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9. Methodologische en databeperkingen (Artikel 33 SFDR)

Zowel de gebruikte methodologieén als de databronnen kennen hun beperkingen:

Gegevens voor uitsluitingen gericht op producten (fossiele brandstoffen, tabak, controversiéle wapens)

Voor de uitsluitingen gericht op producten vertrouwt de MVB-dienstverlener Achmea IM op het externe
oordeel van de geselecteerde dataprovider. De dataprovider hanteert bij het opstellen van een oordeel ten
aanzien van een onderneming zowel bronnen afkomstig van de onderneming in kwestie als bronnen vanuit
publiek beschikbare documenten. Deze kunnen afkomstig zijn van maatschappelijke organisaties,
wetenschappelijke publicaties, brancheorganisaties, intergouvernementele organisaties, (lokale) overheden, et
cetera. Op basis van de beschikbare bronnen maakt de externe dataprovider een gefundeerde inschatting of en
in welke mate een onderneming betrokken is bij een product waar een uitsluitingsbeleid voor van kracht is.

Gegevens voor uitsluitingen gericht op normschendingen

Voor de uitsluitingen van normschenders wordt in eerste instantie vertrouwd op het externe oordeel van de
geselecteerde dataprovider. Er zijn echter geen scherp gedefinieerde criteria die vaststellen of specifiek gedrag
ook werkelijk een normschending is. Dit blijft een kwalitatief waardeoordeel. Geconstateerde gedragingen die
op gespannen voet staan met ons normenkader moeten goed gedocumenteerd worden en op een adequate en
eenduidige wijze beoordeeld worden. Op die manier beoordeelt de externe dienstverlener alle schendingen op
dezelfde wijze.

CO2-gegevens

Een effectief gebruik van CO2-gegevens vereist een gedetailleerd begrip van de uitstoot van broeikasgassen van
de beleggingen in portefeuille. We kwalificeren de datakwaliteit van CO2-gegevens als hoog voor de
beleggingen in zowel ontwikkelde als opkomende markten, op basis van de Platform for Carbon Accounting
Financials (PCAF)-scoretabel. Voor alle posities is het uitstaande bedrag in het bedrijf bekend. Ook zijn
geverifieerde uitstootgegevens van eigen activiteiten (scope 1) en elektriciteitsverbruik (scope 2), met behulp
van het raamwerk van het Greenhouse Gas (GHG)-protocol, voor het grootste deel van de portefeuille
beschikbaar. Waar emissiegegevens niet direct beschikbaar zijn, worden deze gemodelleerd door de ESG-
gegevensaanbieder met behulp van verschillende methoden.

Een andere beperking in het gebruik van de scope 1 en scope 2 CO2-gegevens is de vertraging waarmee de
gerapporteerde CO2-gegevens beschikbaar komen bij beleggers. CO2-gegevens zijn daardoor per definitie
‘terugkijkend’.

De meeste bedrijven richten zich vooralsnog op het meten van de uitstoot van hun eigen activiteiten en
elektriciteitsverbruik, met behulp van het scope 1- en scope 2-raamwerk van het GHG-protocol. Het
beoordelen van broeikasgasemissies in de gehele waardeketen is complex. Het aantal ondernemingen dat
werkelijk de broeikasgasemissies voor elk van de 15 categorieén van scope 3-emissies (zoals gekochte
goederen en diensten, transport en distributie en gebruik van verkochte producten) inzichtelijk maakt is zeer
beperkt. Meerdere onderzoeken tonen dat de huidig gehanteerde methodes voor het modelleren van scope 3
emissies nog tekortschieten. Wij hanteren daarom momenteel geen scope 3 data voor onze
beleggingsbeslissingen.

Het uitbreiden van de reikwijdte van CO2-metingen naar opkomende markten en minder liquide activaklassen
leidt tot een lagere beschikbaarheid van geverifieerde emissies en minder nauwkeurig gemodelleerde emissies.



Wat uiteindelijk leidt tot een lagere algehele datakwaliteit voor de gehele portefeuille. Daarom wordt dit
vooralsnog niet toegepast.

ESG-ratings

De belangrijkste beperking is dat ESG-ratings in aanleg subjectief zijn en deels bepaald worden door een
kwalitatief waardeoordeel vanuit een dataprovider. Er zijn geen ESG-materialiteitsmatrices voorhanden waar
markt breed een overeenstemming over is bereikt. Een ESG-rating is in belangrijke mate dus afhankelijk van
het relatieve belang dat de dataprovider hecht aan verschillende attributen - de ene dataprovider hecht
bijvoorbeeld meer belang aan broeikasgasemissies dan aan arbeidspraktijken dan een andere dataprovider -
wat leidt tot subjectiviteit in de ESG-rating. Daarnaast leidt inconsistentie in de onderliggende onbewerkte
gegevens vanuit de ondernemingen ertoe dat ondernemingen onderling niet op dezelfde voet vergeleken
kunnen worden. Dit kan resulteren in verschillende beoordelingen voor gelijkwaardige ondernemingen in een
sector.

Aanvullende tekortkomingen zijn een gebrek aan dekking van een specifieke sector of een type entiteit, met
name in specifieke vastrentende waarden portefeuilles, onvoldoende gedetailleerdheid van gegevens en een
gebrek aan transparantie over de methodologieén die zijn gebruikt voor specifieke elementen van de ESG-
rating. Zowel in het due diligence proces voor dataproviders als in de keuze voor het wel of niet baseren van
beleggingsbeslissingen op deze ESG-ratings, houdt de MVB-dienstverlener rekening met deze beperkingen.



