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Voorwoord

Voor Het Nederlandse Pensioenfonds HNPF is Maatschappelijk Verantwoord
Beleggen (MVBxen belangrijk uitgangspunt. We willen met onze beleggingen een
bijdrage leveren aan een duurzame samenleving en rekening houden met mens,
milieu en maatschappij.

Om maatschappelijk verantwoord te kunnen beleggenhebben we een visie
ontwikkeld met als vertrekpunt de duurzame ontwikkelingsdoelen van de Verenigde
Naties. In 2021 hebben we een deelnemersnderzoek gehouden enhebben we de
deelnemers van HNPF gevraagd naar wat zij belangrijk vinden. Hieruit kwam naar
voren dat zij klimaatverandering het belangrijkste duurzame thema vindenij willen
daarom met onze beleggingen zo min mogelijke negatieve bijdrage leveren aan een
shboabob I mt~"ojfkd s~k ab ~"~oabA "kabob
zijn gezondheid & welzijn, duurzame steden & gemeenschappenen betaalbare &
schone energie.

Steeds duurzamer

Voor u ligt het jaarverslag over maatschappelijk verantwoord beleggen dodtiNPF,
dat terugkijkt op 2021 en vooruitblikt op wat komen gaat in 202. We hebben al veel
stappen gezet, maar we zien ook dat er nog genoeg te doen is.

We startten in 2021 met ons doel een flinke vermindering van de C8uitstoot van
onze beleggingen te realiseren. De totale uitstoot van broeikasgassen van alle
bedrijven waarin we beleggen moet omlaag. We houden de hoeveelheid GQitstoot
van de beleggingen bij, om te &2n of dat lukt. In 2021 hebben we mooie stappengezet
die voor Collectiviteitkring 1 (CK1) hebben geresulteerd in een daling van CE&
uitstoot van ongeveer37%.

We beleggen steeds duurzamer en spreken intensief bedrijven waar we in beleggen
aan op hun MVBbeleid. In het MVBjaarverslag leest u daar meer overvVolgHNPFbij
de stappen die het al heeft gezet om maatschappelijk verantwoord te beleggen en bij
de stappen die we de komende jaren nog gaan zetten.

José Suarez MenendezVoorzitter HNPF
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Kernpunten 2021

Verlagen van CG-uitstoot van beleggingen
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De relatieve CQ-voetafdruk is met 37%gedaald ten opzichte van vorig jaar.

Geindexeerd. Jaar 2019 = 10@Bron: ISS, 2021
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Controversiéle landen UN global Compact schenders

Focus op SDG 3, 7, 11 & 13 impact

Ten opzichte van debeleidsbenchmark realiseert het pensioenfonds:

1,4% minder negatieveen 0,3% meer positieveimpact op SDG 3
3,4% minder negatieveen 0,7% meer positieveimpact op SDG 7
Impact op SDG 11 is nog niet concreet meetbaar

3% minder negatieveen 0,2% meer positieveimpact op SDG 13

Totaal beheerd vermogen
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Ontwikkelingen 2021

HNPFheeft in 2021 verdere stappen gezet met het aanscherpen van haar MVEeleid. Landenbeleid
Het behalen van de klimaatdoelstelling en het implementeren van SFDRwaren i ) ) .

bi "kdofghb qebj Verger zindebelegbirgenterdautzanmdidoor Binnen opkomende landen hebben we regelmatig te maken metliscussies over
Bijvoorbeeld deintegr* qf b s~k 4%( @p fkkbk A~Akabi bk A controversi€le gedragingenDenk aan de recente aandacht voor de Oeigoeren, maar

ook de arbeidsomstandigheden in Qatar bij de voorbereiding van het WK voetbal.
HNPFis van mening dater een beleidskader nodig is om landen gestructureerd emo
. . objectief mogelijk te beoordelen op duurzaamheid. Daarom iglit jaar gestart met de
Kl|maatdoe|3te"|ng ontwikkeling van een landenbeleid Dit beleid zal in 2022 wordenafgerond en aan het

MVB-beleid worden t d en geimplementeerd.
ybg mbkpflbkclkap eBbégrgbpislodhif gFtekab# bk e 8 ohg ooovoeddengeimpiementeer

streven. Dat wil zeggen dat er een zeer fors8@%) reductie van de C@e-uitstoot* van
de beleggingen wordt nagestreefd, met een jaarlijkse reductie van de uitstoot in lijn
met het Klimaatakkoord. Gedurende 2021 zijn vervolgstappen genomen om de Aandelen ontwikkelde landen
beleggingen in lijn te brengen met deze doelstellingloor onder andere de transitie
naar een meer duurzaam aandelenbeleggingsfond. Dit is ook terug te zien in de
dalende COF-emissie van de beleggingerin de grafiekop de vorige bladzijde.

