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Jaarverslag 2022

1 Bestuursverslag



Inleiding

Het bestuur van SPW legt in en via dit jaarverslag verantwoording af. Dat gebeurt op verschillende manieren. Waar nodig wordt
verwezen naar documenten die op de website staan. Hierop staan de belangrijkste beleidsdocumenten, de financiéle opzet van
ons fonds, de statuten en reglementen en de beschrijving van de organisatie. Voor meer informatie verwijzen we naar deze
documenten. Behalve dit jaarverslag brengt het bestuur ook een Verslag Verantwoord Beleggen uit. Dat staat op de website.

Dit jaarverslag beschouwt SPW niet primair als een communicatiemiddel voor zijn (gewezen) deelnemers, pensioengerechtigden
en werkgevers, maar als een verantwoordingsdocument.

Het verslagjaar kenmerkte zich opnieuw als een uitzonderlijk jaar als gevolg van de oorlog in de Oekraine en mede daardoor
snel oplopende inflatie en rentes. Gedurende het verslagjaar hebben we een crisisteam ingericht vanwege de oorlog in de
Oekraine, dit heeft naar behoren gewerkt. In het derde kwartaal hebben we de werking ervan geévalueerd. Aanbevelingen tot
verbetering zijn door het bestuur bekrachtigd. Ook heeft het bestuur vastgesteld dat er inmiddels sprake was van een soort
“business as usual” en is besloten om het crisisteam op te heffen. Om de uitvoering zo goed mogelijk te laten verlopen hebben
we voortdurend contact gehouden met onze uitvoerder, APG.

Door een wetswijziging van het besluit financieel toetsingskader per 1juli 2022, was het ook voor SPW mogelijk om per 1 oktober
2022 een extra toeslag te verlenen. Door verruiming van de wettelijke mogelijkheden kon per 1 oktober 2022 het verschil tussen
de beoogde en gegeven toeslag van 1januari 2022 alsnog worden verleend, te weten 069 procent aan gewezen deelnemers en
pensioengerechtigden en 1,20 procent aan de actieve deelnemers.

Gezien de hoge inflatie in 2022 kwam er extra aandacht te liggen op het indexatiebesluit voor de pensioenen van
gepensioneerden, slapers en actieven per 1januari 2023. Voor gepensioneerden en gewezen deelnemers gelden andere
toeslagregels dan voor actieve deelnemers. Aan het eind van 2022 kondigde SPW aan dat de pensioenen van gewezen
deelnemers en pensioengerechtigden met 9,84% werden verhoogd. De verhoging is gebaseerd op de gemiddelde prijsstijging in
het vorige jaar. De opgebouwde rechten van de huidige werkenden werden met 2,38% verhoogd. Die verhoging is gebaseerd op
de loonstijging van CAO Woondiensten. Dit is zo vastgelegd in ons pensioenreglement. Eenmalig daarvan afwijken is volgens de
wet niet toegestaan.

Bij een verhoging kijken we naar de belangen van zowel de huidige werkenden als de gepensioneerden. Het pensioengeld moet
namelijk evenwichtig (eerlijk) worden verdeeld. Door nog meer te indexeren wordt het verschil in indexatie tussen werkenden
en gepensioneerden nog groter. Ook bekijken we wat een verhoging betekent voor de financiéle situatie in de toekomst.

SPW bereidt zich voor op het nieuwe pensioenstelsel. Bij de overgang naar het nieuwe pensioenstelsel is geld nodig om de
pensioenen eerlijk te verdelen. Het is belangrijk dat niemand er met de komst van het nieuwe stelsel op achteruit gaat. Daarom
maken wij geen gebruik voor de soepelere regels voor indexeren.

Het bestuur heeft de uitvoering van de pensioenregeling aanvaard. Het bestuur van SPW heeft, in overleg met de overige
fondsorganen, de doelstellingen en beleidsuitgangspunten, waaronder de risicohouding, vastgelegd. Deze doelstellingen en
uitgangspunten worden gehanteerd bij de toetsing van de opdrachtaanvaarding van de door sociale partners overeengekomen
pensioenregeling en bij de besluitvorming, de verantwoording, de advisering en het toezicht binnen SPW.

Sociale partners hebben de doelstellingen, het ambitieniveau van de toeslagverlening en de risicohouding voor de uitvoering
van de pensioenregeling aan het bestuur van SPW gegeven.



De uitvoering, maar ook de beleidsvoorbereiding van het beleid zijn ook in 2022 naar behoren verlopen. In het verslagjaar
hebben we veel aandacht en tijd besteed aan voorbereidingen van de invoering van de Wet Toekomst Pensioenen
(WTP). Zo werd er in april 2022 samen met CAO partijen een belangrijke stap gezet met de voorlopige keuze voor de
solidaire premieregeling.

Voor het vaststellen van de risicohouding heeft SPW in het eerste halfjaar van 2022 een risicopreferentieonderzoek uitgevoerd.
De risicohouding vormt formeel het uitgangspunt voor het strategische beleggingsbeleid (in combinatie met de toedeelregels)
van het nieuwe pensioencontract.

Principes Pensionfund Governance

Het implementeren en waarborgen van de Principes van Pensionfund Governance (PFG), ofwel Goed Pensioenfondsbestuur, en
de normen uit de Code Pensioenfondsen, is een continu proces. Het bestuur geeft via dit verslag inzicht in de wijze waarop het
invulling geeft aan onder meer:

e de taken en werkwijze van het bestuur;

e deskundigheid- en competentie-ontwikkeling;

e verantwoording;

e risicomanagement;

e transparantie;

e communicatie;

e inrichting en

e organisatie.

Dat gebeurt aan de hand van de volgende acht thema's:
e vertrouwen waarmaken;

e verantwoordelijkheid nemen;

e integer handelen;

e kwaliteit nastreven;

e zorgvuldig benoemen;

e gepast belonen;

e toezicht houden en inspraak waarborgen en

e transparantie bevorderen.

De Wet versterking bestuur pensioenfondsen bevat eisen ten aanzien van de deskundigheid van het bestuur van
pensioenfondsen en het interne toezicht. De Code Pensioenfondsen bevat een aantal richtlijnen ten aanzien van de
verantwoording in het jaarverslag over PFG.

Een samenvatting van het Rapport van Bevindingen van de Raad van Toezicht (RvT), het Oordeel van het
Verantwoordingsorgaan (VO) en de reacties van het bestuur hierop zijn opgenomen in het bestuursverslag in afzonderlijke
hoofdstukken. Ook is het verslag van de Compliance Officer van SPW opgenomen.

Code Pensioenfondsen

Het bestuur houdt zich in beginsel aan de Code Pensioenfondsen. Daar waar het fonds niet aan de norm voldoet, legt het
bestuur uit waarom het hieraan niet of nog niet voldoet volgens het “pas toe of leg uit”-principe. Het bestuur heeft ook een
afzonderlijk document vastgesteld, waar alle normen uit de code in staan. In dat document geeft het bestuur telkens aan of
het voldoet aan de norm en zo ja, hoe. Als dat niet het geval is, wordt uitgelegd waarom niet. De Code Pensioenfondsen en de
invulling ervan door het bestuur staan op de website.



Kernactiviteiten

De kernactiviteiten van SPW zijn:

e het innen van de door het bestuur vastgestelde premie;

e de administratie hiervan evenals de administratie van de toegekende aanspraken;
e het beleggen van de financiéle middelen;

e de informatieverschaffing aan de deelnemers en werkgevers en

e het tijdig betalen van de toegekende uitkeringen.

We verrichten deze activiteiten op beheerste wijze.

Organisatie

SPW is een stichting met een bestuur dat zorg draagt voor deze activiteiten. Het bestuur heeft praktisch al deze activiteiten
uitbesteed aan APG. De reden van de uitbesteding is dat het fonds zich te klein vindt om zelf op een beheerste en efficiénte
wijze het vermogensbeheer, het pensioenbeheer en de communicatie uit te voeren. Het bestuur is eindverantwoordelijk voor
een juiste en tijdige uitvoering van deze activiteiten. Het bestuur heeft verschillende commissies ingericht die adviezen
voorbereiden voor het bestuur, de uitvoering monitoren en terugkoppelen.

SPW heeft de sleutelfuncties Risicobeheer, Interne Audit en Actuarieel ingericht. De sleutelfunctiehouder Risicobeheer is tevens
bestuurslid; de overige sleutelfunctiehouders functioneren buiten het bestuur.

Het bestuur legt verantwoording af aan het VO over het gevoerde en het voorgenomen beleid. De RvT houdt toezicht op de
adequate risicobeheersing en de evenwichtige belangenafweging door het bestuur en legt verantwoording af aan het VO over
de uitvoering van de taken en de uitoefening van de bevoegdheden. Ten slotte keurt de RvT het jaarverslag goed.

Het bestuur werkt met een strategienota. Hieruit worden doelstellingen afgeleid die zijn vastgelegd in een meerjarenplan en
vervolgens in een jaarkalender. Alle commissies werken via een dergelijke jaarkalender.

Missie en visie
SPW beschikt over een missie, visie en strategie. Een strategie bestaat uit een concrete uitwerking van de visie (wat gaan we
(niet) doen en waarom?) inclusief actieplan (welke acties?) en taakverdeling (wie doet wat?).

Om te komen tot de missie, visie en strategie, heeft het bestuur duidelijkheid verkregen van cao-partijen over de doelstellingen,
het ambitieniveau van de toeslagverlening en de risicohouding, die ten grondslag liggen aan de pensioenregeling. In overleg
met het VO en de RvT heeft het bestuur zorg gedragen voor de vastlegging van de doelstellingen en beleidsuitgangspunten,
waaronder de risicohouding, van SPW.

De missie en visie van SPW luiden - op basis van de doelstellingen, beleidsuitgangspunten, het ambitieniveau van de
toeslagverlening en de risicohouding - als volgt:

Missie (waar staan we voor?)

Een waarde- en welvaartsvast pensioen tegen betaalbare premies en aanvaardbare risico’s voor iedere aanspraakgerechtigde.

Visie (waar gaan we voor?)

Het bestuur gelooft — vanuit de cultuur van woningcorporaties waaruit het fonds is ontstaan — dat zorg dragen voor

de pensioenen van deelnemers en gepensioneerden meer betekent dan de technische uitvoering van financieel beleid.
Daarom streeft het bestuur naar een solide (uitvoering van de) pensioenregeling én een betrokken en sociale relatie met de
belanghebbenden van het pensioenfonds. Hiervoor hebben wij onze zaken goed voor elkaar en zijn wij goed voor elkaar. Daar
handelen we ook naar.



Financieel beleid

Een solide pensioen betekent voor het vermogensbeheer dat verantwoorde risico’s genomen moeten worden. Voor het
risicomanagement van SPW houdt dit in dat gezocht wordt naar een optimum tussen de kosten en opbrengsten van het
risico. De financiéle risico’s van het fonds moeten afgeleid zijn van de rendementsdoelstelling. De dynamiek die onze omgeving
kenmerkt, vereist voortdurende aandacht en tijdig bijsturen.

Optimale dienstverlening

SPW communiceert intensief met de belanghebbenden bij het fonds. Uitgangspunt hierbij is dat alle belanghebbenden kunnen
weten waar zij als individu en collectief aan toe zijn. SPW is benaderbaar en behulpzaam en is proactief bij belangrijke momenten
in het leven van deelnemers, gewezen deelnemers en pensioengerechtigden.

Strategie

SPW heeft een strategie opgesteld als concrete uitwerking van de visie. Hierbij is vooral gekeken naar de sociale en
maatschappelijke ontwikkelingen, de ontwikkelingen in de sector woondiensten en op het gebied van het pensioenstelsel.
Dit leidt ertoe dat SPW verder werkt aan klanttevredenheid door vernieuwing/modernisering op het gebied van digitalisering,
informatisering en communicatie. Hierbij treedt SPW met betrekking tot de toepassing van (nieuwe) ICT-technologie niet als
innovator op, maar als koploper op basis van bestaande en bewezen technologie. In 2021 is de strategienota op onderdelen
herijkt. In 2022 heeft het bestuur gewerkt vanuit de Strategienota 2022 - 2024.

In de strategieperiode 2022-2024 wordt met name prioriteit gegeven aan de activiteiten die nodig zijn voor (de implementatie
van) het nieuwe pensioenstelsel.

Als onderdeel van de strategische analyse heeft het bestuur een strategische risicoanalyse uitgevoerd en zijn de belangrijkste
risicoscenario’s geinventariseerd en beoordeeld. Deze zijn uitgewerkt in de Eigenrisicobeoordeling Chierna ERB).

Ambitie (wat willen we concreet bereiken?)

Om invulling te geven aan het volbrengen van de missie en visie heeft SPW de volgende ambitie uitgesproken:

De ambitie is om naast de “oude” ambitie om minimaal 80 procent van de actieve deelnemers minimaal 95 procent van de
werkgevers, 84 procent van de pensioengerechtigden en 67 procent van de gewezen deelnemers aan zich te binden. Dat willen
we bereiken door: de vertrouwde en betrouwbare partner in pensioenplanning te zijn voor deelnemers en werkgevers, en door
van een functionele relatie (technische uitvoering van beleid) naar een betrokken en persoonlijke verbintenis te gaan (samen
werken aan het beste pensioen).

Fundamenteel in deze transformatie is een hoog onderling vertrouwen van deelnemers en werkgevers in SPW. Dit moet leiden
tot een hoge tevredenheid onder deelnemers. Daarnaast heeft SPW de ambitie om welvaartsvast pensioen voor actieven en een
waardevast pensioen voor niet actieven waar te maken.

Eind 2022 bleek uit het klanttevredenheidsonderzoek dat 98 procent van de werkgevers, 87 procent van de actieve deelnemers
en 93 procent van de pensioengerechtigden vrijwillig voor SPW zouden kiezen als die mogelijkheid er zou zijn. Ook bij de
gewezen deelnemers (82 procent) hebben we onze ambitie dit jaar gehaald. De meeste scores van 2022 zijn gestegen (of
gelijk gebleven) ten opzichte van 2021. Belangrijkste bevindingen naar aanleiding van het klanttevredenheidsonderzoek: De
waardering van en binding met SPW is sterk. Er is vertrouwen in de goede bedoelingen, kennis en aanpak.

Van groot belang om de binding verder te versterken is dat SPW een eigen identiteit heeft die onderscheidend is van andere
fondsen. Onze merkbelofte is “Goed voor elkaar”; daarmee bedoelen we dat we onze interne zaken goed op orde hebben maar
ook dat we goed voor elkaar zijn in de zin dat we als collectief fonds voor de sector werken en onderling solidair zijn. Om hieraan
meer inhoud te geven, hebben we in 2019 de “pensioenbeloften” geformuleerd.

Onze belanghebbenden weten waar SPW voor staat en waar ze op kunnen rekenen.



Het bestuur heeft eerder onderzocht of SPW toekomstbestendig is als zelfstandig fonds. Geconcludeerd is toen dat samengaan,
consolideren met andere pensioenfondsen (de “noodzakelijke” consolidatie) niet aan de orde is. Het fonds gaat in principe
zelfstandig verder. Wel kan samenwerking worden gezocht (op deelgebieden) met andere pensioenfondsen, indien dit voor het
realiseren van het te behalen doel nodig/gewenst is. Er was in 2022 geen aanleiding om deze conclusies te herzien.

Risicobereidheid

De effectiviteit en doelmatigheid van het risicobeheer wordt jaarlijks door het bestuur geévalueerd. Tijdens de evaluatie wordt
gekeken naar de opzet, bestaan en werking van het integraal risicomanagement. Op basis van de uitkomsten van de evaluatie
wordt het volwassenheidsniveau van het integraal risicomanagement binnen het fonds vastgesteld en worden eventueel
vervolgacties gedefinieerd. Het bestuur heeft in een risicoworkshop eind 2021 zijn risicobereidheid aangepast.

Naar aanleiding van de evaluatie van de effectiviteit en doelmatigheid van het risicobeheer zijn enkele vervolgacties
gedefinieerd. Deze zijn als onderdeel van de reguliere (risicomanagement-) werkzaamheden opgenomen in de jaarkalender
van het fonds.

Daarnaast zullen de komende jaren zich kenmerken door een intensief en complex transitie traject naar het nieuwe
pensioenstelsel. Het beheersen van de daarbij gepaard gaande risico's zal veel aandacht vragen van het bestuur en andere
betrokkenen bij het transitieprogramma. Integraal risicomanagement is een zichtbaar onderdeel van het transitieprogramma.

In 2022 is de risicobereidheid van onze deelnemers en pensioengerechtigden onderzocht. De uitkomsten van dit onderzoek
vormen een belangrijk onderdeel van het beleggingsbeleid in de nieuwe pensioenregeling.

Evenwichtige belangenafweging

Evenwichtige belangenafweging is naast andere elementen die we moeten meenemen zoals effectiviteit, proportionaliteit en
solidariteit en continuiteit van de pensioenregeling van groot belang. Bij al onze beslissingen geven we ons er rekenschap van
dat deze gevolgen kunnen hebben voor de verschillende stakeholders van ons fonds. We proberen dit inzichtelijk te maken door
middel van onze generationele balans. Dit instrument brengt de financiéle gevolgen van onze besluiten voor de verschillende
groepen in kaart. We hebben zo goed mogelijk in het verleden genomen besluiten “vertaald” naar deze groepen: wat hebben zij
ingelegd aan premie? Wat halen zij er aan opbouw uit? Deze balans helpt ons heel goed om te kijken naar de gevolgen en om
daar verantwoording over af te leggen.

Belangrijkste elementen van het gevoerde beleid/realisatie verwachtingen voorgaand jaar

In de paragrafen hierna volgen de belangrijkste punten van het gevoerde beleid.

Governance

In het verslagjaar zijn de voorbereidingen om het nieuwe pensioenstelsel, de WTP, tijdig, juist en volledig te implementeren
geintensiveerd. De regievoering over het geheel aan werkzaamheden voor deze transitie is belegd bij de Regiegroep. De
Regiegroep bestaat uit bestuurders uit onze bestuurscommissies en het Dagelijks Bestuur (DB), de directeur van het
bestuursbureau aangevuld met vertegenwoordigers van de uitvoeringsorganisatie. Daarnaast is het overleg met sociale partners
van groot belang. Het DB en de directeur van het bestuursbureau onderhouden frequent contact met sociale partners.

