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Inleiding

» De Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) is Aanpak
in maart 2021 geintroduceerd om transparantie over

Jaarlijks worden de volgende rapportages geanalyseerd:
duurzaamheid binnen financiéle producten te ) 9 PP ges g y

bevorderen en greenwashing tegen te gaan. Voor *  Periodieke informatieverschaffipg (Annex V) —
pensioenfondsen hebben de rapportageverplichtingen rapportage over gepromote milieu- of sociale
geleid tot aanzienlijke inspanningen en kosten. kenmerken om transparantie te vergroten;
* Principle Adverse Impact (Annex |) — rapportage over de
« Eind 2024 voerden wij een marktonderzoek over negatieve duurzaamheidsimpact van beleggingen en de
rapportagejaar 2023 uit waarin de rapportages van de maatregelen om deze te verminderen.

Top 100 Nederlandse pensioenfondsen zijn
geanalyseerd. Het doel hiervan was om een duidelijk
overzicht te krijgen van de duurzaamheidsinspanningen
van pensioenfondsen en de daaruit volgende resultaten.
Hiermee kunnen pensioenfondsen met elkaar worden
vergeleken en wordt inzichtelijk hoe de Nederlandse
pensioenfondsen presteren.

De inzichten uit deze rapportages worden in dit onderzoek
door ons verzameld, geanalyseerd en gepresenteerd.

« Om deze opvolging te geven aan dit onderzoek hebben
we een vervolgonderzoek uitgevoerd over het
rapportagejaar 2024.
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Tijdslijn SFDR

Q 10 maart 2021: AN 30 juni 2023:
Inwerktreding SFDR level | Deadline SFDR rapportages 2022

= _ (PAI en Periodieke rapportage)
* Transparantie

+ Greenwashing
- AN
[

30 juni 2024:

Augustus 2022: Deadline SFDR
Inwerktreding SFDR rapportages 2023
level Il Templates (PAIl en Periodieke
(PAI, PCI, PI) rapportage)
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K

AN 20 november 2025:
Voorstel Europese
Commissie SFDR 2.0

30 juni 2025:
Deadline SFDR
rapportages 2024
(PAI en Periodieke
rapportage)
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Periodieke Informatieverschaffing (Annex

Allereerst dienen (artikel 8-)fondsen jaarlijks te rapporteren
over hun inspanningen. Dit wordt opgenomen in het
jaarverslag.

Doel: transparantie naleving gepromote milieu- of sociale
kenmerken.

« Verplicht onderdeel voor financiéle producten die vallen
onder artikel 8 SFDR.

Kernpunten:
« Gepromote E/S kenmerken en indicatoren
« Duurzame beleggingen

« Ecologisch duurzame beleggingen afgestemd op de EU-
taxonomie

« PAl-indicatoren

4B Montae
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BJLAGE I

Model voor de le informati voor de financiéle producten als bedoeld in
artikel 8, leden 1,2 en 2 bis, van Verordening (EU) 2019/2088 en artikel 6, eerste alinea, van
Verordening (EU) 2020/852

gging: voor (LEN):
eenbdleggingineen  invullen]
SN en/ of sociale kenmerken (E/ S-kenmerken)

aan hetbehalenvan
‘een milieudoelstalling

of een sociale d Ivinkaan en vul in
doelstelling, mits waar relevant, het geeft het minit duurzame i weer]
deze belegging geen
ernstigeatbreskdoet | 0 12 e L] U
:::,:::m::\:‘:e Er zal een minimumaandeel Het product promoot ecologische/sociale
met een (E/S) kenmerken, en hoewel het geen
ini: worden duurzame beleggingen als doelstelling heeft,
:::‘:dl""‘”::' gedaan:__% zal het een minimumaandeel duurzame
vango - .
bestuur toepassen. in economische beleggingenvan f%dbel:mf’f ”
activiteiten dieals met een.mlheu o.e.su.e ||ng.m
ecologisch duurzaamzijn econorAmsche aClIVI(eI(fn die als
5 ecologisch duurzaam zijn aangemerkt
in de EU- N .
een g ; in de EU-taxonomie
datis vastgelegdin X X il i
Verdentai e e R
2020/852, waarbij activiteiten die niet als ecologisch duurzaam zijn
eenlijstvan - -
‘ecologisch duurzame Peuoele O el aangemerkt in de EU-taxonomie
G aangemerkt in de EU-
activiteitenis taxonomie
vastgesteld Inde met een sociale doelstelling
verordeningis geen
lijstvansociaal
du"'u'!'!m Er zal een minimumaandeel Het product promoot E/S-kenmerken, maar
economische g
activiteiten duurzame beleggingen met een zal geen duurzame beleggingen doen
vastgesteld. sociale doelstelling worden
Duurzame 5
aan:
beleggingen meteen getaan. “o%
il ctlsaling Welke en/of sociale promoot dit product?

