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Missie & Visie

De purpose van Cooperatie VGZ
(hierna: VGZ) is ‘Samen

Samen werken werken aan een gezonder

aan een gezonder
Nederland met

toekomstige zorg
voor iedereen

Nederland met toekomst-
bestendige zorg voor
iedereen’. Ook als belegger
is VGZ daarom niet alleen
geinteresseerd in de financié-
le rendementen van haar

beleggingen maar evenzeer in de
impact die haar handelen heeft op de wereld. VGZ zet
erop in dat bedrijven en landen gaan opereren binnen
de grenzen van de aarde en de sociale fundamenten
van de samenleving moeten respecteren.

VGZ maakt hierbij vooral gebruik van twee instrumen-
ten:

1. actief druk uitoefenen op bedrijven en overhe-
den om duurzamer te opereren en

2. geld overhevelen van niet-duurzame naar duur-
zame investeringen. Met name bij het eerste is
de rol van samenwerking met andere partijen
van grote toegevoegde waarde. “Samen staan
we sterker” is daarbij de overtuiging.

Wij zien het als onze maatschappelijke plicht om met
onze beleggingen een betere wereld na te streven,
voor iedereen, waarbij we koersen op ons duurzaam-
heidskompas dat VGZ breed is opgesteld.

Als maatschappelijke organisatie willen we een
positieve impact hebben op de drie speerpunten van
ons duurzaamheidskompas: gezond, gelijk en groen.
Ten eerste willen we de druk op de zorg verlagen en
ervoor zorgen dat zorg betaalbaar blijft voor alle
mensen in Nederland (gezond). Ten tweede

willen we de gezondheidsverschillen
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tussen mensen, waarbij de ene groep

het substantieel beter heeft dan een
andere, verkleinen (gelijk). Tot
slot zetten we ons in voor de
gezondheid van de planeet
(groen). Drie uitdagingen die
we niet kunnen negeren. Als
zorgverzekeraar met circa 4
miljoen leden zetten we ons
in waar we de meeste

impact hebben, elke dag
weer.

Omdat er in de markt veel
verschillende interpretaties
bestaan t.a.v. het begrip
duurzame belegging,
ESG'-beleggen en impact
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investeren worden deze begrippen in bijlage 4 gedefi-
nieerd zodat duidelijk is wat we hier bij VGZ onder
verstaan. Of een belegging duurzaam is hangt af van
de karakteristieken van hetgeen waarin belegd wordt.
Of dit vervolgens ESG-beleggen of impact beleggen
genoemd kan worden is o.a. afhankelijk van de
intentie en het proces en afwegingskader dat de
belegger hanteert.

Wij zijn de gezorddsie
aranicatie en welkgeve

In Mederland heeft

edereen gelijke kansen op toegang

‘Versnelde trans formiatie
Torgector richting dimaatnewutraal
o circulair

ledeseen gedijke toegang 1o
zorg en gezondheid
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Uitgangspunten & MVB-overtuigingen
Aan ons MVB-beleid liggen de volgende overtuigingen ten grondslag:

 Geloof in de sturende werking van geld.

e ESG creéert risico’s &€n kansen:

- financieel en maatschappelijk? rendement kunnen en gaan vaak hand in
hand.

- beter risicomanagement en robuustere portefeuille door meenemen
ESG-aspecten.

Daarbij is de rechtvaardigheid® van de transitie van groot belang.

e Duurzaam beleggen draagt bij aan de reputatie van VGZ.
Door het voeren van een dialoog over onze MVB-thema's en door samen

op te trekken met andere beleggers verwachten we meer invloed te kunnen
uitoefenen en resultaat te behalen dan door uitsluiting.

Theory of change
Deze overtuigingen leiden tot een hierarchie in de wijze waarop VGZ impact denkt te
kunnen hebben:

1. Drecte invloed door verstrekken nieuw kapitaal: bijv. Impactobligaties of
private debt/equity.

2. Directe invloed door actief rentmeesterschap: bij voorkeur in een collectief
met meerderheid.

3. Indirecte invloed door uitsluitingen en ESG-portefeuilles: indien marktbreed
gevolgd signaalwerking naar management en regelgevers alsook lagere
(hogere) financieringskosten voor (niet-)Jduurzame emittenten®.

4. Indirecte invloed door aan- en verkoopdruk: veelal tijdelijk effect op koersen
en/of markten.
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Belangrijk om daarbij te vermelden dat dit niet betekent dat alleen op 1. wordt
ingezet vanwege de grootste potentiéle impact. Dit is namelijk tevens de aanpak die
de meeste resources vergt die beperkt voorhanden zijn terwijl op 2. tot en met 4.
met beperkte resources ook veel bereikt kan worden.

Bovenstaande hierarchie is tevens de reden dat VGZ uitsluiten als uiterste redmiddel
beschouwt. Door desinvestering geven we namelijk de mogelijkheid op om invloed
uit te oefenen. Door belegd te blijven in bedrijven die zich inzetten om hun ESG-prak-
tijken te verbeteren, kunnen duurzame praktijken worden bevorderd. Daarom zet
VGZ sterk in op actief rentmeesterschap waar met beperkte middelen en door
samenwerking met andere partijen veel kan worden bereikt. Actief
rentmeesterschap is daarmee een essentieel onderdeel van onze

fiduciaire plicht als verantwoorde belegger. /

Actief

rentmeesterschap is
een essentieel

onderdeel van onze

fiduciaire plicht als

verantwoordelijk
belegger
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Ons MVB-beleid kent een ethische ondergrens waarbij rekening gehouden wordt met diverse nationale en interna-
tionale richtlijnen en ESG -uitgangspunten® waaronder:

* Mensenrechten - conform de door de Verenigde » Corporate governance - conform de normen voor
Naties aangenomen Universele Verklaring uit corporate governance van de OESO.
1948 en aanvulling uit 1966, de Richtlijnen voor » Het milieu - conform de Rio Declaration on En-
het bedrijfsleven en de rechten van de mens uit vironment and Development.
2011. » Het bestrijden van corruptie - conform de OESO
 Arbeidsrechten - conform de vier fundamentele richtlijnen voor multinationale ondernemingen.
principes en rechten van de International Labour ¢ Nederlandse Stewardship Code en artikel 5:86 van
Organisation (ILO) en de Tripartite ILO-verklaring de Wet op het financieel toezicht (Wft). /
inzake multinationale verzekeringen en sociaal » United Nations Principles for Responsible Invest-

beleid uit 1977 en aanvulling uit 2000. ment.

e Supplementary Convention on the Abolition of ¢ United Nations Global Compact principes.
Slavery, the Slave Trade, and Institutions and Prac- « United Nations Guiding Principles for Busi-
tices Similar to Slavery, 1956 ness and Human Rights.

e Slavery Convention, 1926
» Convention on the Rights of the Child, 1989

Daarnaast heeft VGZ zich gecommitteerd aan het IMVO Convenant van de Verzekeringssector en het
klimaatcommitment in de financiéle sector.



&

Beleidsgrondslagen

Donuteconomie en planetaire grenzen
Onderstaande figuur vormt de basis van ons gedach-
tegoed omtrent Maatschappelijk Verantwoord Beleg-
gen. Het is een weergave van een duurzame samenle-
ving die de kaders van de Planetary Boundaries
(Rockstrém et al., 2019) en de donuteconomie
(Raworth, 2018) combineert.

De figuur maakt duidelijk dat er een veilige en recht-
vaardige ruimte bestaat waarbinnen de mensheid zou
moeten opereren. Dit is de groene donut in de figuur.
In een duurzame samenleving overschrijdt de milieu-
druk de grenzen van de aarde (buitenste donkergroene
ring) niet. Ook schiet het welzijn® in een duurzame
samenleving niet tekort (binnenste donkergroene

ring).

In de rode zones gelden ethische ondergrenzen
waarbuiten veroorzakers van bepaalde gedragingen of
negatieve effecten van belegging worden uitgesloten
(onacceptabel gedrag). Hieronder vallen ook activitei-
ten en producten die door VGZ als onethisch worden
beschouwd, zoals de productie van tabak. In het
restant van de rode zones zijn bedrijven en overheden
actief waarbij transitie en andere ESG-risico’'s aanwe-
zig zijn.

Voorstelling Buiten
donut-economie kldeaat- dra?gkrﬂiht
i danee
@ veilige zone el =
gevaarlijke

Zone

“Edﬁte ruimte Voo,

netwerken onderwijs

huisvesting

inkomen &
werk

E‘“’?j:_f' vrede &
eid sociale recht
lijk- palitieke
eid stem
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Classificatieraamwerk
Dit gedachtegoed vertaalt zich naar onderstaande
figuur waarin bedrijven worden ingedeeld in zones”.

Positieve impact

Adaptief

Niet adaptief

I Onacceptabel gedrag

De indeling is gebaseerd op de drijfveren zoals
uiteengezet in bijlage 4. De bedrijven in het onderste
rode gebied opereren beneden de ethische ondergrens
en worden daarom uitgesloten (onacceptabel gedrag).
De niet-adaptieve bedrijven tonen geen verbeteringen
en worden om die reden ook uitgesloten. Met een
selectie van bedrijven die als risicovol worden geclas-
sificeerd wordt engagement gevoerd. Mocht dit niet
tot de gewenste resultaten leiden dan zal de classifi-
catie worden aangepast naar niet-adaptief. Anderzijds

wordt periodiek geévalueerd of bedrijven die eerder
werden uitgesloten hun gedrag hebben verbeterd en
weer ingesloten kunnen worden.

@ Positieve impact: Entiteiten die de kansen grijpen
om een positieve en intentionele bijdrage te leveren
aan één of meer van de SDG's, terwijl ze binnen de
planetaire grenzen opereren. Door hun positieve
bijdrage breiden de entiteiten de veilige en rechtvaardi-
ge zone uit en creéren ze een positieve impact.

o Adaptief: Entiteiten die als adaptief worden
geclassificeerd bevinden zich binnen of dicht bij de
grenzen van de veilige zone en beheren de risico's
waaraan zij worden blootgesteld door de voortdurende
transities in voldoende mate. Degenen die dicht bij de
grens zitten, hebben concrete en controleerbare
strategieén om binnen een aanvaardbaar tijdsbestek
hoger in deze zone terecht te komen. Zij geven blijk
van het aanpassingsvermogen om zich voor te berei-
den op de materi€le en operationele risico's die de
transities met zich meebrengen en die van wezenlijk
belang zijn voor de specifieke entiteit en/of haar
sector. Verwacht wordt dat deze entiteiten zich verder
zullen ontwikkelen om binnen de grenzen van de
veilige zone te blijven of binnenkort te opereren, maar
(nog) niet doelbewust een positieve impact zullen
creéren.
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Risicovol: Entiteiten die buiten de grenzen opere-
ren, niet volgens het vereiste overgangspad werken en
onbeheerde risico's hebben, worden als risicovol
geclassificeerd. Zij beschikken momenteel niet over
het aanpassingsvermogen om zich voor te bereiden
op het omgaan met de materiéle risico's die de over-
gang met zich meebrengt en zijn derhalve kwetsbaar
voor operationele risico's. Toch geven zij blijk van enig
inzicht in de risico's waarmee zij worden geconfron-
teerd en met extra inspanningen kunnen zij dit vermo-
gen ontwikkelen en hun risico’s verminderen.

o Niet-adaptief: Entiteiten die buiten de grenzen
opereren, ver verwijderd zijn van de vereiste overgang-
strajecten en niet over de capaciteit beschikken om
het risicobeheer op peil te brengen, worden als
niet-adaptief beschouwd. Deze entiteiten beschikken
niet over deugdelijke beheersstrategieén voor hun
materiéle vraagstukken, staan bloot aan grote risico's
en lopen derhalve op korte tot middellange termijn
aanzienlijke risico's.

o Onacceptabel gedrag: Entiteiten die niet voldoen
aan de ethische en sociale waarden en normen van
VGZ. Voor deze categorisering meet VGZ het materiéle
gedrag van entiteiten dat druk veroorzaakt op de
planetaire grenzen en de sociale grondslagen, en
treedt daartegen op.
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Ambitie

VGZ wil met haar beleggingen: De onderwerpen waarop wij ons richten zijn gekoppeld aan een tweeledig materialiteitsperspectief. Het gaat dus
niet alleen om hoe duurzaamheidskwesties het bedrijf kunnen beinvioeden maar ook om hoe het bedrijf de

« Zoveel mogelijk positieve (real-world) impact duurzaamheidskwesties beinvloedt, ook al zijn ze misschien niet van belang voor het bedrijf.
genereren.

e Zo min mogelijk negatieve impact genereren.

e Duurzaamheidsrisico's vermijden die de waarde Gezond:
van beleggingen negatief kunnen beinvioeden. Gezondheid: Samen werken aan een gezonder Nederland met toekomstbestendige zorg voor iedereen. We

e Een marktconform rendement t.b.v. het betaal- doen dit onder andere door farmaceuten aan te spreken op hun gedrag, maar ook door in te zetten op preven-
baar en toegankelijk houden van de gezond- tie en het voorkomen van zorg (gezond blijven). Zie voor een nadere uitwerking hiervan het Actieplan gezond-
heidszorg. heid in bijlage 2. Het thema gezond is een subonderdeel van de drijfveer sociaal kapitaal, toch wordt deze

hier apart belicht vanwege het belang dat VGZ hecht aan dit thema.

