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Hoe ziet een good cop er in dit geval uit?

De COP26-klimaatconferentie gaat over minder dan twee weken van start. Hoe ziet een succesvolle uitkomst
eruit? Kempen verwacht dat de markten positief gaan reageren als de wereldleiders komen met een meer
gedetailleerd plan voor het bereiken van netto nul en besluiten tot de invoering van een minimumprijs voor
Co2.

Afgelopen zomer begonnen de wetenschappers van het IPCC in hun beoordelingsverslag krachtiger taal te
gebruiken en de urgentie van hun bevindingen meer te benadrukken. Hiermee werd aangegeven dat er geen
enkele twijfel meer bestaat over het verband tussen menselijke activiteit en de ongekende opwarming van de
aarde.

Er werden vijf verschillende potentiéle scenario’s voor de opwarming van de aarde in de komende jaren
onder de loep genomen. Volgens elk van deze scenario’s loopt de temperatuur op aarde in de komende 20
jaar met ten minste 1,5 oC op. “Met elke graad die de aarde warmer wordt, worden de veranderingen groter”
concludeerde het IPCC. Dit betekent een toename van de kans op extreem weer, zoals de hittegolven en
orkanen van afgelopen zomer in respectievelijk Europa en de VS (zie afbeelding).

Afbeelding: Conclusies IPCC over mogelijk toenemende frequentie van extreem weer bij elke graad
temperatuurstijging

Hot temperature extremes over land

10-year event 50-year event
Frequency and increase in intensity of extreme temperature Frequency and increase in intensity of extreme temperature
event that occurred once in 10 Years on average event that occurred once in 50 Years on average
in a climate without human influence in a climate without human influence
Future global warming levels Future global warming levels
1850-1900 Present1°C 1.5°C 2°C 4°C 1850-1900 Present1°C 1.5°C 2°C 4°C
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Het alarmerende rapport van het IPCC dient als onderliggende wetenschappelijke basis voor de COP26-top
van volgende maand. Dus wat voor uitkomsten willen verantwoorde beleggers zien in Glasgow? Volgens ons
zijn er drie fundamentele uitkomsten noodzakelijk:

1) Meer landen moeten een uitgebreid plan voor netto nul in 2050 gaan toepassen

Dit is van het hoogste belang. Toen het akkoord van Parijs in 2015 werd ondertekend, deden landen de zeer
welkome belofte dat ze de uitstoot van CO2 zouden terugdringen, maar hierbij zou de temperatuur op aarde
in de periode tot 2050 nog steeds met een desastreuze 3,2 oC toenemen.


https://www.ipcc.ch/assessment-report/ar6/
https://news.un.org/en/story/2019/11/1052171
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Dit jaar hebben de meeste landen zich verbonden tot het uitvoeren van een plan voor het bereiken van CO2-
neutraliteit (via hun Nationally Determined Contributions), maar uit een UN Climate Change Sunthesis Report
bleek deze maand dat deze plannen nog steeds niet genoeg zijn. Bij de huidige plannen zien we tot 2030 nog
steeds een toename van de uitstoot van broeikasgassen van 16%.

Deze nationale plannen moeten dus ook doelen voor de kortere, tussenliggende termijn bevatten. Neem
bijvoorbeeld de invoering van de ‘Fit for 55’-wetgeving door de Europese Commissie. Dit pakket is bedoeld
ter ondersteuning van initiatieven binnen de EU om de uitstoot voor 2030 met ten minste 55% te verminderen.
Hierbij worden instrumenten ingezet zoals CO2-beprijzing en belasting op energie, evenals hogere
standaarden om klimaatactie te helpen versnellen. Eén voorbeeld is het ‘Fit for 55’-plan voor een ‘CO2-
grensheffing’ (Carbon Border Adjustment Mechanism, CBAM), wat inhoudt dat bedrijven die CO2-intensieve
goederen zoals staal importeren in de EU net zo veel belasting moeten betalen op hun klimaatimpact als
wanneer ze staal uit Europa zouden gebruiken.

De beleggingsmarkten hebben aangegeven dat zij hier klaar voor zijn. Beleggers, waaronder Kempen,
hebben verklaard dat ze in 2050 een netto-nul-belegger willen zijn, en een van onze doelstellingen voor de
korte termijn is dat in 2025 al onze beursgenoteerde beleggingen verenigbaar moeten zijn met de doelen van
het Akkoord van Parijs. Als landen op dezelfde manier kunnen reageren, dan kunnen private en publieke
sectoren een zogenaamde ambition loop tot stand brengen om de klimaatcrisis serieus aan te pakken.

2) Er is een beleid nodig dat de beschikbaarheid van betere klimaatcijfers stimuleert

Kempen weet als geen ander dat markten informatie van goede kwaliteit nodig hebben om gefundeerde
beslissingen te kunnen nemen. Om ervoor te zorgen dat de financiéle stromen bijdragen aan de transitie naar
een economie met een lage CO2-uitstoot, moeten ondernemingen cijfers van goede kwaliteit over
klimaatrisico’s en andere ESG-gerelateerde onderwerpen leveren.

Vrijwillige rapportage via de CDP en TCFD (Task Force on Climate-related Financial Disclosures) heeft ervoor
gezorgd dat tienduizenden ondernemingen hun klimaatrisico's bekend maken, maar doordat de kwaliteit te
wensen overlaat of de informatie voor bepaalde markten ontbreekt, zijn de ESG-data nog steeds
onvoldoende voor beleggers.

