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Voorwoord

mei 2023 – Onze deelnemers hechten 
een groeiend belang aan de maat-
schappelijke impact van de beleggin-
gen van ons fonds. Zij stellen daar – 
terecht – steeds hogere eisen aan. Dit 
geldt ook voor de wetgever, toezicht-
houders en het bredere maatschap-
pelijke middenveld. Met dit verslag 
nemen we u graag mee in wat we 
doen op het gebied van Maatschap-
pelijk Verantwoord Beleggen (MVB). 
Daarnaast blikken we vooruit op onze 
plannen voor de komende jaren. 

Het bestuur heeft in 2022 een nieuw 
MVB-beleid vastgesteld. Het uit-
gangspunt blijft dat MVB een goed 
pensioen moet opleveren voor onze 
deelnemers dat in een leefbare we-
reld genoten kan worden. Het fonds 
blijft zich daarom inspannen om de in 
2021 vastgestelde klimaatdoelstelling 
te behalen en om schendingen van 
arbeidsrechten binnen de beleggings-
portefeuille tegen te gaan. 

Het nieuwe beleid voorziet in een 
verdere invulling van voorgenoemde 
speerpunten. Zo gaat het pensioen-
fonds bij het thema klimaat ook aan-
dacht schenken aan ontbossing en 
biodiversiteitsverlies. Het tegengaan 
van schendingen van arbeidsrechten 
pakken wij samen op met het tegen-
gaan van mensenrechtenschendingen 
in het algemeen. De dialoog met be-
drijven en het stemmen bij aandeel-
houdersvergaderingen wordt geïnten-
siveerd. Ook heeft het fonds expliciete 
en meetbare doelstellingen gesteld 
om de uitvoering van het MVB-beleid 
te kunnen volgen.

De wensen van onze belangheb-
benden zijn het vertrekpunt van ons 
MVB-beleid. Het aangescherpte 
MVB-beleid is met hen afgestemd, 
evenals met werkgever UWV en het 
Verantwoordingsorgaan. Daarnaast 
heeft het fonds in 2022 de wisselwer-
king tussen maatschappelijke risico’s 

en financiële risico’s in kaart gebracht. 
Hierdoor kunnen we nog beter zien 
waar we ons op moeten richten. 

Er is echter nog veel werk te verzetten, 
zeker als het gaat om het verkrijgen 
van betrouwbare MVB-data. Het 
fonds blijft zich, samen met zijn uit-
voeringspartners, inzetten om metho-
des te ontwikkelen bij de analyse van 
deze data. Het is ons doel om duur-
zaamheidsrisico’s beter te beheersen 
en informatie via begrijpelijke rappor-
tages te kunnen delen.

We hopen dat we hier enigszins in zijn 
geslaagd en dat dit document u een 
goed inzicht geeft waar we momen-
teel staan. Ik wens u dan ook veel 
leesplezier. 

Toine van der Stee 
voorzitter pensioenfonds UWV
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Kernpunten  
2022

€ 955 miljoen
Positieve impact op focus SDG’s 7, 8 en 13.

€ 498 miljoen
Negatieve impact op focus SDG’s 7, 8 en 1, waarvan 
de helft voor rekening komt voor SDG 8 als gevolg 
van slechtere arbeidsomstandigheden van bedrijven 
in opkomende landen. Dit laat zien dat toegevoegde 
waarde is te verwachten van een dialoog met  
bedrijven in deze landen rondom de verbetering  
van arbeidsomstandigheden. 

Meer dan 60% 
van de directe beleggingen in private markten  
leveren een bijdrage aan de impactdoelstellingen 
van het pensioenfonds.

€ 7,8 miljard 
Beheerd vermogen. Op de website is een volledig 
overzicht van de beleggingen van het pensioenfonds 
opgenomen.

36%
procent van de beleggingsportefeuille is belegd  
volgens een best-in-class methodiek waarbij  
de slechtst presenterende bedrijven met betrekking  
op ESG worden vermeden.

Hier beleggen wij niet in!

Wapens Tabak OESO-  
richtlijnenschenders

Kolen Controversiële landen Olie2 GEÏNDEXEERD. JAAR 2019 = 100
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Ontwikkelingen 
2022
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In 2022 hebben wij verdere stappen gezet om  
te voldoen aan onze doelstellingen op het gebied  
van Maatschappelijk Verantwoord Beleggen.

Klimaatdoelstelling en uitstoot portefeuille
Het pensioenfonds wil klimaatneutraal zijn in 2050.  
Om dit te bereiken volgen wij het pad van de Paris Aligned 
Benchmark. Inmiddels is een forse (57%) reductie van de 
CO2-uitstoot van de beleggingen gerealiseerd ten opzichte 
van onze situatie in 2019. Ook in 2022 zijn stappen gezet 
aan de hand van het besluit tot een duurzamere invulling 
van beleggingscategorieën (zie volgende sectie). De relatie-
ve CO2-uitstoot van de beleggingen van het pensioenfonds, 
in verhouding tot een vergelijkbaar mandje beleggingen 
(de benchmark), is inmiddels ruim 45% lager. 
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Aanpassing strategie aandelen en bedrijfsobligaties
In 2022 heeft het fonds gekeken of de beleggings- 
categorieën aandelen ontwikkelde en opkomende landen 
en investment grade bedrijfsobligaties nog aansluiten op 
ons MVB-beleid. Deze mandaten worden passief beheerd 
ten opzichte van een mandje beleggingen (een index). 
Aangezien het pensioenfonds het uitsluitingsbeleid heeft 
uitgebreid met de uitsluiting van olie- en gasbedrijven en 
wapenfabrikanten, wilden we dit ook in de index verwer-
ken. Daarnaast is er gekeken naar een index die bijdraagt 
aan een verdere reductie van de CO2-uitstoot. Het is gelukt 
om hier een passende nieuwe index voor te vinden en deze 
is in maart 2023 in de portefeuille toegepast.

Landenbeleid 
Het pensioenfonds wenst naast het tegengaan van  
arbeidsrechtenschendingen en het voldoen aan sanctie-
wetgeving, ook schendingen van mensenrechten beter 
tegen te gaan. Daarom is in 2022 een landenbeleid vast-
gesteld en geïmplementeerd. Dit beleid bepaalt aan de 
hand van 3 externe indicatoren of wel of niet mag worden 
belegd in de staatsobligaties van landen en/of aandelen  
of obligaties van staatsbedrijven in die landen. Het landen-
beleid is zo een aanvulling op het uitsluitingsbeleid. 

ESG-doelstellingen en risicomanagement
Het pensioenfonds heeft gedurende 2022 ESG-doelstellin-
gen ontwikkeld. Die geven direct inzicht in de voortgang 
van ons MVB-beleid en de samenhang met de beleggin-
gen. Zo kunnen we verscheidene doelstellingen op het  
gebied van goed bestuur, beleid, MVB-implementatie  
en verantwoording eenvoudig monitoren. Ook kan  
het pensioenfonds vaststellen of het evenwicht tussen  
rendement, risico en duurzaamheid nog aansluit bij  
de verwachtingen.

In 2022 is eveneens een raamwerk ontwikkeld voor de  
analyse van ESG-risico’s. Dit geeft het pensioenfonds  
houvast bij de prioritering van activiteiten rondom MVB.

Wet- en regelgeving 
Pensioenfonds UWV heeft in 2022 verdere voorberei- 
dingen getroffen om volledig te voldoen aan de Europese 
SFDR-regelgeving. Vanaf 2023 zullen wij ook volgens  
deze maatstaf rapporteren over ons duurzaamheidsbeleid. 
Pensioenfonds UWV heeft zich geclassificeerd als een  
Artikel 8-regeling conform deze wet. Dat wil zeggen  
dat duurzaamheid is geïntegreerd in de beleggingen.

Intensivering dialoog en stemmen
Het fonds heeft in 2022 besloten tot een intensivering van 
de dialoog met bedrijven (‘engagement’) en tot integratie 
van deze activiteiten met de stemactiviteiten. Onderlig-
gend doel is om op de thema’s Arbeid en Klimaat positieve 
maatschappelijke ontwikkelingen te bewerkstelligen. 

Door integratie met de uitvoering van het stembeleid 
wordt een zogeheten escalatieladder verkregen, die  
bedrijven ertoe beweegt om hun strategie en productie-
processen te verduurzamen en transparantie te verbete-
ren. In dit kader is in 2022 een selectietraject naar een 
aanbieder van engagement overlay-diensten ingezet.
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Vooruitblik  
2023

Maatschappelijk Verantwoord Beleggen blijft ook  
in deze veranderende tijden een belangrijk speerpunt  
voor Pensioenfonds UWV. Dit jaar willen wij onder andere 
de analyse van duurzaamheidsrisico’s in de portefeuille 
aanscherpen en concretiseren, mede ingegeven door  
de verhoogde aandacht van de Nederlandse toezicht- 
houder en nieuwe verplichtingen om in 2023 te  
rapporteren volgens de Europese SFDR-regelgeving.  
Aangezien het pensioenfonds zich heeft geclassificeerd  
als een Artikel 8-regeling, is duurzaamheid volledig  
geïntegreerd in de beleggingen. 