In 2021 heeft HNPF gekeken of de beleggingscategorie aandelen in ontwikkelde
landen nog voldoende aansluit bij het MVEbeleid. Er is gekozen voor een nieuwe
invulling met passieve en actievebeleggingsfondsn die volledig voldoen aan de
MVB-ambitie en het MVBbeleid. De passieve fondsen worden gekenmerkt door

. . . strengere uitsluitingseisen, een bestin-class aanpak, een COz-reductierichtlijn en

Wet- en regelgeving en/of maatschappelijke initiatieven integratie vans bop* efi i bkab 4%( @p f kViaae tvee actidvé b d d

Het fonds heeft t K tontwikkell het aebied ot lgevi SDGfondsen, die samen 20% van de aandelen ontwikkeld portefeuille zullen
etfonds heett te maken metontwikkelingen op het gebied van weten regeigeving vormen, wordt ernaar gestreefd om via actief beleid additionele positieve impact op

en/of maatschappelijke initiatieven waarHNPFzich aan gecommitteerd heeft.Begin VOOrHNPF_bi "kdof ghb 4%( @p qb bebdrdottedec arkde 1 b

2021 'S de.eﬁrﬁte Stﬁp,fl/an derI]Eur?]pese vgrordfenlggSI:DRge!mplemznteerd. Dhezz passieve invulling gerealiseerd. Gedurende 2022 zal dgehele aandelen ontwikkeld
uropeserichtlijn schrijft voor hoe het pensioenfonds informatie over duurzaamhei por%efﬁug”? volgens de nieuwe invulling worden ingericht.

moet delen met (nieuwe)deelnemers. HNPFheeft zichgeclassificeerd» i p b bk x7"oq
b @ensioenregeling conform dezerichtlijn. Dit wil zeggen dat duurzaamheid is
geintegreerd in de beleggingen. Komend jaar zal worden gewerkt aan de
rapportageverplichting die volgt uit deze richtlijin en per 2023 moet worden
uitgevoerd.

Tevens heeft het pensioenfonds voortgang gemaakt bij de impheentatie van het
IMVB-convenant. Alle beheerders hebben zich gecommitteerd aan de OESO
richtlijnen en de bijbehorende rapportageverplichting. We zullen toezien op de
naleving hiervan.

1 Broeikasgasuitstoot (zoals CGen methaan) wordt weergegeven in CE&, waarbij deedvoor
equivalenten staat. Dit betekent dat de impact van broeikasgassen wordt omgerekend naar
tonnen COF Hierna wordl ter vereenvoudiging alleen CBuitstoot gebruikt.



Vooruitblik 2022

Ook gedurende 2022 is er veel aandacht voor maatschappelijk verantwoord
beleggen. Zozal er onderzocht worden of er in aandelen opkomende markten
stappen kunnen worden genomen om een bijdrage te leveren aan de Sustainable
Development Goals. AangeziertHNPFvoornamelijk passief belegd in deze markten
zou een aangepaste index hier een mogégkie oplossing voor kunnen zijn. Dit is tevens
een goed moment om de klimaatvoetprint van dit deel van de portefeuille verder te
verbeteren.

HNPFzal zich verder verdiepen in het onderwerp biodiversiteit. Biodiversiteit hangt
sterk samen met het thema klimaat dat het pensioenfonds reeds heeft uitgewerkt en
zou een waardevolle toevoeging kunnen zijn. Eerst moet duidelijk worden op welke
wijze HNPFhier invulling aan kan geven.

De Europese SFDRichtlijn is reeds gedeeltelijk voor 10 maart 2021 doorHNPF
geimplementeerd. In 2022 zalHNPF zich focussen op de verdere implementatie
hiervan waarbij de nadruk zal liggerop de rapportageverplichtingen die ingaan per
2023.

Gedurende het jaar zal de MVEambitie van het fonds worden vertaadl in concrete
doelstellingen | ct bi X, bv lbocl oj~k b *kaf ~qgl o
nauwkeuriger de voortgang meten en communiceren naar de deelnemers.




Onze duurzaamheidsdoelstellingen

HNPF belegt het vermogen maatschappelijk verantwoord, in de overtuiging dat dit
niet ten koste gaat van financieel rendement en dat het maatschappelij en
financiegi b of pf | @p sboi"~dgA 87270
bijdrage te leveren aan veduurzaming van dewereld.