Thematiek Groen:

Onderstaand behandelen we de thema'’s waar het Klimaat: de portefeuille minimaal in lijn brengen met het 1,5 graad scenario in het klimaatakkoord van Parijs.
MVB-beleid van VGZ op is gericht. Deze zijn grofweg Zie voor een nadere uitwerking hiervan het Actieplan klimaat in bijlage 3.

onder te verdelen in gezond, groen of gelijk, conform Landgebruik: een situatie van geen biodiversiteitverlies en uiterlijk in 2030 geen ontbossing in de portefeuil-
ons duurzaamheidskompas. Vanuit onze beleggingen les. Ontbossing is een van de belangrijkste oorzaken van biodiversiteitsverlies en heeft ook gevolgen voor de
sluiten we zo goed mogelijk aan bij de focusthema's beschikbaarheid van water en klimaatveranderingen.

van VGZ, te weten klimaatverandering, biodiversiteit Watergebruik: hiervoor is nog geen traject uitgestippeld om binnen de planetaire grenzen te komen. Het doel
en circulariteit. Daarnaast zetten we in op thema'’s die is dat de investeringsportefeuille als geheel tegen 2030 bij draagt aan voldoende water van voldoende

voor financiéle instellingen in het algemeen en beleg- kwaliteit. Voorspeld wordt dat tegen die tijd de helft van de wereld te maken zal krijgen met ernstige water-
gers in het bijzonder materieel zijn. stress als water niet efficiénter wordt gebruikt.

Chemicalién en afvalbeheer: voor circulariteit is nog geen traject uitgestippeld om binnen de planetaire
grenzen te blijven. Totdat wetenschappelijk onderbouwde routes zijn vastgesteld, streeft VGZ daarom naar
een afvalvrije economie tegen 2050, met als tussentijds doel een afvalvermindering met 50% tegen 2030. Om
dit punt te bereiken verwacht VGZ van bedrijven dat zij hun processen aanpassen in de richting van een
circulair bedrijfsmodel dat zoveel als technisch haalbaar chemische stoffen en (gevaarlijke) afvalproblemen
voorkomt.
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Gelijk:

Sociaal en menselijk kapitaal en organisatiegedrag & integriteit: hiervoor zijn nog geen doelstellingen
vastgesteld. VGZ streeft ernaar te beleggen in bedrijven die transparant maken hoe zij bijdragen aan de
levensstandaard van de gemeenschappen die door hun activiteiten worden geraakt, die zorgen voor een
behoorlijk welzijn van hun werknemers, die bescherming bieden tegen sociale onrechtvaardigheid en onge-
lijkheid, en die de beginselen van goed ondernemingsgedrag, goed beheer van menselijk kapitaal en goed
beheer van sociaal kapitaal volgen. Slecht gedrag van entiteiten op deze indicatoren kan niet worden gecom-
penseerd door investeringen in activiteiten die een positief effect hebben op een andere factor.

Voor een aantal factoren die nog niet kwantificeerbaar
zijn, neemt VGZ danwel de ESG fiduciair partner® deel
aan werkgroepen om methodologieén te ontwikkelen
voor het meten van de impact van financiéle produc-
ten en wordt gezocht naar nieuwe gegevensbronnen
die helpen om de impact van entiteiten op de veilige
zone en de materialiteit van de thema's voor de
entiteiten op een betrouwbare manier te meten.

In de bijlagen zijn de doelstellingen alsook actieplan-
nen voor de thema'’s gezondheid en klimaat opgeno-
men.
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Aanpak & instrumenten

Ons MVB-beleid bestaat uit verschillende onder-
delen:

 Actief rentmeesterschap

e Uitsluiten

e ESG-integratie

 Impact beleggen

e Samenwerken

Actief rentmeesterschap

Actief rentmeesterschap? is het actief aanwenden van
invioed op bedrijven en overheden teneinde een
bijdrage te leveren aan een betere wereld. Actief
rentmeesterschap is een belangrijke pijler van MVB en
bestaat o.a. uit engagement en stemmen op aandeel-

houdersvergaderingen.

Engagement

Een engagement starten betekent een dialoog aan-
gaan met een entiteit om haar gedrag te beinvloeden
in het licht van de benodigde duurzame transitie.
Engagements zijn trajecten met een langere horizon
en vooraf bepaalde doelstellingen. Naast deze dialo-
gen spreekt VGZ met entiteiten op ad-hoc basis over
duurzaambheid, bijvoorbeeld in eenmalige vergaderin-
gen of tijdens evenementen om het standpunt van
VGZ over bepaalde kwesties te verduidelijken.
Engagement speelt een sleutelrol in het proces om
verandering in de echte wereld tot stand te brengen.
Entiteiten hebben een stimulans om naar beleggers te
luisteren, aangezien zij de kapitaalverschaffers of
eigenaren van hun organisatie zijn. Engagements
kunnen zowel met ondernemingen als met overheden
worden aangegaan. Er wordt onderscheid gemaakt
tussen responsieve en pro-actieve engagements.

Responsieve engagement

VGZ gaat een responsieve engagement aan met
entiteiten die "onaanvaardbaar gedrag" vertonen als
een beoordeling van de beleidsschendingen en de
aard van de entiteit voldoende reden geeft om aan te
nemen dat het aangaan van een dialoog met de
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entiteit zinvol is. Voor deze engagementtrajecten
worden met de entiteit veranderingsdoelstellingen
gecommuniceerd en worden door middel van regel-
matige interactie de voortgang gemonitord en sugges-
ties gedaan over hoe verbeteringen te realiseren en,
indien nodig, genoegdoening te bieden (herstel en
verhaal) aan belanghebbenden die nadelige gevolgen
ondervinden of hebben ondervonden van de schen-
ding. Als deze engagementen niet binnen twee jaar
succesvol zijn, kan uitsluiting volgen.

Proactieve engagement

Proactieve engagements vinden plaats met entiteiten
die weliswaar voldoen aan onze minimale ESG-princi-
pes, maar waarbij een beoordeling van het gedrag
aanleiding is om aan te nemen dat de entiteit haar
duurzaamheidsrisico's kan verminderen door haar
managementcapaciteit voor een of meerdere Drijfve-
ren te verbeteren. Daarnaast kan proactieve engage-
ment ook gebaseerd zijn op de bredere MVB doelstel-
lingen en ambities die VGZ heeft vastgesteld.



Dialoog met beleidsmakers

Volgens de beginselen van het International Corporate
Governance Network moeten "investeerders in
gesprek gaan met beleidsmakers over kwesties die
van invloed zijn op verantwoord investeren en corpora-
te governance." VGZ voert dergelijke dialogen via
verschillende routes. Om verandering op regeringsni-
veau teweeg te brengen, kunnen VGZ, de ESG fiduciair
partner en/of externe vermogensbeheerders kwesties
aan de orde stellen tijdens besprekingen met ministe-
ries van Financién van regeringen die staatsobligaties
uitgeven. De ESG fiduciair partner is daarnaast lid van
verschillende organisaties die beleidsveranderingen
kunnen helpen bewerkstelligen en neemt deel aan
dialogen met belanghebbenden of andere vormen van
feedback die door beleidsmakers worden gehouden,
en kan publiekelijk haar standpunten naar voren
brengen. Deze activiteiten vereisen zorgvuldige
overwegingen omdat ze democratische processen
niet mogen verstoren.

De engagements worden deels gecodrdineerd en
uitgevoerd door de ESG fiduciair partner en deels door
VGZ zelf. Engagement vindt bij voorkeur plaats in
samenwerking met andere institutionele beleggers. Zo
kan de impact worden vergroot.

Als het beleid en/of gedrag van het bedrijf/overheid
niet verbetert - of als het gedrag de grenzen van het
toelaatbare overschrijdt - kan uiteindelijk worden
besloten het bedrijf/overheid uit te sluiten van beleg-
ging. Dit proces heeft geen vaste tijdlijnen vanwege de
zeer uiteenlopende onderwerpen en uitdagingen. Per
geval zal op voorhand worden bepaald wat de inzet is
en welke tijdlijn we hiervoor aanhouden.
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Engagement stappenplan

Mijlpaal

Engagement is nog niet begonnen of

het bedrijf heeft de ontvangst van onze
correspondentie niet bevestigd.

Het bedrijf heeft de ontvangst van
onze correspondentie bevestigd

Engagement onderweg

De doelstelllingen van engagement
e zijn besproken met het bedrijf

Doelstelligen bereikt?
Doelstelling 1: nee
Doelstelling 2: nee
Doelstelling 3: nee

Engagement
succesvol

Engagement
niet succesvol

afgerond
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Tijdschema voor engagement
VGZ heeft een beoogd tijdschema voor engagement vastgesteld. Deze geven een indicatie van de doorlooptijd

van het proces, maar kunnen worden gewijzigd indien ontwikkelingen daartoe aanleiding geven. Het algemene

doel is binnen twee jaar vooruitgang te boeken met de doelstellingen. Onderstaande tabel bevat een overzicht van

het tijdschema.

stap Tijdlijn

Omschrijving

1 Start engagement  Engagement is niet begonnen, of de entiteit heeft de ontvangst van de correspondentie niet
bevestigd (Mijlpaal 0)
2 1-3 maanden Eerste contact leggen (Mijlpaal 1)
8 3-6 maanden Doelstellingen in detail bespreken(Mijlpaal 2)
Responsieve engagement:
Indien een eerste bespreking niet heeft plaatsgevonden binnen 6 maanden, door naar stap 5.
4 6-24 maanden Engagement onderweg (Mijlpaal 3); voortgang op doelstellingen wordt gevolgd.
5 24 maanden Responsieve engagement:

Als de engagement succesvol is, wat betekent dat de entiteit vooruitgang heeft geboekt met
betrekking tot de doelstellingen en nu voldoet aan het beleid van VGZ, wordt de zaak voorgelegd
aan het ESG-comité van de ESG fiuciair partner om de status te wijzigen in 'adaptief'.

Als de engagement geen resultaat oplevert, d.w.z. als er geen vooruitgang is geboekt en de
entiteit het beleid van VGZ nog steeds schendt, wordt de zaak voorgelegd aan de ESG-commis-
sie van de ESG fiduciair partner. In dat geval wordt mogelijk uitsluiting voorgesteld.

Indien er gedeeltelijke vooruitgang is en er reden is om aan te nemen dat de entiteit op korte
termijn zal verbeteren, zal het ESG-comité van de ESG fiduciair partner worden verzocht om een
verlenging van de responsieve angagement, met een aangepast en specifiek tijdschema.

Proactieve engagement:
Als de engagement geslaagd is, wordt de engagement afgesloten en wordt een eindbeoordeling
gemaakt.