De voorzitter van werknemerszijde, mevrouw Miranda Blomberg, is mede vanwege het belang van continuiteit in het bestuur in
2022 aan haar vierde termijn begonnen na instemming van de RvT en DNB.

In 2019 hebben we drie sleutelfunctiehouders benoemd. In het verslagjaar hebben we het functioneren geévalueerd:; alle
sleutelfuncties functioneren nu naar behoren. Medio 2022 is een nieuwe sleutelfunctiehouder Internal audit benoemd. De in
2022 nieuw gestarte bestuurscommissie Communicatie werkt naar tevredenheid.



In 2022 is de samenstelling van de RvT gewijzigd: per 1juli 2022 heeft de heer Zeverijn afscheid genomen van de RvT na
het bereiken van het einde van zijn laatste termijn. Met ingang van 1juli 2022 is Mevrouw Hendriks benoemd in de RvT, met
governance als aandachtsgebied. De heer Covers heeft het voorzitterschap overgenomen van de heer Zeverijn.

De RvT heeft over 2021 een Rapport van Bevindingen afgeleverd en het besluit van het bestuur tot vaststelling van het
Jaarverslag over 2021 goedgekeurd. De bestuursleden hebben op basis van het geschiktheidsplan uitvoering gegeven aan het
ontwikkelplan op het gebied van deskundigheid en competenties.

De verkiezingen voor het Verantwoordingsorgaan (VO) zijn goed verlopen. We organiseerden verkiezingen om te bepalen wie
vanaf 1juli 2022 de zes leden zijn namens de (actieve) deelnemers bij SPW en welke vier leden plaatsnemen namens de
pensioengerechtigden. De twee leden namens werkgevers worden benoemd door Aedes. De tien verkozen kandidaten zijn vanaf
1juli 2022 lid van het VO. Om de vier jaar worden er weer verkiezingen gehouden.

Het VO heeft een uitgebreid, onderbouwd positief oordeel gegeven over het bestuursbeleid in 2021 en het voorgenomen beleid.
Het VO heeft in het verslagjaar 2022 gaandeweg, aan de hand van focuspunten, zijn oordeel over het gevoerde beleid en het
voorgenomen beleid inhoud gegeven.

In 2021 heeft SPW een nieuw MVB beleid vastgesteld. Om te komen tot dit nieuwe beleid zijn wij 0.a. in gesprek gegaan met
onze deelnemers. Wij hebben met hen gesproken over ons beleid, de uitvoering en hun verwachtingen. Samen met hen en
andere belanghebbenden zijn wij gekomen tot de vier thema's die centraal staan in het nieuwe MVB beleid: Klimaatverandering,
behoud van biodiversiteit, goed bestuur en respect voor mensenrechten.

In het verslagjaar hebben we ons klimaatactieplan gepubliceerd met heldere doelen. Wij hebben onze CO2-
reductiedoelstellingen aangescherpt naar een absolute 50% reductie van CO2-uitstoot in 2030 ten opzichte van 2019 voor
aandelen en bedrijfsobligaties.

We sluiten al langer overheden van landen uit waarvoor een EU of VN-wapenembargo van kracht is. We hebben daarnaast onze
ambitie aangescherpt om niet te beleggen in staatsobligaties van overheden die burgervrijheden en democratie in grote mate
beperken. In het verslagjaar is dit nieuwe landenbeleid voor staatsobligaties volledig geimplementeerd.

Voor meer informatie verwijzen we naar het hoofdstuk Beleggingen en ons Verslag Verantwoord Beleggen.

Het bestuur heeft de jaarlijkse toets op het integriteitsbeleid gedaan aan de hand van integriteitsrisico’s. Hierbij zijn geen
bijzonderheden geconstateerd.

Wat betreft integriteit bespreekt het bestuur elk kwartaal de compliance rapportage, waarin de algemene en specifieke
ontwikkelingen van de compliance thema’s staan vermeld. Deze rapportage gebruikt het bestuur ook om ervaringen uit te
wisselen en van elkaar te leren

Het geschikheidsplan is geactualiseerd. In het verslagjaar heeft het bestuur het bewaartermijnenbeleid vastgesteld, is het
beloningsbeleid aangepast en ‘last but not least” hebben we het integraal risicomanagementbeleid geévalueerd en vastgesteld.

Vermogensbeheer en financieel beleid

Het beleggingsbeleid in 2022 is gebaseerd op het Strategisch Beleggingsplan 2020-2022, dat is opgesteld in aansluiting op

de in 2019 uitgevoerde ALM-studie. De ontwikkelingen op de financiéle markten zijn gedurende 2022 nauwgezet gevolgd en
getoetst aan de economische visie en er zijn mogelijke bijstellingen van de portefeuille besproken. Gedurende het jaar is belegd
conform het beleid zoals vastgelegd in ons beleggingsplan 2022. In 2022 heeft SPW ook een nieuwe ALM studie uitgevoerd.
Deze studie is gebruikt bij de vaststelling van het nieuwe Strategisch Beleggingsbeleidsplan 2023 — 2025.



De gehele portefeuille kende in 2022 een rendement van -22,2 procent tegenover een benchmarkrendement van -21,4 procent.
Na lange tijd van uitermate accomoderend, en voor financiéle markten zeer gunstig, monetair beleid hebben westerse centrale
banken in 2022, vanwege de oplopende inflatie, hard op de rem getrapt. Zowel de Europese als de Amerikaanse centrale
banken zijn overgegaan tot historisch grote en snelle verhogingen van de beleidsrente. Dit was een belangrijke aanjager van de
stijging van de marktrente die een negatieve invioed heeft op de financiéle markten. Het negatieve rendement van de totale
portefeuille van SPW werd vooral gedreven door de vastrentende waarden, aandelen en de renteswaps binnen de overlay, terwijl
de alternatieve beleggingen positief bij hebben gedragen.

In die zin was 2022 een opmerkelijk beleggingsjaar waarbij zowel de zakelijke als de vastrentende waarden tegelijkertijd zo sterk
in waarde af zijn genomen.

De renteafdekking wordt gedeeltelijk ingevuld met renteswaps binnen de overlay. De bijdrage aan het totaal rendement bedroeg
- 54 procentpunt. Het afdekken van het valutarisico droeg — 1,6 procentpunt bij aan het totaal rendement van SPW, vooral
vanwege het stijgen in waarde van de Amerikaanse dollar ten opzichte van de euro.

SPW is als pensioenfonds een lange termijn belegger. De mindere resultaten over één jaar hebben dan ook nauwelijks invlioed
op het lange termijn beleggingsbeleid, want daarvoor kijkt SPW meer naar haar totale balanspositie (zowel bezittingen als
verplichtingen). Door de stijging van de marktrente is de balanspositie (lees dekkingsgraad) afgelopen jaar sterk verbeterd en
heeft SPW na lange tijd weer een indexatie aan haar deelnemers kunnen verlenen.

We hebben de (opgebouwde) pensioenen per 1januari 2023 verhoogd. Gepensioneerden krijgen een hogere pensioenuitkering.
En de pensioenaanspraken worden verhoogd van alle deelnemers die nu pensioen bij ons opbouwen, of dit vroeger hebben
gedaan. We kunnen de pensioenen verhogen omdat onze financiéle situatie goed genoeg is. De actieve deelnemers krijgen een
verhoging van 2,38 procent en de pensioengerechtigden en de gewezen deelnemers 9,84 procent.

Voor deelnemers werkzaam bij een woningcorporatie geldt dat als de financiéle situatie het toelaat, wij de pensioenen mee laten
groeien met de loonontwikkeling van de branche Woningcorporaties. Dit betekent dat wij het pensioen zoveel mogelijk laten
meegroeien met het salaris,.

Voor gepensioneerden en gewezen deelnemers gelden andere toeslagregels dan voor actieve deelnemers. Dit staat beschreven
in het pensioenreglement. Bij indexatie voor gepensioneerden en gewezen deelnemers wordt gekeken naar de prijsontwikkeling.

Door een wetswijziging van het besluit financieel toetsingskader per 1juli 2022 was het ook voor SPW mogelijk op 1 oktober
2022 een extra toeslag te verlenen.

Op 1 oktober 2022 kregen de actieve deelnemers een verhoging van 1,20 procent en de pensioengerechtigden en de gewezen
deelnemers 0,69 procent.

Vanwege de onvoldoende financiéle positie begin 2022 is het nieuwe herstelplan geévalueerd. Er is voldoende herstelcapaciteit
om binnen de looptijd van het herstelplan aan de vereisten voor het vereist eigen vermogen te voldoen. Vanaf 30 september
2022 zijn we niet langer meer in herstel. Ook is de jaarlijkse haalbaarheidstoets uitgevoerd. Het verwachte pensioenresultaat
sluit in voldoende mate aan bij de gekozen ondergrens. Ook in het slechtweerscenario wijkt het pensioenresultaat niet

teveel af van het verwachte pensioenresultaat. Hierover is overleg geweest met cao-partijen. De fondsorganen, VO en RvT,

zijn geinformeerd.

Pensioenbeleid

Er zijn flinke stappen gezet richting implementatie van de nieuwe pensioenregeling aan de hand van het plan van aanpak.
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Sociale partners hebben de voorlopige keuze voor het solidaire contract gemaakt. Ook is besloten tot een voorkeur voor het
invaren: de opgebouwde rechten en ingegane uitkeringen gaan in dat geval over naar de nieuwe regeling.

Via kennissessies en verdiepingssessies houden we sociale partners op de hoogte van de inhoud, de voortgang en de gevolgen
van het nieuwe stelsel voor de pensioenfondsen en met name voor SPW.

In 2022 hebben we onderzoek gedaan naar wat de risicohouding van onze deelnemers en pensioengerechtigden is, zodat
we daarmee rekening kunnen houden bij het ontwerpen en inrichten van de nieuwe regeling. We zijn gestart met de
voorbereidingen op de nieuwe norm keuzebegeleiding.

De te betalen pensioenpremie voor 2022 was vastgesteld op 27,0 procent van de pensioengrondslag. De premieopbrengsten in
2022 zijn hoger dan de gedempte kostendekkende premie. Het verschil is toegevoegd aan de premie-egalisatiereserve.

In het verslagjaar is de datakwaliteit onderzocht. Er zijn geen aanwijzingen dat de kwaliteit niet goed is, maar we willen er véor
de overgang naar het nieuwe pensioenstelsel zeker van zijn dat de kwaliteit optimaal is. Het onderzoek is gedaan met artificial
intelligence, waardoor we in korte tijd op een efficiénte wijze alle data hebben kunnen doorlopen, controleren op afwijkingen en
daar waar nodig, herstellen. Tevens is vastgesteld op welke wijze SPW vormgeeft aan haar databeleid.

In het verslagjaar hebben we de voorbereidingen van de Wet Pensioenverdeling bij Scheiding gevolgd en geconstateerd dat
deze uitgesteld is. We zijn voorbereid op de invoering ervan. De impact van de wijzigingen is immers zeer groot, met name voor
onze deelnemers.

Ook de invoering van “Bedrag ineens” is wederom uitgesteld; ook deze wetgeving heeft eveneens grote impact op
onze deelnemers.

SPW heeft een brief ontvangen van AFM over een verkeerd aantal scenario’s dat is gehanteerd bij berekeningen voor de
URM-resultaten in het UPO netto pensioen . We hebben hierover met AFM afgestemd.

Toekomstparagraaf

Vanuit de strategienota 2022-2024 zijn er activiteiten toebedeeld aan commissies. Daarnaast heeft elke commissie reguliere
werkzaamheden en worden er (indien van toepassing) vanuit de regiegroep ‘Pensioen van straks’ ook activiteiten toebedeeld
aan de commissies.

De gevolgen van de WTP zijn groot voor onze (gewezen) deelnemers, gepensioneerden en werkgevers. Daarin werd in 2022 al
veel gevraagd, niet alleen van ons, maar ook van sociale partners, APG, het Verantwoordingsorgaan en de Raad van Toezicht. Via
een Projectbureau en een Regiegroep coérdineren we deze samenwerking en monitoren wij ook de voortgang.

Ons beleid op het gebied van Maatschappelijk Verantwoord Beleggen (MVB) krijgt steeds meer vorm. In 2022 hebben we
zaken uit het Maatschappelijk Verantwoord Beleggen beleid geconcretiseerd. In 2023 gaan we hiermee verder. We blijven onze
belangengroepen hierin betrekken en doen in 2023 daarom ook een deelnemersonderzoek op het gebied van MVB.

We willen de vertrouwde coach zijn met wie deelnemers en werkgevers een betrokken en persoonlijke verbintenis voelen.
Belangrijk daarin is dat onze pensioenbeloften niet alleen worden uitgedragen maar ook geintegreerd worden in onze

dienstverlening. Hier blijven we ook in 2023 aan werken.

Ook voor 2023 zullen de (standaard) activiteiten die jaarlijks uitgevoerd moeten worden onverminderd door het bestuur
uitgevoerd worden, zoals monitoring, evalueren en beoordeling van rapportages.
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In 2023 staan bij DNB de volgende drie thema’s centraal in het toezicht op pensioeninstellingen.

e Nieuwe pensioenregeling (NPR) Komend jaar stuurt DNB twee NPR monitoringsvragenlijsten uit die SPW dient te
beantwoorden. Op basis van de uitkomsten van deze lijsten bepaalt DNB de vervolgacties.

e Duurzaamheid: gericht op implementatie van duurzaamheidsrisico’s in de strategie, de governance en het risicomanagement.

e Cyberweerbaarheid: risico’s op het gebied van informatiebeveiliging, uitbesteding en cybersecurity. Tevens aandacht voor

nieuwe wet- en regelgeving, in het bijzonder DORA.

Er zijn geen fondsspecifieke onderzoeken bij SPW door DNB gepland. SPW kan voor een aantal onderwerpen nog

geselecteerd worden.

Om de uitkomsten van de ALM 2022 te verwerken in het nieuwe strategische beleggingsbeleid is er het Strategisch
Beleggingsbeleidsplan 2023-2025 opgesteld. Dit is de basis voor de beleggingsstrategie en planning in 2023. Het voldoen
en rapporteren conform de wettelijk eisen zoals SFDR blijft ook aandacht vragen in 2023.

Vanuit het in 2022 goedgekeurde Marketingcommunicatiebeleidsplan 2023-2025 wordt jaarlijks de jaarplanning rondom
communicatie concreet gemaakt. SPW wil van de vertrouwde en betrouwbare partner in pensioenplanning bewegen richting de

rol van Vertrouwde Coach.

Andere activiteiten van het bestuur zijn zorgdragen voor het traject van transitie en implementatie van het nieuwe
pensioenstelstel 0.a.:

e Contractkeuze;

e besluit tot invaren;

totale regeling;
o datakwaliteit;
e gisen administratie;

complexiteitsreductie;

implementeren van wetgeving en
e integratie van vermogens- en pensioenbeheer als gevolg van ‘pensioenpotjes’.

Alsmede zorgen voor voldoende zicht op de keten van (ondenuitbesteding en vervolgens de beheersing van deze keten

(waaronder de IT- en cloudbeheersing).

Andere onderwerpen die in 2023 op de agenda van het bestuur staan zijn onder meer:
e Haalbaarheidstoets;

e Afronding ICT Risicomanagement en audit daarop;

IT en cybersecurity;

e Vormgeven van SPW als digitaal fonds;

De nieuwe norm keuzebegeleiding en

implementatie wetgeving “Bedrag ineens”.

Na balansdatum is de financiele wereld opgeschikt door problemen bij onder meer Silicon Valley Bank, Signature bank en Credit
Suisse. Voor SPW zijn de gevolgen hiervan niet groot gezien onze beperkte exposure van circa 4 miljoen euro.
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Kerncijfers

Kerncijfers (bedragen in 1.000 euro)

2021 2020 2019 2018
Aantallen
Werkgevers ” 333 335 346 352 366
Deelnemers 28.331 27.666 27.483 26.855 26.606
Gewezen deelnemers 23.506 25.162 24.769 24.844 24.135
Pensioengerechtigden 20.833 19.929 18.940 18.200 17.635
Totaa| ...................................................................... s TR rEre
Toeslagverlening
Reguliere toeslagverlening actieven 2,38% 1,05% 0,00% 041% 0,00%
Als percentage van de norm 79,40% 46,80% 0,00% 6,47% 0,00%
Inhaaltoeslagverlening actieven 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Toeslagverlening inactieven ® 9,84% 0,61% 0,00% 0,10% 0,79%
Als percentage van de norm 79,40% 46,80% 0,00% 6,47% 46,47 %
Inhaaltoeslagverlening inactieven 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Pensioenuitvoering
251.738 247.596 217.649 201.779

Feitelijke premie

Gedempte kostendekkende premie 258.381

1 Dit betreft het aantal werkgevers ultimo jaar volgens de premie-administratie.

2) Per 1-10-2022 is een additionele toeslag verleend van 1,2%.
3) Per 1-10-2022 is een additionele toeslag verleend van 0,69%.
4) Onder deelnemer wordt hier zowel actieve deelnemer als pensioengerechtigde verstaan. De totstandkoming van de

pensioenuitvoeringskosten in euro's per deelnemer is conform de Aanbevelingen van de Pensioenfederatie.
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2021 2020 2019 2018

Beleggingsportefeuille

Vastgoed 11,1% 9,4% 8,0% 8,5% 8,7%
Aand e |en .................................................................. 277/0 ................ 31'9% ................ 30'2 % ................ 27,8% ................ 26,9%
\/astrentend e Waarden ............................................... 379% ................ 36,5/0 ................ 38,5/0 ................ 37’7/0 ................ 38,1/0
Der,\, aten .................................................................... 63/0 .................. 9'1/0 ................ 12'7 /o ................ 12’9/0 ................ 12,8/0
over|gebe|eggmgen170% ................ 13'1/0 ................ 10'5/0 ................ 13‘1% ................ 13‘5%
Totaa|1000%100,0%100,0%100,0%100,0%

Beleggingsperformance

Beleggingsrendement excl. derivaten -16,0% 12,2% 4,6% 18,5% 0,2%
e eggm gsrend S S G G S e
L — g o e e
L s T A— AR T Yol
e SR B I e S Siy

Opbrengst uit belegd vermogen

Kosten vermogensbeheer (excl.