Duurzaamheidsambitie HNPF

HNPF streeft ernaar om (potentiéle) negatieve impact op samenleving en milieu te
identificeren, verminderen en voorkomen. Hierbij wordt prioriteit gegeven aan de
meest materiéle onderwerpen - zoals de opwarming van de aarde op basis van
schaal, reikwijdte en onomkeerbaarheid. Per 2050 dienen alle beleggingen
klimaatneutraal zijn, in overeenstemming met het de@r de financiéle sector
ondertekende klimaatakkoord. HNPF heeft de ambitie om hiertoe de COF
reductiedoelstelling van de Climate Transition Benchmarkte volgen. Op de lange
termijn (10 jaar) ambieert HNPF om dit voor alle beleggingscategorieén te laten
gelden, tenzij dit echt niet mogelijk blijkt. Daarnaast wil HNPF een positief
maatschappelijk rendement realiseren, met bijzondere aandacht voor het klimaat en
gezondheid & welzijn.

Het pensioenfonds wenst eenbelangrijke bijdrage te leveren aan de Verenigde Naties
4rpgrfk”_ib %bsbilmjbkqg (I ~ip E4%( DpEA

' SDG 3:Goede Gezondheid& Welzijn
' SDG 7: Betaalbare & Duurzame Energie
' SDG 11: Duurzame Steden en Gemeenschappen

' SDG 13:Klimaatactie

Sustainable Development Goals

Delk fgba /qgfl kp 4rpg”fk”_i b %bsbi7/
albi bk Eqgebj "@OpE afb ab tbobia fk
maken. Deze doelen zijn gericht op onder meer armoedebestrijding, foegant
fot gezondheidszorg, onderwiis, duurzameenergie en kilimaatverandering.

j1dbifgh

Concreet heeft het pensioenfonds haar MVBovertuigingen als volgt in het
beleggingsbeleid vertaald:

HNPF sluit bedrijven met de meest ernstige negatieve gevolgen voor haar
stakeholders uit. Voor andere minder ernstige gevallen prioriteertHNPF
t 1 o &ggueseR HebruikP Hed hadd Pifoed folh ddimipaét te Ldorkohdh ken/of te
mitigeren. Dit doet HNPF onder andere via enggement (dialoog met
bedrijven) en/of door te stemmen op aandeelhoudersvergaderingen

' Het fonds richt zich zoveel mogelijk op beleggingen met een duurzame
beleggingsdoelstelling op het gebied van milieu en/of op sociaal en
governance gebied

" Voor enkele (eelal illiquide) beleggingscategorieén kan nog niet op deze
manier worden belegd. In dat geval zal worden belegd in producten die MVB
promoten en waarvan de ondernemingen goed ondernemingsbestuur
toepassen.

In de volle breedte van de beleggingen heefthehb k pf | bkcl kap _bpi |
Gezondheid & Welzijn Duurzame Steden & Gemeenschappen en Klimaat specifiek
Ahkar"eq gb dbsbkA %b allo ebg clkap dbp
qgebp"@

goede
gezondheid en
welzijn

\ 4

1 3 klimaatactie




Een geed ondernemingsbestuur als basis om
maatschappelijk verantwoord te beleggen

Goed ondernemingsbestuur is de basis van maatschappelijk verantwoord beleggen.
HNPF spreekt daarom ook met de uitvoeringspartners en externe
vermogensheheerders van de beleggingsportefeuille over een maatschappelijk
verantwoorde uitvoering, passend bij deambitie en het beleidvan het pensioenfonds.
Daarnaast wordt gebruik gemaakt van stemrecht bij ondernemingen en de dialoog
aangegaan.

Wat is goed ondernemingsbestuur?

Er is bij een bedrijf sprake van goed ondernemingsbestuuals het bedrijf goed,
efficiént en verantwoord geleid wordten er tegeljjkertijd verantwoording over
het gevoerde beleid afgelegd wordt aan alle belanghebbenden waaronder a
elgenaren (n ons geval het pensioenfonds), werknemers, afnemers en de
samenleving als geheel.

Goed ondernemingsbestuurbegint bij het pensioenfonds
zelf

HNPFbeschikt over beleidskaders waarin staat hoe het pensioenfonds functioneert
en hoe en op welke manier evaluatie plaatsvindt. Het fonds heeft voor
maatschappelijk verantwoord beleggen in het MVEbeleid de governancestructuur

vastgelegd.