Als een engagement geen resultaat oplevert, wordt besproken of volgende stappen moeten
worden ondernomen, zoals een wijziging van de ESG-score van de entiteit.
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Escalatiemogelijkheden na niet succesvolle

engagement

Indien de engagement niet het gewenste resultaat

oplevert, zijn er verschillende stappen die VGZ kan

ondernemen:

* Bondgenoten zoeken: andere investeerders zoeken
om zich bij het engagement aan te sluiten en het
hefboomeffect te vergroten.

» Het afleggen van een publieke verklaring: de entiteit
te wijzen op haar prestaties en de noodzaak van
verbetering.

e Stemmen: VGZ is van mening dat engagement het
meest effectief is indien dit aangevuld wordt met
een gedegen stembeleid. Het uitoefenen van stem-
recht is bij uitstek geschikt om in het verlengde van
een engagementtraject kwesties op rechtstreekse
en concrete wijze nogmaals bij het management
van ondernemingen onder de aandacht te brengen

en daarmee onze visie te bekrachtigen. Op basis van

de ondernemingen waarmee engagement worden
gevoerd, wordt een lijst van focusondernemingen
opgesteld. De stemkeuzes voor de (B)AVA's van
deze ondernemingen zullen nauwlettender in het
oog worden gehouden om de consistentie te waar-

borgen. Om verandering af te dwingen, heeft VGZ de

volgende opties:

- Stem tegen voorstellen van het management op
een aandeelhoudersvergadering. VGZ kan bijvoor-
beeld stemmen tegen remuneratieverslagen of
benoemingen. In deze gevallen zal VGZ proberen
de zorgen en het voornemen om tegen te stem-
men met het bedrijf te delen.

- (Mede)indienen van een aandeelhoudersresolutie:
deze optie kan zeer effectief zijn, maar het is ook
een ingewikkeld, tijdrovend en soms kostbaar pro-
ces. Als er een mogelijkheid is om een bestaande
resolutie mede in te dienen, verdient deze optie de
voorkeur.

- Spreken op een aandeelhoudersvergadering:

VGZ kan er, in enkele gevallen, voor kiezen om de
aandeelhoudersvergadering te bezoeken en haar
standpunt toe te lichten, waarbij zij de onderne-
ming vraagt om haar prestaties te verbeteren.

» Aandeelhouders kunnen ervoor kiezen om gerechte-
lijke stappen te ondernemen tegen ondernemingen.
Dit kan een langdurig proces zijn dat veel middelen
vergt. VGZ procedeert niet zelfstandig tegen bedrij-
ven, maar kan ervoor kiezen zich bij een rechtszaak
aan te sluiten wanneer er sprake is van schade door
wangedrag van de entiteit.

« Als laatste redmiddel, het bedrijf van investering
uitsluiten.
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Herstel en verhaal

Als institutionele belegger veroorzaakt of draagt VGZ
niet direct bij aan mogelijke negatieve effecten van
haar beleggingen. Via haar beleggingen kan zij echter
wel indirect in verband worden gebracht met potentié-
le negatieve effecten. Vanwege deze banden
beschouwt VGZ het als haar verantwoordelijkheid om
zoveel mogelijk haar invloed aan te wenden om de
emittenten te stimuleren hun verantwoordelijkheid te
nemen en nadelige gevolgen te voorkomen en te
beperken wanneer zich risico's kunnen voordoen. Een
belangrijk onderdeel van responsieve engagement is
dan ook het verzoek aan de emittenten om herstel- en
verhaalmechanismen te organiseren voor de verschil-
lende groepen belanghebbenden die negatieve
gevolgen kunnen ondervinden van de acties van de
onderneming waarin wordt geinvesteerd of in hun
waardeketens. In die zin neemt VGZ door middel van
responsieve engagements en stemgedrag op de
jaarlijkse algemene vergaderingen deel aan dialogen
of bemiddelingsprocessen met betrekking tot negatie-
ve effecten, zoals vastgelegd in de OESO-richtlijnen en
de UN Guiding Principles. De resultaten en de voort-
gang van deze processen worden meegedeeld in de
driemaandelijkse MVB-rapportages.
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Het due diligence-proces is de belangrijkste manier
waarop VGZ feitelijke of potentiéle negatieve effecten
tegenkomt. VGZ nodigt leden uit om hun bezorgdheid
kenbaar te maken over de betrokkenheid van bedrijven
waarin wordt geinvesteerd en negatieve effecten die
moeten worden verholpen. Nieuwe informatie en
bewijsmateriaal zal worden geévalueerd en als blijkt
dat de emittenten inderdaad de beleidsgrondslagen
schendet, zal actie worden ondernomen en worden
gesproken met de belanghebbenden die hun bezorgd-
heid hebben geuit. Zoals hierboven besproken, zijn
mogelijke acties onder meer engagement, stemmen
op aandeelhoudersvergaderingen en desinvestering.
Zorgen over de betrokkenheid van VGZ bij negatieve
effecten kunnen ook onder de aandacht van VGZ
worden gebracht via het Nederlandse Nationaal
Contactpunt (NCP) voor de OESO-richtlijnen voor
Multinationale Ondernemingen, dat deel uitmaakt van
het Nederlandse ministerie van Buitenlandse Zaken en
dat het officiéle Nederlandse instituut is voor de
aanpak van specifieke incidenten in verband met de
OESO-richtlijnen. Het NCP kan de betrokken partijen
helpen bij het vinden van een oplossing om verdere
escalatie te voorkomen.

Stemmen

Het stemrecht wordt ingezet om bedrijven in de
gewenste richting te sturen, gebaseerd op ons stem-
beleid zoals hieronder op hoofdlijnen uiteengezet.
VGZ streeft ernaar om te stemmen op alle aandeel-
houdersvergaderingen en -voorstellen. In jurisdicties
waar dit om praktische of operationele redenen lastig
is zal een afweging worden gemaakt van kosten vs.
baten.

Het stemrecht wordt uitgeoefend met de gehele
positie in de aandelenportefeuilles, tenzij er in de
betreffende jurisdictie sprake is van shareblocks. In
dat geval wordt met 75% van de positie gestemd
zodat met de resterende 25% gehandeld kan worden.

Het stembeleid wordt uitgeoefend in lijn met eerder
genoemde uitgangspunten. Het opgetelde belang
waarop we stemmen wordt transparant gecommuni-
ceerd. Daarnaast wordt aangegeven hoe gestemd is.

Het daadwerkelijke stemmen vindt plaats door een
gespecialiseerde dienstverlener die stemt op basis
van het stembeleid van VGZ. Zie de website'® van de
ESG fiduciair partner voor een gedetailleerde uitwer-
king van het stembeleid. Er wordt dus gebruik
gemaakt van proxy-diensten. Bij een selectie van
bedrijven waar engagement mee wordt gevoerd,
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worden stemadviezen door de dienstverlener aan de
ESG fiduciair partner en VGZ ter accordering voorge-
legd.

Stemmen op managementvoorstellen

VGZ heeft de Global Stewardship Principles en Global
Governance Principles van het International Corporate
Governance Network (ICGN) aangenomen als over-
koepelende richtlijnen voor best practices op het
gebied van governance. Deze principes worden
internationaal erkend als de best practice-standaard in
corporate governance-kringen (zie www.icgn.org/
policy). De ICGN-principes weerspiegelen en onder-
schrijven de OESO-principes voor corporate governan-
ce, evenals aanvullende richtlijnen ontwikkeld door de
ICGN.

Op basis van deze richtlijnen wordt gestemd. Bij het
beoordelen van de governance van individuele onder-
nemingen zullen, waar van toepassing, ook marktspe-
cifieke best practices worden gevolgd, zoals uiteenge-
zet in nationale codes en andere erkende best
practice-richtlijnen.

Om de impact van de activiteiten te vergroten, zijn de
stemkeuzes op twee manieren gekoppeld aan engage-
mentactiviteiten. Ten eerste worden strengere eisen
gesteld aan bedrijven in sectoren die financieel
materieel zijn. Specifiek als het gaat om het onder-
steunen van managementvoorstellen op algemene
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vergaderingen, worden aanvullende duurzaamheidsei-
sen gesteld met betrekking tot bestuursstructuur,
verkiezing van bestuurders, beloning, risicobeheer en
bedrijfsherstructureringen.

Ten tweede wordt periodiek geévaluereerd hoe
bedrijven waar engagement mee wordt gevoerd
reageren op de engagement-inspanningen en hoe de
ondernemingen vooruitgang boeken op de tijdens de
engagement geidentificeerde kwesties. Steun aan
managementvoorstellen kan worden onthouden
wanneer bedrijven onvoldoende reageren of te weinig
vooruitgang boeken in een engagement-traject.

Stemmen op voorstellen van aandeelhouders

We erkennen en ondersteunen de sterke bijdrage die
aandeelhouders leveren aan het vormgeven van de
agenda van de algemene vergadering door voorstellen
in te dienen. Daarom zijn uitgebreide richtlijnen
ontwikkeld voor het stemmen op aandeelhoudersvoor-
stellen. Aandeelhoudersvoorstellen zijn niet alleen
gericht op governance-onderwerpen, maar ook op
sociale, ecologische en ethische kwesties. De richtlij-
nen zijn bedoeld om het risico dat we betrokken raken
bij onaanvaardbare activiteiten te minimaliseren.

Dit weerspiegelt niet alleen onze wens om best
practices te promoten, maar ook het in toenemende
mate bijdragen aan bijvoorbeeld de beperking van
klimaatverandering en waterbeheer.

Om de impact van onze activiteiten te vergroten, zal
publiekelijk steun worden uitgesproken voor aandeel-
houdersvoorstellen of zelfs worden opgetreden als
mede-indiener (co-filing). Bij het overwegen van
co-filing wordt rekening gehouden met de volgende
factoren:

e of de resolutie in overeenstemming is met de
principes en prioriteiten van VGZ;

« of eerder contact is geweest met het bedrijf of
eerder een soortgelijke resolutie is gesteund;

« of het bedrijf niet heeft gereageerd op de
inspanningen om investeerders te betrekken of
te langzaam vooruitgang heeft geboekt bij het
aanpakken van het probleem.

Er kan ook overwogen worden om op eigen initiatief
aandeelhoudersresoluties in te dienen in gevallen
waarin een bedrijf niet heeft gereageerd op engage-
ment-inspanningen of te langzaam vooruitgang heeft
geboekt met betrekking tot een kwestie die tijdens een
intensieve engagement aan de orde is gesteld.

Om bovenstaande nog wat meer kleur te geven hierbij
enkele inhoudelijke stemrichtlijnen. VGZ:
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¢ gelooft niet in variabele beloning en zal als

daar toch voor gekozen wordt kritisch zijn op
de details van de beloningsvoorstellen zoals
de hoogte, transparantie en meetbaarheid van
KPI's.

stemt als escalatiemaatregel mogelijk tegen
herverkiezing van bestuursleden van bedrijven
die hun koolstofuitstoot niet bekendmaken.
stemt voor voorstellen voor informatieverschaf-
fing over risico's en kansen op het gebied van
klimaatverandering.

ondersteunt voorstellen waarin een onderne-
ming wordt verzocht in haar bedrijfsstrategie
rekening te houden met energie-efficiéntie en
hernieuwbare energiebronnen.

stemt voor voorstellen voor de ontwikkeling
van een klimaatveranderingsstrategie.

stemt voor resoluties die bedrijven vragen de
uitstoot van broeikasgassen te verminderen.
stemt tegen herbenoeming van de zittende
bestuurders stemmen als er geen korte-, mid-
dellange- en langetermijndoelstellingen worden
bekendgemaakt voor ten minste Scope 1 en 2
uitstoot van broeikasgassen.

geeft geen steun aan het jaarverslag en de jaar-
rekening van een onderneming als daarin geen
niet-financiéle ESG-informatie wordt vermeld
die voor de onderneming van wezenlijk belang
worden geacht.
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Uitsluiten
VGZ hanteert een uitsluitingsbeleid dat is vormgegeven vanuit een combinatie van invalshoeken zoals normen en waarden, bedrijfspraktijken en controverses. De uitsluitin-
genlijst komt tot stand door middel van een periodieke screening van het beleggingsuniversum bestaande uit bedrijven en landen. VGZ belegt niet in:

« Staats(gerelateerde)obligaties van landen, be-
drijven of andere entiteiten die vallen onder de
Sanctiewetgeving van de Verenigde Naties en de
Europese Unie.