kunnenal dan nietin g . L o
overeenstemmingzjn  [vermeld de ecologische en/of sociale kenmerken die door het financiéle product
met e

worden en of er een is aang voor het
van de ische of sociale die door het
financiéle product worden gepromoot]

Met welke wordt de van elk van de
door dit financiéle product of sociale
Duurzaamheidsindic gemeten?
atoren meten hoe
de ecologischeof Wat zijn de doelstellingen van de duurzame beleggingen die het financiéle
;?: ';: :e;"’:::;“ product gedeeltelijk beoogt te doen en hoe draagt de duurzame belegging bij tot
product promoot die doelstellingen? [vermeld voor financiéle producten die duurzame beleggingen
worden doen een beschrijving van de doelstellingen en de wijze waarop de duurzame

verwezenlijkt.

beleggingen bijdragen aan de duurzame beleggingsdoelstelling. Vermeld voor de
financiéle producten als bedoeld in artikel 6, eerste alinea, van Verordening (EU)
2020/852 de milieudoelstellingen als beschreven in artikel 9 van die verordening
waaraan de onderliggende duurzame belegging van het financiéle product
bijdraagt]
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SFDR-positionering 2024

100,0%
90.0% 86,7% 86,7%

Toelichting
In de periodieke informatieverschaffing

#1B Overige
E/S-
kenmerken

80,0% 75.0% 78,3% moeten pensioepfondsgn.de activa-allocatie
opgeven, waarbij het minimumaandeel
70,0% 63,3% opgegeven moet worden van:
60,0% °6,7% 55,0% 15339 + Beleggingen die zijn afgestemd op E/S
50,0% kenmerken;
» Duurzame beleggingen;
40,0% : -gg” °
+ Beleggingen die zijn afgestemd op de
30,0% taxonomie;
20,0% * Deze grafiek laat het gedeelte van
10,0 fondsen zien dat rapporteert over deze
o categorieén.
0,0%
Het promoten van Duurzame belegging Ecologisch duurzaam  Opt-in Principle
E/S kenmerken (art. afgestemd op de EU-  Adverse Impact
8) taxonomie M
Beleggingen mjl
W 2023 m2024 " #2 Overige
4B Montae
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Leeswijzer spreidingsdiagram: ‘boxplot’

Om een duidelijk beeld te geven van de 25%
prestaties van pensioenfondsen op ,
duurzaamheidsgebied wordt in het onderzoek Maximum
gebruik gemaakt van ‘boxplots’. 20%

: . . 3e kwartiel
Een ‘boxplot’ is een spreidingsdiagram dat 15% s e
weergeeft hoe de observaties verdeeld zijn. Dit Mediaan
geeft in één oogopslag een duidelijk overzicht Gerniddelde
van de rapportages van alle pensioenfondsen. 10% —
In het voorbeeld hiernaast is de interpretatie van
het diagram weergegeven. In ieder kwartiel > le kwartiel
bevindt zich 25% van de waarnemingen. Extreme
uitschieters die deze verdeling verstoren zijn niet Minimum

meegenomen in de analyse. o 2022 2023
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Activa-allocatie pensioenfondsen die onder artikel 8 vallen
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100%

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

® 84.5%

2023

® 88,2%

2024

® 7/9%

2023

® 12,7%

2024

0-236%
2023

®_19%
2024

Toelichting

Pensioenfondsen die onder artikel 8
vallen, moeten rapporteren over de
activa-allocatie van de totale
beleggingsportefeuille:

« Van alle artikel 8 fondsen is
gemiddeld 88% van de portefeuille
afgestemd op ecologisch en/of sociale
kenmerken.

« Gemiddeld is 13% een ‘duurzame
belegging’ conform de definitie van
SFDR.

