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Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)  

Hoe houden wij rekening met duurzaamheidsrisico’s in gedragslijnen en beleggingsbeslissingen? 
 
Algemeen 

Stichting Pensioenfonds van de KAS BANK (hierna: SPKB) vindt het belangrijk om verantwoordelijkheid te nemen 

voor de gevolgen van haar beleggingen. Dat begint bij het goed begrijpen van de invloed van onze beleggingen 

op mens, milieu en goed bestuur en wat de risico’s van onze beleggingen zijn. Daarnaast vinden wij het 

belangrijk onze deelnemers hierover te informeren. Nationale- en internationale wetgeving vraagt dit ook van 

ons. Het gaat hierbij om twee verordeningen: de Europese Informatieverschaffingsverordening (Sustainable 

Finance Disclosure Regulation (hierna: SFDR) en de Taxonomieverordening. 

 

Wat betekenen deze verordeningen voor SPKB? 

 

Pensioenfondsen stellen voor hun beleggingen een procedure op, om te komen tot de juiste besluiten. De SFDR 

bepaalt dat pensioenfondsen informatie moeten verstrekken over: 

1. Hoe relevante duurzaamheidsrisico’s voor het fonds worden meegenomen in deze procedures.  

2.  Hoe duurzaamheidsrisico’s worden meegenomen in de beleggingsbeslissingen voor de 

pensioenregeling. 

 

Duurzaamheidsrisico’s zien wij als de risico’s op het gebied van duurzaamheid in relatie tot onze 

beleggingsactiviteiten. Het pensioenfonds maakt geen onderscheid in hoe zij duurzaamheidsrisico’s op deze 

twee niveaus meeneemt. Onderstaande toelichting geldt dus voor beide niveaus.  

Hieronder leest u wat deze duurzaamheidsrisico’s zijn en hoe SPKB hiermee omgaat.  

 

Wat zijn duurzaamheidsrisico’s? 

Beleggen kent risico’s. Zo kunnen bijvoorbeeld aandelenkoersen en rentes stijgen of dalen. Dit kan onder 

andere veroorzaakt worden door duurzaamheidsrisico’s. Duurzaamheidsrisico’s zijn gebeurtenissen of 

omstandigheden op ecologisch, sociaal of governance (ESG) gebied die een negatief effect op de waarde van 

een belegging kunnen veroorzaken. Denk bijvoorbeeld aan klimaatverandering en vervuiling (ecologisch 

gebied), mensenrechtenschendingen en productaansprakelijkheden (sociaal gebied) en beloningskwesties en 

corruptie (governance gebied).  

 

Dit soort risico’s kunnen de waarde van beleggingen op lange termijn negatief beïnvloeden. In ons 

beleggingsbeleid houden we daarom bewust rekening met duurzaamheidsrisico’s. Denk bijvoorbeeld aan 

beleggen in CO2-intensieve sectoren. Door het risico van klimaatverandering kunnen bedrijven met activiteiten 

in deze sectoren in waarde dalen. Maar denk ook aan investeren in  landen waar grootschalige corruptie 

plaatsvindt. Dat kan ongunstig zijn, omdat de kredietwaardigheid of het investeringsklimaat in dat land ter 

discussie staat. 

 

Wat betekent dit voor jou? 

SPKB houdt bewust rekening met negatieve milieutechnische en sociale impact van ondernemingen op de 

waarde in haar beleggingsbeleid. Niet alleen vanwege (internationale)regelgeving, maar vooral ook omdat dit 

voor jou als deelnemer of gepensioneerde van belang is. Als de waarde van beleggingen daalt, verslechtert de 

financiële positie van ons pensioenfonds en kan als gevolg daarvan de dekkingsgraad dalen. Dit kan leiden tot 

het niet verlenen van indexatie, het verhogen van de premie of het verlagen van de pensioenen. 

Gebeurtenissen op ecologisch, sociaal of governance gebied kunnen dus (negatieve) gevolgen hebben voor 

jouw pensioen. We willen dit uiteraard voorkomen.  
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Hieronder lichten wij de voor ons belangrijkste duurzaamheidsrisico’s toe en de mogelijk negatieve effecten 

hiervan op het financieel rendement van ons pensioenfonds.  