Daarnaast wil Pensioenfonds UWV meer aandacht be-
steden aan biodiversiteitsverlies en ontbossing. Wij willen 
vaststellen welke impact de beleggingsportefeuille heeft 
op biodiversiteitsverlies en ontbossing en hoe dit de  
beleggingen kan beïnvloeden. Onderliggende reden is  
de wisselwerking tussen ontbossing en biodiversiteits- 
verlies met klimaatverandering. Vervolgens zullen wij ons 
beleid evalueren en beheersmaatregelen onderzoeken.

Tevens zijn we bezig om een gespecialiseerde partij toe  
te voegen om de dialoog met ondernemingen en het  
stemmen bij aandeelhoudersvergaderingen naar een  
hoger niveau te brengen. Door dit bij één partij uit te  
besteden kunnen we meer grip uitoefenen, beter invulling 
geven aan het thema Arbeid en de sub-thema’s biodiver- 
siteitsverlies en ontbossing, en beter rapporteren naar 
onze deelnemers over de resultaten. Het doel is om per  
1 juli 2023 te starten.

Tenslotte gaat het fonds verder met het verbeteren van  
de voorziening van duurzaamheidsdata en vaststelling  
van uniforme methodes binnen de illiquide beleggingen 
van het fonds. Denk aan vastgoed, infrastructuur, hypothe-
ken en onderhandse leningen (direct lending). Vergeleken 
met de liquide categorieën lopen deze categorieën nog 
enigszins achter. Daarom worden er onder meer aanvul- 
lende duurzaamheidseisen gesteld aan de beheerders  
van deze categorieën.
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Onze MVB-aanpak

4

Duurzaamheidsambitie Pensioenfonds UWV

•	 Het pensioenfonds wenst (potentiële) negatieve impacts 
op samenleving en milieu te identificeren, mitigeren  
en te voorkomen. Hierbij krijgen de meest materiële  
onderwerpen op basis van schaal, reikwijdte en  
onomkeerbaarheid prioriteit.

•	 Daarnaast zet het pensioenfonds zich gericht in voor 
een positief maatschappelijk rendement, met bijzondere 
aandacht voor klimaat en arbeidsomstandigheden.

•	 Per 2050 moeten alle beleggingen klimaatneutraal zijn, 
in overeenstemming met het door de financiële sector 
ondertekende klimaatakkoord.

•	 Het fonds wil een significante bijdrage leveren aan  
Sustainable Development Goals: betaalbare en duur- 
zame Energie (SDG 7), waardig werk en economische 
groei (SDG 8) en klimaatactie (SDG 13).

Het fonds moet binnen de brede context van MVB keuzes 
maken welke onderwerpen prioriteit krijgen. Er is besloten 
de thema’s Arbeid en Klimaat specifieke aandacht te geven 
in de breedte van de beleggingen. De geselecteerde  
SDG’s sluiten aan bij deze thema’s.

Sustainable Development Goals

De United Nations Sustainable Development 
Goals (SDG’s) bestaan uit 17 doelen (thema’s)  
die de wereld in 2030 tot een betere leefomgeving 
moeten maken. Deze doelen zijn gericht op  
onder meer armoedebestrijding, toegang tot  
gezondheidszorg, onderwijs, duurzame energie  
en klimaatverandering.
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Goed ondernemingsbestuur  
begint bij het pensioenfonds 
Pensioenfonds UWV heeft de interne 
organisatie rond maatschappelijk  
verantwoord beleggen als volgt  
georganiseerd: 

Goed ondernemingsbestuur  
bij uitvoeringspartners en vermogensbeheerders
Het pensioenfonds beoordeelt of het MVB-beleid van haar 
uitvoeringspartners en vermogensbeheerders in lijn is met 
het MVB-beleid van het fonds. Dit gebeurt aan de hand 
van periodieke monitoring van deze partijen, ieder kwar-
taal en jaarlijks. Bij de vijfjaarlijkse diepgaande evaluatie 
van deze partijen en bij een nieuw aan te stellen partij 
wordt dit expliciet in de beoordeling meegenomen door 
middel van scoringtabellen. 

Goed ondernemingsbestuur  
in de beleggingsportefeuille

Pensioenfonds UWV wil goed bestuur stimuleren bij de  
bedrijven die in de beleggingsportefeuille van het fonds 
zijn opgenomen. Dat doen wij onder andere door: 

•	 Het stemmen op aandeelhoudersvergaderingen  
en het voeren van een dialoog met bedrijven waar  
wij in beleggen;

•	 door bedrijven met goed ondernemingsbestuur  
te belonen door er (meer) in te beleggen of minder  
te beleggen in bedrijven met een minder goed onder- 
nemingsbestuur; en

•	 specifiek binnen de vastgoed-beleggingen zich  
te richten op duurzame vastgoedbeleggingsfondsen.

Het bestuur en beleggings- 
commissie
Het bestuur is verantwoordelijk  
voor het MVB-beleid en de uitvoering. 
De beleggingscommissie bewaakt  
de voortgang. Hierover vindt ten  
minste ieder kwartaal overleg plaats. 
Het Bestuur beoordeelt de voortgang 
van het MVB-beleid op basis van  
halfjaarlijkse KPI-rapportages en  
input van de beleggingscommissie.

Het verantwoordingsorgaan
Minimaal één keer per jaar bespreken 
de voorzitter van de beleggingscom-
missie en het bestuursbureau het 
MVB-beleid en de uitvoering daarvan 
met het verantwoordingsorgaan.  
Hierin zijn actieve, voormalige  
en gepensioneerde deelnemers  
van het fonds vertegenwoordigd. 

De deelnemers 
Een breed draagvlak voor het beleid 
wordt steeds belangrijker. Daarom 
stemmen wij dit regelmatig af met 
onze deelnemers. Wij vragen drie-
jaarlijks deelnemers naar hun mening 
over MVB, aan de hand van een  
kwantitatieve enquête en representa-

tieve deelnemerspanels. Op jaarbasis 
vindt een tevredenheidsonderzoek 
plaats, waarvan MVB een onderdeel 
is. Verder is er driejaarlijks een  
webinar over MVB.

De werkgever
Minimaal één keer per jaar stemmen 
we het MVB-beleid af met de werk- 
gever. Daarbij wordt specifiek gelet  
op de consistentie tussen het 
MVO-beleid van de werkgever en  
het MVB-beleid van het pensioen-
fonds. Tevens worden best practices 
gedeeld met elkaar.

Evaluatie
Pensioenfonds UWV evalueert elk jaar 
het MVB-beleid. Zo bepalen wij of het 
beleid en de voorgenomen ontwikke-
lingen aansluiten bij de verwachting 
en ambities van alle belanghebben-
den of dat aanscherping wenselijk is. 
Hierbij maakt het bestuur gebruik  
van de input vanuit de deelnemers, 
het verantwoordingsorgaan en  
de werkgever.

16 17

Wat is goed ondernemingsbestuur? 

Er is bij een bedrijf sprake van goed ondernemings- 
bestuur als het bedrijf goed, efficiënt en verantwoord 
geleid wordt en er tegelijkertijd verantwoording  
over het gevoerde beleid afgelegd wordt aan alle  
belanghebbenden waaronder de eigenaren (in ons  
geval het pensioenfonds), werknemers, afnemers  
en de samenleving als geheel.
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Instrumenten 
Om onze MVB-overtuigingen te verta-
len naar onze beleggingen gebruiken 
we diverse instrumenten.

Uitsluitingen
We sluiten bedrijven uit die de groot-
ste negatieve bijdrage leveren en 
geen zicht op verbetering tonen. 
Ook sluiten we bedrijven en/of lan-
den uit die betrokken zijn bij ernstige 
schendingen van mensenrechten en 
arbeidsrechten en een aantal andere 
ethische criteria (bijvoorbeeld corrup-
tie, fraude etc.)