Staatsobligaties van landen of regimes die funda-
mentele mensenrechten, politieke rechten of bur-
gerrechten schenden'' of over een onvoldoende
sterke governance beschikken'. Voor individuele
gevallen kan een uitzondering worden gemaakt
indien een sterke casus wordt gemaakt om alsnog
in deze landen te beleggen vanuit MVB-oogpunt.
Bijvoorbeeld in geval van een impactobligatie of
wanneer aan bepaalde engagement voorwaarden
tegemoet gekomen is. In dat geval zal hierover ex-
pliciet worden gerapporteerd, zowel in- als extern.

Posities in staatsbedrijven’® in landen die zijn
uitgesloten.

Landen of bedrijven die eerder genoemde princi-
pes schenden, afhankelijk van de aard en omvang
van de schendingen: UNGC / UN GP’s / OECD etc.
Bedrijven die betrokken zijn bij de ontwikkeling,

productie of onderhoud van alle soorten con-
troversiéle’ wapens of onderdelen die daar

essentieel voor zijn en/of op maat voor worden

gefabriceerd’®. Ook bedrijven die meer dan 10%

eigenaar- of zeggenschap hebben in dergelijke

bedrijven worden uitgesloten.

Bedrijven die betrokken zijn bij de levering van

wapens (controversieel of conventioneel) of aan-

verwante diensten aan landen en niet-overheids-

actoren waarop wapenembargo's van de Veilig-

heidsraad van de Verenigde Naties en/of de Raad

van de Europese Unie van toepassing zijn worden

uitgesloten.

Bedrijven die een substantieel deel van hun omzet

halen uit de volgende activiteiten:

- Productie, distributie en/of retail van wapens
voor particulieren (>10% van de omzet).

- Productie, distributie en/of retail van Gokken en
loterijen (> 10% omzet)

- Productie, distributie en/of retail van pornogra-
fie. (> 10% omzet)

- Productie van tabak.

- Distributie en/of retail (>10% omzet) van tabak
en/of aanverwante diensten/artikelen’®.

- Productie, distributie en/of retail (>10% omzet)
van alcoholische dranken.

- Energiewinning uit kolen (>25% van de omzet).

- Bedrijven met plannen voor nieuwe kolencen-
trales.

- Te vermijden energiebronnen (>10% omzet)
waaronder:

Extractie van steen/bruin kolen.
Extractie van olie uit teerzanden.

- Extractie van schalieolie en -gas.
- Exploratie en/of extractie van olie en gas in
poolgebieden.

Bedrijven die dierproeven'” uitvoeren voor
niet-medische doeleinden zoals huishoudelijke
toepassingen of cosmetica tenzij deze wettelijk
verplicht zijn.
Bedrijven die als niet-adaptief worden aange-
merkt.
Bedrijven die n.a.v. een engagementtraject als
niet-adaptief worden aangemerkt.
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Op kwartaalbasis wordt getoetst of het bedrijf of de
uitgevende instelling haar beleid en/of gedrag vol-
doende heeft verbeterd, waarna de partij weer kan
worden ingesloten.

Daarnaast gelden de volgende aanvullende richtlijnen:
als een belegging een project financiert waarbij een
centrale overheid optreedt als belangrijkste sponsore,
dan is het landenbeleid leidend. Als de belangrijkste
sponsor een private partij is dan is het oordeel met
betrekking tot de specifieke uitgevende instelling
leidend.

Hiervan kan worden afgeweken indien een individuele
belegging naar het oordeel van VGZ bijdraagt aan het
voorzien in bepaalde basisbehoeftes van burgers
zoals gezondheid, veiligheid, voedsel, water, etc. In
dergelijke gevallen wordt de positieve impact bewust
zwaarder gewogen dan het uitgesloten zijn van het
land in generieke zin. Aan sanctiewetgeving wordt
uiteraard in alle gevallen voldaan.

ESG integratie

Bij elke beleggingsbeslissing spelen duurzaamheids-
aspecten een belangrijke rol. ESG is dan ook volledig
geintegreerd in het beleggingsproces, zie ook de
beschrijving van het ESG due diligence proces in
bijlage 4. In de praktijk bestaat dit uit diverse onderde-
len:

 Pre-trade screening van potenti€le posities in
portefeuille.

« Dagelijks (post-trade) compliance-checks.

e Periodieke screening van het beleggingsuniver-
sum.

¢ Continue monitoring van de ESG-aspecten van
de portefeuille versus de eigen doelstellingen
via het ESG-dashboard.

Alle interne en externe vermogensbeheerders, zowel
passief als actief, moeten zich houden aan het
uitsluitingsbeleid van VGZ. Bovendien is bij alle
vermogensbeheerders een belangrijke rol weggelegd
voor ESG-integratie: het meewegen van milieu, sociale
en bestuurlijke aspecten in de analyse van mogelijke
investeringen. Tenslotte dienen zij in lijn te handelen
met en bij voorkeur bij te dragen maar in elk geval niet
af te doen aan de klimaatambitie van VGZ. Dit is
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onderdeel van het managerselectie- en monitorings-
proces. Op periodieke basis worden gesprekken
gevoerd met externe manager, waarbij vooraf gedeel-
de rapportages incl. ESG-data worden besproken.
Zonodig wordt bijgestuurd om op koers te blijven.

Impact investeren

Impact investeringen worden gedaan met de intentie
om positieve, meetbare sociale en/of milieueffecten
te genereren alsook een financieel rendement. Impact
investeren is de ultieme stap in duurzaam beleggen en
was nog nooit zo belangrijk gezien de diverse uitda-
gingen waar de mensheid voor staat. VGZ wil deel
uitmaken van en bijdragen aan oplossingen. Daarbij
focussen we op de eerder genoemde thema’s waaron-
der gezondheid en klimaat. Het thema gelijk is minder
goed belegbaar, maar mochten zich kansen voordoen
op dat vlak dan wordt dit nader onderzocht.

Impact investeren kent verschillende gradaties,
afhankelijk van een aantal dimensies zoals de mate
van additionaliteit’® en directheid?® waarmee de
impact wordt gemaakt.
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Bij VGZ onderscheiden we 3 soorten impact beleggin-
gen:

1. Soft impact: beleggingen met lage additionali-
teit en indirecte impact, bijv. beursgenoteerde
aandelen. Dit doen we door meer te beleggen
in bedrijven met een positieve bijdrage aan de
MVB-doelstellingen en minder in risicovolle be-
drijven. Dit wordt ook wel alignment in plaats
van impact genoemd.

2. Medium impact: beleggingen met enige addi-
tionaliteit en enigszins directe impact, waarbij
de ‘use of proceeds’ gespecificeerd is, zoals
bijv. impactobligaties die aan de geldende
marktstandaarden voldoen. Ons streven is
om eind 2023 5% tot 10% van de staats- en
bedrijfsobligatie portefeuilles in impactobliga-
ties?' te beleggen.

3. High impact: beleggingen met duidelijke addi-
tionaliteit en directe impact. Het doel is om in
2023 te beginnen met high impact investerin-
gen. Dit dient nog verder te worden uitgewerkt.

Impactobligaties (medium impact)

VGZ belegt bewust in diverse soorten impactobliga-
ties met de intentie bij te dragen aan een betere
wereld. Het gaat hier bijvoorbeeld om Green, Social en

Sustainability Bonds. De gemene deler is dat het
gebruik van de opbrengsten moet worden toegewezen
aan bepaalde in aanmerking komende projecten.
Daarnaast zijn er Sustainability-Linked Bonds, ken-
merk hier is dat de hoogte van de couponuitbetaling
afhangt van het al dan niet behalen van bepaalde KPI's
door het bedrijf.

Voor de diverse soorten impactobligaties zijn of
worden standaarden ontwikkeld en bijgehouden door
de ICMA groep?2.

Wij noemen al deze obligaties impactobligaties,
omdat wij bij onze beoordeling geen onderscheid
maken tussen de verschillende benamingen van deze
obligaties en op alle obligaties dezelfde criteria
toepassen. Het is onze overtuiging dat beleggen in dit
soort obligaties, bijdraagt aan onze MVB-thema'’s.

VGZ belegt niet alleen in impactobligaties vanwege
hun duurzame karakter, maar ook omdat wij geloven
dat focus op de maatschappelijke impact van beleg-
gingen leidt tot hogere financiéle rendementen op
lange termijn. Om deze redenen verkiest VGZ, ceteris
paribus, te beleggen in impactobligaties boven
zogenaamde "grijze obligaties”.

Om mogelijke greenwashing te voorkomen, de verge-
lijkbaarheid van beleggingsstrategieén te stimuleren
en barriéres voor (nieuwe) emittenten van impactobli-
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gaties weg te nemen, hecht VGZ waarde aan duidelij-
ke en onbetwistbare definities van duurzame obliga-
ties. Daarom onderschrijft VGZ de Green Bonds
Principles (GBP), Social Bond Principles (SBP),
Sustainability Bond Guidelines (SBG) en de Sustaina-
bility-Linked Bond Principles (SLBP). Alle tezamen
aangeduid als "GBP". Het doel van de GBP is richt-
snoeren te verstrekken die transparantie en openbaar-
making aanbevelen en tegelijkertijd de integriteit bij de
ontwikkeling van de markt bevorderen door de aanpak
voor de uitgifte van een impactobligatie te verduidelij-
ken. De ESG fiduciair partner is lid van de GBP.

Om vast te stellen dat de impactobligaties ook
daadwerkelijk bijdragen aan een duurzame samenle-
ving wordt een gestructureerd proces gevolgd om tot
een beoordeling van de betreffende obligatie te
komen. Deze beoordeling is gebaseerd op algemeen
erkende beginselen, alsook op de eigen mening van
VGZ en de ESG fiduciair partner over de waargenomen
impact van de obligatie, de onderliggende projecten of
doelstellingen en de geloofwaardigheid van de
emittent.

Samenwerken

Onder het motto ‘Samen staan we sterker’ werken we,
naast uiteraard onze ESG fiduciair partner Cardano,
samen met diverse partijen zoals uiteengezet in
bijlage 4.
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Screening & monitoring

Dagelijks wordt de beleggingsportefeuille, ongeacht of
deze intern of extern wordt beheerd, extern gescreend
op de eerdergenoemde ESG-uitgangspunten. Bij twijfel
of een debiteur of aandeel voldoet aan het MVB-be-
leid, wordt deze voor de intern beheerde portefeuilles
vooraf extern getoetst, alvorens een positie in de
beleggingsportefeuille wordt opgenomen. Voor de
extern beheerde portefeuilles geldt dat vooraf de
uitsluitingenlijst alsook het beleid worden gedeeld met
de externe beheerders.

In bijlage 4 is een partagraaf opgeno-
men ten aanzien van de bij
MVB gebruikte data en
daaraan gerelateerde

berekeningsmetho-
dieken.
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Transparantie

VGZ streeft naar maximale transparantie ten aanzien van de beleggingen in het algemeen en de duurzaamheids-
aspecten van beleggingen in het bijzonder. Op die manier is voor onze leden en de samenleving inzichtelijk of wij
doen wat we zeggen en zeggen wat we doen. Op onze website VGZ zijn daarom diverse documenten beschikbaar:

De brochure met daarin het algehele beleggingsbeleid en een samenvatting van het MVB-beleid
« Een uitgebreider document met meer informatie aangaande ons MVB-beleid (dit document)

MVB kwartaalrapportages waaronder:

- Verslaglegging over het actief rentmeesterschap

- Uitstoot van broeikasgassen t.0.v. eigen doelstellingen
- Overzicht van impact beleggingen

Alle portfolioholdings

e Lijst van uitgesloten bedrijven en landen
 Rapportages UN PRI benchmarkonderzoek (zodra beschikbaar)
e Jaarverslag Cooperatie VGZ

VGZ heeft met de in het hoofdstuk Uitgangspunten benoemde richtijnen, uitgangspunten en convenanten alle
relevante thema’s en onderwerpen op de radar staan.