 

1) Ecologisch: Het gebruik van fossiele energie wordt meer en meer vervangen door het gebruik van 
duurzamere energiebronnen. Investeren in bedrijven die veel fossiele energie verbruiken en veel CO2 
uitstoten en die niet (tijdig) overgaan  op duurzame alternatieven, kan risico’s met zich meebrengen. 
Bedrijven kunnen ook op een andere manier te maken krijgen met ecologische risico’s en 
klimaatverandering zoals extreme droogte, een tekort aan grondstoffen en/of de stijging van de zeespiegel. 
Deze bedrijven kunnen als gevolg gedurende een bepaalde periode niet of niet volledig produceren. Dit 
heeft mogelijk een negatieve impact op de financiële rendementen van de beleggingen in deze bedrijven. 
 

2) Sociaal: Bedrijven kunnen ook te maken krijgen met sociale risico’s. Het pensioenfonds acht dat wanneer 
bedrijven en overheden niet goed omgaan met sociale duurzaamheidsrisico’s, er bij bedrijven kans wordt 
gelopen op reputatieschade, ontevreden klanten en medewerkers, en bij overheden op beperkte 
economische groei in een land. Dit kan een negatieve impact hebben op aandelenkoersen en 
kredietwaardigheid, en daarmee op de financiële rendementen van deze beleggingen. Sociale risico’s bij 
bedrijven zijn bijvoorbeeld klachten over slechte arbeidsomstandigheden bij een bedrijf, discriminatie, 
onveilige of niet-duurzame producten.  

 
3) Governance (goed bestuur): Het pensioenfonds acht dat investeren in bedrijven waar blootstelling is aan 

governance risico’s ongunstig kan zijn voor kredietwaardigheid en financiële rendementen. Zo kan de 

kredietwaardigheid of de financiële positie van bedrijven worden aangetast door corruptie, slecht 

ondernemingsbestuur of beloningsbeleid. In de gevallen dat deze risico’s tot uiting komen heeft dit 

mogelijk negatieve impact op rendementen van de beleggingen. 

 

SPKB vindt alle drie de factoren belangrijk. Het pensioenfonds is van mening dat deze duurzaamheidsfactoren 

sterk met elkaar samenhangen en neemt deze dan ook in samenhang mee in het beleid door middel van 

bijvoorbeeld ESG risico scores. 

 

Wat betekent dit voor SPKB? 

Het nauwkeurig inschatten van de impact van de duurzaamheidsrisico’s op het verwacht rendement van onze 

beleggingen, is in de praktijk lastig uitvoerbaar. Daarom maken wij de volgende inschatting. Naar onze 

inschatting kunnen bedrijven die een verhoogd risico laten zien op ESG-kenmerken, een significante negatieve 

impact op het rendement hebben. Daarom moeten ze bij voorkeur gemeden worden. ESG-scores waarin een 

combinatie van ESG-kenmerken met de hierboven beschreven duurzaamheidsrisico’s worden meegenomen, 

geven ons hier inzicht in.  

 

Hieronder lichten wij toe welke methodieken en instrumenten wij gebruiken om ESG-kenmerken die 

duurzaamheidsrisico’s inzichtelijk maken, mee nemen in onze beleggingsbeslissingen. Met als doel deze risico’s 

te beperken. 

 

Om ESG-beleid te maken en duurzaamheidsrisico’s te beperken hebben we allereerst voldoende en juiste data 

nodig. Dit is beschikbaar via onze vermogensbeheerders. Vervolgens kunnen we verschillende instrumenten 

inzetten om duurzaamheidsrisico’s te beperken. Zo gaan we met voorkeur over tot uitsluiting, wanneer de er 

sprake is van verhoogde blootstelling aan ESG risico’s. Dit betekent dat we niet meer in een bepaald bedrijf 

investeren wat slecht scoort op ESG-karakteristieken. Bijvoorbeeld ESG-risico scores of schending van de UN 