Screening en MVB-integratie
De ondernemingen waarin we beleg-
gen moeten voldoen aan de Global 
Compact Principles (UNGCP) en/of de 
OESO-richtlijnen voor multinationale 
bedrijven. Deze regels zijn opgesteld 
door de Verenigde Naties en de OESO 

Positieve en negatieve impact
We willen beleggen in oplossingen  
die positief bijdragen aan onze  
duurzaamheidsdoelen. We kiezen  
er daarom voor om met thematische 
beleggingen specifieke accenten  
te leggen. Thematische beleggingen 
moeten voldoen aan de volgende  
criteria:

•	 De belegging draagt bij aan  
verdere verduurzaming van  
de portefeuille;

•	 de belegging levert een positieve 
bijdrage aan Klimaat en Arbeids-
omstandigheden;

•	 de positieve impact van de beleg-
ging is meetbaar;

•	 de belegging resulteert niet in  
een verslechtering van het risico/
rendementsprofiel; en

•	 de belegging past binnen  
de risicokarakteristieken  
van Pensioenfonds UWV.

en gaan over het naleven van kern-
waarden op het gebied van mensen-
rechten, arbeidsrechten, milieu en 
(anti-)corruptie. Constateren we dat er 
in één van onze portefeuilles belegd 
wordt in ondernemingen die handelen 
in strijd met deze principes? Dan gaan 
we met deze bedrijven in dialoog. 
Mocht dit niet baten, dan gaan we 
over tot uitsluiting.

Ook kijken wij hoe externe vermogens-
beheerders en beleggingsinstellingen 
omgaan met duurzaamheid. Hoe 
krijgen Klimaat en Arbeidsomstandig-
heden vorm in hun (en dus ook ons) 
beleggingsproces?

Tenslotte meten we de duurzaam- 
heidsprestaties van bedrijven aan  
de hand van ESG ratings. Deze ratings 
worden gehanteerd bij het ‘best in 
class’ beleggingsbeleid van het fonds.

Daarnaast willen we voorkomen  
dat onze beleggingen negatieve  
impact hebben op verschillende  
duurzame onderwerpen. Wij houden 
daar rekening mee in de selectie  
van beleggingen en monitoren  
dit regelmatig.

Actief aandeelhouderschap
Dialoog We voeren de dialoog met 
bedrijven en externe managers om  
klimaatverandering onder de aan-
dacht te brengen en algemene  
standaarden binnen een bedrijfstak 
of keten te verbeteren. Voor sommige 
dialogen werken we samen met  
andere partijen (bijvoorbeeld  
Platform Living Wage Financials  
en Climate 100+).

Stemrecht We oefenen ons stemrecht 
uit op nagenoeg alle aandeelhouders-
vergaderingen om duidelijk te maken 
wat wij vinden van de manier waarop 
ondernemingen in onze portefeuilles 
met MVB-kwesties omgaan. Daarbij 
ligt onze focus op Klimaat en Arbeids-
omstandigheden.

Class Actions Als actief aandeel- 
houder komen wij samen met andere 

beleggers in actie bij (vermoeden van) 
wanbestuur. Bijvoorbeeld bij fraude, 
corruptie en omkoping binnen of door 
een bedrijf. We laten ons dan bijstaan 
door partijen die gespecialiseerd zijn 
in zogenaamde class actions. Dit zijn 
collectieve rechtszaken of massa- 
schadeclaims die kunnen worden  
aangespannen als er duidelijke  
aanwijzingen zijn dat er financiële 
schade is geleden door wanbestuur. 
Het positieve maatschappelijke  
effect is dat er een potentiële  
sanctie staat op onbetamelijk  
gedrag door bedrijven, met een  
disciplinerend effect.
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Op weg naar Parijs: 
klimaatneutraal in 2050

21

Pensioenfonds UWV ondersteunt de doelstelling  
van het Klimaatakkoord van Parijs om de uitstoot  
van de schadelijke broeikasgassen (CO2e) wereldwijd  
terug te dringen en daarmee de negatieve impact  
op het klimaat te beperken.

Het pensioenfonds richt zich op drie hoofdzaken:

•	 Het reduceren van de CO2e-uitstoot.  
Het doel is uiteindelijk klimaatneutraal te zijn.

•	 Inzicht hebben in de blootstelling naar mogelijke  
‘stranded assets’ en deze vermijden.

•	 Het vermijden van beleggingen in CO2e-intensieve  
bedrijven zoals kolen-, olie- en gasbedrijven.

Het blijkt dat dat de beleggingen van het pensioenfonds 
beduidend minder CO2e hebben uitgestoten1. In bijlage IV  
is een toelichting opgenomen over de emissiedata. 

1 DIT BETREFT DE CATEGORIEËN AANDELEN, BEDRIJFSOBLIGATIES  
EN HOOGRENTENDE WAARDEN. BRON: ISS, 2022
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Emissie  
(ton C02)

Relatieve CO2

Aantal / weging Scope 1&2 Incl. scope 3 voetafdruk

Portefeuille  121.568  1.064.488  50 

Benchmark  220.669  1.759.003  90 

Verschil -45% -39% -45%

TRANSPARANTIE  
BEDRIJVEN

ABSOLUTE CO2e REDUCTIE

Wat betekent CO2e-emissie scope 1, 2 & 3?

Wat is CO2e?

CO2 is de meeteenheid voor  
alleen koolstofdioxide, terwijl 
met CO2e alle broeikasgassen 
worden aangeduid. Hierbij staat 
1 kilo CO2-equivalent gelijk aan 
de broeikasgaswerking van  
1 kilo CO2.

Relatieve CO2e voetafdruk van  
de beursgenoteerde portefeuille
Pensioenfonds UWV wil voldoen aan 
het klimaatakkoord van Parijs, dat 
uitgaat van een stapsgewijze afname 
van CO2e-uitstoot. Daarom volgen wij 
het pad van de Paris Aligned Bench-
mark (PAB). Onderstaande grafiek 
geeft weer hoe de CO2e voetafdruk 
van de portefeuille afneemt ten op-
zichte van het jaar 2019. Daaruit komt 
naar voren dat de beursgenoteerde 
beleggingsportefeuille van Pensioen-
fonds UWV de PAB doelstelling nage-
noeg exact volgt2. 
 

Relatieve CO2e voetafdruk  
per sector 
Onderstaande grafiek laat de  
CO2e voetafdruk zien van de beurs- 
genoteerde portefeuille. U ziet de  
voetafdruk per sector en per miljoen 
euro geïnvesteerd vermogen.  
De sectoren Materialen, Industrie  
en Nutsbedrijven hebben relatief  
de grootste CO2e voetafdruk3.  
Door de uitsluiting van olie- en  
gasbedrijven is het aandeel  
van energie in de portefeuille laag.

Financiële impact door  
klimaatrisico’s 
Als de klimaatdoelstellingen wereld-
wijd niet gerealiseerd worden, kan  
het aantal overstromingen, droogtes 
en stormen toenemen. Pensioenfonds 
UWV heeft een inschatting gemaakt 
van mogelijke financiële gevolgen. 
Onderstaande figuur geeft weer  
dat dergelijke gebeurtenissen een  
mogelijk verlies opleveren van circa  
€ 25 miljoen (ongeveer 1% van de 
beursgenoteerde beleggingen)4.  
Hieronder zijn de effecten getoond  
per sector.

Het risico van ‘stranded assets’
Klimaatverandering heeft negatieve 
maatschappelijk effecten en leidt tot 
beleggingsrisico’s. Op korte termijn 
moet de maatschappij een energie-
transitie doormaken die het risico  
van zogenoemde stranded assets  
met zich meebrengt.

Brandstoffen met de meest negatieve 
invloed op het klimaat, zoals kolen, 
zouden als eerste een stranded asset 
kunnen worden. Daarom hebben  
wij besloten niet meer in kolenmijnen 
en kolencentrales te beleggen  
en zijn oliebedrijven uitgesloten. 

2 GEÏNDEXEERD. JAAR 2019 = 100 4BRON: ISS, 2022

Wat zijn  
stranded assets?

Stranded assets zijn bezittingen 
die als gevolg van de energie-
transitie geen of nauwelijks 
waarde meer hebben. Denk  
aan een voorraad benzine  
terwijl steeds meer auto’s op 
elektriciteit rijden of een verbod 
op bepaalde producten die  
zeer vervuilend zijn. 

3BRON: ISS, 2022
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Portefeuille
Paris Aligned Benchmark

  Communicatie diensten (7%)
  Discr. consumptiegoederen (22%)
  Consumptiegoederen (11%)
  Energie (4%)
  Financiële diensten (13%)
  Gezondheidszorg (6%)
  Industrieel (10%)
  Informatie Technologie (14%)
  Materialen (9%)
  Overige sectoren (0%)
  Vastgoed (2%)
  Nutsbedrijven (2%)

  Communicatie diensten (1%)
  Discr. consumptiegoederen (4%)
  Consumptiegoederen (4%)
  Energie (2%)
  Financiële diensten (1%)
  Gezondheidszorg (2%)
  Industrieel (11%)
  Informatie Technologie (3%)
  Materialen (57%)
  Overige sectoren (4%)
  Vastgoed (0%)
  Nutsbedrijven (11%)

€25,4 M
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Positieve & negatieve 
impact 

6
Pensioenfonds UWV wil meer beleggen in bedrijven  
die een positieve bijdrage leveren aan de VN-ontwikkelings- 
doelen (SDG’s) die passen bij haar speerpunten Klimaat  
en Arbeidsomstandigheden. Specifiek richten wij ons  
op Betaalbare en duurzame Energie (SDG 7), Waardig werk 
en economische groei (SDG 8) en Klimaatactie (SDG 13).