Om transparant te zijn over de mogelijke implicaties van klimaatverandering voor beleggingen, volgt VGZ de
aanbevelingen van de Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) op in de jaarverslaglegging.
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Verantwoordelijkheid

MVB is bij VGZ volledig geintergreerd in het algehele
beleggingsbeleid en is daarom de primaire verant-
woordelijkheid van de CFRO, tevens lid van het execu-
tive committee en Raad van Bestuur. Daarnaast is er
bij VGZ in 2021 een Chief People & Sustainability
Officer (CPSO) aangesteld die Duurzaamheid binnen
de eigen gelederen in portefeuille heeft.

VGZ heeft een MVB Klankbordgroep. Deze komt op
kwartaalbasis bijeen. In deze klankbordgroep zitten de
CPSO, CFRO, Bestuursadviseur Sustainability en een
ervaren externe adviseur. In deze klankbordgroep
worden de vooruitgang op MVB gebied en eventuele
dilemma’s en voorstellen besproken.

De CFRO dient alle informatie die wordt ingediend bij
externe benchmarkonderzoeken zoals VBDO en UN
PRI af te tekenen in het kader van een solide gover-
nance omtrent MVB.
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Bijlagel Doelstellingen
De MVB focusthema'’s leiden tot lange termijn doelen.
Hierin wordt onderscheid gemaakt naar inspannings-
en resultaatdoelen. Daar waar mogelijk hanteert VGZ
tijdgebonden en op wetenschap gebaseerde doelstel-
lingen. Daar waar resultaten moeilijk meetbaar zijn
wordt met inspanningsdoelen gewerkt. Op thema
groen is bijvoorbeeld al veel meer volwassen data
beschikbaar dan voor de thema’s gezond en gelijk.
Voor thema groen kan dus meer op resultaten worden
gestuurd. Onderwerpen die de revue zijn gepaseerd
maar waar nu (nog) geen concrete KPI's aan te
koppelen zijn: afval, circulariteit, ontbossing, biodiver-
siteit, schaars watergebruik, real-world impact via
SDG-bijdrage, taxonomy alignment, temperatuur van
de portefeuille, klimaatVaR?® en Scope 3 uitstoot van
broeikasgassen.

Van bedrijven wordt evenwel verwacht dat zij hun
voetafdruk op de onderwerpen die voor hen van
toepassing zijn in kaart brengen en plannen opstellen
om deze te verminderen. Toekomstige ontwikkelingen
worden nauwgezet gevolgd en daar waar de mate van
volwassenheid van beschikbare data toeneemt
kunnen aanvullende KPI's worden vastgesteld.

De groene (sub)thema'’s zijn reeds onderdeel van de
brede screening die de ESG fiduciair partner uitvoert
en waarvan de output onderdeel is van de statussen
die worden toegekend aan emittenten.

Resultaatdoelen
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Realisatie Doel
Crisis Welk resultaat 2021 2022 2025 2030 2040 2050
Groen Bedrijven in portefeuille in relevante sectoren met 9,5%* top-10 80% 100% 100%
extern geverifieerde op wetenschap gebaseerde uitstoters
doelstelling (SBTi of gelijkwaardig) voor Paris
alignment v.w.b. CO,e-uitstoot cf. 1,5 graden pad
Groen Reductie netto CO,e-uitstoot (per eenheid belegd -20% -29% -50% -75% 100%
vermogen) t.0.v. begin 2020
Overall  Percentage Impactobligaties in 8% 10% 15% 20% 30%
obligatieportefeuille
Overall  High Impact investeringen (% van returnportefeuil- 0% 0% 25% 25% 25% 2,5%
le)
Overall  Schenders ethische principes 0% 0% 0% 0% 0% 0%
* medio 2022
Inspanningsdoelen
Crisis Welke inspanning
Gezond Bijdragen aan gezondere samenleving via Health Engagement Netwerk waaronder betaalbare en
toegankelijke medicijnen.
Gelijk Bijdragen aan leefbare lonen door o.a. actief steunen van Platform Living Wage Financials.
Gelijk Aandacht blijven vragen voor diversiteit in bedrijfsbesturen en ontwikkelingsmogelijkheden t.b.v.
kansengelijkheid.
Groen  Betrokken bedrijven dienen ontbossing in kaart te hebben en tevens beleid te hebben.
Groen  Betrokken bedrijven dienen afvalvoetafdruk in kaart te hebben en tevens beleid te hebben.
Groen Betrokken bedrijven dienen impact op biodiversiteit in kaart te hebben en tevens beleid te hebben.
Groen  Betrokken bedrijven dienen gebruik van schaars water in kaart te hebben en tevens beleid te hebben.
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Bijlage 2 Actieplan gezondheid

De missie van VGZ luidt: “wij zijn dé partner voor onze Deze kwam namelijk noodgedwongen vrijwel tot Bij de adressering van bovenstaande thema'’s kijken

leden en hun naasten met persoonlijke oplossingen stilstand toen de crisis toesloeg, met de nodige we naar de farmaceuten, de voedingsindustrie en

voor de gezondheid en zorgvragen”. Vanuit onze rol afwaarderingen in de beleggingsportefeuille tot overheden in hun rol als scheppers van wettelijke

als belegger en dus kapitaalverstrekker hebben we gevolg. Ook vanuit het perspectief van financieel kaders. Daarnaast kijken we naar de thema'’s uit de

een bepaalde invloed die we aanwenden om deze risicomanagement is het daarom van belang om Green Deal Duurzame Zorg 3.0.
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missie in brede zin te ondersteunen. Hierbij gaat het
dan om het bijdragen aan 1) zinnige, 2) toegankelijke,
3) kwalitatief goede, 4) betaalbare en 5) duurzame
zorg. Dit hangt sterk samen met preventie en het
voorkomen van zorg, dat weer gekoppeld is aan
bijvoorbeeld gezonde en betaalbare voeding en een
algeheel gezonde levensstijl. Tenslotte is de dierenwe-
reld en hetgeen daarin gebeurt onlosmakelijk met de
mens verbonden. Denk bijvoorbeeld aan (overmatig)
antibioticagebruik bij dieren en de nabijheid waarin
mens en dier leven en de zoonosen die daar het
gevolg van kunnen zijn zoals COVID-19, de ziekte van
Lyme, Q-koorts en de vogelgriep.

De coronacrisis heeft nog eens duidelijk gemaakt dat
de volksgezondheid van systemisch belang is. Dit
geldt niet alleen voor onze gezondheid en ons welzijn
maar ook onze welvaart en dus de wereldeconomie.

aandacht te hebben voor het onderwerp gezondheid.

Binnen het thema gezondheid bestaan verschillende
subthema'’s waarop kan worden ingezet:

Beschikbare en betaalbare medicijnen: VGZ
kijkt hierbij vooral naar farmaceuten en neemt
hierin 0.a. de score op de ATMI index en het
gedrag t.a.v. patenten, prijsstelling en gepast
gebruik (bij mens én dier) mee.

Medicijnresten in afvalwater/milieuy, niet alleen
van ziekenhuizen maar ook farmaceuten, bijv.
in ontwikkelende landen.

Preventie en het voorkomen van zorg bij mens
& dier, bijv. door voldoende leefruimte voor
dieren.

Voeding: deze zou gezond, toegankelijk, betaal-
baar en duurzaam geproduceerd moeten zijn.
Hierbij kijkt VGZ o.a. naar de voedingsindustrie
en de score op de ATNI index en de transitie
naar een regeneratieve landbouw en duurzame
veeteelt.

Wat doet VGZ concreet?

VGZ is mede-initiator van het Health Engagement
Network: een netwerk in oprichting (status medio
2022). Hierin trekt VGZ op met andere institutionele
beleggers zoals andere zorgverzekeraars en pensioen-
fondsen met een achterban in de gezondheidssector
teneinde de nodige transitie op het gebied van
gezondheid aan te jagen. Daarnaast zal VGZ bestaan-
de engagement initiatieven steunen en hieraan
selectief een actieve bijdrage leveren.



&

Bijlage 3 Actieplan klimaat

Ambitie

De mensheid staat voor één van de grootste uitdagin-
gen in de geschiedenis: het beperken van de klimaat-
verandering die zij veroorzaakt en het omgaan met de
gevolgen ervan. Het meest recente IPCC?* rapport
maakt de ernst van de zaak en de urgentie om maatre-
gelen te nemen nogmaals duidelijk. Een eerste stap
hierin is het meten van de uitstoot van broeikasgassen
door bedrijven in de beleggingsportefeuille. Een
tweede stap is het opstellen van doelstellingen om
deze uitstoot te reduceren conform een passend
tijdpad?®. Een derde stap is het extern laten verifiéren
van de doelstellingen, bijvoorbeeld door het Science
Based Targets initiative (SBTi). Hiermee toont een
bedrijf aan dat de plannen voldoende ambitieus en
tegelijk realistisch zijn. Ook VGZ overweegt om haar
doelstellingen door SBTi te laten verifiéren.

De financiéle sector heeft een belangrijke rol in de
strijd tegen de klimaatverandering: via financieringen
en investeringen hebben instellingen invlioed op de
uitstoot van broeikasgassen door de reéle economie.
VGZ heeft daarom in 2021 het Klimaatcommitment
van de financiéle sector ondertekend. Hierin commit-
teren wij ons om actief bij te dragen aan het Klimaat-
akkoord van Parijs én het Nederlandse Klimaatak-
koord.

Doelstelling

Net zero pad cf. Parijsakkoord 1,5 graad
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——Net zero pad cf. Parijsakkoord 1,5 graad j
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Dit houdt in dat wij streven naar een beperking van de
opwarming van de aarde tot maximaal 1,5 graad
conform het meest ambitieuze pad zoals vastgesteld
in het klimaatakkoord van Parijs en tevens in lijn met
het IPCC’s 1,5°C pad met beperkte overschrijdingen.
Onderstaande grafiek geeft het beoogde reductie pad
van de uitgestoten broeikasgassen weer.
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Samenvattend: Reikwijdte klimaatactieplan:
Er wordt onderscheid gemaakt naar drie categorieén beleggingen voor wat betreft de reikwijdte en behandeling in
kader van het klimaatactieplan.
e Startpunt: primo 2020

e +/- 7% uitstootreductie per jaar De tabel geeft de verschillende categorieén van relevantie, meetbaarheid en haalbaarheid weer met bijbehorende
* Doel: altijd op of onder groene lijn verwachtingen op het gebied van het formuleren van actieplannen en reductiedoelstellingen.

e 29% reductie in 2025 t.o0.v. 2020

e 50% reductie in 2030 t.o.v. 2020 Categorie Beschrijving Beleggingscategorieen Meetbaar Actieplan (Reductie)

doelstellingen
e Net Zero in 2050

e Evaluatie aan de hand van zowel de absolute?® ! AEETNEEE » Beursgenoteerde aandelen ja ja Ja
als relatieve?®” uitstoot. Ook volgen we de uit- baar - Developed markets
stoot per lid. Indien dit zinvolle informatie blijkt - Emerging markets
kunnen we deze ook publiceren. * Investment Grade credits
* Om de datakwaliteit te borgen is de meting 2 Relevant maar  Export Credit Agency loans  Gedeeltelijk Ja indien mogelijk
beperkt tot de scope 1%¢ en 2?° uitstoot van de beperkt haalbaar e« Senior Bank loans
emittenten. Scope 33° uitstoot wordt gevolgd  Staatsobligaties
maar is op dit moment nog minder beschik- - Developed markets
baar en betrouwbaar om er evaluaties op te - Emerging markets
baseren. Via het stimuleren van het opstellen e Hypotheken
van Science Based Targets worden bedrijven 3 Niet relevant e Cash Nee Nee Nee
aangespoord om ook hun scope 3 uitstoot « Derivaten (FX)

transparant te maken.