« Gemiddeld is 2% afgestemd op de
EU-taxonomie.
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Gebruik type indicatoren voor E/S kenmerken

100%

90% 86,7%86,7%

86,7%
0, /
83.3% 80,0%

80% 73.3% 73,.3%
70% 66.7% 60,0%
60% 53,3%
50% 43,3% 43,3%
40% 33.3% 36.7%
30%
20%
10%

0%

& o

& O
< %OQ ’\.OK < QO\}

H2023 m2024
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41,7%

30,0% I
&

()
&

Toelichting

Bijna 90% van de onderzochte
pensioenfondsen vallen onder artikel 8 SFDR.

In de periodieke informatieverschaffing moet
met duurzaamheidsindicatoren
gerapporteerd worden over de
verwezenlijking van de gepromote
ecologische en sociale kenmerken.

De meeste indicatoren kunnen worden
ingedeeld bij één van deze 8 categorieén.

Opvallend is de sterke toename in het
integreren van ESG-risicoscores. Daarnaast
wordt een toename waargenomen in het
aantal fondsen dat gebruik maakt van Green
Bonds en Impactbeleggingen.
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PAl-statement (Annex |)

Daarnaast rapporteren sommige pensioenfondsen
over de negatieve effecten van hun beleggingen. Dit
wordt opgenomen in een apart document, de PAI-
statement.

Doel: transparantie negatieve duurzaamheidsimpact
van beleggingen.

« Verplicht voor grote financiéle marktdeelnemers

« Comply-or-explain: pensioenfondsen moeten
rapporteren over de PAl-indicatoren of uitleggen
waarom zij dit niet doen.

Kernpunten:

« PAl-indicatoren

« Beleid en governance

« Methodologie en bronnen

« Maatregelen om negatieve duurzaamheidsimpact
te verminderen

4B Montae

Indicator ige effecten op duur Parameter Effecten [jaar n] |Effecten [jaarn-1]
KLIMAAT- EN ANDERE MILIEU-INDICATOREN
Bro, 1. BKG-emissi Scope 1-BKG-emissies
Scope 2-BKG-emissies
Scope 3-BKG-emissies
Totale BKG-emissies
2. Koolstofvoetafdruk Koolstofvoetafdruk
3. BKGA ondernemi BKG-i iteit ondernemingen waarin is belegd
waarin is be ]egd
4. Blootstelling aan ondernem Aandee] beleggingen in ondernemingen actief in
actief in de sector fossiele b cl sector fossiele brandstoffen
stoffen
5. Aandeel verbruik en opwekking | Aandeel verbruik van niet-hernieuwbare energie
niet-hernieuwbare energie en opwek_king van niet-hernieuwbare energie
ondernemingen waarin is belegd, uit niet-
hemleuwba.re energiebronnen, ten opzichte van
hemleuwba.re energiebronnen, uitge, drukl als
percentage van de totale energiebronn,
6. Intensiteit energieverbruik per sec- Energieverhrmk G\,\«’hp ml];| n EUR aan
tor met grote klimaateffecten waarin  is
belegd, per sector mel lgrut e klimaateffecten
Biodiversiteit 7. Activiteiten met negatieve gevol-

gen voor biodiversiteitsgevoelige

gebieden

Aandeel beleggingen in ondernemingen met
of bi

vestigingen, nfactiviteiten in ij
biodiversiteitsgevoelige  gebied, de
activiteiten van die onderneminy ngen negatieve

gevolgen voor d;e gebieclerl hebben

¥ & Partners
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Broeikasgasemmissies (PAIl 2)

PAI 2: Koolstofvoetafdruk
Scope 1+2 Voetafdruk

PAI 2: Koolstofvoetafdruk Scope

1+2+3 Voetafdruk

Opmerkingen

De koolstofvoetafdruk is de

broeikasgasemissies. De bredere
markt laat echter zelf ook een
verbetering zien door de jaren

120 800 :
afgelopen twee jaar gedaald.
(00 700 * Veel pensioenfondsen geven
500 aan te sturen op
80
500
60 400 heen
298,0 293,1 e '
40 37.2 36,0 o7 300 —— o : - Relatief grote spreiding in
: . onderliggende data.
200
20
100
0 0
2022 2023 2024 5005 5003 5004
4B Montae
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Broeikasgasemmissies (PAIl 3-4)

PAI 4: Blootstelling fossiele

PAI 3: Broeikasgasintensiteit brandstoffen

Opmerkingen
3000 16% PAI 3:
» Terwijl over 2023 een daling te
5500 14% zien was, is de
broeikasgasintensiteit
(o) . .
12% gemiddeld gezien nagenoeg
2000 (0o gelijk gebleven.
(o}
1500 8% PAI 4:
. lling is in 2024 gelijk
1000 6% 2 6% N 4.8% Deb?lootste g is 024 geljj
768,0 708.0 708.8 - ° gebleven.
e —e ® 4%
500
2%
0 0%
2022 2023 2024 2022 2023 2024
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Biodiversiteit (PAIl 7)

PAIl 7: Activiteiten biodiversiteitsverlies

Opmerkingen
10% N . .

