard laat ook de
verhouding zien tussen het huidige peil van de ontwikkeling en dat
van een 2- , 4- of 6- gradenscenario.

Bron: https://www.schroders.com/en/lu/professional-investor/featured/climate-change-

dashboard/

4.Kijk naar de exposure naar klimaat risico van de ondernemingen in
je eigen portefeuille: monitoring op microniveau
Klimaatrisico’s tussen sectoren verschillen enorm en dat komt niet
alleen door de hoeveelheid CO2 die ze uitstoten. Ook relevant zijn de
mate waarin bedrijven de risico’s kunnen doorgeven door bijvoorbeeld
hogere prijzen te rekenen. Daarnaast speelt de beschikbaarheid van
alternatieven voor het product een rol. Zelfs de klimaatrisico’s tussen
bedrijven in dezelfde sector kunnen behoorlijk anders zijn. Zo loopt
een energiebedrijf met veel exposure naar gas minder risico dan een
teerzandolieproducent. Door de klimaatrisico’s bottom up te analyseren
krijg je een gedetailleerder inzicht89. Het klimaatrisico is bijvoorbeeld
afhankelijk van de bedrijfslocatie. Dit komt door verschillen in
wetgeving en ook door de fysieke risico’s op storm of overstroming. Ook
is het afhankelijk van het relatieve CO2-verbruik ten opzichte van
concurrenten. Tot slot is ook de mate waarin bedrijven zelf aan
klimaatscenarioplanning doen een belangrijke risicomitigerende factor.
Hetzelfde geldt voor de mate waarin ze bij toekomstige investeringen
rekening houden met de impact van mogelijke verdergaande CO2-
beprijzing en fysieke risico’s.

5.Ga in gesprek met bedrijven waarin wordt belegd: engagement 
Engagement is een effectieve manier om ondernemingsbesturen te
beïnvloeden. Zeker als je dit met andere aandeelhouders doet, zo blijkt
uit meerdere wetenschappelijke studies. Bovendien maakt engagement
duidelijk in hoeverre een onderneming klimaatrisico’s serieus neemt,
monitort en mitigerende maatregelen neemt. Of positief geformuleerd,
of een bedrijf inspeelt op transitiekansen. 

Dat engagement bijdraagt aan verandering blijkt ook uit de eerste
resultaten10 van Climate Action 100+. Dit is een samenwerkingsverband
van 320 grote beleggers met een gezamenlijk vermogen van $3.300
miljard. Het ging in gesprek met de ruim 100 grootste CO2-uitstotende
ondernemingen. Dit soort engagement geeft vaak ook de belegger meer
inzicht. Wat er weer toe kan leiden dat zij hun participatie in de
onderneming nog eens kritisch tegen het licht houden. 

6.Weet hoe je (vermogensbeheerder) stemt: shareholder resoluties   
Leveren engagementgesprekken niet voldoende resultaat? Dan is het
een optie om een aandeelhoudersvoorstel in te brengen voor stemming
op de vergadering van aandeelhouders. Follow This is een bekende
Nederlandse organisatie die de afgelopen jaren voorstellen indiende bij
Shell. Daarbij werd Follow This gesteund door grote Nederlandse asset
managers. Ook pensioenfondsen als ABP en andere Nederlandse
vermogensbeheerders dienen met enige regelmaat voorstellen in. Nog
veel vaker steunen zij voorstellen van andere organisaties. Het eerder
genoemde Climate Action 100+ coördineert ook aandeelhouder-
resoluties. Maar lang niet alle vermogensbeheerders11 steunen
dergelijke oproepen die vaak alleen vragen om transparantie over de
risico’s en het opzetten van beleid. Stel jezelf dus eens een paar
kritische vragen. Weet je hoe jullie vermogensbeheerder stemt? En hoe
jullie stemgedrag zich verhoudt tot dat van anderen?

7.Denk na over uitsluiting van kolenmijnbouw
De meeste beleggers sluiten bij voorkeur geen bedrijven en bedrijfs-
takken uit. Zij overwegen dit meestal pas als het onwaarschijnlijk is dat
bedrijven hun gedrag of productaanbod gaan veranderen. Andere
redenen zijn als het product negatief bijdraagt aan de maatschappij en
als er minder schadelijke alternatieven voor deze producten bestaan.
Op basis van dit soort criteria komt het steeds meer voor dat grote
beleggers kolenmijnbouwbedrijven uitsluiten uit het beleggings-
universum12. Ook in teerzandolie wordt soms niet meer belegd.
Economische redenen (stranded assets) spelen daarbij vaak ook een rol.
Het totaal uitsluiten van andere fossiele brandstoffen komt minder
vaak voor. Dit heeft vooral te maken met de gedachte dat zelfs in de
meest strikte klimaatscenario’s fossiele brandstoffen nog een heel
aantal jaren nodig blijven. Dat wil overigens nog niet zeggen dat je
daarom maar in fossiele brandstoffen moet blijven beleggen.

8.Overweeg je aan te sluiten bij juridische procedures (class action)
Niet alleen overheden (NY vs Exxon Mobile) en actiegroepen voeren
rechtszaken tegen bedrijven rondom het klimaatrisico. Ook aandeel-
houders kunnen bedrijven en hun bestuurders verantwoordelijk
houden voor schade die is ontstaan door onvoldoende transparantie of
slecht management van klimaatrisico. De Commonwealth Bank of
Australia is bijvoorbeeld door een aantal aandeelhouders voor de
rechter gedaagd. De inzet was dat zij meer rapporteren over de
klimaatrisico’s die de bank loopt. Ook de beleggers in het Californische
energiebedrijf PG&E (die ook wel het eerste klimaatgerelateerde
faillissement wordt genoemd) overwegen een class action-zaak.
Rechtszaken aanspannen is voor veel Nederlandse beleggers geen
gewoonte. Als gedupeerde meedoen in class action-zaken die zijn
aangespannen door anderen komt wel veel voor.

9.Neem de klimaatrisico’s mee bij beleggingsbeslissingen:
klimaatintegratie
Wat doe je met al die opgedane kennis over de klimaatrisico-exposure
van individuele ondernemingen (zie punt 4)? Het is niet meer dan
logisch om dit te integreren in het beleggingsbeleid. 

De kwaliteit van de data rond klimaatrisico is groeiend, maar nog lang
niet perfect. Dat schept potentiële kansen voor actieve beleggers die
bereid en in staat zijn om diepgaand research te doen. Onder meer
naar de mate waarin ondernemingen bloot staan aan klimaatrisico’s en
kansen. En ook hoe zij deze risico’s en kansen monitoren, mitigeren of
benutten.

Er zijn ook producten die op een passieve manier rekening proberen te
houden met het stranded assets-risico of de climate readiness score.
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Post bachelor Actuarieel Analist

Identificeer, kwantificeer en adviseer over (financiële) risico’s.
Start in augustus 2019 met onze opleiding Actuarieel Analist en kies voor:
- Een compacte deeltijd beroepsopleiding
- Samen starten, studeren en afstuderen
- Competentie- en praktijkgericht
- Colleges op een vaste dag in de week in Utrecht

Ga voor meer informatie naar www.ag-ai.nl/ActuarieelAnalist 
of neem contact op met Karima Attrach 
(karima.attrach@ag-ai.nl / 030-6866158)
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