De ambitie is om de uitstoot van elke subbeleggingscategorie in lijn met het geschetste pad te reduceren. Het pad
op totaalniveau is minder relevant omdat deze ook beinvloed kan worden door verschuivingen in de assetallocatie,
hetgeen een vertekend beeld kan geven.

Bovenstaande betekent dat VGZ zich in eerste instantie zal richten op beursgenoteerde aandelen en Investment
Grade credits omdat hier de meeste beleggingen en uitstoot mee gemoeid is.
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Ten aanzien van de beleggingen in categorie 2 geldt:
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e Het Export Credit Agency loans mandaat heeft
een buy-and-hold karakter. Bij de selectie van elke
lening wordt door VGZ zelf kritisch meegekeken
met de externe manager of en hoe de leningen bij-
dragen aan de MVB- en klimaatdoelstellingen. Le-
ningen mogen in elk geval geen negatieve bijdrage
hebben aan deze doelstellingen. Over tijd wordt zo
goed als mogelijk gemonitort of de uitstoot van
deze portefeuille afneemt in lijn met de ambitie.
Eventuele mogelijkheden om dit te versterken
zullen worden benut indien opportuun.

» Het Senior Bank loans mandaat heeft een buy-
and-maintain karakter. Bij de selectie van elke
lening wordt door de externe mandaatbeheerder
kritisch gekeken of en hoe de leningen bijdragen
aan de MVB- en klimaatdoelstellingen. Lenin-
gen mogen in elk geval geen negatieve bijdrage
hebben aan deze doelstellingen. Over tijd wordt zo
goed als mogelijk gemonitort of de uitstoot van
deze portefeuille afneemt in lijn met de ambitie.
Eventuele mogelijkheden om dit te versterken zul-
len worden benut indien opportuun waarbij VGZ
doorlopend engagement voert met de vermogens-
beheerder om het belang van MVB in het alge-
meen en klimaat in het bijzonder te onderstrepen.

 Voor beide typen staatsobligaties geldt dat de
meetbaarheid van de uitstoot van overheden
uitdagend is. Daar komt nog bij dat de invloed die
een overheid met haar beleidsbeslissingen heeft
op de economie en bijbehorende uitstoot belang-
rijker is dan de directe uitstoot die de overheid
veroorzaakt met haar eigen activiteiten. Over
tijd wordt zo goed als mogelijk gemonitort of de
uitstoot van deze portefeuille afneemt in lijn met
de ambitie. Eventuele mogelijkheden om dit te
versterken zullen worden benut indien opportuun,
bijvoorbeeld door het voeren van engagement met
overheden en/of de beheerder van het EMD HC
mandaat.

e Met de beheerder van het hypothekenfonds wordt
in elke kwartaalmeeting gesproken over MVB
in het algemeen en klimaatmaatregelen in het
bijzonder. Over tijd wordt zo goed als mogelijk
gemonitort of de uitstoot van deze portefeuille
afneemt in lijn met de ambitie. Eventuele moge-
lijkheden om dit te versterken zullen worden benut
indien opportuun, bijvoorbeeld door bepaalde
productkeuzes te maken indien deze worden voor-
gesteld en waaraan we als VGZ onze behoefte
kenbaar maken.
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Overtuigingen op klimaatgebied

» Real-world decarbonisatie kost tijd en is cruciaal
voor een net zero samenleving in 2050.

Uitsluiten van producenten fossiele brandstoffen
heeft een beperkte of zelfs negatieve real-world
impact. Een aandeel dat wordt verkocht gaat naar
een andere belegger die wellicht geen belang
hecht aan het milieu en dus geen inspanningen
verricht om de transitie naar hernieuwbare energie
te stimuleren.

Producenten van fossiele brandstoffen voorzien

slechts in een behoefte, vraagreductie is minstens
net zo belangrijk. Fossiele brandstoffen zijn nl.
(nog) onmisbaar: cruciale delen van de wereld-
economie draaien erop. Niet in de vraag voorzien
is sociaal-maatschappelijk dan ook onacceptabel.
Stijgende olieprijzen leiden al tot grote onrust en
problemen, laat staan wat de gevolgen zijn van
het beperken of helemaal stoppen van de procuc-
tie.

¢ In fossiele brandstoffen beleggen vinden wij ge-
zien bovenstaande dan ook (nog) niet onethisch.
Wel moet vol op de transitie naar hernieuwbaar

worden ingezet middels Actief rentmeesterschap.

Behoud van (stem)invloed is hiervoor instrumen-
teel.

 Belangrijkste grondstof voor algehele economie
(fossiele brandstoffen) uitsluiten van belegging
vermindert de diversificatie en vergroot daarmee
het financieel risico.

* Sommige fossiele bronnen zijn nu al niet meer
acceptabel. Deze worden reeds uitgesloten.

* De ethische ondergrens schuift mettertijd om-
hoog: wat nu nog kan, kan straks niet meer.
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Aanpak

De aanpak van de klimaatcrisis is binnen onze beleg-
gingen op drie pijlers gestoeld. Dit is in onderstaande
figuur uiteengezet. Deze aanpak is overigens breder
dan alleen voor de klimaatcrisis van toepassing. De
hoop en inzet van actief rentmeesterschap is een
jaarlijkse uitstootreductie door de bedrijven zelf.
Mocht dat niet voldoende zijn dan zullen achterblijvers
uiteindelijk moeten worden uitgesloten om de doel-
stellingen alsnog te behalen. Ondertussen gaan we
zelf in oplossingen investeren door ons kapitaal deels
te heralloceren. VGZ wil voor de algehele uitstootre-
ductie van de beleggingsportefeuille slechts in
beperkte mate afhankelijk zijn van Carbon Capture
and Storage danwel Usage (CCS/CCU) technieken.
Over het algemeen worden CCS/CCU alleen geaccep-
teerd voor COze*'-emissiebronnen die geen duurzame-
re varianten hebben vanwege technologische of
financiéle beperkingen, bijvoorbeeld cementproductie.
Daarnaast zal er aandacht zijn voor andere broeikas-
gassen dan COq, bijvoorbeeld methaan.
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Aanpak pijler 1: Beinvloeden door middel van actief rentmeesterschap, 3 stro- Aanpak pijler 3: do less harm door te desinvesteren uit achterblijvers:
mingen:  Niet-adaptieve bedrijven of bedrijven die onacceptabel gedrag vertonen: uitsluiten.
1. Engagement waarbij VGZ het voortouw neemt (individueel of collectief als lead « Risicovolle bedrijven: onderzoek afbouw tot maximaal 50% van het gewicht in de
investor). marktkapitalisatie gewogen benchmark. Indien risicovolle bedrijven geen verbete-
2. Engagement met gezondheidsbedrijven: klimaat maar ook andere MVB-thema's. ringen doorvoeren zullen deze na verloop van tijd naar alle waarschijnlijkheid de
3. Collectieve engagement (o.a. via ESG fiduciair partner) ter bevordering van: status niet-adaptief krijgen en alsnog volledig worden uitgesloten.
« Paris alignment (governance, (ScienceBased) doelstellingen, transparantie, » Doorlopend aanscherpen ESG-screening criteria i.s.m. ESG fiduciair partner.
actie)
» Schoner produceren en omschakeling naar hernieuwbare bronnen (Producenten Naast de drie genoemde instrumenten (pijlers) wordt ook via de instrumenten
fossiel) ESG-integratie en Samenwerken ingezet op het thema klimaat.

« Vraagreductie grootverbruikers fossiele brandstoffen: sectoren zoals vastgoed,
energie, staal, cement, chemie, vervoer, olie en gas.
» Tegengaan van directe of indirecte lobbying (pogingen om beslissingen van

regelgevers te beinvloeden) gericht op het verzwakken van het klimaatbeleid.
 Collectieve marktbrede engagements passief steunen, bijvoorbeeld Climate

Action 100+

Mogelijke escalatie bij onvoldoende resultaat: hierbij kan bijvoorbeeld gebruik A

worden gemaakt van het stemrecht op aandeelhoudersvergaderingen en (mede-) ~ \\

indienen van aandeelhoudersresoluties die aandringen op de overgang naar

bedrijfsmodellen die in lijn zijn met het 1,5 graden scenario. Doing less harm:
Boinvioaden: Actiof Doing good: desinvesteer uit

Aanpak pijler 2: Doing good door te investeren in oplossingen: rentmeesterschap g:;fgg;?r?r é':] risiigcgel{g Ig;g:is'\'/en

* Bedrijven met positieve impact zwaarder wegen (ten koste van risicovolle bedrij- 2 deels afbouw:;.n

ven).

e Daarnaast Impact investing in klimaat: intentionaliteit en additionaliteit zijn hierbij
belangrijke elementen.
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Beoordeling emittenten Bedrijven die grote uitstoters zijn en bovendien geen actie ondernemen met betrekking tot het reduceren van die
Bij de beoordeling van emittenten worden diverse uitstoot en waar ook geen uitzicht is dat dit gaat gebeuren, zullen worden uitgesloten (zogenoemde niet-adaptieve
methodologieén en databronnen gecombineerd zoals bedrijven). In de komende jaren zal de lat steeds hoger gelegd worden waardoor de prestaties steeds hoger moet
bijvoorbeeld het Transition Pathway Initiative, het uitkomen voor een bedrijf om in portefeuille te mogen blijven of te worden opgenomen. Met een selectie van
Science Based Target initiative en MSCI. Hierbij wordt minder goed scorende bedrijven wordt engagement opgestart indien dit zinvol wordt geacht.

onder andere gekeken naar de meest CO2e intensieve

sectoren zoals energie en nutsbedrijven alsook de Evaluatie voortgang

volgende zaken: Of en in welke mate we onze (tussentijdse) doelstellingen halen zal worden geévalueerd aan de hand van diverse

zaken, te weten:
e Carbon performance: hoe scoort het bedrijf
momenteel en in de toekomst op CO2e emis-

sies uitgaande van de doelstellingen die zijn » De ontwikkeling van de uitstoot®*? van de beleggingsportefeuille, zoals bovengenoemd, in absolute en
gesteld in het klimaatakkoord van Parijs. relatieve zin, rekening houdend met eventuele verschuivingen in de assetallocatie indien van toepassing.

e Kwaliteit van het management: hoe gaat het Hierover wordt gerapporteerd in het jaarverslag, rekening houdend met de aanbevelingen van de Taskforce
management om met de reductie van broeikas- on Climate related Financial Disclosure (TCFD). Ook is er een hoofdstuk in de tevens publiek beschikbare
gas emissies en met de risico’s en kansen van MVB-kwartaalrapportage gewijd aan de ontwikkeling van de uitstoot.
de energie transitie. e De positie van VGZ ten opzichte van andere Nederlandse zorgverzekeraars. Meetbaar door middel van

toekomstige klimaatonderzoeken en uitstootcijfers zodra deze beschikbaar zijn in de markt.
e De voortgang van de engagements op klimaatgebied: dit is expliciet onderdeel van de MVB-kwartaalrap-

Op basis van voortschrijdend inzicht zal de metho- portages. Bovendien worden de resultaten tevens verwerkt in de statussen die de ESG fiduciair partner
diek verder worden verfijnd. Een voorbeeld hiervan is toekent aan de bedrijven in het beleggingsuniversum.

het ‘meten van de temperatuur’ van een emittent. Dit e De voortgang op klimaat impact investeren.

cijfer geeft aan met welk temperatuurpad de emit- e Het percentage bedrijven dat voldoet aan bepaalde klimaatcriteria: bijvoorbeeld het percentage van de
tent momenteel in lijn handelt. Deze methodiek en de activa dat in lijn is met de EU-taxonomie of gecertificeerde en op wetenschap gebaseerde doelstellingen
benodigde data zijn naar ons oordeel momenteel hanteert (bijvoorbeeld geverifieerd door het SBTi). Dit wordt vooralsnog gevolgd voor intern gebruik.

echter nog niet ver genoeg ontwikkeld.
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Indien uit de evaluatie blijkt dat de voortgang niet in
lijn is met de ambitie zal onderzocht worden of en hoe
de plannen en/of activiteiten dienen te worden
aangepast. 0ok hierover zal worden gerapporteerd in
het jaar- en/of kwartaalverslag.