HNPFevalueert het MVB-beleid periodiek. Aan de hand van deze evaluatie bepaalt
HNPFof het beleid en de voorgenomen ontwikkelingen aansluiten bij de verwachting
en ambities vanbelanghebbenden of dat aanscherping wenselijk is.

Hierbij baseertHNPFzich tevens op de input erkregen van de deelnemerspopulatie,
de belanghebbendenorganen (BOZ)pen de werkgevers.

De deelnemer

Draagvlak voor het beleid wordt steeds belangrijker. Er vindt regelmatig afstemming
plaats tussen het pensioenfonds en haar deelnemers. Dit verhoogt het draagvlak voor
het MVBbeleid. HNPFvraagt iedere drie jaar de mening over MVB van de deelnemer,
aan dehand van een representatief deelnemerspanel en opiniepeilingen.

De belanghebbendenorgaien

Er wordt minimaal één keer per jaar dialoog gevoerd met héelanghebbendenorgaan
per kring, zowel qua het gekozen beleid als wat betreft de uitvoering van het béde
(verantwoording).

Het bestuur

Het bestuur heeft de verantwoordelijkheid voor het MVBbeleid en de uitvoering.
Gezien de ambities van HNPF heeft de beleggingsdviescommissie van het
pensioenfonds de verantwoordelijkheid gekregen om de voortgang te bewaken.
Periodiekbespreekt het bestuurde voortgangvan implementatie vanhet MVB-beleid.
Aan bod komen de volgende onderwerpen:

keuzes hoeHNPFMVB implementeert;
voortgang van specifieke MVBKPI's die zijn vastgesteld dooHNPF

updates omtrent nieuwe MVBmogelijkheden.

Goed ondernemingsbestuur bij uitvoeringspartners en
vermogensbeheerders

Het fonds beoordeelt of het MVBbeleid van haar uitvoeringspartners en
vermogensbeheerdersal dan niet van het MVBbeleid van het fonds afwijkt. Bij een
nieuw aan te stellen partij wordt dit expliciet in de beoordeling meegenomen.

HNPFheeft gesprekken gevoerd met de externe vermogensbeheerders die het
pensioenvermogen beheren. Doel van de gesprekken was om te beoordelen of het
MVB-beleid dat zij voeren in lijn is met het IMVEonvenant en internationale
standaarden. Is dit niet het gewal, dan probeertHNPFde vermogensbeheerder te
bewegen het convenant en de internationale standaarden imaar beleid op te
nemen. Bijlage | van dit MVBaarverslag bevat een tabel met de resultaten van de
dialogen. Vervolgstap is om te monitoren dat de bekerders de richtlijnen naleven.


https://nl.wikipedia.org/wiki/Aandeel

Goed ondernemingsbestuur in de beleggingsportefeuille

HNPF stimuleert goed ondernemingsbestuurbinnen haar beleggingen door middel
van de volgende activiteiten

als betrokken aandeelhouder via het uitbrengen van stemmeen het voeren
van de dialoog met bedrijven waar het in belegt;

' door meer te beleggen inbedrijven met een goed ondernemingsbestuur, of
minder te beleggen in bedrijven met een minder goed ondernemingsbestuur;

specifiek binnen de vastgoedbeleggingen zich terichten op duurzame
vastgoedbeleggingsfondsen.

Invioed door te stemmen op aandeelhoudesvergaderingen

Bij het uitbrengen van de stemmenzijn lange termijn waarde creatie en de

duurzaamheidsdoelstellingen belangrijk Het pensioenfonds wil aanzetten tot goed

ondernemingsbestuur  (bijvoorbeeld het voeren van een rechtvaardig
beloningsbeleid) en wil milieu en klimaat, arbeidsomstandigheden en
mensenrechten bevorderendoor het stemmen op aandeelhoudersvergaderingen

De tabel in de bijlagell geeft de details weer over hoe vaak het pensioenfonds haar
stem heeft uitgebracht in 2021 en opwelke manier dit is gedaan.

Er zijn diverse redenen waarom de beheerders tegemle voorstellen van het
managementvan bedrijvenhebben gestemd. Deze stemmingerbetreffen vaak zaken
als overnamebeschermingen, reorganisaties, vergoedingen van het management en
aandelenuitgiften. Daarnaast is relatief vaak tegen voorstellen gestemd van andere
aandeelhouders die een negatieve impact zaden hebben op het milieu of minder
passend zouden zijn bij goed ondernemingsbestuur.