0,78 1,26 0,91 0,70 0,72
transactiekosten) in procenten ?
Totale kosten (excl. transactiekosten) in

0,85 1,32 0,98 0,78 0,79
procenten ?
Transactiekosten in procenten 2 0,19 0,16 0,14 0,12 0,13
Totaal pensioenverplichtingen 10.584.552 13.922.796 14.798.763 13.074.022 11.223.343
Reserve meetellend voor de dekkingsgraad 2.926.052 3.613.950 1.395.419 1.723.344 1.157.157
Pensioenvermogen 13.510.604 17.536.746 16.194.182 14.797.366 12.380.500
Beleidsdekkingsgraad 133,7% 118,8% 103,1% 110,7% 115,9%
Dekkingsgraad 129,0% 126,0% 109,4% 113,2% 110,3%
Minimaal vereist eigen vermogen 104,2% 104,2% 104,2% 104,2% 104,1%
Vereist eigen vermogen 127,6% 126,8% 126,0% 126,6% 125,3%

D Inclusief derivaten.

2) De kosten vermogensbeheer als percentage van het gemiddeld belegd vermogen, transactiekosten als percentage van
het gemiddeld belegd vermogen en de totale kosten als percentage van het gemiddeld belegd vermogen zijn berekend
conform de Aanbevelingen van de Pensioenfederatie. Het gemiddeld belegd vermogen is berekend op basis van de

ultimo maandstanden.
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Risicoparagraaf

Inrichting risicomanagement

Risicomanagement is binnen SPW een integraal onderdeel van de bedrijfsvoering, en vormt de basis voor de besluitvorming en
uitvoering op zowel strategisch als operationeel niveau. Het effectief beheersen van risico's draagt bij aan de realisatie van de
doelstellingen van het fonds. SPW omschrijft risicomanagement als alle gecodrdineerde activiteiten om het fonds te sturen en te
beheersen met betrekking tot risico's om de doelstellingen te behalen.

SPW hanteert voor de sturing op doelstellingen en daaraan gerelateerde risico's, een integrale risicomanagement aanpak. Deze
aanpak draagt bij aan een beheerste en integere bedrijfsvoering binnen het fonds. Een belangrijk streven van het bestuur is om
het integraal risicomanagement op zowel strategisch als operationeel vlak continu te blijven optimaliseren en blijvend te laten
aansluiten bij interne ambitie en externe eisen.

Risico governance

Het risicomanagement binnen SPW is ingericht volgens het Three Lines Model'. We vullen dit als volgt in:

De eerste linie wordt gevormd door het bestuur, de bestuurscommissies en het bestuursbureau. Het bestuur van

SPW is beleidsbepalend en draagt de eindverantwoordelijkheid voor het risicomanagement. De bestuurscommissies

van SPW, bestaande uit de Bestuurscommissie Balansmanagement (BcB), de Bestuurscommissie Pensioenen (BcP), de
Bestuurscommissie Communicatie (BcC), de Commissie Jaarwerk, de Regiegroep Pensioen van Straks en het Dagelijks Bestuur
(DB), hebben een uitvoerende en monitorende verantwoordelijkheid voor het risicobeheer. Het bestuursbureau van SPW heeft
een faciliterende rol in het uitvoeren van risicomanagement werkzaamheden ten behoeve van de bestuurscommissies en

het bestuur.

De tweede linie wordt gevormd door de sleutelfuncties risicobeheer en actuarieel en de Compliance Officer. De sleutelfunctie
risicobeheer heeft een toetsende, onderzoekende, en adviserende rol richting de bestuurscommissies en het bestuur. Het
houderschap van de functie risicobeheer is ondergebracht bij het bestuur. De sleutelfunctiehouder risicobeheer rapporteert
materiele bevindingen en aanbevelingen in relatie tot risicomanagement aan het bestuur. De functie van vervuller wordt
ingevuld door de risicomanager binnen het bestuursbureau. De Compliance Officer van SPW is verantwoordelijk voor het
stimuleren van en toezien op naleving van geldende maatschappelijke normen en wettelijke en interne regels. SPW heeft

de sleutelfunctie actuarieel uitbesteed aan de certificerend actuaris. De sleutelfunctie actuarieel ziet erop toe dat het
verzekeringstechnische risicobeheer doeltreffend wordt toegepast.

De derde linie wordt gevormd door de sleutelfunctie interne audit en de Compliance Monitoring Officer. Het houderschap van de
sleutelfunctie interne audit wordt ingevuld door een externe deskundige. BDO is aangesteld als vervuller van de sleutelfunctie.
De derde linie toetst of het risicomanagement in de eerste en de tweede lijn volgens het vastgestelde (IRM-)beleid van SPW
wordt uitgeoefend en in opzet, bestaan en werking effectief is. HVG Law is aangesteld als Compliance Monitoring Officer.

De Raad van Toezicht (RvT) is de interne toezichthouder van het fonds en heeft tot taak toezicht te houden op het beleid

van het bestuur en de algemene gang van zaken in het fonds. De RvT is ten minste belast met het toezien op de adequate
risicobeheersing en evenwichtige belangenafweging door het bestuur en legt verantwoording af over de uitvoering van de taken
en de uitoefening van de bevoegdheden aan het verantwoordingsorgaan en in het jaarverslag.

Risicomanagementstrategie en beleid

Onze missie, visie, ambitie en strategische doelstellingen enerzijds en de risicohouding en risicobereidheid anderzijds zijn
kaderstellend voor het effectief managen van risico's.
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Op basis van de missie, visie en ambitie van het fonds hebben we strategische doelstellingen vastgesteld op een tweetal
beleidsterreinen, namelijk financieel beleid en optimale dienstverlening. Binnen het beleidsterrein optimale dienstverlening is
onderscheid gemaakt naar de domeinen reputatie en uitvoering. De strategische doelstellingen hebben we eind 2021 opnieuw
vastgesteld. Op basis van de missie, visie, ambitie en strategische doelstellingen hebben we ook de risk appetite herijkt in
december 2021.

Binnen het financiéle domein zoeken we steeds naar optimale balans tussen (verwachte) rendementen, risico's en kosten. Hierbij
streeft het fonds naar het realiseren van een waardevast pensioen (indexatie) door de kans op korten zo veel mogelijk te
beperken en naar een verantwoorde en evenwichtige pensioenopbouw. Dit vertaalt zich naar een overwegend risico zoekende
risicohouding, waarbij vanuit een langetermijnvisie verondersteld wordt dat het nemen van risico's op den duur leidt tot meer
rendement en bijdraagt aan het waarmaken van de (financiéle) ambities van het fonds.

Binnen het domein reputatie draait het onder meer om het imago (hoe anderen ons zien), de identiteit (wat wij willen uitstralen)
en de integriteit (hoe wij handelen) van het fonds. Hierbij streven we naar een (zeer) positief imago. De risicohouding die het
bestuur heeft aangenomen ten aanzien van het domein reputatie is kritisch (overwegend risicomijdend). Deze houding komt

tot stand vanuit de veronderstelling dat SPW zowel een actieve als passieve rol heeft in het creéren van vertrouwen onder

haar betrokkenen. Aan de ene kant treedt het fonds haar stakeholders actief tegemoet en zoekt de dialoog op ten behoeve

van het versterken van het imago, de identiteit en integriteit. Aan de andere kant worden risico's rondom integriteit van het
fonds en verbonden personen als onacceptabel beschouwd en zoveel mogelijk ingeperkt. Over het algemeen wordt de mate van
blootstelling aan risico's dus relatief laag gehouden als het gaat om het creéren van vertrouwen onder onze betrokkenen.

Ten aanzien van het domein uitvoering wordt de nadruk gelegd op producten, regeling & rechtenbeheer-, communicatie-

en vermogensbeheer-processen, inclusief IT. Hierbij wordt gestreefd naar een hoge mate van tevredenheid bij (gewezen)
deelnemers, pensioengerechtigden en werkgevers over de communicatie en de kwaliteit van de service en uitvoering. De
risicohouding die het bestuur heeft aangenomen ten aanzien van het domein uitvoering, is kritisch (overwegend risicomijdend).
In de basis streeft het fonds naar een goede dienstverlening in termen van communicatie en uitvoering. Daarbij dienen
innovaties op een beheerste manier te worden benaderd en uitgevoerd. De mate van blootstelling aan risico's wordt relatief laag
gehouden, met name ten aanzien van de reguliere dienstverlening en van kritische processen.

Risicomanagement processen
De integrale risicomanagement processen binnen SPW zijn onderdeel van de strategische en operationele bedrijfsvoering van
het fonds en passend bij de inrichting van de organisatie en de governance.

We maken onderscheid tussen strategische en operationele risico's. Strategische risico's betreffen de risico's die het realiseren
van de strategische doelstellingen van het fonds in de weg kunnen staan. Operationele risico's kunnen het nakomen van de
operationele doelstellingen van het fonds in de weg staan. De operationele risico's en de beheersing daarvan worden afgestemd
op de strategische risico's en beheersing daarvan.

Strategische risico's

De risico-identificatie, risicobeoordeling en risicobeheersing van de strategische risico's is belegd bij het bestuur. Het bestuur
kan daarbij ondersteund en geadviseerd worden door de bestuurscommissies. Het bestuur voert jaarlijks een strategische
risicoanalyse uit aan de hand van de missie, visie en de strategische doelstellingen van het fonds. Het doel van de risicoanalyse
is om te beoordelen in hoeverre de strategische risico's en de beheersmaatregelen in opzet effectief en actueel zijn.

De strategische risico's worden op kwartaalbasis gerapporteerd aan het bestuur middels een strategisch risico-dashboard, dat
inzicht verschaft in de (ontwikkeling van de) strategische risico's en de beheersing daarvan. Het strategisch risico-dashboard
stelt het bestuur in staat vast te stellen dat de uit te voeren beheersmaatregelen tijdig en Juist zijn uitgevoerd en effectief

zijn gebleken. Tevens stelt het dashboard het bestuur in de gelegenheid om te bewaken dat de strategische risico's binnen
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de risicobereidheid zijn gebleven en te bepalen in hoeverre bijsturing nodig is. Op deze wijze kan het fonds zich (zichtbaar)
verantwoorden over de risicobeheersing.

Vooruitlopend op voorgenomen strategische en beleidsmatige besluiten door het bestuur adviseren de bestuurscommissies
het bestuur. Daarbij beoordeelt de commissie de met het voorgenomen besluit samenhangende risico's. De sleutelfunctie
risicobeheer voorziet het voorgenomen besluit van een onafhankelijke risico-opinie. Het bestuur neemt deze in mee in haar
afwegingen. Tweedelijns opinies vanuit de uitvoeringsorganisatie worden ook in ogenschouw genomen.

Operationele risico's

De risico-identificatie, risicobeoordeling en risicobeheersing van de operationele risico's is belegd bij de bestuurscommissies
van SPW. De bestuurscommissies beoordelen minimaal op jaarbasis de (beheersing van de) operationele risico's middels
operationele risicoanalyses.

De operationele risico's worden op kwartaalbasis gerapporteerd aan de bestuurscommissies middels een operationele risico
dashboard. Door middel van het operationele risico-dashboard sturen de bestuurscommissies op de operationele risico's. De
rapportage vormt de basis voor de verantwoording en het oordeel van de bestuurscommissies aan het bestuur.

De bewaking van de IT - en cybersecurity risico's is onderdeel van de operationele risicomanagement cyclus. In 2022 is het
IT-beleid geactualiseerd in lijn met de ‘Good Practice’ Informatiebeveiliging van het DNB en is de aantoonbare werking van de de
IT-risicobeheersing van het fonds geoptimaliseerd.

Deze risicomanagement processen worden continu doorlopen, zodat op het gebied van risicomanagement een zelflerende en
zelfsturende organisatie bestaat die zich bewust is van de impact van de verschillende risico's en de onderlinge samenhang,
alsook van de opties voor beheersing en de verschillende consequenties hiervan.

Fraude risico's

Financiéle instellingen, waaronder pensioenfondsen, krijgen in toenemende mate te maken met verschillende vormen van
financieel-economische criminaliteit. Digitalisering maakt het voor criminelen makkelijker om fraude in de Nederlandse financiéle
sector te plegen. Dit stelt hogere eisen aan een beheerste en integere bedrijfsvoering.

Binnen SPW behoort fraude tot een van de integriteitsthema's. We hebben beleid ontwikkeld om compliance- en
integriteitsrisico's, waaronder frauderisico's, te beperken en beheersen. Dit beleid is van toepassing op SPW als organisatie

en de met haar verbonden personen. De beleidskaders zijn onder meer vastgelegd in het integriteitsbeleid, de
klokkenluidersregeling, de gedragscode en integriteitscode, de procuratieregeling en het compliancestatuut. Zodoende beoogt
SPW een integere bedrijfsvoering en integere cultuur te stimuleren, waarin alle verbonden personen op alle niveaus in
overeenstemming handelen met geldende maatschappelijke normen, wettelijke en interne regels. SPW stelt vast dat de
uitvoeringsorganisatie een beleid voert dat past binnen de eigen kaders en hierover rapporteert. De uitvoeringsorganisatie
rapporteert onder meer over incidenten ten aanzien van fraude middels een incidenten- en compliance rapportage.

Daarnaast rapporteert de uitvoeringsorganisatie over de fraude risicobeheersing door middel van een periodieke systematische
integriteitsrisicoanalyse (SIRA).

We hebben onze risicobereidheid ten aanzien van de integriteit inclusief fraude, vastgesteld op de verschillende domeinen van
SPW. De risicobereidheid bepaalt mede de keuze in welke mate risico's ten aanzien van fraude (minimaal) worden beheerst.
Het analyseren van integriteitsrisico's, waaronder frauderisico's, is onderdeel van de operationele risicomanagementcyclus die
periodiek wordt doorlopen. Daarnaast is deze analyse onderdeel van de jaarlijkse SIRA die uitgevoerd wordt door het bestuur.

In 2022 is bij de uitvoerder een tijdelijk probleem in de logische toegangsbeveiliging geweest; hierbij is geen inmenging van het
bestuur geweest. Het probleem is opgelost en het fonds heeft geen schade ondervonden.
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Effectiviteit en doelmatigheid risicomanagement
Het bestuur heeft de ambitie uitgesproken om op het gebied van de effectiviteit en doelmatigheid van het risicobeheer op
termijn volwassenheidsniveau 4 ("sterk" - Geimplementeerd en periodiek geévalueerd) te bereiken.

De effectiviteit en doelmatigheid van het risicobeheer wordt jaarlijks door het bestuur geévalueerd. Tijdens de evaluatie
wordt gekeken naar de opzet, bestaan en werking van het integraal risicomanagement. Op basis van de uitkomsten van

de evaluatie wordt het volwassenheidsniveau van het integraal risicomanagement binnen het fonds vastgesteld, en werden
vervolgacties gedefinieerd.

In 2020 heeft het bestuur onderkend dat het risicomanagement op onderdelen kan worden versterkt en naar aanleiding

daarvan een project ingericht (project Risicomanagement SPW). De projectdoestellingen zijn in juni 2021 gerealiseerd en
hebben bijgedragen aan de effectiviteit en doelmatigheid van het risicobeheer binnen SPW. De zelfevaluatie heeft ook in 2022
plaatsgevonden. Tijdens de evaluatie is gekeken naar de effectiviteit en doelmatigheid van het risicobeheer op de gebieden
risico governance, risicostrategie- en beleid, risicomanagement processen en risicomanagement instrumenten. Daarbij is extra
aandacht gegeven aan de aantoonbaar effectieve werking. Uit de evaluatie 2022 is gebleken dat het integraal risicomanagement
bij SPW aan de ambitie voldoen, maar dat er op een beperkt aantal onderdelen groei mogelijk is. Geconstateerde verbeterpunten
hebben met namen betrekking op de structurele en gedocumenteerde behandeling van de risico’s bij de besluitvorming in
commissies en het bestuur.

Vervolgstappen

Naar aanleiding van de evaluatie van de effectiviteit en doelmatigheid van het risicobeheer zijn enkele vervolgacties
gedefinieerd. Deze zijn als onderdeel van de reguliere (risicomanagement-)werkzaamheden opgenomen in jaarkalender van
het fonds.

Daarnaast zullen de komende jaren zich kenmerken door een intensief en complex transitie traject naar het nieuw
pensioenstelsel. Het beheersen van de daarbij gepaard gaande risico's zal veel aandacht van het bestuur vragen en andere
betrokkenen bij het transitieprogramma. Integraal risicomanagement is een zichtbaar onderdeel van het transitieprogramma.

Voornaameste risico's en onzekerheden SPW
In de komende jaren zal er binnen ons fonds onverminderd aandacht zijn voor (opkomende) trends en ontwikkelingen die zich
afspelen in en om het pensioenlandschap. Deze (opkomende) trends en ontwikkelingen bieden weliswaar kansen, maar zullen
zeker ook de nodige onzekerheden met zich meebrengen.

Het nieuwe pensioenstelsel

Een van de onzekerheden die we zien, zijn de aanstaande veranderingen in het pensioenstelsel. De overgang naar het nieuwe
pensioenstelsel wordt beschouwd als een zeer ingrijpend en complex proces, waarbij een groot beroep zal worden gedaan

op het verandervermogen van pensioenfondsen en hun uitvoerders. De consequenties van de keuzes naar aanleiding van het
nieuwe stelsel hebben potentieel grote impact op de deelnemers en de organisatie van het fonds. Nog niet alles is duidelijk en
er bestaan veel afhankelijkheden, waarbij verschillende belanghebbenden zijn betrokken. Dit leidt tot onzekerheden. Het nieuwe
pensioenstelsel leidt tot ingrijpende wijzigingen in de opbouw, administratie en hardheid van de pensioentoezegging. Nominale
zekerheid wordt losgelaten. We voorzien risico's op het gebied van communicatie, besturing en risico's die onze financiéle
doelstellingen raken.