Governance:

Het klimaatactieplan is integraal onderdeel van het
MVB-beleid. De governance is dan ook conform
hetgeen in het MVB-beleid beschreven staat. Concreet
betekent dit:

 Dat actieplannen en klimaatdoelstellingen op
het hoogste niveau van de organisatie (Exe-
cutive Committee (ExCo)) minimaal jaarlijks
worden besproken en geaccordeerd.

» Dat de verantwoordelijkheid voor de uitvoering
van de plannen ligt bij de afdeling Vermogens-
beheer & Treasury, alsook het bewaken en eva-
lueren van en rapporteren over de voortgang
aan het Asset Liability Committee (ALCO) en
ExCo.

* De rol van het ALCO hierin is beeldvormend,
oordeelsvormend en adviesvormend.

e De rol van het ExCo hierin is beeldvormend,
oordeelsvormend en besluitvormend.
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Bijlage 4 Overige

Definities

Duurzame belegging: (1) een investering in een
economische activiteit die bijdraagt aan een milieu-
doelstelling met betrekking tot (i) het gebruik van
energie, (ii) hernieuwbare energie, (iii) grondstoffen,
(iv) water en land, (v) de productie van afval, (vi)
broeikasgasemissies, of (vii) het effect ervan op de
biodiversiteit en de circulaire economie, of (2) een
investering in een economische activiteit die bijdraagt
aan een sociale doelstelling (in het bijzonder een
investering die bijdraagt aan het thema gezondheid of
het aanpakken van ongelijkheid of die sociale cohesie,
sociale integratie en arbeidsverhoudingen bevordert),
of (3) een investering in menselijk kapitaal of in
economisch of sociaal achtergestelde gemeenschap-
pen, op voorwaarde dat dergelijke investeringen geen
significante nadelige invioed hebben op een van deze
doelstellingen en dat de ondernemingen waarin wordt
geinvesteerd goede bestuurspraktijken volgen.

ESG-beleggen: beleggingsproces gericht op het
integreren van materi€le ESG-risico’s en het vermijden
van de mogelijke negatieve financiéle gevolgen
daarvan.

Impact investeren®3: investeren met de intentie om
positieve, meetbare sociale en/of milieueffecten te
genereren alsook een financieel rendement.

Data & berekeningsmethodieken

Bij MVB wordt veel gebruik gemaakt van data en
daaraan gerelateerde berekeningsmethodieken.
Bijvoorbeeld ter bepaling van ESG-scores, SDG-bijdra-
gen en bepaalde footprints zoals de uitstoot van
broeikasgassen en schaars waterverbruik. Om data te
kunnen gebruiken moet deze, afhankelijk van de
toepassing, aan bepaalde eisen voldoen. Op basis van
het beste deel van de data kun je sturen. Op dit
moment gaat het daarbij om de CO2e-uitstoot scope 1
en 2 en de watervoetafdruk van de beleggingen. De
rest is alleen goed genoeg ter informatie en transpa-
rantie. Op dit moment gaat het daarbij bijvoorbeeld
om de CO2e-uitstoot scope 3 en de klimaat VaR. Qua
eisen aan de data gaat het om:

e Juistheid: mate waarin data correct en up-to-
date zijn.

« Tijdigheid: snelheid waarmee wijzigingen wor-
den doorgevoerd.

 Volledigheid: mate waarin alle data zijn inge-
vuld voor alle (portefeuille)regels.

» Beschikbaarheid: beschikbaarheid op het mo-
ment dat daar behoefte aan is.

¢ Consistentie: eenduidigheid van data tussen
verschillende databronnen.

(< J=1>

MSCI en Sustainalytics zijn momenteel de belangrijk-
ste dataproviders. Daarnaast geldt dat zoveel mogelijk
aangesloten wordt bij marktstandaarden voor wat
betreft berekeningsmethodieken zoals de PCAF
methode voor de berekening van de uitstoot van
broeikasgassen.
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Drijfveren

Uit de planetaire grenzen en de sociale thema's die samen de veilige en rechtvaardi-
ge zone bepalen, leidt VGZ zeven gedragsdrivers®* af die weergeven hoe entiteiten
deze thema's onder druk zetten; vier drivers die milieugedrag (E) weergeven en drie
drivers die sociaal (S) en bestuurlijk (G) gedrag weergeven. Deze drijfveren zijn
weergegeven in onderstaande figuur. Voor ondernemingen weerspiegelen de
drijvende krachten hun eigen gedrag. Voor overheden weerspiegelen ze het beleid,
de wetten en de regelgeving die een impact hebben op hoe overheden, bedrijven en
burgers zich gedragen ten opzichte van de veilige zone.

Bij het beoordelen van ondernemingen en hun dochter- en/of gelieerde ondernemin-
gen hanteren wij de volgende criteria om te bepalen of een dochteronderneming of
gelieerde onderneming dezelfde beoordeling moet krijgen als zijn moedermaat-
schappij of een aparte, individuele beoordeling moet krijgen. Een onderneming en
haar dochterondernemingen of gelieerde ondernemingen krijgen over het algemeen
dezelfde beoordeling als:

1. een onderneming meer dan 50% van de stemgerechtigde aandelen van de
dochteronderneming of het gelieerde bedrijf bezit,

2. de twee organisaties niet onafhankelijk van elkaar beursgenoteerd zijn,

3. de twee organisaties een gelijkaardig geografisch of operationeel profiel
hebben,

4. een grotendeels vergelijkbare eigendoms- of bestuursstructuur hebben.

In alle andere gevallen krijgen de onderneming en haar dochterondernemingen en/
of gelieerde ondernemingen een individuele beoordeling.

Alle denkbare (sub)onderwerpen zijn hieronder te vatten zoals bijvoorbeeld gezond-
heid, klimaat en biodiversiteit.

Drivers

(< J=1>

Gebruik fossiele
brandstoffen

Beheer van het gebruik van fossiele brandstoffen, met gevolgen voor
onder meer klimaatverandering, luchtverontreiniging, de beschik-
baarheid van energie en de menselijke gezondheid.

Waterverbruik

Beheer van het zoetwatergebruik in gebieden met waterschaarste,
met gevolgen voor onder meer de beschikbaarheid van water, de
waterkwaliteit, de volksgezondheid en de voedselproductie.

Landgebruik

Omschakeling van land en beheer van natuurlijke hulpbronnen,
vooral voor landbouwdoeleinden en zachte grondstoffen, met
gevolgen voor klimaatverandering, verlies van biodiversiteit en
waterstromen, maar ook voor lokale gemeenschappen en ongelijk-
heden.

Beheer van che-
misch afval

Beheer van toxische en chemische stoffen en gevaarlijk afval en
kunststoffen, die emissies in lucht, water en bodem kunnen veroor-
zaken, met gevolgen voor het milieu en de menselijke gezondheid.

Gedrag & integriteit
van organisatie

Acties om een ethisch bedrijfsklimaat te creéren, met gevolgen voor
gemeenschappen, rechtvaardigheid en arbeidsomstandigheden.
Voor bedrijven heeft dit betrekking op hun eigen bedrijfsmodel, maar
ook op de manier waarop zij bedrijven up- en downstream in hun
waardeketen behandelen. Voor overheden heeft dit betrekking op de
manier waarop zij de mensenrechten, burgerrechten en politieke
rechten beheren.

Beheer van mense-
lijk kapitaal

Activiteiten in verband met arbeids- en vakbondsrechten, gezond-
heid en veiligheid van werknemers en arbeidspraktijken, die van
invloed zijn op onderwijskansen en inkomens- en genderongelijk-
heid.

Beheer van sociaal
kapitaal

Maatregelen voor het behoud van de "license to operate" waarvan
bedrijven en overheden afhankelijk zijn, met gevolgen voor de
mensenrechten, de verhoudingen tussen gemeenschappen, sociale
rechtvaardigheid en de toegang tot en betaalbaarheid van bijvoor-
beeld gezondheidszorg en financién.
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ESG due diligence proces

Het MVB-beleid wordt bij VGZ op systematische wijze uitgevoerd door middel van
een ESG due diligence proces. Hieronder wordt kort ingegaan op hoe de 6 stappen
van dat proces zijn ingeregeld ten aanzien van de beleggingen van VGZ en de
verbanden met de verschillende beleidselementen die elders in dit document zijn
beschreven. Onderstaande figuur illustreert dit proces:

IDENTIFICEER & BEOORDEEL
COMMUNICEER NEGATIEVE GEVOLGEN

HOE GEVOLGEN IN ACTIVITEITEN,
Wi TOF EVER

INTEGREER ,, .4
MAATSCHAPPELUK ¢ ZORG VOOR
VERANTWOORD ONDERNEMEN HERSTEL-
IN BELEID & MAATREGELEN
MANAGEMENTSYSTEMEN OF WERK

HIERAAN MEE
INDIEN VAN
o TOEPASSING
MONITOR STOP, VOORKOM OF BEPERK

PRAKTISCHE NEGATIEVE GEVOLGEN

< J=1>

. Integratie Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen (MVO) in beleid en

managementsystemen: binnen VGZ is een Chief People & Sustainability
Officer (CPSO) aangesteld die in brede zin verantwoordelijk is voor MVO
en daar ook over rapporteert. De totstandkoming van het beleggings-
beleid is de verantwoordelijkheid van de afdeling Financién. De afdeling
Vermogensbeheer & Treasury (V&T) verantwoordelijk voor de uitvoering
van het beleggingsbeleid. V&T rapporteert op kwartaalbasis over MVB.

. Identificeer en beoordeel negatieve gevolgen in activiteiten, toeleve-

ringsketens en zakelijke relaties: dit is ingeregeld door middel van de
activiteiten zoals beschreven in de paragrafen actief rentmeesterschap,
uitsluiten en ESG-integratie. Inzicht in negatieve bijdragen is inzichte-
lijk middels het ESG dashboard. Hier worden negatieve SDG-bijdragen
ook onderdeel van, de uitstoot van broeikasgassen en het gebruik van
schaars water zijn reeds opgenomen.

. Stop, voorkom of beperk negatieve gevolgen: dit is ingeregeld middels

actief rentmeesterschap, ESG-integratie en het uitsluitingsbeleid.

. Monitor praktische toepassing en resultaten: dit is ingeregeld middels

actief rentmeesterschap en ESG-integratie.

. Communiceer hoe gevolgen worden aangepakt: via de website commu-

niceren wij op transparante wijze over ons actief rentmeesterschap via
stem- en engagement rapportages.

. Indien van toepassing, zorg voor herstelmaatregelen of werk hieraan

mee: herstel en verhaal is onderdeel van de engagement die de ESG fidu-
ciair partner namens VGZ uitvoert. Er wordt gestuurd op beéindiging van
de schending (als dat nog niet is gebeurd), het herstellen van de schade,
het compenseren van slachtoffers en het voorkomen van misstanden in

de toekomst.
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Samenwerkingspartners en allianties

IMVO-convenant verzekeringssector: Internationaal
Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen conve-
nant, initiatief van het Verbond Van Verzekeraars.
Hiervan is VGZ vrijwillig ondertekenaar. Bovendien
wordt een actieve bijdrage geleverd door deelname

aan diverse werkgroepen en de verzekeringsgeleding.

VBDO: Vereniging voor Beleggers en Duurzame
Ontwikkeling, door ons lidmaatschap van deze
vereniging kunnen we invloed uitoefenen op de koers

van VBDO en deelnemen aan engagementinitiatieven.

De ESG fiduciair partner is tevens lid. VGZ is per 1
januari 2022 lid geworden.