SDG-impact van de beursgenoteerde portefeuille
Alle beleggingen in aandelen en bedrijfsobligaties  
van Pensioenfonds UWV krijgen een SDG-impactscore  
(zie kader op p.27). De grafiek rechts geeft weer  
hoeveel positieve en hoeveel negatieve impact de  
beursgenoteerde portefeuille van het pensioenfonds  
in 2022 heeft gerealiseerd op onze focus-SDG’s  
(per EUR miljoen belegd vermogen). De grafiek is  
gebaseerd op de SDG-impact-scores van de beleggings- 
categorieën (zie pagina 27). Hoewel onze beleggingen  
behoorlijk positief bijdragen aan de focus-SDG’s, onder-
streept de hoeveelheid negatieve impact het belang  
van verdere verduurzaming binnen de portefeuille,  
vooral ten aanzien van SDG 8. 
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Hoe werkt  
een SDG-impactscore?
De SDG Impactscore geeft aan hoeveel positieve 
én/of negatieve invloed de activiteiten van een  
bedrijf hebben op specifieke SDG’s. 

De score houdt ook rekening met hoe onderne-
mingen de negatieve effecten beperken en hoe zij 
gebruikmaken van bestaande en nieuwe mogelijk-
heden om positief bij te dragen aan de SDG’s. 

Voor elk van de 17 SDG’s wordt de impact van  
een bedrijf bepaald aan de hand van drie pijlers: 

•	 De producten en diensten van het bedrijf; 
•	 de bedrijfsvoering van het bedrijf; 
•	 de betrokkenheid bij en de snelheid  

van reageren op controverses.

Op basis van deze drie pijlers wordt per bedrijf  
een score tussen -10 (sterk negatieve SDG-bijdrage) 
tot +10 (sterk positieve SDG-bijdrage) berekend. 

Indien een bedrijf een +10 score heeft wordt  
100% van de beleggingswaarde gerekend als  
positieve bijdrage op desbetreffende SDG. Indien 
de score -4 is dan wordt 40% van de beleggings-
waarde gerekend als negatieve bijdrage op  
desbetreffende SDG.
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Benchmarks voor aandelen 
Specifiek voor de aandelenbeleg-
gingen zijn er benchmarks opgezet 
met vergaande uitsluitingen en meer 
aandacht voor positieve en negatieve 
bijdragen in brede zin. De aandelen-
beleggingen kunnen aan deze  
benchmarks worden gespiegeld.  
In maart 2023 wordt dit toegepast, 
waardoor de impact van de beleg- 
gingen zal verbeteren.

Beleggen in groene obligaties 
Binnen de beleggingsportefeuille 
belegt Pensioenfonds UWV in staats-
obligaties van stabiele landen zoals 
Nederland, Duitsland en Frankrijk.  
Dit om toekomstige pensioen- 
betalingen met een mate van zeker-
heid te kunnen betalen. Het kapitaal 
dat deze landen aantrekken door  
obligaties uit te geven kunnen  
zij in principe voor alle doeleinden  
gebruiken.

Bij een groene obligatie mag de  
opbrengst van de obligatie alleen 
worden gebruikt voor milieuprojecten 
gericht op de reducering van CO2- 
uitstoot.

Pensioenfonds UWV belegt zowel  
in groene staatsobligaties als groene 
bedrijfsobligaties. Deze obligaties 
worden gebruikt voor diverse milieu- 
projecten, onder andere om de  
verduurzaming van vastgoed of  
openbaar vervoer te financieren  
of voor groene energiewinning  
via windmolens of zonnepanelen.  
Pensioenfonds UWV belegt per eind 
2022 circa € 128 miljoen in groene 
staatsobligaties. Bovenstaande  
grafiek toont aan op welke SDG’s  
deze staatsobligaties een positieve 
bijdrage leveren.

Wij bekijken elk jaar of het wenselijk 
is het percentage groene obligaties 
te verhogen. Bij deze afweging spelen 
het beleggingsrisico en rendement  
altijd een belangrijke rol: de ambitie 
en doelstelling van Pensioenfonds 
UWV is immers om rendement te  
maken voor de deelnemers en hen  
te voorzien van een goed pensioen.

  SDG 1:	 Geen armoede (6%)
  SDG 2:	 Geen honger (1%)
  SDG 3:	 Goede gezondheid & welzijn (5%)
  SDG 4:	 Kwaliteitsonderwijs (6%)
  SDG 5:	 Gendergelijkheid (0%)
  SDG 6:	 Schoon water en sanitair (4%)
  SDG 7:	 Betaalbare en duurzame energie (15%)
  SDG 8:	 Eerlijk werk en economische groei (9%)
  SDG 9:	 Industrie, innovatie en infrastructuur (4%)
  SDG 10:	Ongelijkheid verminderen (6%)
  SDG 11:	Duurzame steden en gemeenschappen (17%)
  SDG 12:	Verantwoorde consumptie en productie (5%)
  SDG 13:	Klimaatactie (14%)
  SDG 14:	Leven in water (3%)
  SDG 15:	Leven op het land (4%)
  SDG 16:	Vrede, justitie en sterke publieke diensten (0%)
  SDG 17:	Partnerschap om doelstellingen te bereiken (0%)

€128 M
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Screening &  
uitsluitingen

7 Best-in-class beleggen en sterke ESG-ratings 
Waar mogelijk hanteert het pensioenfonds een  
‘best-in-class’ aanpak. Hiermee streeft het fonds alleen  
te beleggen in ondernemingen die goed scoren op het  
gebied van maatschappelijk verantwoord ondernemen. 
Goed ondernemingsbestuur is een belangrijk onderdeel. 

Wat is een ESG-rating?

ESG staat voor Environmental, Social en  
Governance, ofwel milieu, mens en goed bestuur. 
De ESG-rating is een systematiek waarbij een  
dataleverancier (in dit geval MSCI ESG Research) 
bedrijven beoordeelt op hun MVB-beleid en  
uitvoering daarvan. Deze beoordeling levert  
een score (‘rating’) op. De score AAA is de hoogst 
mogelijke rating, CCC de laagste.
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De selectie van ondernemingen die 
goed scoren op MVB-gebied wordt 
bepaald op basis van ‘ESG-ratings’. 

Het cirkeldiagram toont dat er binnen 
de portefeuille van Pensioenfonds 
UWV geen beleggingen zijn in bedrij-
ven met de laagste rating (CCC) en 
dat 2% van de gescreende bedrijven 
een B-rating heeft. De laatstge- 
noemde 2% heeft betrekking op  
opkomende markten, waar het  
beleggingsuniversum in termen  
van duurzaamheid van mindere  
kwaliteit is.

De ESG-rating is een belangrijke  
indicator bij de keuze met welke  
bedrijven een dialoog wordt gevoerd. 
Als er geen verbetering zichtbaar is, 
verwijderen we bedrijven met een  
lage rating uit de portefeuille.

36% van de beleggingen volgt  
een best-in-class beleid, dit betreft 
aandelen en bedrijfsobligaties  
inclusief high yield.

Uitsluitingen om negatieve effecten 
te voorkomen
Het pensioenfonds wil de negatieve 
impact van haar beleggingen op  
het milieu of de maatschappij en  
het risico op waardevermindering  
vermijden of voorkomen. Wij hebben 
een inventarisatie gemaakt van  
de belangrijkste (potentiële) negatieve 
effecten. Een specifiek voorbeeld  
is tabaksconsumptie.

Roken brengt ernstige schade toe  
aan de gezondheid en daarom  
heeft Pensioenfonds UWV besloten 
niet te willen beleggen in bedrijven  
die betrokken zijn bij de productie, 
toelevering, distributie en/of verkoop 
van tabak en tabakgerelateerde  
producten. Pensioenfonds UWV heeft 
geen beleggingen in ondernemingen 
die inkomsten halen uit tabak.

Ook bedrijven actief in de winning  
van olie, gas en kolen of die elektri-
citeit opwekken uit kolen sluit wij uit. 
Dit vanuit de negatieve impact op  
het klimaat van deze activiteiten. 

Daarnaast hanteert het pensioen-
fonds diverse andere uitsluitingen, 
zoals van landen en/of bedrijven  

op de Europese sanctielijst, bedrijven 
en landen die mensenrechten  
schenden en/of slechte arbeids- 
omstandigheden creëren. 

Wettelijke uitsluitingen van landen 
en/of ondernemingen
Pensioenfonds UWV wil niet beleggen 
in ondernemingen of landen waarvoor 
een wettelijk besluit tot een handels- 
embargo door de Europese Unie  
(EU Sanctielijst) is afgegeven.