We verwachten dat de nieuwe regeling en de verwachtingen die deelnemers en werkgevers mogelijk hebben, veel zullen vragen
van de communicatie van het fonds. Dit kan het vertrouwen in en draagvlak voor het nieuwe contract negatief beinvioeden.
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Jaarverslag 2022 Risicoparagraaf

De effectiviteit van de besturing en besluitvorming kan onder druk komen te staan als gevolg van o.a. de complexiteit van
de besluiten inzake de uit te voeren pensioenovereenkomst in combinatie met het gebrek aan capaciteit dan wel door
veranderende rollen van de verschillende stakeholders. Het fonds zal de komende jaren een complex transitieprogramma
uitvoeren terwijl de reguliere besturing en uitvoering door dient te gaan.

De risico's die onze financiéle doelstellingen kunnen raken, kunnen onder meer hun oorsprong hebben in onzekerheden ten
aanzien van de financiéle situatie, nadere wettelijke kaders, en compensatiemogelijkheden in het nieuwe pensioenstelsel.

De risico's inzake het nieuw pensioenstelsel worden beheerst middels de inrichting van een gestructureerd transitieprogramma,
met de sociale partners en de uitvoerder. Belangrijke elementen in het transitieplan zijn een governace structuur passend bij de
governance van het fonds, een tussen SPW en APG afgestemde planning, periodieke bewaking van de voortgang en de risico’s
aan de hand van voortgangs- en verantwoordings rapportages.

Vooruitblik 2023

Ten aanzien van integraal risicomanagement lag de focus in 2021 met name op 'doen we de dingen goed'. In 2022 hadden we de
ambitie om een risicomanagement raamwerk te hebben dat bijdraagt aan de realisatie van de strategische doelen van het fonds.
Zodoende verschoof de focus in 2022 naar 'doen we de goede dingen?' Hiervoor is aangesloten bij de verschillende strategische
thema’s van SPW (Strategienota 2022-2024) die diverse vraagstukken met zich meebrengen, met name op het gebied van:

e het nieuwe pensioenstelsel;

e risico’s van klimaatverandering;

e ESG-risicomanagement;

IT-beleid en risicomanagement en

(onder-)uitbestedingsmanagement

Ook in 2023 zijn deze thema’s van belang. Integraal risicomanagement zal op deze wijze nadrukkelijk bijdragen aan het maken
van de juiste (strategische) keuzes.
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Premie- en toeslagbeleid

Premiebeleid

Het premiebeleid is vastgelegd in de Actuariéle en Bedrijfstechnische Nota (Abtn) van het fonds. De gedempte kostendekkende
premie wordt gebaseerd op het verwacht reéel rendement. De feitelijke premie wordt door het bestuur vastgesteld met
inachtneming van de afspraken die hierover met cao-partijen zijn gemaakt. Het fonds toetst aan het begin van het jaar
(ex-ante) of de feitelijke premie voldoende is voor dekking van de gedempte kostendekkende premie. Verschillen tussen de
feitelijke en de gedempte kostendekkende premie worden ten gunste of ten laste gebracht van de premie-egalisatiereserve.
Deze reserve wordt gebruikt om de ontwikkeling van de feitelijke premie te stabiliseren. De feitelijke premie inclusief eventuele
aanvulling vanuit de premie-egalisatiereserve zal niet lager zijn dan de gedempte kostendekkende premie. De verrekening met
de premie-egalisatiereserve vindt aan het einde van het boekjaar (ex-post) plaats.

Over de premie-egalisatiereserve wordt het fondsrendement vergoed waarbij wordt aangenomen dat dotaties en onttrekkingen
medio het boekjaar plaatsvinden. De premie-egalisatiereserve is een bestemmingsreserve en wordt bij het bepalen van de
(beleids)dekkingsgraad in mindering gebracht op het beschikbare vermogen.

Als de premie-egalisatiereserve hoger is dan 10 procent van de pensioengrondslagsom wordt het meerdere aangewend

ter verhoging van de premiedekkingsgraad tot maximaal 100 procent. De premiedekkingsgraad is gedefinieerd als: feitelijk
ontvangen premie (exclusief opslag voor uitvoeringskosten, verminderd met de dotatie aan de premie-egalisatiereserve en
vermeerderd met de onttrekking aan de premie-egalisatiereserve) / premiecomponenten voor onvoorwaardelijke verplichtingen
(inkoop en risicopremies op basis van de zuivere kostendekkende premie) * 100 procent.

Pensioenpremie
De te betalen pensioenpremie voor 2022 is vastgesteld op 27,0 procent van de pensioengrondslag. De premieopbrengsten in
2022 zijn hoger dan de gedempte kostendekkende premie en het verschil is toegevoegd aan de premie-egalisatiereserve.

Premie 2022

Kostendekkende premie 503.726
Feitelijke premie (a) 272.211
Gedempte kostendekkende premie (b) 264.601
Toevoeging aan premie-egalisatiereserve (a - b) 7.610

Totale gedempte kostendekkende premie 264.601

Vooruitblik premie 2023 en verder

SPW heeft het verondersteld rendement op risicovrije beleggingen voor een periode van 5 jaar (2020 tot en met 2024)
vastgezet, in lijn met de wettelijke bepalingen hierover. De gedempte kostendekkende premie 2023 bedraagt op basis van
de wettelijke parameters circa 27,0 procent van de pensioengrondslag. Door ontwikkelingen in het deelnemersbestand en
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de sterftekansen stijgt deze premie naar verwachting ieder jaar licht tot een niveau van 271 procent in 2024. De aanwezige
premie-egalisatiereserve zal, indien nodig, deels worden aangewend om de feitelijke premie van 270 procent de komende jaren
aan te vullen tot het niveau van de gedempte kostendekkende premie.

Eind 2022 heeft de Commissie Parameters onder andere advies uitgebracht over de te hanteren parameters voor het verwacht
rendement in de gedempte kostendekkende premie. De parameters wijzigen pas als de Wet toekomst pensioenen in werking
treedt. De verwachting is dat dit op 1juli 2023 het geval zal zijn, waarbij de te hanteren parameters op zijn vroegst vanaf

2024 van toepassing zullen zijn. Dit zou betekenen dat het verwacht rendement in 2023 aangepast zal worden voor toepassing
vanaf 2024. In eerste instantie zou het rendement op vastrentende waarden die voor berekening van het verwacht rendement
wordt gehanteerd niet in 2024 al mogen worden aangepast omdat deze eigenlijk vast staat voor de periode van 2020 tot en
met 2024. In het Besluit financieel toetsingskader pensioenfondsen is echter een overgangsbepaling opgenomen die fondsen
die het rendement op vastrentende waarden voor een periode van vijf jaar hebben vastgezet eenmalig de mogelijkheid geeft
om het rendement aan te passen en de rentetermijnstructuur opnieuw vast te zetten voor een periode van vijf jaar. In het

geval dat de Wet toekomst pensioenen per 1juli 2023 in werking treedt, zal het verwacht rendement vanaf 1januari 2024
worden aangepast. Bij het actuele renteniveau zal dit leiden tot een lagere benodigde premie en een forse dotatie aan

de egalisatiereserve.

Premies arbeidsongeschiktheidsverzekeringen

Voor de arbeidsongeschiktheidsverzekeringen waren de premies in 2022 als volgt:

e WIA-excedentpensioen 1,30 procent (2021: 0,80 procent) van de WIA-excedentgrondslag. De franchise voor het WIA-
excedentpensioen was in 2022 60.030 euro (2021: 58464 euro).

e WIA-pluspensioen en WGA-hiaatpensioen 0,25 procent (2021: 0,25 procent) van het pensioengevend loon (tot de AO-grens
van 60.030 euro).

Toeslagbeleid
Het toeslagbeleid is vastgelegd in de Abtn van het fonds. Toeslagverlening is voorwaardelijk, dus geen recht en het fonds
reserveert er niet voor.

De beleidsdekkingsgraad waaronder geen toeslagen worden verleend, bedraagt 110 procent. Boven deze ondergrens wordt de
mogelijk te verlenen toeslag bepaald op basis van de systematiek van toekomstbestendige indexatie zoals die in het Financieel
Toetsingskader is beschreven. De grens waarbij volledige indexatie kan worden verleend, was voor 2022 124,7 procent. Pas

als de beleidsdekkingsgraad hoger is dan het maximum van deze grens en de vereiste dekkingsgraad kan sprake zijn van
inhaaltoeslagen. De beleidsdekkingsgraad is de voortschrijdende gemiddelde dekkingsgraad over de laatste twaalf maanden.

Toeslagverlening

Op basis van de methode van toekomstbestendig indexeren kon per 1januari 2022 46,8 procent van de beoogde toeslag
worden verleend. De stijging van de consumentenprijsindex alle huishoudens bedroeg in de referteperiode van 1 augustus
2020 tot en met 31juli 2021 1,3 procent. Aan gewezen deelnemers en pensioengerechtigden is een toeslag verleend van 061
procent. De collectieve loonsverhoging was in de referteperiode van 1 augustus 2020 tot en met 31 juli 2021 2,25 procent. De
opgebouwde pensioenen van de actieve deelnemers zijn per 1januari 2022 verhoogd met een toeslag van 1,05 procent.

Door verruiming van de wettelijke mogelijkheden kon per 1 oktober 2022 het verschil tussen de beoogde en gegeven toeslag
van 1januari 2022 alsnog worden verleend, te weten 0,69 procent aan gewezen deelnemers en pensioengerechtigden en 1,20
procent aan de actieve deelnemers.

Op basis van de methode van toekomstbestendig indexeren kon per 1januari 2023 79,4 procent van de beoogde toeslag worden

verleend. De stijging van de consumentenprijsindex alle huishoudens bedroeg in de referteperiode van 1 augustus 2021 tot en
met 31juli 2022 12,4 procent. Aan gewezen deelnemers en pensioengerechtigden is een toeslag verleend van 984 procent. De
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collectieve loonsverhoging was in de referteperiode van 1 augustus 2021 tot en met 31 juli 2022 3,0 procent. De opgebouwde
pensioenen van de actieve deelnemers zijn per 1januari 2023 verhoogd met een toeslag van 2,38 procent.

Achterstand in toeslagverlening

Indien geen, of geen volledige toeslag is gegeven, wordt de achterstand in toeslag “opgeteld” bij een eventuele reeds opgelopen
toeslagachterstand. Achterstanden worden individueel vastgelegd. Ook de achterstand in de indexatie/toeslag is voorwaardelijk.
Per 1januari 2023 bedragen de cumulatieve niet verleende toeslagen over de periode 2009 t/m 2022 voor actieve deelnemers
maximaal 19,31 procent en voor gewezen deelnemers en gepensioneerden maximaal 19,45 procent.

Nettopensioen

Vanaf 2016 bestaat voor deelnemers met een pensioengevend salaris boven het fiscaal gemaximeerde salaris in de
basisregeling (2022: 114.866 euro) de mogelijkheid om deel te nemen aan de nettopensioenregeling. De premie wordt na aftrek
van risicopremies en kosten voor risico van de deelnemers belegd in beleggingsfondsen op basis van het Life Cycle model.

Na beéindiging van de deelname wegens dienstverlating, bij pensioeningang of na overlijden worden netto pensioenaanspraken
ingekocht bij het fonds op basis van de voor de nettopensioenregeling vastgestelde tarieven.

Premiedekkingsgraad

De premiedekkingsgraad geeft aan wat de verhouding is tussen de gedempte kostendekkende premie en de stijging

van de pensioenverplichtingen door nieuwe pensioenopbouw. SPW houdt bij haar premiebeleid rekening met toekomstige
beleggingsrendementen door middel van premiedemping op basis van een verwacht rendement. SPW hanteert daarbij
rendementsveronderstellingen conform de wettelijke parameters die hiervoor gelden. Het doel van deze wettelijk mogelijk
gemaakte premiedemping is een stabielere premie over een langere periode en dus minder afhankelijkheid van de fluctuerende
rente op de kapitaalmarkt.

Over 2022 bedroeg de premiedekkingsgraad 66 procent. Dit betekent dat voor iedere euro stijging van de
pensioenverplichtingen als gevolg van nieuwe pensioenopbouw 66 cent aan premie is betaald. Het verschil van 34 cent wordt in
de toekomst gefinancierd uit de beleggingsrendementen van het fonds. De premiedekkingsgraad beweegt mee met de rente. Bij
een lage rente is de premiedekkingsgraad laag en bij een hoge rente hoog. Als gevolg van de huidige lage rentestand is ook de
premiedekkingsgraad laag.

De premiedekkingsgraad over 2023 komt naar verwachting uit op 106 procent.

Doordat de actuele dekkingsgraad van het fonds hoger is dan de premiedekkingsgraad hebben actieve deelnemers voordeel
van de huidige financiéle positie van het fonds. De nieuwe pensioenaanspraken worden eerder geindexeerd dan verwacht op
basis van de ingelegde premie. Bij het beoordelen van de evenwichtigheid van de premiestelling heeft het bestuur het hierboven
genoemde voordeel voor actieve deelnemers onderkend. Het bestuur beziet het huidige premieniveau in historisch perspectief
en heeft daarbij oog voor de balans tussen de generaties. Hierbij betrekt het bestuur de relatie tussen de ingelegde premie en
de uitkering die betrokkenen daarvoor (naar verwachting) terugkrijgen. Op basis hiervan acht het bestuur het premiebeleid en
het daaruit resulterende premieniveau evenwichtig.
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Verkort actuarieel verslag

Doelstelling
De belangrijkste doelstelling van SPW is de zekerstelling van de toegezegde pensioenen, zowel de ingegane als de nog op te
bouwen pensioenen. Daarnaast streeft het fonds ernaar dat de pensioenen waarde- of welvaartsvast blijven.

Financiering

De pensioenen worden gefinancierd door kapitaaldekking. Bij de berekening van de technische voorziening van de opgebouwde
aanspraken wordt geen rekening gehouden met toekomstige toeslagen. Er worden aannames gedaan over de toekomstige
ontwikkelingen op basis van bepaalde kansen en ervaringscijfers. Het fonds stelt de technische voorziening vast op basis van de
overlevingstafel ‘Prognosetafel AG2022" (2021: AG2020) toegepast met fondsspecifieke ervaringssterfte, die in 2020 is herijkt.
De technische voorziening is gelijk aan de actuariéle contante waarde van de opgebouwde, premievrije en ingegane pensioenen
op basis van de door De Nederlandsche Bank (DNB) gepubliceerde rentetermijnstructuur. Dit kwam eind 2022 overeen met een
gemiddelde rekenrente van 2,58 procent (2021: 0,57 procent).

In totaal is in 2022 een resultaat behaald van -555.509 euro (2021: 2.220.361 euro), dat is onttrokken aan het eigen vermogen. De

specificatie van het resultaat is als volgt:

Omschrijving 2021

Interest -4.647.856 1.348.132

Totaal 2.220.361

Financiéle positie
De beleidsdekkingsgraad is eind 2022 133,7 procent (2021: 118,8 procent). Het minimaal vereist eigen vermogen (MVEV) is 104,2
procent (2021: 104,2 procent) en het Vereist Eigen Vermogen (VEV) is 1276 procent (2021: 126,8 procent).

Reéle dekkingsgraad

Naast de beleidsdekkingsgraad wordt ook een reéle dekkingsgraad berekend. Wettelijk is voorgeschreven dat bij de berekening
van de reéle dekkingsgraad moet worden uitgegaan van de verwachte prijsinflatie in plaats van de verwachte loon-/ en
prijsinflatie zoals van toepassing voor SPW. Een reéle dekkingsgraad van 100 procent betekent dus dat SPW naar verwachting
de pensioenen in de toekomst volledig met prijsinflatie zou kunnen verhogen. De reéle dekkingsgraad bedraagt eind 2022 102
procent (2021: 96 procent).
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Herstelplan

Eind 2021 had SPW niet de beschikking over het wettelijk vereiste eigen vermogen van 26,8 procent. Daarom is eind maart 2022
een herstelplan ingediend bij DNB. Op basis van de situatie eind 2021 verwachtte SPW eind 2022 weer te beschikken over het
wettelijk vereist eigen vermogen.

Bij de kwartaalafsluiting van september 2022 is vastgesteld dat SPW beschikt over het vereist eigen vermogen en daarmee ‘uit
herstel'is.

Haalbaarheidstoets

Op grond van artikel 143 van de Pensioenwet (inzake “beheerste en integere bedrijfsvoering™) voert het fonds jaarlijks een
haalbaarheidstoets uit. De haalbaarheidstoets geeft inzicht in de samenhang tussen de financiéle opzet, het verwachte
pensioenresultaat en de risico’s die daarbij een rol spelen gegeven voorgeschreven economische uitgangspunten.

Per 1januari 2022 heeft het fonds de jaarlijkse haalbaarheidstoets uitgevoerd. In de volgende tabel zijn de vastgestelde

ondergrenzen en de feitelijke uitkomsten van de haalbaarheidstoets weergegeven.

Uitgangspositie Ondergrenzen
Vereist Eigen Vermogen (bij Ondergrens bij verwacht nvt
de aanvangshaalbaarheidstoets per pensioenresultaat op fondsniveau: 100,0%

1-1-2016: 125,4%)

Feitelijke financiéle positie (per Ondergrens bij verwacht Verwacht pensioenresultaat: 104,3%
1-1-2022:126,0%) pensioenresultaat op fondsniveau: 930%
Maximale afwijking van verwacht Afwijking van verwacht
pensioenresultaat op fondsniveau in pensioenresultaat op fondsniveau in
slechtweerscenario: 450% slechtweerscenario: 30,9%

De tabel geeft aan dat het fonds slaagt voor de jaarlijks te toetsen verplichte onderdelen. Uit de resultaten van de
haalbaarheidstoets per 1januari 2022 is tevens gebleken dat het premiebeleid over de gehele berekeningshorizon voldoende
realistisch en haalbaar is en dat het fonds over voldoende herstelcapaciteit beschikt.