Als de COP26 hiervoor een oplossing kan vinden, zou dit ervoor zorgen dat de financiéle stromen gaan
bijdragen aan de realisatie van de doelen van het Akkoord van Parijs. Het Verenigd Koninkrijk en de EU
hebben al verklaard dat ze de rapportage over klimaatrisico's verplicht willen stellen en wij moedigen meer
landen aan om dit voorbeeld te volgen.

3) Een (minimum)prijs vaststellen voor CO2

Een lastig aspect van klimaatrisico is dat dit een externaliteit is die nog niet volledig is geintegreerd in het
economische en financiéle stelsel. We moeten dus een passende prijs vaststellen voor CO2, zodat CO2-
intensieve productie duurder wordt en de toepassing van duurzame alternatieven wordt gestimuleerd.

Zoals wordt aangegeven door het IMF, is de wereldwijde CO2-prijs op dit moment te laag (ca. USD 3 per ton,
terwijl deze USD 75 of hoger zou moeten zijn als we de doelen van Parijs willen halen) en heeft de
Wereldbank aangetoond dat slechts een relatief klein deel van de wereldwijde CO2-uitstoot wordt beprijsd
(zie onderstaande afbeelding).

We zien dat toezichthouders en centrale banken concrete maatregelen nemen om klimaatrisico's mee te
nemen bij hun risicobeoordelingen - de voor de hele economie geldende klimaatstresstest door de ECB is
hiervan een goed voorbeeld - en dit bevordert de beprijzing van CO2. Maar als we verder willen komen, dan
kan de COP26 een goede gelegenheid bieden om op mondiaal niveau ambities vast te stellen - bijvoorbeeld
in lijn met de recente baanbrekende wereldwijde minimum belasting - voor een wereldwijde minimum CO2-

prijs.



https://www.visualcapitalist.com/race-to-net-zero-carbon-neutral-goals-by-country/
https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/nationally-determined-contributions-ndcs/nationally-determined-contributions-ndcs/ndc-synthesis-report
https://www.europarl.europa.eu/legislative-train/theme-a-european-green-deal/package-fit-for-55
https://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=&ved=2ahUKEwj51YK7opDzAhXRSsAKHZPCBsIQFnoECAsQAQ&url=https://www.kempen.com/-/media/Asset-Management/ESG/Climate-change-policy.pdf&usg=AOvVaw3E4FsChvjchdCZwTrPw7md
https://www.kempen.com/-/media/News-and-Knowledge/Real-Estate-Update/Alpha-REIT--Turning-up-the-volume-cutting-through-the-noise-July-2021.pdf
https://www.kempen.com/-/media/News-and-Knowledge/Real-Estate-Update/Alpha-REIT--Turning-up-the-volume-cutting-through-the-noise-July-2021.pdf
https://blogs.imf.org/2021/06/18/a-proposal-to-scale-up-global-carbon-pricing/
https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/35620
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr210922~59ade4710b.en.html
https://www.oecd.org/newsroom/130-countries-and-jurisdictions-join-bold-new-framework-for-international-tax-reform.htm

70 25%
60
20%
50
) 1504
40 190
'.‘r\‘
- 10%
20
(e
10
” .
O - W m W owm W W N wm omowm m wm o= Of‘C

b

1980 1993 1999 2002 2005 2008 201 2014 2017 2020

.

©

9s

>

C

W cel van emissie dot geprijsd is (r-os)

e Aontal emissieprijssystemen wereldwijd (l-as)

Het tot stand brengen van de ambition loop

Van de stijging van de zeespiegel tot bosbranden, de gevolgen van klimaatverandering zien we al om ons
heen en zullen alleen maar groter worden. We zien dat de markten reageren - de exponentiéle groei van de
productie van elektrische auto’s, groenere infrastructuur en een revolutie op het gebied van de isolatie van
gebouwen zijn slechts enkele voorbeelden - maar beleidsmakers moeten beleggers en ondernemingen
inspireren om aan te dringen op meer.

De belangrijkste uitdaging voor de COP26 is het creéren van een ambition loop van het bedrijfsleven naar de
overheid en weer terug, waarmee een bijdrage wordt geleverd aan meer en betere klimaatactie.
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Disclaimer

Kempen Capital Management N.V. (Kempen) heeft een vergunning als beheerder van diverse ICBE’s en ABI’s en is bevoegd om
beleggingsdiensten te verlenen en staat als zodanig onder toezicht van de Autoriteit Financiéle Markten. Dit document wordt u slechts
ter informatie aangeboden en biedt onvoldoende informatie om een beleggingsbeslissing te kunnen nemen. Dit document bevat geen
beleggingsadvies, geen beleggingsaanbeveling, geen research, noch een uitnodiging tot koop of verkoop van enig financieel
instrument, en mag dan ook niet als zodanig geinterpreteerd worden. De hierin opgenomen visie is onze visie per de datum van dit
document en deze kan, zonder voorafgaande mededeling, onderhevig zijn aan wijzigingen.

In het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst. De getoonde cijfers zijn bruto rendementscijfers, hier zijn
nog geen kosten op in mindering gebracht. Afhankelijk van de gekozen productstructuur kunnen de kosten variéren, dit zal effect
hebben op het netto rendement.