° « Stijging is in beginsel negatief.
9% o .

’ « De stijging Is te wijten aan een
8% toename in beschikbare data en
7% verbeterde datakwaliteit.

6%
5%
2% 3,6%
3%
2% 1,5%
1% 0,6%
0%
2022 2023 2024
4B Montae Pagina 14
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Sociale Indicatoren (PAI 10-11)

PAI 10: Schendingen UN Global  PAI 11: Ontbreken procedures voor

Compact & OESO richtlijnen monitoren naleving UN Global Opmerkingen
Compact en OESO richtlijnen PAI 10:
39 70% « De meeste pensioenfondsen
hebben geen blootstelling aan
60% schendingen van UNGC en
2% OESO richtlijnen, behalve

50% enkele uitschieters.

o)
2% 40%

29,4% PAI 11:
1% 30%  23.7% . N
° « Over 2024 is een duidelijke
) . 20% 3)5% daling te zien.
1% Bipes i 0.3% * Dit betekent dat steeds meer
o— —— —0) 10% .
ondernemingen procedures
0% 0% hebben waarmee beleggers de
2022 2023 2024 2022 2023 2024 naleving van UNGC en OESO

richtlijnen kunnen monitoren.

4B Montae ’
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Sociale Indicatoren (PAI 12)

PAl 12: Loonkloof man/vrouw

25%
20%

15%

10.1% 10,8%

10% 8,5%
5%
0%

2022 2023 2024

4B Montae

Opmerkingen

Over het algemeen een
beperkte stijging.

De stijging komt
hoogstwaarschijnlijk door een
hogere datadekking of
verbeterde datakwaliteit ten
opzichte van vorig jaar.

Dit is tevens te zien aan de
afgenomen spreiding.
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Sociale Indicatoren (PAI 13-14)

PAIl 13: Genderdiversiteit

man/vrouw

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%
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26,7%

29:3%

i 3'.3%/./

2022

2023

2024

PAI 14: Blootstelling

controversiéle wapens

0,5%
0,4%
0,4%
0,3%
0,3%
0,2%
0,2%
0,1%
0,1%

0,0%

0,0.2% 0,02% 0.00%
¢ —0
2022 2023 2024

Opmerkingen

PAI 13:

« Een duidelijke stijging door de
jaren heen.

 Dit is deels te verklaren door
toename van datadekking.

PAI 14:

« Vrijwel geen blootstelling aan
controversiéle wapens onder
pensioenfondsen.
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Key Takeaways
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Over het algemene zijn positieve ontwikkelingen waarneembaar in de
duurzaamheidsprestaties bij pensioenfondsen.

Het blijft ingewikkeld om sluitende conclusies te trekken op basis van de SFDR-
rapportages. Verschillen in uitkomsten kunnen nog altijd te wijten zijn aan
veranderende data(providers), toename in datadekking en verbeterde datakwaliteit.
Bovendien is het lastig te bepalen of een verandering is toe te rekenen aan
marktontwikkelingen of het beleggingsbeleid van pensioenfondsen door gebrek aan
attributieanalyses.

Dit neemt niet weg dat het helpt om uitkomsten met elkaar te vergelijken. Zo kunnen
pensioenfondsen een beeld krijgen van waar zij staan ten opzichte van andere
fondsen en de kwaliteit van hun dataprovider evalueren.

Om de bovenstaande beperkingen te adresseren heeft de Europese Commissie op 20
november een wetswijziging voorgesteld. Wij houden de ontwikkeling nauwlettend in
de gaten en blijven hierover communiceren.
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Vragen? Neem gerust contact met ons op

Bob Crans
bob.crans@montaepartners.nl
+31 (0)6 25 33 47 81

Tom Meijer
tom.meijer@montaepartners.nl
+31 (0)6 16 08 35 89
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