Het pensioenresultaat is gedefinieerd als de contante waarde van de verwachte reéle uitkeringen conform fondsbeleid gedeeld
door de contante waarde van de verwachte reéle uitkeringen zonder opbouwkorting en altijd prijs geindexeerd.

Het verwacht pensioenresultaat van meer dan honderd procent moet niet de verwachting wekken dat de pensioenen al op korte
termijn kunnen worden geindexeerd met de prijsinflatie. De uitkomsten hebben namelijk betrekking op een periode van 60 jaar
en moeten dus ook in dit lange termijn perspectief worden gezien.

De uitkomsten van de jaarlijkse haalbaarheidstoets deelt het bestuur met het Verantwoordingsorgaan en cao-partijen. Als

bij de jaarlijkse haalbaarheidstoets blijkt dat niet (meer) aan de gestelde ondergrenzen voldaan wordt, treedt het bestuur

in overleg met cao-partijen om te bezien of en welke maatregelen genomen moeten worden. De uitkomsten van de
haalbaarheidstoets kunnen dus gevolgen hebben voor het beleggings-, premie- indexatie- en/of kortingsbeleid. Het is zelfs
mogelijk dat de gehanteerde ambitie (inclusief de indexatiemaatstaf) of de vastgestelde ondergrenzen opnieuw tegen het licht
gehouden moeten worden indien, bij de gegeven economische omgeving, de toets op de haalbaarheid niet wordt gehaald.

De haalbaarheidstoets is daarmee vooral een (intern) instrument om de financiéle opzet van het fonds te analyseren en kan
(extern) gebruikt worden voor de communicatie richting deelnemers.
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Vermogensbeheer

Het beleggingsbeleid in 2022 is gebaseerd op het Strategisch Beleggingsplan 2020-2022, dat is opgesteld in aansluiting op

de in 2019 uitgevoerde ALM-studie. De ontwikkelingen op de financiéle markten zijn gedurende 2022 nauwgezet gevolgd en
getoetst aan de economische visie en er zijn mogelijke bijstellingen van de portefeuille besproken. Gedurende het jaar is belegd
conform het beleid zoals vastgelegd in ons beleggingsplan 2022. In 2022 heeft SPW ook een nieuwe ALM studie uitgevoerd.
Deze studie is gebruikt bij de vaststelling van het nieuwe Strategisch Beleggingsbeleidsplan 2023 - 2025. De conclusie uit de
nieuwe ALM studie hebben niet geleid tot drastische wijzigingen in het beleggingsbeleid.

Beleggingsbeginselen

Onze beleggingsbeginselen, ook wel investment beliefs, zijn de belangrijkste overtuigingen die ten grondslag liggen aan

de strategie, de samenstelling en het beheer van de beleggingsportefeuille van SPW. De beleggingsbeginselen worden

met enige regelmaat opnieuw gevalideerd of, indien nodig, aangepast. Onderstaand zijn de beleggingsbeginselen op

hoofdlijnen weergegeven:

1. De strategische vermogensallocatie, inclusief overlays, is de meest bepalende beleggingsbeslissing voor een waarde- en
welvaartsvast pensioen. De risicohouding vormt hierbij het uitgangspunt.

2. SPW neemt alleen risico’'s wanneer het verwacht dat de rendements-risicoverhouding van de portefeuille verbetert en de
kans op het realiseren van de doelstellingen toeneemt.

3. SPW gelooft in het bestaan van een illiquiditeitspremie en wil de mogelijkheden benutten die zij heeft als
een langetermijnbelegger.

4. SPW gelooft dat diversificatie op langere termijn bijdraagt aan een portefeuille met een betere verwachte risico-
rendement verhouding.

5. SPW belegt alleen actief als dat na kosten bijdraagt aan een betere rendements-risicoverhouding.

6. Maatschappelijk verantwoord beleggen (MVB) draagt op langere termijn bij aan een verbetering van het rendements-
risicoprofiel van de beleggingsportefeuille en aan een duurzame samenleving. MVB is een fiduciaire verantwoordelijkheid,
beperkt ESG-risico’s en is een integraal onderdeel van het beleggingsbeleid.

7. Een toegesneden organisatie en beheerst beleggingsproces zijn voorwaarden voor een succesvol beleggingsbeleid.

Strategisch Beleggingsbeleid

In 2019 is het strategisch beleggingsbeleid voor de periode 2020-2022 vastgelegd. Een belangrijke basis voor dit beleid is de in
2019 uitgevoerde ALM-studie. Deze studie kijkt op een kwantitatieve manier naar hoe SPW met het vermogen om zou kunnen
gaan. Hierbij is rekening gehouden met onder andere de ambitie, risicobereidheid, verplichtingen en beleggingsbeginselen van
het bestuur. De belangrijkste conclusie uit de uitgevoerde ALM studie is dat het strategisch beleggingsbeleid dat tot en met
2019 is gevoerd in grote mate voldoet. In 2022 heeft SPW een nieuwe ALM studie uitgevoerd die gebruikt is om een nieuw
Strategisch Beleggingsbeleidsplan 2023 - 2025 vast te stellen.

Beleggingsbeleid 2022

Er zijn in 2022 een aantal wijzigingen doorgevoerd ten opzichte van 2021.

e Asset allocatie:
- De allocatie naar Treasuries is verlaagd van 170% naar 14,3%. De strategische allocatie is 14,3%.
- De allocatie naar Equities Developed is verhoogd van 24,0,% naar 26,7%. De strategische allocatie is 26,7%.
- Het herbalanceringsbeleid is aangepast.

e Benchmarkwijzigingen:

- De benchmark voor Equities Developed is gewijzigd per 1-1-2022
- De benchmark voor Equities Emerging is gewijzigd per 1-1-2022
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e Tracking error:
- De tracking error van de FGR Developed Markets Equities Min Vol is 1,0%. In SBP 2020-2022 wordt vooralsnog de
voorgaande tracking error van 35%-punt aangehouden ten behoeve van de berekening van het strategisch VEV.

Strategische norm 2020-2022, de norm 2022, de werkelijke vermogensverdeling ultimo 2022 en de
norm voor 2023 (in procenten)

Strategische norm

Beleggingscategorie Norm 2023
2020-2022

Vastrentende waarden 41,3% 41,3% 39,0% 41,3%

Totaal 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Afwijkingen ten opzichte van de normgewichten

Door marktontwikkelingen is het feitelijk gewicht in Private Equity en Hedge funds sterk gestegen. Deze beleggingscategorieén
zijn illiquide. Daarom is het niet mogelijk om deze op korte termijn af te bouwen. In de maandelijkse herbalancering wordt
hiermee rekening gehouden door het normgewicht van beursgenoteerde aandelen in ontwikkelde markten te verminderen met
de overweging in deze categorieén. De bandbreedtes zijn van toepassing op dit aangepaste normgewicht. De verwachting is dat
de feitelijke gewichten van Private Equity en Hedge funds op termijn weer dalen.

Beheersing beleggingsrisico's

Volgens onze beleggingsbeginselen worden alleen risico’s genomen wanneer we de verwachting hebben dat de rendements-
risicoverhouding van de portefeuille verbetert en de kans op het realiseren van onze doelstellingen toeneemt. Dat neemt niet
weg dat er ook risico’s zijn die, zeker voor de korte termijn, (te) groot zijn, dan wel waarvan verondersteld wordt dat die geen
toegevoegde waarde hebben. Daarom heeft SPW beleid op het gebied van beheersing van de rente- en valutarisico's. De
beheersing van deze risico's is voor ons van wezenlijk belang.

Renterisico

Er is verschil in de rentegevoeligheid van de pensioenverplichtingen van het fonds en de beleggingen. SPW vindt dit risico te
groot en heeft daarom dit renterisico verlaagd. Dit doet SPW door naast de beleggingen in vastrentende waarden renteswaps in
te zetten. De hoogte van deze renteafdekking laten we variéren met de hoogte van de rente. Het beleid van SPW ten aanzien
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van renteafdekking is om bij hogere rentestanden de rentegevoeligheid van de verplichtingen te verlagen door meer renterisico

af te dekken in vergelijking met lagere rentestanden. Dit beleid is vastgelegd in een staffel. Gedurende 2022 heeft het bestuur op
basis van ALM resultaten besloten de verlagingsstaffel van de renteafdekking “vast te zetten”. Dit betekent dat bij rentedalingen

momenteel de renteafdekking niet wordt verlaagd.

Valutarisico

De valutarisico's op beleggingen in Amerikaanse dollars, Britse ponden, Japanse yen en Hong Kong dollars dekt SPW
gedeeltelijk af door valutatermijncontracten af te sluiten. Valutarisico's op beleggingen in Hong Kong dollars worden afgedekt
via Amerikaanse dollars. In 2020 is een apart valutabeleid ingevoerd voor vastrentende waarden en een apart valutabeleid

voor zakelijke waarden. De valutarisico’s op beleggingen in Amerikaanse dollars, Britse ponden en Japanse yen in vastrentende
waarden worden voor 100 procent afgedekt. De valutarisico's op beleggingen in Amerikaanse dollars, Britse ponden en Japanse
yen in zakelijke waarden worden voor respectievelijk 30 procent, 75 procent en 50 procent afgedekt.

Het valutarisico van de beleggingen in zowel vastrentende als zakelijke beleggingen in Australische en Canadese dollar werd
volledig afgedekt.

Overzicht rendementen

De gehele portefeuille kende in 2022 een rendement van -22,2 procent tegenover een benchmarkrendement van -214 procent.
Na lange tijd van uitermate accomoderend, en voor financiéle markten zeer gunstig, monetair beleid hebben westerse centrale
banken in 2022, vanwege de oplopende inflatie, hard op de rem getrapt. Zowel de Europese als de Amerikaanse centrale
banken zijn over gegaan tot historisch grote en snelle verhogingen van de beleidsrente. Dit was een belangrijke aanjager van
de stijging van de marktrente welke een negatieve invloed heeft op de financiéle markten. Het negatieve rendement van de
totale portefeuille van SPW werd vooral gedreven door de vastrentende waarden, aandelen en de renteswaps binnen de overlay,
terwijl de alternatieve beleggingen positief bij hebben gedragen. In die zin was 2022 een opmerkelijk beleggingsjaar waarbij
zowel de zakelijke als de vastrentende waarden tegelijkertijd zo sterk in waarde af zijn genomen. SPW is als pensioenfonds

een lange termijn belegger. De mindere resultaten over één jaar hebben dan ook nauwelijks invloed op het lange termijn
beleggingsbeleid, want daarvoor kijkt SPW meer naar haar totale balanspositie (zowel bezittingen als verplichtingen). Door de
stijging van de marktrente is de balanspositie (lees dekkingsgraad) afgelopen jaar sterk verbeterd en heeft SPW na lange tijd
weer een indexatie aan haar deelnemers kunnen verlenen.

De renteafdekking wordt gedeeltelijk ingevuld met renteswaps binnen de overlay. De bijdrage aan het totaal rendement bedroeg
- 54 procentpunt. Het afdekken van het valutarisico droeg — 1,6 procentpunt bij aan het totaal rendement van SPW, vooral
vanwege het stijgen in waarde van de Amerikaanse dollar ten opzichte van de euro.

SPW kent een actief beleggingsbeleid binnen beleggingscategorieén. Door dit actieve beleid kunnen de rendementen van de
beleggingen afwijken van de relevante benchmark. In onderstaande tabel zijn de rendementen na aftrek van kosten gedurende
2022 per beleggingscategorie weergegeven. Daarnaast zijn ook de rendementen van de voor ons representatieve benchmarks
per beleggingscategorie opgenomen in de tabel.
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Netto (euro) rendementen in procenten gedurende 2022

Beleggingscategorie

Vastrentende waarden -25,0% -25,0%
o StaatSOb“g at|es ............................................................................................................ 445 s 447 o
-Neder|an dse WomnghypOt he ken .................................................................................... 212 s ST
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e op komendemar kte n ...................................................................................................... 32 s 24/0
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e |nfrastru Ctuur ................................................................................................................ 101 s 02 o
e op portu nmes ................................................................................................................ 288 s 90 o
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e o\/er|ay .......................................................................................................................... 73 e 71 o
Rendement222%214%
Ontwikkelingen 2022

Het lag voor de hand dat 2022 het derde jaar zou worden waarin de uitbraak van het Covid-19 virus de wereldeconomie

zou beheersen. De jaarwisseling beleefde Nederland onder een harde lockdown. Omikron bleek echter veel minder gevaarlijk
dan eerdere varianten en afschaling van de maatregelen volgde. Al snel domineerde een andere ramp het wereldnieuws: de
Russische inval in Oekraine op 24 februari. Westerse landen besloten sancties tegen energieproducent Rusland af te kondigen.
Daardoor kregen ze te maken met uitzonderlijk hoge olie- en gasprijzen. Doordat Oekraine geen graan meer kon exporteren
liepen ook de voedselprijzen snel op. Dit voedde een ongekende inflatieschok, die uiteindelijk het aanzien van de financiéle
markten in 2022 zou bepalen.

Centrale banken grijpen in

Inflatie was er vorig jaar (2021) ook al, maar deze werd geacht van voorbijgaande aard te zijn. Centrale bankiers van de Fed
en de ECB deden het minimale: ze kondigen eind 2021 aan te stoppen met het opkopen van obligaties en na te denken
over renteverhogingen.

Al snel verandert de toon als blijkt dat ook de kerninflatie (die geschoond is voor energie en voedsel) snel oploopt. Een stijgende
kerninflatie is een teken dat bedrijven beginnen met het doorrekenen van hogere kosten. Ook de lage werkloosheid is een teken
dat de economie overvraagd wordt en een loon-prijsspiraal dreigt. Al in het eerste kwartaal komen centrale banken in actie. Om
de inflatie te breken verhoogt de Fed de beleidsrente met in totaal 4,25 procent, waaronder vier keer met een ongekende stap
van 0,75 procent. De ECB sluit in juli aan en verhoogt de depositorente vier keer naar een niveau van 2 procent, het hoogste
punt sinds 2008.

Van groei naar recessie
Nu de schokken van het Coronabeleid in het Westen langzaam uitgewerkt raken, blijkt er een groot gebrek aan arbeidskrachten
te zijn. Hoewel de logistiek eind 2022 minder knelt dan in de anderhalf jaar ervoor staat de maatstaf voor de mate waarin
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globale aanvoerketens onder druk staan index nog altijd in het 90e percentiel. Ook het aanbod van energie vormt een knelpunt,
in het geval van gas zelfs de fysieke aanvoer waardoor de gasprijzen nog altijd een veelvoud bedragen van hun langjarig
gemiddelde. Dit alles leidt niet alleen tot druk op lonen en prijzen, maar ook tot een lagere productie. Sommige activiteiten zijn
niet meer rendabel te maken, zoals energie-intensieve productie in Europa. Andere gaan op een lager pitje verder. Als de inflatie
ook een hap uit de koopkracht van consumenten neemt en het sentiment onder kopers naar een dieptepunt daalt, lijkt een
recessie in de eurozone nabij. In het Verenigde Koninkrijk is de groei in het derde kwartaal al negatief en ook in de VS lijkt een
vertraging aanstaande.

Stijgende kosten en een vertragende economie, dat is slecht nieuws voor bedrijven. Inderdaad zien we in 2022 de rente op
bedrijfsleningen oplopen: de credit spread op Amerikaanse bedrijfsobligaties verdubbelt tussen de zomers van 2021 en 2022.
Aandelenmarkten laten ook een verlies zien, met name in het segment van de groeiaandelen. Maar van paniek is geen sprake.
Over het algemeen wordt verwacht dat de aanstaande recessie mild zal zijn. Het risico op faillissementen blijft laag; in het vierde
kwartaal dalen de credit spreads alweer en maken aandelenmarkten een gedeelte van het verlies uit de eerste kwartalen goed.

Internationale samenwerking

De oorlog in Oekraine heeft Europese landen dichterbij elkaar gebracht, maar de VS en China verder uit elkaar gedreven.
Ondanks — of dankzij? — gedeelde belangen van de VS en de EU op het gebied van defensie zijn er de nodige conflicten op
economisch gebied. Deels gaat het om extraterritoriale bemoeienis rond strategische sectoren. Ook verhoudt de Amerikaanse
aanpak van klimaatproblemen met subsidies (staatssteun) zich slecht met de Europese benadering met koolstofbeprijzing.
Amerikaanse bedrijven vinden juist de Europese koolstofcorrectie aan de grens (CBAM) problematisch en in strijd met
vrijhandel. De economie is in 2022 (nog) politieker geworden. Van een internationaal gelijk speelveld met onder andere

de Wereldhandelsorganisatie als scheidsrechter komen er toch meer hobbels in de grasmat. Economische blokken zijn
zelfbewuster geworden. Dat maakt handel en kapitaalverkeer, en daarmee internationaal beleggen, lastiger.

Rendementen per beleggingscategorie

Hierna worden de rendementen per beleggingscategorie toegelicht.

Vastrentende waarden

De Vastrentende Waarden portefeuille van SPW bestaat uit Staatsobligaties, Bedrijfsobligaties (Credits), Emerging Market Debt
en Nederlandse Hypotheken. 2022 is een historisch slecht jaar voor obligaties. De uitzonderlijk sterk gestegen marktrente
zorgde voor zeer negatieve rendementen op staatsobligaties, hypotheken en de renteswaps. Dit gold zowel voor gewone als
lange duratie staatsobligaties. Bedrijfsobligaties uit ontwikkelde markten en de bedrijfs- en staatsobligaties uit opkomende
markten zorgden voor een negatief rendement.

Staatsobligaties

De portefeuille Staatsobligaties bestaat alleen uit de meest kredietwaardige staatsobligaties uit de eurozone. Tevens beleggen
we in deze landen uitsluitend in obligaties met lange looptijden. In de belangrijkste landen zijn de rentes gestegen in 2022,
wat zorgt voor lagere waarderingen van obligaties. De obligaties met langere looptijden hebben het meeste te lijden onder de
rentestijging, waardoor het koersrendement fors negatief was. Deze portefeuille behaalde over 2022 een rendement van —44,5
procent. De benchmark realiseerde een rendement van —44.,7 procent.