Ook beleggen wij niet in onder- 
nemingen die betrokken zijn bij  
de productie, toelevering, distributie 
of verkoop van (controversiële)  
wapens, zoals clusterbommen,  
landmijnen, nucleaire wapens  
en biologische en chemische wapens.  
De oorlog in Oekraïne heeft geen  
verandering gebracht in het besluit 
om wapens uit te sluiten. We gaan 
hier een stap verder dan de wet  
en sluiten alle wapenbedrijven uit,  
dit op nadrukkelijk verzoek van onze 
deelnemers. In de gescreende beleg-
gingen van het pensioenfonds zijn  
er dan ook geen ondernemingen  
opgenomen die in verband kunnen 
worden gebracht met (controversiële 
en/of conventionele) wapens.

Bedrijven die maatschappelijke  
normen ernstig overschrijden
Pensioenfonds UWV is van mening 
dat bedrijven de verantwoordelijkheid 
hebben om met respect voor  
de maatschappij te ondernemen.  
Als een bedrijf ernstige negatieve  
impact veroorzaakt, kiest het  
pensioenfonds ervoor deze uit te  
sluiten van de beleggingen.  
Hiervoor worden de OESO-richtlijnen 
als maatstaf gebruikt. In het  
kader leest u hoe deze screening 
plaatsvindt. 

Ondernemingen die negatief scoren 
op de OESO-richtlijnen moeten  
doorgaans kosten maken om schade 
te herstellen, onder andere door  

juridische claims. Het overschrijden 
van deze normen heeft dus vaak  
financiële gevolgen. Het is echter  
niet te voorkomen dat het pensioen-
fonds hiermee te maken krijgt  
voor een bedrijf wordt verwijderd  
uit de portefeuille.

Het fonds heeft geen beleggingen in 
ondernemingen die OESO-richtlijnen 
ernstig hebben overtreden.

De uiteindelijke lijst waar het  
pensioenfonds niet in wenst te  
beleggen, ofwel de uitsluitingenlijst,  
is gepubliceerd op de website.

OESO-richtlijnen-screening
Het pensioenfonds bekijkt of een bedrijf  
betrokken is geweest bij een incident waarbij  
arbeids- of mensenrechten zijn geschonden.  
Dit leidt tot een Pass, Fail of Watch List score.  
Een Fail betekent dat het bedrijf betrokken is  
bij controversiële zaken die op grote schaal  
schade veroorzaken. Een Watch List score wordt  
toegekend als het bedrijf betrokken is bij een  
controversiële zaak die (nog) niet direct als een 
schending van de Global Compact beoordeeld 
kan worden, bijvoorbeeld omdat een zaak nog 
onderwerp is van een gerechtelijke procedure.
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AAA (19%) AA (33%) A (21%)

BBB (10%) BB (1%) B (2%)

CCC (0%)

www.uwvpensioen.nl/sites/default/files/documenten/uitsluitingslijst.pdf
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Dialoog  
& stemrecht

8

In gesprek met bedrijven 
Het pensioenfonds gaat de dialoog aan met bedrijven  
om aan te geven wat het fonds belangrijk vindt.  
Wij willen op deze manier bedrijven bewegen tot  
positieve veranderingen. Deze gesprekken worden 
ook wel engagement genoemd.

wwwwww

De dialoog aangaan met  
Alphabet over mensenrechten

Mag YouTube alles uitzenden, zonder toezicht? 
Kan Google alles publiceren? In 2022 zette  
Van Lanschot Kempen namens ons een nieuwe 
stap in hun engagement met Alphabet, het  
moederbedrijf van onder andere YouTube en 
Google. In 2020 vroegen wij op de aandeel- 
houdersvergadering samen met andere aandeel-
houders, om een commissie op bestuursniveau  
die toezicht houdt op mensenrechtenrisico’s.  
De resolutie haalde het niet, maar het bedrijf  
stelde de commissie wel in.

In 2022 dienden wij een nieuwe resolutie in met 
het verzoek een onafhankelijk mensenrechten- 
rapport op te laten stellen en huidig beleid te  
evalueren. Ook deze resolutie kreeg geen  
meerderheid, maar de zaak staat nu wel op  
het netvlies van het bedrijf. 
BRON: VAN LANSCHOT KEMPEN, 2022
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De engagement-activiteiten worden 
niet uitgevoerd door het pensioen-
fonds zelf maar worden uitbesteed 
aan de vermogensbeheerders en  
de fiduciaire beheerder. Met ingang 
van 2023 zal dit gebeuren via een 
specialiseerde engagement manager. 
Daarnaast werken wij samen met  
andere partijen. Op deze manier  
voeren wij de dialoog op drie lagen:

1.	 Engagement via de fiduciair vermo-
gensbeheerder van het pensioen-
fonds (bijv. Climate Action 100+); 

2.	 engagement via de beleggings-
mandaten waar het pensioenfonds 
in belegt;

3.	 engagement door aansluiting  
bij initiatieven zoals de SER- 
initiatieven in het kader van  
het IMVB-convenant).

Door inzicht in de positieve én nega-
tieve impact van onze beleggingen 
kunnen we een effectief duurzaam 
beleid voeren en bepalen met  
welke bedrijven wij de dialoog  
willen aangaan. 

Onderstaand gaan we verder in  
op de resultaten die zijn behaald  
in deze drie lagen.

Engagement door de fiduciair  
vermogensbeheerder
Het fiduciair vermogensbeheerder van 
het pensioenfonds is uitbesteed aan 
Van Lanschot Kempen. Zij adviseren 
en integreren alle aspecten van ver-
mogensbeheer zoals het opstellen van 
de beleggingsstrategie, samenstellen 
van de beleggingsmix en het uitbeste-
den van het beheer van portefeuilles. 
Ook ondersteunen zij het pensioen-
fonds in het integreren van duurzaam 
beleggen, waar engagement deel  
van uitmaakt. 

In 2022 is onze fiduciair vermogens-
beheerder in gesprek gegaan met al 
onze fondsmanagers en heel gericht 
met een aantal bedrijven in de beleg-
gingsportefeuille. In samenwerking 
met andere beleggers zijn zij met  
nog eens 196 bedrijven een dialoog 
aangegaan. 

Niet al deze bedrijven zitten nu  
in onze portefeuille, maar komen  
wel in aanmerking. 

Bijlage I geeft een overzicht van  
de engagements die zijn uitgevoerd 
door de fiduciair vermogensbeheerder 
namens het pensioenfonds, per onder-
werp (Ecologie, Sociaal, Governance).

Een voorbeeld is het engagement  
met Alphabet, het moederbedrijf  
van Google en YouTube over  
mensenrechten.

Engagement met beheerders  
van de mandaten
Pensioenfonds UWV heeft óók  
gesprekken gevoerd met de externe 
vermogensbeheerders die het  
pensioenvermogen beheren. Doel  
van de gesprekken was om te beoor-
delen of het MVB-beleid dat zij voeren 
in lijn is met het MVB-beleid van  
het pensioenfonds. 

Bijlage I toont aan welke vermogens-
beheerders in de portefeuille namens 
het pensioenfonds de dialoog met  
bedrijven zijn aangegaan. In de kaders 
op pagina 34 ziet u twee voorbeelden 
van de dialoog tussen aandelen- 
manager Northern Trust en het  
Koreaanse staalbedrijf POSCO en  
het medische hulpmiddelenbedrijf 
Stryker Corp. 

Het gesprek aangaan om  
de schade aan het klimaat  
te voorkomen

POSCO is een conglomeraat dat actief is in onder 
meer staalproductie, chemicaliën en mijnbouw. 
Northern Trust treedt op als co-lead voor dit  
bedrijf onder het Climate Action 100+ initiatief.  
De dialoog tussen POSCO en Northern Trust 
droeg bij aan de toezegging door POSCO voor 
klimaatneutraliteit in 2050 en rapportage in  
overeenstemming met de aanbevelingen van  
de Taskforce on Climate related Financial  
Disclosures (TCFD).

Na deze dialoog heeft POSCO zijn bestuurs- en 
beheerskader voor klimaatgerelateerde kwesties 
versterkt. POSCO bracht zijn eerste, uitgebreide 
rapportage over broeikasgassen uit met zijn  
reductiedoelstellingen op korte, middellange  
en lange termijn, en tevens met een routekaart 
die de strategie schetst om de doelstellingen  
te bereiken. We blijven de implementatie  
van de klimaatveranderingsstrategie door  
het bedrijf volgen.  
BRON: NORTHERN TRUST, 2022.