UN PRI: United Nations Principles for Responsible
Investment, door velen gezien als één van de meest
zinvolle initiatieven. Aansluiting toont commitment,
biedt toegang tot diverse content, het engagement
portal en best practices. Dit levert jaarlijks een uitge-
breid rapport op alsook een rating op diverse deelge-
bieden vs. de mediaan van de markt. VGZ is per 1
januari 2022 ondertekenaar geworden.

CA100+: Climate Action 100+, een collectief engage-
ment platform dat zich richt op de grootste uitstoters
van broeikasgassen ter wereld. VGZ kan via dit
initiatief kennis vergaren maar bovenal deelnemen
aan engagements met grote uitstoters in de porte-
feuille van VGZ. VGZ heeft zich in het laatste kwartaal
van 2021 aangesloten.

Klimaatcommitment Financiéle sector: hiermee toont
en verankert VGZ haar commitment aan de eigen
klimaatdoelstellingen. Het commitment is in het
laatste kwartaal van 2021 ondertekend.

ATMI: Access to Medicine Foundation, publiceert ook
de ATM Index. De ESG fiduciair partner is medeoprich-
ter van ATMI. VGZ heeft zich reeds aangesloten, dit
versterkt de directe link met de uitgevoerde engage-
ments op het thema betaalbaarheid en toegankelijk-
heid van medicijnen.

(< J=1>

ATNI: Access to Nutrition Foundation, publiceert ook
de ATN Index. De ESG fiduciair partner is ook onderte-
kenaar van het 'Access to Nutrition Index Investor
Statement'. Aansluiting door VGZ versterkt de directe
link met de uitgevoerde engagements op het thema
gezonde voeding. VGZ is in de loop van 2022 aange-
sloten.

PLWF: Platform Living Wage Financials, een alliantie
van 19 financiéle instellingen die bedrijven waarin
wordt belegd aanmoedigt en controleert om de
niet-betaling van leefbaar loon in wereldwijde toeleve-
ringsketens aan te pakken. Het PLWF biedt VGZ de
mogelijkheid om een meer actieve bijdrage te leveren
aan de onderwerpen minder armoede, verschillen
verkleinen en leefbaar loon. Aansluiting wordt beoogd
in de loop van 2022 of begin 2023.
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Bijlage 5

1.

10.

11.

Voetnoten

ESG staat voor Environmental, Social en Governance, oftewel Milieu, Sociale en Bestuurlijke
aspecten, de drie hoofdonderwerpen binnen MVB waarover alle thema'’s onderverdeeld kunnen
worden.

Maatschappelijk rendement is de toegevoegde waarde voor de maatschappij, ook wel maatschap-
pelijke impact of duurzaam rendement genoemd. Dit is een breed begrip, de impact kan zijn op
Ecologisch, Sociaal en/of Bestuurlijk gebied.

Het zou niet zo moeten zijn dat de transitie ten koste gaat van het belang van bepaalde mensen,
bevolkingsgroepen of landen.

Uitgevers van aandelen of obligaties, bij obligaties kunnen dit bedrijven of overheden zijn.

Dat wil zeggen dat we met onze beleggingen rekening houden met milieu (Environment), sociale
overwegingen (Social) en bestuurlijke aspecten (Governance).

Op het vlak van universele sociale en bestuurlijke minimumnormen die van invloed zijn op de
gezondheid en welvaart van mensen, voor huidige en toekomstige generaties en voor nabije en
verre regio's

Zie onderstaand document op de website van de ESG fiduciair partner voor een nadere uitwerking:
https://www.actiam.com/491aac/siteassets/4_verantwoord/documenten/
en/b-actiam-fundamental-investment-principles.pdf

Cardano

Rentmeesterschap definitie CFA: individuele of gezamenlijke activiteiten die door een vermogensbe-
heerder namens beleggers worden ondernomen om de waarde van de beleggingen in een beleg-
gingsproduct te beschermen en te verhogen en om de doelstellingen van een beleggingsproduct te
verwezenlijken. Rentmeesterschapsactiviteiten omvatten, maar zijn niet beperkt tot, engagement bij
emittenten (in alle activaklassen en voor zowel huidige als potentiéle beleggers); stemmen op
aandeelhoudersvergaderingen; indienen van aandeelhoudersresoluties/-voorstellen; rechtstreeks
zitting nemen in raden van bestuur en bestuurscommissies van beleggingen; onderhandelen met en
toezicht houden op de rentmeesterschapsacties van leveranciers in de beleggingsketen; betrokken-
heid bij beleidsmakers; betrokkenheid bij normbepalers; bijdragen aan publieke goederen (zoals
onderzoek) en het publieke debat (zoals de media) die de rentmeesterschapsdoelstellingen
ondersteunen; en, waar nodig, procederen.

https://www.actiam.com/4925e6/siteassets/4_verantwoord/documenten/en/responsible-invest-
ments_voting-policy.pdf

Om te helpen bepalen welke landen niet aan deze verplichtingen voldoen, worden alle landen
geévalueerd op basis van de indicatoren uit het Freedom House-rapport "Freedom in the World", een
jaarlijkse vergelijkende beoordeling van politieke rechten en burgerlijke vrijheden wereldwijd.
Soevereine staten die door Freedom House als "Not Free" worden bestempeld, worden van
belegging uitgesloten.

12.

13.

14.

15.

16.
17.

18.

(< J=1>

Om te bepalen welke landen worden gekenmerkt door slecht en welke door goed bestuur, worden
de landen geévalueerd op basis van de mondiale bestuursindicatoren van de Wereldbank. De
Wereldbank beoordeelt jaarlijks het bestuur van de belangrijkste economieén van de wereld op
basis van zes, wereldwijde bestuursindicatoren: 1) stem en verantwoording, 2) politieke stabiliteit
en afwezigheid van geweld, 3) doeltreffendheid van de overheid, 4) kwaliteit van de regelgeving, 5)
rechtsstaat en 6) controle op corruptie. De slechtste 20% wordt hierbij uitgesloten. Om te voorko-
men dat het universum te veel fluctueert worden in de analyse data van twee opeenvolgende jaren
gebruikt. Landen moeten voor twee opeenvolgende jaren niet bij de 20% laagst scorende landen op
de World Governance Indicators horen om te worden toegelaten tot het universum.

Staatsbedrijven zijn gedefinieerd als bedrijven waarbij de staat direct of indirect (bijv. via investe-
ringsmaatschappijen) meer dan 10% van het stemrecht in handen heeft. Technisch gezien is dit
geen meerderheidsbelang maar in de praktijk hebben dergelijk grote aandeelhouders typisch de
macht binnen een bedrijf in handen.

VGZ beschouwt wapens als controversieel als zij verboden zijn door het internationaal recht en
verboden door internationale verdragen of overeenkomsten, of als zij bij het gebruik ervan funda-
mentele humanitaire beginselen schenden. Tot die humanitaire beginselen behoren het evenredig-
heidsbeginsel, dat vereist dat onnodig lijden wordt voorkomen, en het onderscheidingsbeginsel, dat
vereist dat militaire en civiele doelen van elkaar worden onderscheiden. Voorbeelden zijn clusterwa-
pens, anti-persoonsmijnen, nucleaire wapens, witte fosfor en biologische of chemische wapens.

Essentiéle onderdelen of diensten zijn van cruciaal belang voor het functioneren van het wapen,
zoals submunitie, lonten, geleidingsmechanismen en kernkoppen. Gespecialiseerde onderdelen of
diensten zijn onderdelen of diensten die specifiek voor het omstreden wapen worden ontwikkeld en
geleverd, en geen andere toepassing kennen.

Waaronder e-sigarettes, die even schadelijk zo niet schadelijker zijn dan conventionele sigaretten.

Dierproeven worden in de eerste plaats uitgevoerd voor wetenschappelijk onderzoek en ontwikkelin-
gen in de farmaceutische sector. Testen komt ook voor in de chemische, voedsel- en cosmetische
industrie. In de visie van VGZ dienen dierexperimenten enkel plaats te vinden wanneer hier een
zwaarwegend maatschappelijk doel bij gediend is en er geen alternatieve methode voorhanden is.
In de praktijk betekent dit dat wij experimenten voor cosmetische en huishoudelijke doeleinden
uitsluiten, tenzij een bedrijf bij wet verplicht is een product op dieren te testen. Van bedrijven die
gebruik maken van proefdieren ten behoeve van de vervaardiging van chemische producten en
medische producten, verwachten we dat ze gebruik maken van de REACH-verordening, respectieve-
lijk de zogenaamde 3V-strategie (Vervanging van dierproeven door proefdiervrije alternatieven;
Vermindering van het aantal proefdieren per proef; Verfijning van dierproeven om pijn en ongemak
van proefdieren te voorkomen en te verminderen). Daarnaast verwachten we dat ondernemingen
transparant zijn over het gebruik en toepassing van dierproeven.

Belangrijkste sponsor: meerderheidsbelang of meerderheidsinvloed door prioriteitstemrecht.
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26.
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29.

30.

31.

Additionaliteit: de mate waarin onze investering een verschil maakt in uitkomst in de echte wereld. 32.

38

Loopt uiteen van nihil bij een klein belang in een beursgenoteerd bedrijf (beleggen) tot 100% bij een
onderneming die zonder VGZ niet zou (voort)bestaan.

34.

Directheid: de mate waarin de impact direct terug te voeren is op de gedane investering. Deze
hangt af van de afstand tot de portefeuillebedrijven. In de extremen loopt dit uiteen van “Arm’s
length” bij een minderheidsbelang in een beursgenoteerd bedrijf (beleggen) tot het bekleden van
een bestuurszetel (ondernemen).

Het gaat hierbij om zogenaamde labeled bonds die aan geldende marktstandaarden voldoen.
https://www.icmagroup.org/

KlimaatVaR: klimaat Value-at-Risk, de hoeveelheid kapitaal die verloren gaat in een bepaald
klimaatscenario, bijvoorbeeld in geval de opwarming van de aarde 1,5 graad bedraagt t.o.v. het
pre-industriéle tijdperk.

https://www.ipcc.ch/

Deze paden verschillen per sector, vandaar het gebruik van de term ‘passend’. In de door de ESG
fiduciair partner toegekende statussen wordt voor elke emittent een passend pad gehanteerd.
Hierbij wordt bijvoorbeeld gebruik gemaakt van de sectorpaden die door het International Energy
Agency (IEA) zijn opgesteld.

Toerekening deel VGZ op basis van Enterprise Value Including Cash, jaarlijkse inflatie/rendements-
correctie

Per eenheid belegd vermogen

De directe CO2-uitstoot, veroorzaakt door eigen bronnen binnen de organisatie. Het betreft dan de
uitstoot door eigen gebouw-, vervoer- en productie-gerelateerde activiteiten.

Deel van de indirecte uitstoot van CO2. Het zijn emissies die ontstaan door de opwekking van
elektriciteit, warmte en koeling en stoom in installaties die niet tot de eigen onderneming behoren,
maar wel door de organisatie worden gebruikt.

Rest van de indirecte uitstoot van CO2, veroorzaakt door bedrijfsactiviteiten van andere organisa-
ties. Het betreft dan uitstoot door bronnen die niet in het bezit zijn van de eigen organisatie en
waar ze ook geen directe invloed op kan uitoefenen.

CO2e staat voor CO2-equivalent: diverse broeikasgassen, omgerekend naar een equivalent in
termen van CO2. De factoren waarmee wordt gerekend worden bepaald uitgaande van een periode
van 100 jaar. Zo is methaan bijvoorbeeld een veel sterker broeikasgas dan CO2 maar het blijft wel
minder lang actief in de atmosfeer omdat het in andere stoffen uiteenvalt na verloop van tijd.

(< J=1>

Berekend conform de PCAF-methodiek en onder andere op basis van data van MSCI.
Volgens Global Impact Investing Network (GIIN)

Zie onderstaand document op de website van de ESG fiduciair partner voor een nadere uitwerking
van de drijfveren: https://www.actiam.com/493757/siteassets/4_verantwoord/documenten/
en/c-actiam-material-sustainability-drivers.pdf
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https://www.cooperatievgz.nl/cooperatie-vgz
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