Bedrijfsobligaties

Bedrijfsobligaties hadden ook te lijden onder de verkrapping van het monetaire beleid van centrale banken. Naast de opgelopen
marktrente was sprake van hogere credit spreads. De portefeuille met Credits realiseerde een rendement van —12,2 procent. Het
rendement van de benchmark bedroeg -11,2 procent. De underperformance is onder andere te verklaren door een negatieve
bijdrage van sectorallocatie binnen Europa.
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Obligaties in opkomende landen

De beleggingscategorie bestaat uit obligaties uit opkomende landen. De focus ligt bij overheidsobligaties en
overheidsgerelateerde obligaties die uitgegeven zijn in harde valuta (USD) en lokale valuta. De kredietkwaliteit van de landen
waarin belegd wordt varieert van investment grade tot high yield, maar is gemiddeld lager dan de categorie Bedrijfsobligaties.
De portefeuille behaalde een rendement van -3,2 procent ten opzichte van een benchmarkrendement van -2,4 procent. De
underperformance was met name het resultaat van de beleggingsbeslissingen binnen de onderliggende portefeuilles met
obligaties uitgedrukt in lokale valuta of in Amerikaanse dollars.

Hypotheken

De beleggingscategorie bestaat uit hypotheekleningen voor de financiering van een woonhuis. Vanwege de gewenste
karakteristieken beperkt de categorie zich voornamelijk tot hypotheken voor woningen (appartementen en andere reguliere
woonruimten) in Nederland. De gestegen marktrente heeft ook voor een aanzienlijke daling in de waardering van de hypotheken
gezorgd. Deze portefeuille behaalde over 2022 een rendement van —21,2 procent. De benchmark realiseerde een rendement van
-214 procent.

Aandelen

In 2022 was sprake van forse onrust op wereldwijde aandelenmarkten, maar van paniek was uiteindelijk geen sprake. En hoewel
vrijwel alle beurzen wereldwijd aanzienlijke verliezen hebben geleden moet niet worden vergeten dat vorig jaar (2021) een
uitermate goed jaar voor aandelenmarkten is geweest. Daar komt nog bij dat de segmenten van de aandelenmarkt die eerder
het meest waren gestegen in 2022 de hardste klappen hebben gekregen. Vooral technologie-aandelen, waaronder bekende
namen zoals Amazon, Tesla, Facebook (Meta) en Google (Alphabet) en in mindere mate Apple en Microsoft toonden grote
verliezen. Uiteindelijk presteerden aandelen welke de afgelopen jaren zijn achtergebleven nog relatief goed. De best presterende
aandelensector was energie.

Aandelen ontwikkelde landen

De categorie aandelen ontwikkelde markten bestaat uit een wereldwijd gespreide portefeuille van beursgenoteerde
ondernemingen en aandelengerelateerde producten van ondernemingen met een notering, vestiging of de meeste activiteit
in ontwikkelde landen. Per saldo kwam het rendement op aandelen uit ontwikkelde markten in euro's uit op —15,5 procent, ten
opzichte van een benchmarkrendement van —14,0 procent. De underperformance werd gedreven door de Fundamentele en
Focus-strategieén, terwijl de Kwantitatieve strategie positief heeft bijdragen. Vanwege de bottom-up aandelenselectie binnen
de Fundamentele strategie is de underperformance grotendeels toe te wijzen aan ondernemingsspecifieke exposure. De
belangrijkste bijdrage aan de outperformance van de Kwantitatieve strategie is toe te wijzen aandelenselectie.

Een onderdeel van de ontwikkelde markten aandelen betreft de passief beheerde Minimum Volatility strategie. De
beleggingsfilosofie is gebaseerd op empirisch bewijs dat laag-risico-aandelen in het verleden aandelenmarktrendementen
hebben geleverd tegen een lager risico. Er is doorgaans sprake van een stabieler rendementspad, met minder dalingspotentieel
in tijlden van crisis en een lager stijgingspotentieel in stijgende markten. Het rendement was in 2022 inderdaad beter bij de sterk
dalende ontwikkelde aandelenmarkten en behaalde een rendement van -4,0 procent ten opzichte van de benchmark welke —4,2
procent rendeerde.

Aandelen uit opkomende landen

De categorie aandelen uit opkomende markten bestaat uit een wereldwijd gespreide portefeuille van beursgenoteerde
ondernemingen en aandelengerelateerde producten van ondernemingen met een notering, vestiging of de meeste activiteit
in opkomende landen. Het rendement op aandelen uit opkomende markten kwam uit op —18,0 procent, ten opzichte van een
benchmarkrendement van —14,7 procent. Het relatieve rendement voor EME voor 2022 wordt met name geraakt door het
Rusland / Oekraine conflict. Daarnaast hebben de oplopende inflatie en rente impact op specifieke aandelen, welke hierdoor
negatief hebben bijgedragen aan het resultaat.
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Vastgoed

Vastgoed bestaat uit indirecte beleggingen in gebouwen en bouwgrond, voornamelijk in onroerend goed via eigen vermogen (en
minder via onroerend goed leningen). De grootste segmenten waarin wordt belegd zijn winkels, woningen, logistiek/industrieel
en kantoren. Daarnaast is er sprake van beleggingen in kleinere segmenten zoals hotels en verzorgingshuizen.

De vastgoedportefeuille van SPW bestaat uit een aantal deelportefeuilles. Het rendement op de totale vastgoedportefeuille
bedroeg -10,4 procent gedurende 2022. Het rendement op de benchmark was —-0,2 procent. Het verschil wordt onder
andere veroorzaakt aangezien beursgenoteerd vastgoed minder goed presteerde dan niet-beursgenoteerd vastgoed. Het
resultaat op Vastgoed was dit jaar negatief als gevolg van zowel de gestegen rente als de vooruitzichten van een recessie
in het Westen. Beursgenoteerd vastgoed was een van de slechtst presterende aandelen sectoren. Circa 75 procent van

de vastgoedportefeuille is ondergebracht in een strategisch vastgoedfonds dat bestaat uit zowel beursgenoteerde als niet-
beursgenoteerde vastgoedbeleggingen. Met deze portefeuille wordt ernaar gestreefd meerwaarde te creéren met een lange
termijn beleggingshorizon. De overige 25 procent van de portefeuille bestaat uit een vastgoedfonds met beursgenoteerd
vastgoed en dit fonds kent een beleggingshorizon van een korte tot middellange termijn.

Private equity

Private Equity is een strategie die in de vorm van eigen, of andere vormen van risicodragend vermogen investeert in
niet-beursgenoteerde bedrijven. Het doel is om waarde te creéren via een beursgang of via een onderhandse verkoop aan
derde partijen. Een breed scala van zeer innovatieve en jonge bedrijven vormt het universum. Maar ook bedrijven die aan een
volgende (groei) fase gaan beginnen of bestaande bedrijven die in serieuze continuiteitsproblemen verkeren. Onze Private
Equity portefeuille realiseerde een rendement van -1,2 procent. De benchmark (gebaseerd op rendement van beursgenoteerde
aandelen) liet een rendement zien van -10,9 procent. In lijn met het daling op aandelenmarkten liepen ook de waarderingen in
de Private Equity-portefeuille weer terug met een negatief rendement tot gevolg. Het verschil ten opzichte van de benchmark
vloeit deels voort uit vertraagde waarderingen, terwijl de benchmark is gebaseerd op beursgenoteerde aandelen die ook een
uitzonderlijk slecht jaar kenden.

Omdat het kostenniveau van een investering in Private Equity afhankelijk is van de behaalde rendementen zorgt het negatieve
rendement voor een verlaging van de gereserveerde onkosten. Deze genoemde “Performance Fees” waren in de voorgaande
jaren flink opgelopen, maar stabiliseren zich nu op een lager niveau.

Hedgefondsen

De beleggingscategorie Hedgefondsen is een verzameling van Beleggingsstrategieén die zich onderscheiden van traditionele
beleggingen. In deze categorie hebben beheerders meer vrijheid in hun beleggingsstijl. Hedgefondsen ontlenen hun naam aan
het feit dat zij doorgaans traditionele risicofactoren, zoals aandelenmarktrisico of kredietrisico, volledig of gedeeltelijk afdekken.
Het rendement van een Hedgefonds hangt sterk af van de specifieke strategieén en vaardigheden van de beheerders.

Hedgefondsen behaalden in de valuta waarin zij werken (USD) een positief rendement. Aangezien SPW de portefeuille in euro’s
presenteert is dit beleggingsrendement omgerekend in euro’s 10,5 procent, vanwege de dollar die gedurende het jaar bijna 7
procent meer waard werd. De benchmark liet een rendement van 10,0 procent zien. Bij gebrek aan goede alternatieven, worden
de rendementen van de hedgefondsen vergeleken met een US cash benchmark vermeerderd met een vaste opslag van 2%.

Opportunities

De Opportunities-portefeuille van SPW bestaat uit Life Settlements. Deze portefeuille van SPW heeft een zeer geringe omvang
(0,2 procent van de totale portefeuille ultimo 2022) en wordt niet uitgebreid. Het rendement op de portefeuille bedroeg 28,8
procent tegenover een benchmarkrendement van 9,0 procent.
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Z-score van het fonds

De Z-score is een verplichte maatstaf voor Nederlandse bedrijfstakpensioenfondsen voor de kwaliteit van de uitvoering van het
door het bestuur vooraf vastgestelde beleggingsbeleid. De Z-score maakt inzichtelijk in hoeverre de gerealiseerde resultaten
verschillen van de Z-score benchmark die door het bestuur is vastgesteld, met een correctie voor vermogensbeheerkosten. De
Z-score benchmarkportefeuille is in grote mate gelijk aan de benchmarkportefeuille zoals opgenomen in het beleggingsplan.
Voor de beleggingscategorie vastgoed wordt echter voor de Z-score een cash benchmark gehanteerd omdat de hoogte van
het benchmarkrendement op het moment dat de Z-score aangeleverd moet worden bij de toezichthouder nog niet beschikbaar
is. Door het hanteren van verschillende benchmarks en afwijkende berekeningsmethodiek wijkt de jaarlijkse Z-score af van het

gerapporteerde relatieve rendement.

De Z-scores over de laatste vijf jaar vormen samen de performancetoets. Bij een negatieve performancetoets mag een
aangesloten werkgever, onder bepaalde voorwaarden, besluiten om het fonds te verlaten. Dit vormt een risico voor het draagvlak
van SPW. Wij zijn ons daarvan bewust en monitoren de ontwikkeling van de Z-score en de performancetoets daarom nauwgezet.
In onderstaande tabel zijn de Z-scores en de resultaten van de performancetoetsen over de laatste vijf jaar weergegeven.

Z-scores en resultaten van de performancetoetsen over de laatste vijf jaar

Jaar Z-score Resultaat P-toets
2018 -0,02 2,50
2019 .............................................................................................................................................. -0,16 ........................ 2,10
2020 .............................................................................................................................................. 0’29 ........................ 1,98
2 021 ............................................................................................................................................... 20 0 ........................ 2'5 9
2022 ............................................................................................................................................. 029 ........................ 209

Verantwoord beleggen
SPW vindt het belangrijk om verantwoord te beleggen. In onze beleggingsbeslissingen houden wij dan ook nadrukkelijk rekening
met milieu, maatschappij en goed ondernemingsbestuur.

Centrale thema'’s

In ons beleid Maatschappelijk Verantwoord Beleggen (MVB) voor de periode 2021-2025 staan 4 thema’s centraal:
klimaatverandering, behoud van biodiversiteit, goed bestuur en respect voor mensenrechten. Dit zijn aansprekende en
herkenbare thema’s voor onze deelnemers en andere belanghebbenden, waar wij invioed op kunnen uitoefenen én die urgent
zijn. Per thema hebben we concrete doelstellingen opgesteld waarvan er inmiddels een aantal zijn gerealiseerd en een aantal
die we in de toekomst nog verder zullen ontwikkelen. Hiermee doen we recht aan het motto van ons pensioenfonds ‘goed
voor elkaar’.

Insluiten van beleggingen

We beleggen graag in bedrijven, overheden, vastgoed, fondsen en andere investeringen die verantwoord omgaan met mens
en milieu, en zorgvuldig worden bestuurd. Dit wordt ook wel ESG (Environment, Social & Governance) genoemd. SPW neemt
ESG-factoren mee in de beleggingsbeslissingen, naast rendement, risico en kosten. Dit noemen we het insluitingsbeleid.

Wij zijn ervan overtuigd dat bedrijven die aandacht besteden aan ESG doorgaans een gezonder en stabieler

toekomstperspectief hebben dan bedrijven die dat niet doen. Het is onze overtuiging dat deze bedrijven op lange termijn
ook financieel beter presteren en dat hierin beleggen een lager risico met zich meebrengt.
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Voor het insluitingsbeleid beoordeelt onze vermogensbeheerder periodiek duizenden bedrijven op basis van ESG-criteria. Vanaf
2020 beleggen we alleen nog in bedrijven die aan onze criteria voldoen (koplopers) of bedrijven waarvan wij verbetering
verwachten (beloften).

In geval van beloften wordt bekeken of er voldoende mogelijkheden zijn om de negatieve gevolgen van de bedrijfsactiviteiten
te stoppen, te voorkomen of te beperken. Alleen als onze vermogensbeheerder mogelijkheden ziet voor verbetering, kan een
dialoog met het betreffende bedrijf worden gevoerd. Dit noemen we engagement. De voortgang houden we in de gaten door
onze verwachtingen vooraf duidelijk te maken en hier regelmatig op te toetsen. Bij gebrek aan voortgang kan worden besloten
tot verkoop van de belegging. Op onze website staat een overzicht van bedrijven waarin wij beleggen.

Uitsluiten van beleggingen

We beleggen niet in bedrijven die betrokken zijn bij de productie van tabak, clusterbommen, landmijnen, biologische- en
chemische wapens en (belangrijke onderdelen van) kernwapens. We beleggen ook niet in staatsobligaties van landen waarvoor
een bindend wapenembargo van de Verenigde Naties of Europese Unie geldt. Ook scherpten we onze ambitie aan om

niet te beleggen in staatsobligaties van overheden die burgervrijheden en democratie ernstig beperken. Dit is eind 2022
volledig geimplementeerd.

Klimaatverandering
Klimaatverandering heeft grote gevolgen voor onze deelnemers én brengt risico’s, maar ook kansen, met zich mee voor onze
beleggingen. We streven ernaar onze portefeduille in lijn te brengen met het internationale Klimaatakkoord van Parijs.

We willen dat bedrijven waarin we beleggen hun uitstoot van broeikasgassen beperken. Ook beleggen we steeds meer in
hernieuwbare energie en in ‘groene obligaties’ waarmee bedrijven en overheden de overgang naar hernieuwbare energie
kunnen financieren.

In 2022 was de CO,-voetafdruk van onze aandelenbeleggingen 54 procent lager dan in het peiljaar 2015. Onze doelstelling
voor 2025 (-40%) is daarmee ruimschoots behaald. In 2022 publiceerden we ons Klimaatactieplan zoals is afgesproken

in het Klimaatcommitment van de financiéle sector. Met het ondertekenen van dit commitment heeft SPW zich vrijwillig
verbonden aan het nationale Klimaatakkoord. Onze nieuwe doelstelling is dat de voetafdruk van onze beleggingen in aandelen
en bedrijfsobligaties in 2030 is gehalveerd ten opzichte van 2019. Voor onze vastgoedbeleggingen is de doelstelling dat in
2030 minimaal 75% van de portefeuille in lijn is met de reductiepaden van de Carbon Risk Real Estate Monitor (CRREM).

Voor beleggingen die hieraan in 2030 nog niet voldoen, willen we dat er een concreet en tijdsgebonden plan is om binnen
redelijke termijn in lijn met CRREM te zijn. In ons verslag Maatschappelijk Verantwoord Beleggen rapporteren we ook over de
CO,-voetafdruk van andere beleggingscategorieén.

Onze vermogensbeheerder sloot zich in 2022 aan bij de Dutch Climate Coalition (DCC). Dit samenwerkingsverband van
Nederlandse financiéle instellingen voert engagement met CO,-intensieve bedrijven om hun activiteiten in lijn te brengen met
de afspraken in het Klimaatakkoord van Parijs.

In 2022 scherpten we ook ons beleid aan voor het stemmen over klimaat bij bedrijven in de energiesector en andere sectoren
met een grote klimaatimpact.

Biodiversiteit

Verlies van biodiversiteit heeft impact op voedselzekerheid, brengt gezondheidsrisico’s met zich mee, verergert de
klimaatverandering, bedreigt inheemse culturen en beinvloedt de economische activiteiten van bedrijven.
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We verwachten van sectoren waarin het risico op aantasting van de biodiversiteit groot is, zoals de landbouw, dat zij verlies

van biodiversiteit tegengaan. We ondersteunen de ontwikkeling van meetbare criteria, samen met anderen, om de risico’s voor
biodiversiteit beter te kunnen vaststellen. Ook willen we bewust bijdragen aan het behoud van flora en fauna, het herstellen van
ecosystemen en biodiversiteit, het stimuleren van circulariteit en het tegengaan van ontbossing.

Goed bestuur

Onder het thema bestuur (governance) valt alles wat een bedrijf of overheid doet, besluit, nalaat of bereikt. Goed bestuur is wat
ons betreft de basis voor het bereiken van betekenisvolle invloed. Zonder goed bestuur, een goede bedrijfsvoering en een goede
relatie met aandeelhouders, kunnen bedrijven niet succesvol inzetten op belangrijke kwesties als het verminderen van hun CO,
-uitstoot, behoud van biodiversiteit of het respecteren van mensenrechten.

We willen dat bedrijfsbesturen verantwoord ondernemen onderdeel maken van de bedrijfsstrategie en dat ze toezien op de
uitvoering. Hiervoor is het ook belangrijk dat bedrijven gericht zijn op de middel- en lange termijn en op waardecreatie voor de
maatschappij. Zo willen we bijvoorbeeld dat duurzaamheidsprestaties een rol spelen bij de beloningen voor het management bij
bedrijven met een grote impact op het klimaat en dat daarover wordt gerapporteerd.