Sturen op klimaat, diversiteit  
en inclusiviteit bij Stryker Corp

Onze engagement met Stryker, een Amerikaanse 
producent van medische hulpmiddelen en  
medische technologische oplossingen, ging  
in 2022 vooral over de klimaatplannen van  
het bedrijf. Stryker heeft reductiedoelstellingen 
voor de CO2 uitstoot voor 2030, maar deze zijn 
nog niet onafhankelijk getoetst door de Science 
Based Targets initiative (SBTi). Wij willen dat  
dit wel gebeurt. Stryker heeft laten weten dat dit 
is voorzien voor 2023. Ook bleek uit onze dialoog 
met het bedrijf dat Stryker dit jaar een nieuw  
beloningsbeleid bekend zal maken voor het hoge-
re management, waarin de periodieke beloning 
wordt gekoppeld aan doelstellingen op het  
gebied van klimaat, diversiteit en inclusiviteit. 
BRON: NORTHERN TRUST, 2022.

POSCO

Stryker Corp
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Klimaatdoelen en steenkool

Niet zo lang geleden was het Tsjechische CEZ nog 
een traditioneel energiebedrijf met grote belan-
gen in steenkool. Nu is het een internationaal 
nutsbedrijf dat op weg is naar de omslag naar 
schone energiebronnen en dat klimaatdoelen 
heeft opgesteld die het Akkoord van Parijs over-
stijgen. Van Lanschot Kempens (VLK) engagement 
met CEZ begon vijf jaar geleden en kreeg vaart 
toen VLK het bedrijf vanaf 2021 aansprak, samen 
met andere aandeel- en obligatiehouders binnen 
Climate Action 100+. 

VLK heeft het bedrijf onder meer geholpen  
om hun klimaatplannen te toetsen aan het SBTi- 
model (Science Based Target initiative), om er zo 
zeker van te zijn dat de doelstellingen effectief zijn 
en beantwoorden aan ‘Parijs’. CEZ heeft inmiddels 
onder meer toegezegd in 2033 te stoppen met 
het delven van steenkool, vijf jaar eerder dan de 
Tsjechische overheid voorschrijft. De engagement 
is afgesloten, maar wij volgen het bedrijf op weg 
naar klimaatneutraliteit. 
BRON: UBS, 2022

Gezamenlijk de dialoog voeren met ondernemingen
Het pensioenfonds is via de fiduciair vermogensbeheerder 
aangesloten bij de Climate Action 100+. Via dit samen- 
werkingsverband gaat een grote groep vermogens- 
beheerders en eigenaren, waaronder ook pensioen- 
fondsen, de dialoog aan met bedrijven in CO2-intensieve 
sectoren. Het gaat om 166 bedrijven die verantwoordelijk 
zijn voor 80% van de wereldwijde industriële emissie. 

Het doel is om de opwarming van de aarde te beheersen 
en de transitie te maken naar een klimaatneutrale  
economie. Daarbij wil Climate Action 100+ het bestuurlijk 
raamwerk van bedrijven verbeteren, evenals de manier 
waarop zij over klimaat(plannen) rapporteren. 

Climate Action 100+ 
Inmiddels hebben 119 van de 166 
bedrijven een “net zero”-doelstelling 
vastgesteld voor het jaar 2050. Dat 
wil zeggen dat deze bedrijven zich 
hebben vastgelegd om de doelstel- 
lingen van het Akkoord van Parijs  
te halen: klimaatneutraal zijn in 2050. 

Maar veel bedrijven hebben moeite 
met het vaststellen van (tussen)doel-
stellingen voor de korte- en middel- 
lange termijn. Dat geldt ook voor  
het afstemmen van de kapitaal- 
uitgaven om tot het scenario  
van 1,5°C opwarming van de aarde 
te komen. Ook weten ondernemingen 
vaak niet hoe zij om moeten gaan  
met scope 3-emissies.

Climate Action 100+ geeft de prioriteit 
aan een dialoog met bedrijven waar 
een dergelijke klimaatdoelstelling  
en een gedefinieerd pad om tot deze 
klimaatdoelstelling te komen nog  
onvoldoende aanwezig zijn, zodat  
er sneller klimaatactie kan worden 
ondernomen.

In dit kader zijn er in 2022 gesprekken 
gevoerd met ondernemingen als  
Eneos, Sasol, Formosa Petrochemical 
en CEZ (zie pagina 36) waarin de  
ondernemingen werden aangemoe-
digd om hun doelstellingen voor  
het verminderen van de CO2-uitstoot 
op de lange, middellange en korte  
termijn aan te scherpen (zie onder).

0% 50% 100%

Net-zero Broeikasgas emissie in jaar 2050

Lange termijn (2036-2050) klimaatdoelstelling

Middellange termijn (2026-2035) klimaatdoelstelling

Korte termijn (tot 2025) klimaatdoelstelling

Decarbonisatie strategie voor middel- en langetermijn

Een plan voor omzet uit lage uitstoot producten &
diensten

Toewijzing van kapitaal

Klimaat beleid betrokkenheid

Klimaat raamwerk en beheer

Voldoet aan criteria Voldoet deels aan criteria Voldoet niet aan de criteria
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Invloed door stemmen 
Door het stemmen op aandeel- 
houdersvergaderingen wil het  
pensioenfonds ondernemingen 
aanzetten tot een beter milieu- en 
klimaatbeleid en goed ondernemings-
bestuur. Hoog op de agenda staan 
bijvoorbeeld een rechtvaardig  
beloningsbeleid en het bevorderen 
van goede arbeidsomstandigheden  
en mensenrechten. 

De tabel in bijlage II geeft weer hoe 
vaak het pensioenfonds haar stem 
heeft uitgebracht in 2022 en op welke 
manier dit is gedaan. 

Wij stemden via onze uitvoerders  
in 13% procent van de stemmingen 
tegen de voorstellen van het mana- 
gement. De redenen verschilden.  
Deze stemmingen gaan vaak over 

overnamebeschermingen, reorganisa-
ties, vergoedingen van het manage-
ment en aandelenuitgiften maar  
ook over onderwerpen als het klimaat. 
Zo hebben we tegen het bestuur  
van The Home Depot, Inc. gestemd 
(zie kader op pagina 39). 

Daarnaast stemden wij relatief vaak 
voor voorstellen van andere aandeel-
houders. Vooral als deze een positieve 
impact hebben op het milieu of op 
goed ondernemingsbestuur.

Bij het uitbrengen van stemmen  
zijn langetermijnwaardecreatie  
en de duurzaamheidsdoelstellingen 
belangrijk.

Stemmen om ontbossing  
te stoppen

Een aantal aandeelhouders van The Home Depot, 
Inc., een Amerikaanse keten van bouwmarkten, 
stelde tijdens een aandeelhoudersvergadering 
voor dat de onderneming transparanter moet  
zijn over ontbossing in de toeleveringsketen  
van de producten die het bedrijf verkoopt. 

Het bestuur vroeg de aandeelhouders tegen dit 
voorstel in te stemmen. Wij hebben het voorstel 
gesteund door vóór te stemmen, omdat aandeel-
houders baat hebben bij extra informatie over  
de strategie van het bedrijf om de impact van  
de toeleveringsketen op ontbossing te beheersen.
BRON: VAN LANSCHOT KEMPEN, 2022
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Alternatieve  
beleggingen

9

Verduurzamen van vastgoed
De categorie niet-beursgenoteerd 
vastgoed is een van de beleggings- 
categorieën waar steeds meer infor-
matie over duurzaamheidsaspecten 
beschikbaar komt. Hiervoor gebruikt 
het fonds de GRESB-score die extra  
inzicht biedt in duurzaamheidsaspec-
ten van vastgoedfondsen. Met deze 
score wordt onderlinge vergelijking 
mogelijk. Met ingang van 2022  
is meer data beschikbaar over  
de uitstoot van broeikasgassen  
door vastgoedfondsen. 

De dialoog aangaan 
Om verdere stappen te zetten in  
de verduurzaming van de vastgoed-
portefeuille heeft de vastgoed- 
beheerder gedurende 2022 opnieuw 
gealloceerd naar beheerders met  

een hogere duurzaamheidsscore,  
terwijl de fondsen met een lage score 
worden afgebouwd. Aan de hand  
van de verkregen GRESB- en broei- 
kasgas-informatie kunnen concrete 
doelen worden geformuleerd, zoals 
voor de engagement door vast- 
goedadviseur met diverse vastgoed-
fondsmanagers. Doel is om te komen 
tot een snellere verduurzaming  
van het (bestaande) vastgoed. In dit 
kader is ook gesproken met vastgoed-
fondsmanagers over hun klimaat-
doelstellingen, hoe zij klimaatrisico’s 
(overstromingen, orkanen, hittestress 
etc.) in kaart brengen en welke duur-
zaamheidsindicatoren zij gebruiken  
bij de selectie en monitoring  
van vastgoedobjecten.

Wat is GRESB?