Global Compact Principles zijn belangrijke graadmeters hiervoor. Daarnaast sluiten we ons aan bij het 

betrokkenheidsbeleid (engagement) van onze vermogensbeheerders. Zij gaan namens het pensioenfonds in 

gesprek met bedrijven en laten daarmee ook onze stem horen op aandeelhoudersvergaderingen. Het 

betrokkenheidsbeleid van onze vermogensbeheerders dient wel aan te sluiten bij onze uitgangspunten daarom 
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kijken we bij de selectie van de externe vermogensbeheerders naar duurzaamheidsaspecten; zijn zij in staat om 

duurzaamheidsrisico’s onderdeel te laten zijn van hun beleggingsstrategie. 

 

Het ESG-beleid van SPKB is doorlopend in ontwikkeling.  

 

Taxonomie verordening 

De Taxonomie verordening bepaalt dat een pensioenfonds moet aangeven hoe het rekening houdt met 

ecologisch duurzame economische activiteiten volgens de definitie van deze verordening. Hier zijn wettelijk 

voorgeschreven teksten voor:  De onderliggende beleggingen van dit financiële product houden geen rekening 

met de EU-criteria voor ecologisch duurzame economische activiteiten. 

Hoe gaan wij om met ongunstige effecten op duurzaamheidsfactoren? 
 

“Ongunstige effecten van beleggingsbeslissingen op duurzaamheidsfactoren worden niet in aanmerking 
genomen” 

 
De Europese verordening SFDR bepaalt dat een pensioenfonds aan moet geven of het de belangrijkste 

ongunstige effecten van beleggingsbeslissingen op duurzaamheidsfactoren meeneemt.   

 

SPKB houdt op dit moment geen rekening met de belangrijkste ongunstige effecten van beleggingsbeslissingen 

op duurzaamheidsfactoren, in de zin van artikel 4 van SFDR.  

 

Eigen afweging 

Het pensioenfonds weegt verschillende ESG-criteria mee bij zijn investeringsbeslissingen. Maar het fonds weegt 

niet specifiek mee wat de ongunstige effecten van beleggingsbeslissingen zijn op de duurzaamheidsfactoren 

zoals gedefinieerd in SFDR. Het pensioenfonds heeft dus een eigen keuze gemaakt welke criteria het 

meeweegt.  

 

De SFDR wetgeving is nog in ontwikkeling en is dus nog niet volledig definitief. In 2023 worden wijzigingen 

verwacht in de lijst met belangrijkste ongunstige effecten op duurzaamheidsfactoren en de indicatoren. Nu zijn 

de wijzigingen nog niet bekend. Het pensioenfonds wil zich bij zijn beleggingsbeslissingen nog niet vastleggen 

op die belangrijkste ongunstige effecten, zonder dat het weet wat die factoren en indicatoren exact zijn. 

 

Data 

Daarnaast moeten pensioenfondsen die wel rekening houden met ongunstige effecten van 

beleggingsbeslissingen op duurzaamheidsfactoren ook over een groot aantal indicatoren rapporteren. Het 

fonds moet daarvoor aanvullende duurzaamheidsdata inkopen. Dit brengt hoge kosten met zich mee wat niet 

passend is bij de beperkte omvang van SPKB. Maar ook de dekking van de data en de kwaliteit daarvan is een 

reden om (voorlopig) de verklaring ongunstige effecten niet op te stellen. 

 

Heroverweging keuze 

Het pensioenfonds verwacht dat zowel de dekking als de kwaliteit van de data de komende jaren alsmaar zal 

verbeteren. Het pensioenfonds zal dan de huidige keuze om geen rekening te houden met de belangrijkste 

ongunstige effecten heroverwegen. Bij deze heroverweging neemt het pensioenfonds de kwaliteit, inspanning 

en kosten van de rapportages mee. Deze heroverweging kan ook nog beïnvloed worden wanneer deelnemers 

willen dat het pensioenfonds rekening houdt met de wettelijke ongunstige effecten van beleggingsbeslissingen 

op duurzaamheidsrisico’s. 

 
 