Respect voor mensenrechten

Voor ons pensioenfonds is het respecteren van mensenrechten een randvoorwaarde om ‘goed voor elkaar’ te kunnen zijn. Het is
ook vanuit beleggingsoogpunt van belang: wanneer bedrijven zorgvuldig met mensenrechten omgaan, lopen ze minder kans op
vertraging, uitval, rechtszaken, boetes en reputatieschade door betrokkenheid bij mensenrechtenschendingen.

Wij streven ernaar dat bedrijven en overheden de mensenrechten respecteren, zoals door de Verenigde Naties is vastgelegd

in wereldwijd geaccepteerde principes (United Nations Guiding Principles). Wij vinden het belangrijk dat staten hun
verplichtingen nakomen om mensenrechten en fundamentele vrijheden te beschermen. Voor bedrijven geldt het respecteren
van mensenrechten zowel in de bedrijfsvoering als in de waardeketen, waaraan ze met hun producten en diensten verbonden
zijn. Dit nemen wij mee in onze beleggingskeuzes. Ook spreken we, als daar aanleiding voor is, bedrijven aan op het respecteren
van mensenrechten.

We besloten in 2022 onze beleggingen in Rusland te verkopen. Aanleiding was de Russische militaire aanval op Oekraine. Het
is nog niet gelukt om alle beleggingen te verkopen vanwege de moeilijke marktomstandigheden en wettelijke beperkingen
opgelegd door Rusland. Per 31 december 2022 heeft SPW in Rusland nog + 1 miljoen euro aan beleggingen uitstaan.

Beleggen in duurzame ontwikkeling

Door te beleggen in bedrijven die met hun producten en diensten bijdragen aan de Duurzame Ontwikkelingsdoelen (Sustainable
Development Goals) vergroten we onze positieve impact. Deze doelen zijn in 2015 door de Verenigde Naties vastgesteld en
richten zich onder andere op betaalbare en duurzame energie, duurzame steden en gemeenschappen en de aanpak van
klimaatverandering. Eind 2022 hadden we 2,8 miljard euro (21% van ons vermogen) belegd in bedrijven die met hun producten
bijdragen aan de Duurzame Ontwikkelingsdoelen.

IMVB-convenant en de SFDR

In het convenant Internationaal Maatschappelijk Verantwoord Beleggen (IMVB) heeft de Nederlandse pensioensector afspraken
gemaakt met de overheid, vakbonden en maatschappelijke organisaties om misstanden te voorkomen bij bedrijven waarin wordt
belegd. In 2022 publiceerden we op onze website een overzicht van de resultaten van afgesloten engagement trajecten in het
kader van ons insluitingsbeleid, zoals in het IMVB-convenant is afgesproken. Ook maken we op onze website bekend hoe SPW
stemt op aandeelhoudersvergaderingen.
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Jaarverslag 2022 Vermogensbeheer

SPW heeft in 2022 ook verder invulling gegeven aan de verplichtingen van de Europese Sustainable Finance Disclosure
Regulation (SFDR), inclusief SFRD level-2 dat op 1januari 2023 is ingegaan.

De SFDR ziet toe op informatieverstrekking over duurzaamheid en verplicht pensioenfondsen transparant te zijn over de mate
van duurzaamheid van financiéle producten, waaronder de pensioenregeling. De EU Verordening 2020/852, beter bekend

als de Taxonomieverordening, is een leidraad voor de kwalificatie van beleggingen in ecologisch duurzame activiteiten

en omvat aanvullende transparantievereisten voor de communicatie over de mate waarin wordt belegd in ecologisch
duurzame activiteiten.

Wij hebben onze pensioenregeling geclassificeerd als artikel 8 product onder de SFDR, vanwege de promotie van ecologische
en/of sociale kenmerken. Dit betekent dat we naast ons jaarverslag informatie moeten verstrekken over duurzaamheid. Wij
verwijzen hiervoor naar de paragraaf SFDR op pagina 36 van dit jaarverslag.

Erkenning

De Nederlandse Vereniging van Beleggers voor Duurzame Ontwikkeling (VBDO) neemt elk jaar beleid en uitvoering van
verantwoord beleggen bij de Nederlandse pensioenfondsen onder de loep. SPW behaalde in 2022 de zesde plaats in deze
ranglijst. Vooral op de uitvoering van het beleid scoort SPW goed.

Verantwoord beleggen verslag
SPW brengt jaarlijks een verslag Maatschappelijk Verantwoord Beleggen uit. Daarin staat meer informatie over hoe SPW belegt.
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Jaarverslag 2022

SFDR

Hierna volgen de wettelijk verplichte bijlagen met betrekking tot de Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) voor de
pensioennregeling en de Nettopensioenregeling van SPW.
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Duurzame belegging
een belegging in een
economische activiteit
die bijdraagt aan het
behalen van een
milieudoelstelling of
een sociale
doelstelling, mits deze
belegging geen ernstig
afbreuk doet aan
milieu- of sociale
doelstellingen en de
ondernemingen
waarin is belegd
praktijken op het
gebied van goed
bestuur toepassen.

De EU Taxonomie is
een classificatie
systeem, dat is
vastgelegd in
Verordening (EU)
2020/852, waarbij een
lijst van ecologisch
duurzame
economische
activiteiten is
vastgesteld. In de
verordening is geen
lijst van sociale
duurzame
economische
activiteiten
vastgesteld.
Duurzame beleggingen
met een
milieudoelstellingen
kunnen al dan niet in
overeenstemming zijn
met de Taxonomie.

Model voor de periodieke informatieverschaffing 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

SPW Pensioenregeling
5493000Y69QXD2ECZ202

Product benaming:

Identificatiecode voor juridische entiteiten (LEI):

Ecologische en/of sociale kenmerken (E/S
kenmerken)

Had dit financiéle product een duurzame beleggingsdoelstelling?

Nee

o0 Ja ® x

Er zijn duurzame beleggingen met Het product promootte ecologische/sociale
een milieudoelstelling gedaan: (E/S) kenmerken, en hoewel het geen duurzame
% beleggingen als doelstelling had, had het een
minimumaandeel duurzame beleggingen van
%

in economische activiteiten die
als ecologisch duurzaam zijn
aangemerkt in de EU-
taxonomie

met een milieudoelstelling in economische
activiteiten die als ecologisch duurzaam zijn

in economische activiteiten die aangemerkt in de EU-taxonomie

niet als ecologisch duurzaam
zijn aangemerkt in de EU-

met een milieudoelstelling in economische
activiteiten die niet als ecologisch duurzaam

taxonomie zijn aangemerkt in de EU-taxonomie
met een sociale doelstelling
Er zijn duurzame beleggingen met ¢ Het product promootte E/S kenmerken, maar
een sociale doelstelling gedaan: deed geen duurzame beleggingen

%

In hoeverre is voldaan aan de ecologische en/of sociale kenmerken die dit
financiéle product promoot?

SPW heeft gedurende het afgelopen kalenderjaar 2022 (de referentieperiode) verschillende ecologische
en sociale (E/S) kenmerken gepromoot in de pensioenregeling conform het Maatschappelijk
Verantwoord Beleggen beleid (MVB-beleid). In de referentieperiode is in de pensioenregeling geen
duurzame belegging gedaan met een milieudoelstelling of een sociale doelstelling zoals bedoeld in de
Taxonomie-verordening.

Hieronder volgt een beschrijving van hoe de pensioenregeling heeft voldaan aan de promotie van E/S
kenmerken. Eventuele maatregelen die gedurende de referentieperiode zijn genomen en van invloed
zijn op de promotie van E/S kenmerken in toekomstige referentieperiodes worden toegelicht onder de
vraag; Welke maatregelen zijn er in de referentieperiode getroffen om te voldoen aan de ecologische
en/of sociale kenmerken? Hierbij valt bijvoorbeeld te denken aan aanpassing van beleid en
engagementactiviteiten.
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Uitsluiting controversiéle activiteiten

Het uitsluitingsbeleid van SPW zorgt ervoor dat de portefeuille geen bedrijven of staatsobligaties van
landen bevat welke in controversiéle activiteiten betrokken zijn. Het gaat hier om de volgende
activiteiten:

e Controversiéle wapens;
e Tabak;
e Beleggingen in landen waarvoor een VN-/EU-wapenembargo geldt.

Daarnaast belegt SPW niet in bedrijven die een bepaald deel van de omzet uit de extractie van
thermische steenkoolwinning en uit de exploratie, productie en transport van teerzand.

Het belang in de bovenstaande activiteiten was voor 2022 nihil. SPW heeft daarmee voldaan aan de
promotie van dit kenmerk.

Beperken van klimaatverandering

Bij de aandelenbeleggingen is in 2022 gewerkt met een CO,-voetafdruk reductiedoelstelling. Deze
doelstelling is gebaseerd op de baseline in 2015. Ten opzichte van deze baseline is een reductie
nagestreefd van 40% voor 2025. Inmiddels is deze reductiedoelstelling verder aangescherpt. Hierover
wordt verder in dit verslag gerapporteerd.

Voor de informatie ten aanzien van uitstoot van bedrijven wordt gebruik gemaakt van dataleverancier
Trucost. Bij de bestaande methode wordt gerapporteerd over het aandeel van SPW in het
aandelenkapitaal van de ondernemingen vermenigvuldigd met het tonnage CO,-emissie van de
onderneming. Voor de CO,-voetafdruk wordt de totale CO,-emissie gedeeld door het miljoen EUR
geinvesteerd in de betreffende ondernemingen.

Voor de vastgoedportefeuille wordt er beheerd ten opzichte van het CRREM reductiepad. Daarbij wordt
gestreefd naar een portefeuille die beter gepositioneerd is dan het aangegeven CRREM reductiepad.

In de toekomst wordt de carbon footprint gemeten en gestuurd door middel van de enterprise value
van ondernemingen. Hierdoor worden ook obligaties betrokken bij de reductiedoelstellingen zoals
vastgesteld door SPW.

Bijdragen aan de VN SDG’s

Door te beleggen in bedrijven die met hun producten en diensten bijdragen aan de duurzame
ontwikkelingsdoelen vergroten we onze positieve impact. Deze beleggingen noemen we Sustainable
Development Investments (SDI’s). Het percentage SDI’s wordt gemeten ten opzichte van de totale NAV
(Net Asset Value). Het percentage van SDI’s ten opzichte van de totale NAV van de portefeuille was per
jaareinde 2022: 21.0%.

Voor het investeren in een SDI worden altijd de risico/rendementsverwachtingen in overweging
genomen. Als een SDI dezelfde risico/rendementsverhoudingen heeft als een onderneming zonder de
betreffende SDI classificatie, dan geniet de SDI de voorkeur voor de niet-SDI investering. Middels deze
afweging per beleggingsbeslissing wordt er gestreefd naar een zo hoog mogelijk percentage SDI’s als
onderdeel van de gehele portefeuille.
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Duurzaamheids-
indicatoren meten
hoe wordt voldaan
aan de ecologische
of sociale
kenmerken die het
financiéle product
promoot.

SDI investeringen zijn geclassificeerd op basis van SDI Taxonomy & Guidance. Dit kader is opgezet door
onze vermogensbeheerder APG in samenwerking met andere investeerders, waaronder de andere grote
Nederlandse pensioenuitvoerder PGGM. Daarbij wordt gebruik gemaakt van de volgende SDI
beslisbhoom:

“Majority” SDI’'s worden vervolgens als 100% SDI gerekend, “Decisive” en “Acknowledged
Transformational Leader” worden als 50% SDI gerekend. Dat houdt in dat of 100% of 50% van de
marktwaarde van het belang als SDI wordt gerekend. Dit wordt vervolgens gebruikt om het percentage
SDI’s als percentage van de totale investeringen te kunnen berekenen (NAV SDI’s / Totale NAV).

Insluitingsbeleid - Verantwoord ondernemen op het gebied van milieu, mensenrechten en goed
bestuur

Beleggingen worden getoetst aan het insluitingsbeleid. Hierbij worden duurzaamheidskarakteristieken
van beleggingen gemeten. Als deze karakteristieken niet op het gewenste niveau zijn, dan wordt er
“engaged” met de betreffende partij. Door middel van engagement wordt de partij in de juiste richting
gestuurd. Engagement duurt tot het moment dat de partij veranderd is van koers en in lijn met de
gewenste duurzaamheidskarakteristieken acteert. Als het bedrijf niet in lijn met de
duurzaamheidskarakteristieken handelt na engagement, dan vindt desinvestering van de belegging
plaats.

Bedrijven worden binnen het insluitingsbeleid geclassificeerd als:
e Koploper;
e Achterblijver; of
e Belofte.

e Hoe hebben de duurzaamheidsindicatoren gepresteerd?

# | Indicator Resultaat rapportageperiode

Uitsluiting controversiéle activiteiten

Geen belegging in bedrijven die betrokken zijn bij

controversiéle activiteiten (kernwapens, Geen beleggingen in portefeuille welke aan hiernaast
1 clusterbommen, landmijnen, chemische- en genoemde karakteristieken voldoen. Waarde voor 2022: 0.
biologische wapens) We verwijzen voor de selectie en uitsluiting van de

betreffende bedrijven naar het uitsluitingsbeleid.
referentiewaarde: 0
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# | Indicator Resultaat rapportageperiode
Geen beleggingen in landen waarvoor een VN-/EU- Geen beleggingen in portefeuille welke aan hiernaast
) wapenembargo geldt genoemde karakteristieken voldoen. Waarde voor 2022: 0.
We verwijzen voor de selectie en uitsluiting van de
referentiewaarde: 0 betreffende bedrijven naar het uitsluitingsbeleid.
Geen beleggingen in bedrijven die omzet halen uit
kolen en teerzand die met een grote CO; -uitstoot Geen beleggingen in portefeuille welke aan hiernaast
3 gepaard gaan (omzetdrempels van respectievelijk 30% | genoemde karakteristieken voldoen. Waarde voor 2022: 0.
en 20%) We verwijzen voor de selectie van de betreffende
bedrijven naar het insluitingsbeleid.
referentiewaarde: 0
Geen beleggingen in staatsobligaties van overheden Geen beleggingen in portefeuille welke aan hiernaast
4 die burgervrijheden en democratie ernstig beperken. genoemde karakteristieken voldoen. Waarde voor 2022: 0.
We verwijzen voor de selectie en uitsluiting van de
referentiewaarde: 0 betreffende bedrijven naar het uitsluitingsbeleid.
Geen beleggingen in bedrijven die betrokken zijn bij Geen beleggingen in portefeuille welke aan hiernaast
5 de productie van tabak genoemde karakteristieken voldoen. Waarde voor 2022: 0.
We verwijzen voor de selectie en uitsluiting van de
referentiewaarde: 0 betreffende bedrijven naar het uitsluitingsbeleid.
Beperken van klimaatverandering
De totale reductie ten opzichte van het peiljaar is: -53.7%
Additioneel betekent dit een carbon footprint voor de
verschillende producten als volgt:
CO,-reductie van aandelenportefeuille 2025 (peiljaar
6 | 2015) e DME pool: 102.91 tCO,e/ min EUR
e  DME MinVol pool: 148.53 tCO,e/ min EUR
. EME: 117.02 tCO,e/ min EUR
Het gaat hier om het aantal ton CO, per miljoen EUR
geinvesteerd. Voor aandelen wordt dit gemeten naar het
belang in de betreffende onderneming?.
CO,-reductie van vastgoedportefeuille (CRREM
reductiepad)
7 De portefeuille voldoet aan het CRREM reductiepad, welke
referentiewaarde: is opgenomen in de benchmark van het product.
Beter presteren dan het CRREM reductiepad zoals
opgenomen in de benchmark van het product.
Bijdragen aan de VN SDG’s
3 Beleggen in bedrijven die bijdragen aan de VN SDG Per jaareinde was het percentage SDI’s ten opzichte van de
totale NAV 21.0%.
Insluitingsbeleid - Verantwoord ondernemen op het
gebied van milieu, mensenrechten en goed bestuur
Middels engagement en portefeuillemanagement wordt
een 100% koploper percentage nagestreefd voor de
9 | Koplopers in de aandelen en obligatie portefeuille. aandelen- en obligatieportefeuille. Per jaareinde was het
percentage: 76.0%. Met het percentage dat niet wordt
geclassificeerd als koploper, wordt engaged.

e ... enin vergelijking tot voorafgaande perioden?
2022 is het eerste jaar waarover op deze wijze verslag wordt gedaan, deze vraag is derhalve niet van

toepassing in deze referentieperiode.

1 Als voorbeeld: we hebben een belang van 5% in bedrijf x. Dan wordt 5% van de totale uitstoot van bedrijf x meegenomen in de calculatie.
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De belangrijkste
ongunstige effecten zijn
de belangrijkste
negatieve effecten van
beleggingsbeslissingen
op
duurzaamheidsfactoren
die verband houden
met ecologische en
sociale thema’s en
arbeidsomstandigheden
, eerbieding van de
mensenrechten en
bestrijding van corruptie
en omkoping.

e Wat waren de doelstellingen van de duurzame beleggingen die het financiéle product
gedeeltelijk heeft gedaan en hoe droeg de duurzame belegging bij tot die
doelstellingen?

Vooralsnog promoot de pensioenregeling alleen E/S kenmerken en heeft het geen minimum aandeel in
duurzame beleggingen in het kader van SFDR vastgesteld, en ook geen ecologisch duurzame
beleggingen. Om te bepalen of een belegging conform SFDR kwalificeert als een "duurzame belegging"
moet een omvangrijk raamwerk worden opgebouwd, om voor iedere belegging vast te stellen of deze
duurzaam is. Dit betekent dat voor iedere belegging moet worden vastgesteld of deze bijdraagt aan een
milieudoelstelling of een sociale doelstelling. Daarnaast moet de belegging altijd in een onderneming
zijn die praktijken van goed bestuur volgt en mag het geen ernstige afbreuk doen aan bepaalde andere
sociale en milieudoelstellingen. In 2022 beschikte SPW nog niet over een dergelijk raamwerk om
beleggingen als "duurzaam" conform SFDR te kwalificeren, maar heeft het wel stappen gezet om tot
een dergelijk raamwerk te komen.