GRESB (Global Real Estate Sustainability  
Benchmark) is een onafhankelijke benchmark  
(referentie-index) die vastgoedfondsen en  
-portefeuilles wereldwijd beoordeelt en vergelijkt 
op hun duurzaamheidsprestaties. De benchmark 
geeft inzicht in hoe de vermogensbeheerder,  
of bijvoorbeeld de lokale beheerder van een  
winkelcentrum, omgaat met milieu-, sociale en  
bestuurlijke aspecten. Op basis van de GRESB- 
score kan het pensioenfonds een vergelijking  
maken tussen verschillende vastgoedbeleggings-
fondsen.

VASTGOEDFONDS  
(per eind 2022) GRESB SCORE Aantal groene sterren CO2 emissie

(totaal, ton)

CO2 intensiteit
(kg/m2)

GPT Wholesale Shopping  
Centre Fund 91 5 81,022 132

CBRE Pan European Core Fund 87 5 82,556 43

Bouwinvest Residential Fund 91 5 41,640 20

CBRE Dutch Residential  
Fund IV BV 90 5 13,507 21

Invesco Real Estate Asia Fund 90 5 20,818 26

Prisa LP 85 4 223,434 36

Prologis European Logistics  
Fund (PELF) 87 5 308,192 34

Prime Property Fund 81 4 232,376 41

Principal European Core fund 82 4 2,531 19

Metlife Core Property Fund 84 4 40,350 46

ECE European Prime Shopping  
Centre Fd II 76 3 8,002 25

AXA Core Europe Fund 84 4 87,496 32

Lion Industrial Trust - 2007 79 3 117,234 26

Schroders Real Estate Asia  
pacific fund 69 2 2,714 51
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Positieve impact met  
hypotheekbeleggingen
We verstrekken hypotheken voor  
Nederlandse woningen via zogenaam-
de hypotheekfondsen. Het pensioen-
fonds vindt het belangrijk om ook  
via deze beleggingen een positieve 
bijdrage te leveren aan het klimaat. 
Dit is echter een uitdaging omdat  
de hypotheekmarkt door de overheid 
sterk is gereguleerd. 

Een positieve bijdrage aan de klimaat-
verandering wordt gestimuleerd door 
het aanbieden van duurzaamheids-
depots. Met dit depot kan een consu-
ment maximaal € 25.000 of 6% van 
de woningwaarde (meer) lenen om de 
woning te verduurzamen. Bijvoorbeeld 
door het aanbrengen van gevel- en 
dakisolatie, dubbel glas, Hr-ketels, 
warmtepompen en/of zonnepanelen. 

Positieve impact via private markets
Het pensioenfonds investeert via het 
private-marketsmandaat in projecten 
die duurzame energie produceren  
of energiebesparing tot doel hebben. 
Dit mandaat bestaat uit beleggingen 
in infrastructuur, private equity  
en private debt. De doelstellingen  
van het mandaat worden telkens  
aangescherpt en zijn nu als volgt:

•	 100% van de private markets  
beleggingen moet aansluiten  
bij het MVB-beleid van Pensioen-
fonds UWV;

•	 minimaal 50% van de private- 
marketsbeleggingen moet  
een product of dienst leveren  
met een positieve bijdrage aan  
een of meerdere SDG’s.

Het pensioenfonds let erop dat deze 
depots actief worden aangeboden. 
Ook vormt het een pré als hypotheek-
fonds-aanbieders tools aanbieden 
aan hun klanten bij het verduurzamen 
van hun huis, zoals kosten-baten  
analyses bij duurzame investeringen 
en bemiddeling naar aannemers  
en installateurs bij de uitvoering.

Hypotheekbeheerders meten  
de CO2-uitstoot van de hypotheken 
per miljoen euro belegd vermogen. 
Ook kijken zij naar de energielabels 
en Energie Prestatie Certificaten (EPC) 
van de woningen waaraan de hypo-
theken zijn gekoppeld. Op dit moment 
spreken we via de fiduciair veel met 
de externe hypotheekbeheerders over 
de mogelijkheden binnen de regule-
ring, zowel over wat we kunnen doen 
op het gebied van duurzaamheid als 

Deze richtlijn heeft betrekking op de 
directe beleggingen, aangezien hier 
volledige grip bestaat op de investe-
ringskeuzes. De directe beleggingen 
voldoen eind 2022 aan de impact- 
doelstelling; ruim 60% van de  
investeringen draagt bij aan de SDG’s. 
Door de betere transparantie van  
directe beleggingen op het gebied  
van MVB heeft het fonds in 2022  
besloten om de allocatie naar deze 
beleggingen te vergroten ten koste 
van indirecte beleggingen.

over welke informatie beschikbaar is. 
CO2-informatie over de markt, waarop 
de beleggingen in relatieve zin geme-
ten kunnen worden, is bijvoorbeeld 
nog niet beschikbaar. 

Ook zullen we in de toekomst aan-
dacht besteden aan de fysieke risico’s 
van klimaatverandering op de  
hypotheken-portefeuille zoals  
overstromingsrisico’s en paalrot  
door verdroging.
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Sinds 2022 belegt het pensioenfonds 
ook in een IJslands bedrijf dat met 
behulp van geothermie CO2 afvangt 
en in de bodem opslaat. Door deze 
innovatieve techniek wordt de CO2  
in de atmosfeer verminderd.

Daarnaast wordt langere tijd belegd 
in een Duits bedrijf dat energiemeters 
installeert in appartementen- 
gebouwen waar voorheen geen  
individuele meters bestonden.  
Deze prikkel tot energiebesparing  
had tot gevolg dat de CO2-uitstoot 
met 12% afnam in 2022.

Op dit moment zijn er negen inves-
teringen gedaan die direct bijdragen 
aan de klimaattransitie (SDG 7, voor-
namelijk wind- en zonne-energie), 
naast vijf investeringen die bijdragen 
aan een goede toegang tot gezond-
heid (SDG 3), een investering die  
bijdraagt aan schoon water (SDG 6) 
en vier investeringen die bijdragen 
aan duurzame industrie en infra- 
structuur (SDG 9). Ook zijn er  
investeringen gedaan in bedrijven  
die actief zijn in impactvolle sectoren; 
twee bedrijven zijn actief in de  
energietransitie en vijf bedrijven  
in de onderwijssector. De behaalde 
duurzaamheidsresultaten waren:

•	 Meer dan 6,4 Terawattuur (TWh) 
wind- en zonne-energie opgewekt 
in 2022 (vorig jaar 5 TWh).

•	 Meer dan 3 Gigawatt (GW)  
wind- en zonne-energiecapaciteit 
bijgebouwd in 2022 (vorig jaar  
1,6 GW).

•	 Voldoende energie opgewekt voor 
circa 2,2 miljoen huishoudens; en

•	 Opleidingen verstrekt aan meer 
dan 160.000 studenten,

•	 Meer dan 6 miljoen patiënten  
behandeld.

BRON: PARTNERS GROUP, 2022

De IJslandse carbon capture and sequestration investering Climeworks, 
waar met behulp van duurzame geothermie-energie CO2 aan de lucht 
wordt onttrokken en in de grond wordt geïnjecteerd. 
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Bijlagen

10

Bijlage I: Engagement

Vermogens- 
beheerders

Beleggingscategorie Onderschrijven  
van UNGP en  
OESO-richtlijnen

MVB-due  
diligence[1]

Stemmen  
en dialoog

Bieden van herstel 
en verhaal

Actie bij onvoldoen-
de voortgang  
van de dialoog

Aegon Nederlandse  
hypotheken

Ja, hebben zelf het 
IMVO-convenant 
voor verzekeraars 
ondertekend

Nvt Dialoog met  
hypotheeknemers nvt nvt

ASR Nederlandse  
hypotheken Ja nvt Dialoog met  

hypotheeknemers nvt nvt

BlackRock Bedrijfs obligaties, 
liquiditeiten Ja Ja Dialoog met  

obligatie uitgevers Ja Uitsluiting en  
verkoop positie

Cardano LDI Ja Ja Dialoog met  
tegenpartijen Nvt Uitsluiting en  

verkoop positie

Legal & General Staats Ja Ja Dialoog met  
obligatie uitgevers Ja Uitsluiting en  

verkoop positie

obligaties  
opkomende landen

Northern Trust Aandelen Ja Ja Allebei Ja Uitsluiting en  
verkoop positie

UBS Aandelen Ja Ja Allebei Ja Uitsluiting en  
verkoop positie

Capital Four Hoogrentende  
obligaties Ja Ja Dialoog met  

obligatie uitgevers Ja Uitsluiting en  
verkoop positie

[1] BRON: VAN LANSCHOT KEMPEN, 2022, 2021. *IN EEN DUE-DILIGENCE- 
ONDERZOEK ONDERZOEKT EEN BEHEERDER DE MAATSCHAPPELIJKE  
ASPECTEN VAN EEN BELEGGINGSBESLISSING, MET SPECIALE AANDACHT 
VOOR NEGATIEVE IMPACTS.