"kr"dbj bkgsbodl baf kd -90o0¢"]|

*k w00+ ebbcqg -D0o0¢”i 4" 3% mol ar bk
goedkeuring gevraagd aan aandeelhouders voor het vergoedingsiegd voor

een per mei 2021 in dienst getreden voorzitter van het bestuur (Dhr. Agon) €
de CEO (Dhr. Hieronimus). Northern Trust, de externe vermogensbeheerde
van het pensioenfonds, heefttegen dit voorstel gestemd De vergoedingen
zoals gepresenteerd in het beleid zijjn niet marktconform bevonden. Eer.
belangrijk aandachtspunt was dat de CEO een vergoeding zou krijjgen b
ontslag, terwifl dit niet past bij goede governance.

Bron: Northern Trust, 2021

Meer beleggen in landen en bedrijven met een goed bestuur

8"~"0o jldbifgh e~“kgbboq -mbqgq "mpbWprrEkéhKAap

in-class aanpak wordternaargestreefd alleen te beleggen in ondernemingen die goed
scoren op het gebied van maatschappelk verantwoord ondernemen waarbij goed
ondernemingsbestuur een belangrijk onderdeel is.

De selectie van ondernemingen die goed scoren op MV(Bebied wordt bepaald op
_Apfp sdkqfxkkdg DA

Wat is een ES@ating?

ESG staat voor Environmental, Sociatn Governance, oftewel milieu, mens en
goed bestuur, De ES@ating is een systematiek waarbif een dataleverancier (in
ait geval MSCI ESG Research) bedrijven beoordeeld op hun MYBleid en
rfgsl bofkd bk bbk p /l ob Exo" qgimkgelliéE
rating, CCC de laagst mogelijke rating.
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Bron: MSCI, Kempen, 2021

Bovenstaande figuur toont dat binnen de portefeuille vanCK1 nagenoeg geen
beleggingen zijn in bedrijven met de laagste rating (CCC) en nauwelijks bedrijve
met een Brating.

Goed ondernemingsbestuur binnen de vastgoedbeleggingen

PensioenfondsHNPFricht zich op vastgoedfondsen die een bovengemiddeldscore

behalen of kunnen behalenop duurzaamheid. Een benchmark die een dergelijke
duurzaamheidsscore meet is de GRESBHet uitgangspunt is dat voor verdere
verduurzaming van vastgoed het juiste beleid, gekwalificeerde mensen,

transparantie, systemen en meetgegevens nodig zijnAan de hand vande GRESB

score wordt ieder individueel fonds vergeleken meteen groep vergelijkbare
vastgoedfondsen Zo wordt maatschappelijk verantwoord beleggen integraal
meegenomen bij investeringsbeslissingen.

Wat is GRESB?

GRESB (Global Real Estate Sustainabilitgenchmark) is een onafthankelijke
benchmark (referentie-index) die vastgoedfondsen en -portefeuilles
wereldwijd beoordeelt en vergelikt op hun duurzaamheidsprestaties. De
benchmark geeft inzicht in hoe de vermogensbeheerder, of bijvoorbeeld de
lokale beheerder van een winkelcentrum, omgaat met milieu, sociale en
bestuurljjke aspecten. Op basis van de GRESBcore kan het pensioenfonds
een vergelijking maken tussen verschillende vastgoedbeleggingsfondsen.

Om verdere stappen te zetten in de verduurzaming vathe vastgoedportefeuille heeft
de fiduciair beheerder van HNPF gedurende 2021 gesprekken gevoerdmet
vastgoedbeheerders. Zo hebben er ook gesprekken met het Altera Vastgoed
Woningenfonds plaatsgevonden.

Altera Vastgoed Woningenfonds

Gedurende 2021 s aa het licht gekomen dat Altera geen
beleggersvertegenwoordiging in hun Raad van Commissarissen (RvC) hee
gepositioneerd. Daarnaast /s de indruk ontstaan dat de huidige RvC
| ksl ial bkdbk UU&pk btk eb__bk sbop ef
HNPF, nietde indruk dat de RvC de belangen van de aandeelhouder:
voldoende behartigt.

Na het starten van de dialoog met Altera heeft het management zich bereit
getoond de mogelijkheden te onderzoeken om de governanestructuur te
verbeteren door een grotere vertegewoordiging van de aandeelhouders in
een bestaand of een nieuw op te richten toezichthoudend orgaan. Paralle:
aan dit onderzoek is in februari 2022 een enquéte gehouden om de wense.
van de aandeelhouders voor de governancetructuur te inventariseren om
de betrokkenheid van aandeelhouders te verbeteren.

HNPF zal gedurende 2022 in gesprek blijven met Altera om de voorigang .
monitoren.

Bron. Van Lanschot Kempen, 2021







