Overzicht dialoog vermogensbeheerders
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Onderneming Status Engagement 
thema*

Aandelen obligaties

E S G

AGCO Corporation In uitvoering X X X X

Bayerische Motoren Werke  
Aktiengesellschaft In uitvoering X X

Canadian Apartment Properties  
Real Estate Investment Trust In uitvoering X

CK Infrastructure Holdings Limited In uitvoering X X

Coloplast A/S Succesvol  
afgewikkeld X X X

HeidelbergCement AG In uitvoering X X X

JPMorgan Chase & Co. In uitvoering X X X

Kinder Morgan, Inc. In uitvoering X X X

Lonza Group AG In uitvoering X X X

Malaysia Airports Holdings Bhd. In uitvoering X X X

Marsh & McLennan  
Companies, Inc. In uitvoering X X

Medtronic Public Limited  
Company

Succesvol  
afgewikkeld X X X X

National Grid plc In uitvoering X X X

Nordea Bank Abp In uitvoering X X

PostNL NV In uitvoering X X

Prologis, Inc. Succesvol  
afgewikkeld X X

Onderneming Status Engagement 
thema*

Aandelen obligaties

E S G

Rio Tinto plc In uitvoering X X

Stryker Corporation In uitvoering X X X X

Sumitomo Realty  
& Development Co., Ltd. Niet geslaagd X X

Taiwan Semiconductor  
Manufacturing Co., Ltd. In uitvoering X X X

Technip Energies NV In uitvoering X X

Union Pacific Corporation In uitvoering X X

VINCI SA In uitvoering X X

Vonovia SE Succesvol  
afgewikkeld X X

W. P. Carey Inc. In uitvoering X X

Welltower Inc. In uitvoering X X

Engagement overzicht [1] Engagement overzicht [2]

[1] BRON: VAN LANSCHOT KEMPEN, 2022. ENGAGEMENT UITGEVOERD  
DOOR DE FIDUCIAIR VERMOGENSBEHEERDER.

* E = ECOLOGIE | S = SOCIAAL | G = GOVERNANCE
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Bijlage II: Stemgedrag in 2022* Bijlage III: Overzicht mandaten en beleggingsinstellingen per eind 2022

* De volledige stemdetails zijn op kwartaalbasis op de website  
   van het pensioenfonds te vinden.

Beleggingsmandaat (Aandelen Wereldwijd) Aantal Percentage

UWV UBS Developed Markets Equities Mandate

Aantal agendapunten om op te stemmen 10.306 

Aantal agendapunten gestemd 10.210 99%

Aantal keer voor management gestemd 8.909 87,3%

Aantal keer tegen management gestemd  
of onthouden van stemmen  1.301 12,7%

Waarvan op milieu- en klimaatgerelateerde  
onderwerpen 51 0,5%

Waarvan sociaal gerelateerde onderwerpen 155 1,5%

Waarvan governance gerelateerde onderwerpen 10.004 98,0%

UWV Northern Trust Emerging Markets  
Equities Mandate

Aantal agendapunten om op te stemmen 6.702

Aantal agendapunten gestemd 6.682 99%

Aantal keer voor management gestemd 5.827 86%

Aantal keer tegen management gestemd  
of onthouden van stemmen 1.021 14%

BELEGGINGSCATEGORIE MANDAAT EN VERMOGENSBEHEERDER/ BE-
LEGGINGSINSTELLING

OMVANG  
(x 1mln)

% VAN  
PORTEFEUILLE

Aandelen ontwikkeld Wereld UBS Aandelen ontwikkeld 1..268 16,20%

Aandelen opkomend Wereld NT aandelen opkomend 386 4,90%

OG genoteerd Wereld NT beursgenoteerd wereldwijd 0 0%

Niet-genoteerd OG Townsend wereldwijd onroerend goed 942 12,00%

Hypothecaire leningen Aegon Dutch Mortgage Fund 251 3,20%

ASR hypothekenfonds 469 6,00%

Bedrijfsobligaties Blackrock Euro Credit 604 7,70%

Hoogrentende bedrijven Capital Four HY Europa 590 7,50%

Hoogrentende landen LGIM EMD Hard Currency 246 3,10%

LGIM EMD Local Currency 255 3,30%

LDI-producten Cardano Bonds en Swaps mandaat 1.389 17,70%

Geldmarkt middelen Blackrock Inst. Euro Liquidity Premier 460 5,90%

BlackRock ICS Euro Liquid Environmentally 
Aware Fund 71 0,90%

JP Morgan Euro Liquidity Fund LVNAV 83 1,10%

Meer informatie over uitvoering van het stembeleid  
en de dialoog die de vermogensbeheerders  
van het pensioenfonds voeren

Northern Trust:
•	 Stewardship
•	 Corporate Social Responsibility

Op deze websites is het stembeleid gepubliceerd en is  
een kwartaalrapport en jaarverslag van de engagement-
manager voor de beleggingsfondsen van Northern Trust, 
Hermes, te vinden.

Van Lanschot Kempen:
•	 IssGovernance
•	 Duurzaamheid

Op deze website wordt het jaarverslag van de fiduciaire 
vermogensbeheerder gepubliceerd, inclusief inzicht in  
de dialoog met individuele ondernemingen (naast inzicht  
in de collectieve initiatieven).

UBS:
•	 IssGovernance

Op deze websites is het stembeleid gepubliceerd  
voor de beleggingsinstrumenten van UBS.

https://www.northerntrust.com/united-kingdom/what-we-do/investment-management/stewardship/proxy-voting-policies
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MjU0
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MjU0
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MjU0
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MjU0
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MjU0
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MjU0
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MjU0
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MjU0
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MjU0
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MjU0
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Bijlage IV: Toelichting klimaatdata Bijlage V: Uitsluitingen van bedrijven

Via de dataprovider ISS ESG krijgen we klimaatdata  
voor de categorieën aandelen, bedrijfsobligaties en hoog-
rentende waarden. Het proces is op hoofdlijnen:

•	 Klimaatdata van ondernemingen wordt verzameld  
uit de jaarverslagen en andere publieke bronnen. In dit 
rapport wordt gebruikgemaakt van de jaarverslagen 
per eind 2021. Wereldwijd rapporteren ongeveer  
3000 grote ondernemingen over hun emissie.

•	 Alle data wordt gecontroleerd op betrouwbaarheid  
en wanneer nodig verwijderd.

•	 Alle bedrijven worden gesorteerd naar hun emissie- 
profiel, zodat deze data kan worden gebruikt voor  
vergelijkbare bedrijven die niet rapporteren.

•	 De emissie van niet-rapporterende bedrijven wordt  
geschat. Uit historische data blijkt dat de accuraatheid 
weliswaar verschilt per sector, maar desondanks minder 
dan 30% afwijkt.

•	 Emissie wordt toegekend aan de portefeuille op basis 
van eigenaarschap van de onderneming. Dus als het 
pensioenfonds 0,1% van een onderneming bezit krijgt 
het 0,1% van de emissie toegewezen.

De scope 3 emissies worden vastgesteld conform het  
CO2e /GHG-protocol. Omdat er nog onvoldoende bedrijven 
over rapporteren, wordt per sector vastgesteld wat  
de emissie in de waardeketen is. Die wordt vervolgens  
aan het bedrijf toegekend. Scope 3 is dus niet geschikt  
om individuele bedrijven te beoordelen.

De uitsluitingslijst van het pensioenfonds is zichtbaar  
op de website.

Dit Jaarverslag 2022 is een uitgave 
van Pensioenfonds UWV

Voor meer informatie  
kunt u contact opnemen met:

Fred Wouters
MVB Officer 
Pensioenfonds UWV

Bestuursbureau Pensioenfonds UWV 
La Guardiaweg 94-114, 1043 DL Amsterdam
Postbus 58285, 1040 HG Amsterdam
Locatie gebouw C / AMSG2-01-C042B

Pensioenfonds UWV
(050) 582 79 77
www.uwvpensioen.nl
info@uwvpensioen.nl

Medewerkers
Carolien Heijne, Jacob Schoenmaker,  
Fred Wouters, Robin Schouten (Kempen)

Coördinatie
Anja Corbijn van Willenswaard (Corbijn CS)

Art Direction / Vormgeving
Karen Willey

Beeldcredits 
UWV, Unsplash

Niets uit deze uitgave mag worden verveel- 
voudigd of openbaar gemaakt zonder  
voorafgaande schriftelijke toestemming  
van pensioenfonds UWV.

Dit MVB-Jaarverslag is met veel zorg gemaakt. 
Er kunnen echter geen rechten aan worden 
ontleend.

www.uwvpensioen.nl/sites/default/files/documenten/uitsluitingslijst.pdf
https://www.uwvpensioen.nl
mailto:info@uwvpensioen.nl