Hoe is rekening gehouden met de indicatoren voor ongunstige effecten op
duurzaamheidsfactoren?

Dit product heeft rekening gehouden met de belangrijkste ongunstige effecten op
duurzaamheidsfactoren, zoals gedefinieerd in de EU regelgeving. Dit betreft ecologische, sociale en
werkgelegenheidszaken, eerbiediging van de mensenrechten, en bestrijding van corruptie en van
omkoping.

Wij hebben het OESO-richtsnoer voor institutionele beleggers als leidraad gebruikt bij de selectie,
engagement en monitoring van onze beleggingen. Hier staat beschreven hoe onze vermogensbeheerder
dit doet. Wij verwachten van onze vermogensbeheerder dat zij de portefeuille screenen op de eventuele
negatieve impact van beleggingen en vervolgens de meest ernstige impacts prioriteren (op basis van
zwaarte, reikwijdte, onomkeerbaarheid en waarschijnlijkheid). Waar zinvol raadplegen wij externe
experts en andere belanghebbenden voor aanvullend onderzoek en perspectief.

Ecologische indicatoren voor ongunstige effecten op de duurzaamheidsfactoren
. L Beleggings- .
Indicator Parameter Toelichting 99! . g Uitkomst
categorie
Scope 1 en 2
Scope 1-BKG- | emissies van de De gemiddelde uitstoot voor de
emissies beleggi | ligati feuill
Broeikasgas eleggingen Aandelen aandelen / obligatie portefeuille
PAI 1 (BKG) - worden gemeten en en per 2022 was: 303,398 kTon BKG
L gemonitord. L emissies. Het getal is gemeten op
emissies . obligaties . .
Scope 2-BKG- | Scope 3 emissies basis van de enterprise value van
emissies worden niet de onderneming.
gemeten.
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Ecologische indicatoren voor ongunstige effecten op de duurzaamheidsfactoren

Beleggings-
Indicator Parameter Toelichting e egglr.)gs Uitkomst
categorie
Op basis van onze
CO,-
voetafdrukdoelstelli De gemiddelde CO,-voetafdruk
ngZ, meten we over 2022 was: 59.0 kTon/min
hoeveel CO, wordt EUR voor de aandelenportefeuille
. Aandelen .
CO»- CO,- uitgestoten door (ontwikkelde en opkomende
PAI 2 - . en -
voetafdruk voetafdruk bedrijven waarin dit obligaties markten) samen met de obligatie
product investeert & portefeuille. Het getal is gemeten
en hoeveel hiervan op basis van de enterprise value
aan deze bedrijven van de onderneming.
kan worden
toegeschreven.
De blootstelling aan bedrijven
actief in de fossiele
brandstofsector was gemiddeld
(gemiddelde vier kwartalen) voor
het jaar: EUR 155,841,312.
De fossiele brandstofsector is als
Een aantal volgt gedefinieerd:
bedrijven dat actief e  Bedrijven die meer dan 1%
is in de fossiele van de omzet uit productie
brandstofsector zal of exploratie van fossiele
worden verkocht op brandstoffen halen;
basis van het e  Bedrijven die meer dan 20%
. Aandeel . -, . :
Blootstelling . insluitingsbeleid. van de omzet halen uit de
beleggingen .
aan . Het gaat om fossiele brandstoffen
. in . Aandelen
onderneming . energie- en waardeketen.
PAI 4 e onderneming - . en
en actief in de .. nutsbedrijven die I
. en actief in de obilgaties . "
sector fossiele . volgens ons Sommige bedrijven worden
sector fossiele . .
brandstoffen achterlopen op het uitgesloten uit de bovenstaande
brandstoffen . . "
gebied van definitie en dat zijn de volgende

klimaatverandering.
Deze bedrijven
zullen worden
afgestoten.

bedrijven:

e  Meerderheids -SDI’s op basis
van SDG 7 & 13;

e  Het bedrijf betreft een
utiliteit;

e  Het bedrijf heeft een "1.5
graden" SBTI korte termijn
target;

Het bedrijf heeft een "1.5

graden" TPI CO,-resultaat doel en

heeft een TPl Management

Quiality score van 3 of 4.

2Voor meer informatie over onze voetafdruk doelstellingen, zie ons MVB-beleid.
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Sociale indicatoren voor ongunstige effecten op de duurzaamheidsfactoren

L Beleggings- Uitkomst
Indicator Parameter Toelichting eeggr .g !
categorie
Op basis van het

Schendingen van . P ??IS v .

; Aandeel insluitingsbeleid
de beginselen van beleggingen in kunnen wij alleen
het VN Global E6ING . . .J - In totaal handelen er 77

ondernemingen die | beleggen in bedrijven . s

Compact of van M . L ondernemingen niet in lijn

. betrokken zijn die betrokken zijn bij

de richtsnoeren . . met de VN Global Compact
. geweest bij schendingen van de .
voor multi- . oo of de richtsnoeren voor
nationale schendingen van de | UNGC-principes of Beursgenoteerde multinationale
PAI 10 . beginstelen van het | OESO-richtlijnen voor | aandelen, .
ondernemingen L .. N ondernemingen van de
VN Global Compact | multinationale bedrijfsobligaties .
van de . Organisatie voor
. of van de OESO- ondernemingen als .
Organisatie voor . Economische
. richtsnoeren voor we ook met deze .
Economische L - Samenwerking en
. multinationale bedrijven een . .
Samenwerking en . " Ontwikkeling (OESO).
- ondernemingen engagement zijn
Ontwikkeling estart
(OESO) gestart.
Genderdiversiteit in
het bestuur wordt
aangepakt via het
Stewardshipbeleid en
Gemiddelde het stembeleid. De Bij de aandelenbeleggingen
verhouding tussen gemiddelde is een aantal stemmen
aantal vrouwelijke verhouding tussen uitgebracht om de
en mannelijke leden | vrouwelijke en Beursgenoteerde genderdiversiteit in de raad
in de raad van mannelijke aandelen van bestuur van bedrijven
PAI 13 Genderdiversiteit | bestuur van bestuursleden in te verbeteren. Het aantal
raad van bestuur ondernemingen bedrijven waarin is stemmen was gekoppeld
waarin is belegd, belegd van dit aan de volgende drie
uitgedrukt als product wordt aandelen producten:
percentage van alle | behandeld in ons DME pool: 608
leden in de raad van | stemgedrag dat is Min Vol pool: 109
bestuur gebaseerd op onze EME pool: 535
verwachtingen rond
de samenstelling en
diversiteit van de
raad van bestuur
Bl i
ootstelllrﬁ aan Aandeel
controversiéle . .
beleggingen in Op basis van ons
wapens . .

. ondernemingen die | Conform ons uitsluitingsbeleid zijn 57
(antipersoons- - . N . ) ) .
mijnen zijn betrokken bij uitsluitingsbeleid Alle relevante beleggingen uitgesloten die

PAI 14 Lo de productie of beleggen wij niet in ings- iin bii
clustermunitie, ep 88 J beleggings betrokken zijn bij de
chemische verkoop van controversiéle categorieén productie of verkoop van

controversiéle wa .
wapens en pens controversiéle wapens.
. . wapens
biologische
wapens)
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Wat waren de grootste beleggingen van dit financiéle product?

De lijst bevat de
beleggingen die 1 Federal Republic of Germany Overheid 2.91% Duitsland
" Nederlandse
tijdens de 2 | SPW - Vista Hypotheken - ohvoothek 2.32% Nederland
referentieperiode Woninghypotheken
. - o "
het grootste deel 3 French Republic Overheid 2.05% Frankrijk
- - o
vitmaken van de 4 Kingdom of the Netherlands Overheid 0.73% Nederland
. 5 Fannie Mae or Freddie Mac Securitized 0.73% U.S.
beleggingen van
. 6 Federal National Mortgage Association Overheid 0.66% u.s.
het financiéle
e 7 Government National Mortgage Association Overheid 0.45% u.s.
8 Kingdom of Belgium Overheid 0.45% Belgié
9 Apple Inc Informatietechnologie 0.40% U.S.
10 | Microsoft Corp Informatietechnologie 0.39% U.S.
11 | Republic of Austria Overheid 0.37% Oostenrijk
12 | Prologis Inc Vastgoed 0.33% U.S.
13 | Taiwan Semiconductor Manufacturing Co Ltd Informatietechnologie 0.25% Taiwan
14 | Alphabet Inc Informatietechnologie 0.24% U.S.
15 | Republic of Indonesia Overheid 0.22% Indonesié

Wat was het aandeel duurzaamheids-gerelateerde beleggingen?

e Hoe zag de activa-allocatie eruit?

Activa allocatie
beschrijft het
aandeel van
investeringen in
specifieke

activa. Beleggingen

#2 Overig

#1 Afgestemd op E/S-kenmerken omvat de beleggingen van het gebruikte financiéle product om te
voldoen aan de ecologische of sociale kenmerken die het financiéle product promoot.

#20verige omvat de overige beleggingen van het financiéle product die niet zijn afgestemd op de
ecologische of sociale kenmerken en evenmin als duurzame belegging kwalificeren.

De categorie #1 Afgestemd op E/S-kenmerken omvat:

- Subcategorie #1A Duurzaam omvat duurzame beleggingen met ecologische of sociale doelstellingen.
- Subcategorie #1B Overige E/S-kenmerken omvat beleggingen die zijn afgestemd op de ecologische of
sociale kenmerken die niet als duurzame belegging kwalificeren.

bty



De beleggingen van SPW zijn als volgt opgebouwd:

e Beleggingen die E/S karakteristieken promoten: 80%

e Qverige: 20%
FIC Credits 100% 22%
EQD Aandelen Ontwikkelde Markten 99% 22%
FIT Staatsobligaties 100% 12%
RE Vastgoed 67% 7%
PEQ Private Equity 52% 6%
EQE Aandelen Opkomende Markten 100% 7%
EMD Emerging Market Debt 100% 5%
HEF Hedge Funds 0% 0%
OVL Overlay 0% 0%
Totaal 64% 80%

e In welke economische sectoren werd belegd?

Basismaterialen 2%
Dagelijkse goederen 3%
Energie 2%
Financiéle instellingen (inclusief derivaten) 25%
Gezondheidszorg 5%
Industrie 5%
Informatietechnologie 11%
Luxe goederen 5%
Nutsbedrijven 2%
Overheid 18%
Securitized 4%
Woninghypotheken 5%
Telecommunicatie 2%
Transport 1%

Sectoren zoals bovenstaand benoemd zijn gebaseerd op GICS met daarbij toevoegingen voor specifieke
beleggingen (bijvoorbeeld Woninghypotheken).

&4  In welke mate waren de duurzame beleggingen met een milieudoelstelling
afgestemd op de EU-taxonomie?

SPW heeft in de pensioenregeling gedurende de referentieperiode 0% duurzame beleggingen
gedaan met een milieudoelstelling afgestemd op de EU-Taxonomie.
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Welke beleggingen zijn opgenomen in “#2 Overige”? Waarvoor waren deze
bedoeld en waren er ecologische of sociale minimumwaarborgen?

Voor deze pensioenregeling zijn de volgende beleggingen opgenomen in #2 Overige:
Geldmarktinstrumenten;

Derivaten;

Exchange Traded Funds (ETF’s); en

Hedge Funds.

Daarnaast nog een gedeelte van de beleggingen in:
e Real Estate;
e Private Equity; en
e Credits.

Bij de beleggingen die behoren tot #2 Overig worden geen ecologische en/of sociale minimum
waarborgen toegepast. Deze beleggingen betreffen onder andere derivaten en liquide middelen die
uitsluitend gebruikt worden voor efficiént portefeuillebeheer en voor het beperken van risico’s in
overeenstemming met de Pensioenwet. Voor #2 Overige bestaan er geen ecologische of sociale
minimumwaarborgen.

Welke maatregelen zijn er in de referentieperiode getroffen om te voldoen aan de
ecologische en/of sociale kenmerken?

Insluiten van beleggingen

Voor het insluitingsbeleid worden periodiek duizenden bedrijven beoordeeld op basis van ESG-criteria.
Vanaf 2020 beleggen we alleen nog in bedrijven die aan onze criteria voldoen (koplopers) of bedrijven
waarvan wij verbetering verwachten (beloften).

In geval van beloften wordt bekeken of er voldoende mogelijkheden zijn om de negatieve gevolgen van
de bedrijfsactiviteiten te stoppen, voorkomen of beperken. Alleen als onze vermogensbeheerder
mogelijkheden ziet voor verbetering, zal een dialoog met het betreffende bedrijf worden gevoerd. Bij
gebrek aan voortgang kan worden besloten tot verkoop van de belegging. Op onze website staat een
overzicht van bedrijven waarin wij beleggen.

In 2022 publiceerden we op onze website een overzicht® van de resultaten van afgesloten
engagementtrajecten in het kader van ons insluitingsbeleid, zoals in het IMVB-convenant is afgesproken.

Uitsluiten van beleggingen

We beleggen niet in bedrijven die betrokken zijn bij de productie van tabak, clusterbommen,
landmijnen, biologische- en chemische wapens en (belangrijke onderdelen van) kernwapens. We
beleggen ook niet in staatsobligaties van landen waarvoor een bindend wapenembargo van de
Verenigde Naties of Europese Unie geldt. Wij kijken daarnaast scherper naar landen die mogelijk de
burgerrechten schenden. In 2022 zijn de beleggingen verkocht in staatsobligaties van landen met de
10% laagste score in de Voice & Accountability index van de Wereldbank.

We besloten in 2022 onze beleggingen in Rusland te verkopen. Aanleiding was de Russische militaire
aanval op Oekraine. Het is nog niet gelukt om alle beleggingen te verkopen vanwege de moeilijke
marktomstandigheden en wettelijke beperkingen opgelegd door Rusland.

3 https://www.spw.nl/images/engagement-bedrijven-2021-spw.pdf
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Klimaatverandering
We streven ernaar onze portefeuille in lijn te brengen met het internationale Klimaatakkoord van Parijs.

We willen dat bedrijven waarin we beleggen hun uitstoot van broeikasgassen beperken. Ook beleggen
we steeds meer in hernieuwbare energie en in ‘groene obligaties’ waarmee bedrijven en overheden de
overgang naar hernieuwbare energie kunnen financieren.

In 2022 was de CO-voetafdruk van onze aandelenbeleggingen lager dan in het peiljaar 2015.* Onze
doelstelling voor 2025 (-40%) is daarmee behaald. In 2022 publiceerden we ons Klimaatactieplan zoals
is afgesproken in het Klimaatcommitment van de financiéle sector. Met het ondertekenen van dit
commitment heeft SPW zich vrijwillig verbonden aan het nationale Klimaatakkoord. Onze nieuwe
doelstelling is dat de voetafdruk van onze beleggingen in aandelen en bedrijfsobligaties in 2030 is
gehalveerd ten opzichte van 2019. Voor onze vastgoedbeleggingen is de doelstelling dat in 2030
minimaal 75% van de portefeuille in lijn is met de reductiepaden van de Carbon Risk Real Estate Monitor
(CRREM). Voor beleggingen die hieraan in 2030 nog niet voldoen, willen we dat er een concreet en
tijdsgebonden plan is om binnen redelijke termijn in lijn met CRREM te zijn. In ons verslag
Maatschappelijk Verantwoord Beleggen rapporteren we ook over de CO,-voetafdruk van andere
beleggingscategorieén.

Onze vermogensbeheerder sloot zich in 2022 aan bij de Dutch Climate Coalition (DCC). Dit
samenwerkingsverband van Nederlandse financiéle instellingen voert engagement met CO»-intensieve
bedrijven om hun activiteiten in lijn te brengen met de afspraken in het Klimaatakkoord van Parijs.

In 2022 scherpten we ook ons beleid aan voor het stemmen over klimaat bij bedrijven in de
energiesector en andere sectoren met een grote klimaatimpact.

Engagement: In het SPW Stewardship beleid® wordt uiteengezet hoe onze vermogensbeheerder
namens ons dialoog en engagement voert met de bedrijven in de portefeuille, en stemt op de
aandeelhoudersvergaderingen van de beursgenoteerde bedrijven.

Stemmen op aandeelhoudersvergaderingen

In 2022 scherpten wij ons stembeleid aan ten aanzien van de volgende onderwerpen:

- Klimaat: Onze klimaat-gerelateerde verwachtingen zijn in 2022 verder in het stembeleid
geadresseerd door de uitbreiding van de bedrijven in scope, en de aanscherping van de
verwachtingen rond klimaat-gerelateerde governance, openbaarmakingen en doelstellingen.

- Diversiteit: Om onze verwachtingen op het gebied van diversiteit in de toezichthoudende besturen
van bedrijven verder te adresseren is in 2022 het stembeleid aangescherpt. In 2022 stemde SPW
tegen leden van de nominatiecommissie bij bedrijven waar het bestuur onvoldoende divers is.

- Mensenrechten: Om de noodzaak van effectieve due diligence op het gebied van mensenrechten
verder te benadrukken, heeft SPW in 2022 gestemd tegen de voorzitter van de raad van
commissarissen van bedrijven die geen due diligence op het gebied van mensenrechten hebben, en
geen significante vooruitgang hebben laten zien in het tot stand brengen van een
mensenrechtenbeleid.

4In ons verslag Maatschappelijk Verantwoord Beleggen rapporteren we over de precieze reductie van de CO2-voetafdruk van onze
beleggingen in 2022.
5 Het SPW Stewardship beleid is te vinden op onze website.
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- Digitalisering: In 2022 heeft SPW de besturen van Big Tech en andere digitale bedrijven in haar
stemgedrag ter verantwoording geroepen voor schendingen van digitale rechten. Dit betrof
voornamelijk Big Tech en andere digitale bedrijven met problemen met privacy, inhoudsmoderatie
of gezichtsherkenning. Ook was er meer aandacht voor aandeelhoudersvoorstellen gericht op
betere inhoudsmoderatie en privacy normen, en een betere afstemming van lobbypraktijken op
beleidsverklaringen door deze bedrijven.

- Controle op raciale gelijkheid: Aandeelhoudersvoorstellen over rassengelijkheid en/of richtlijnen
voor controle op burgerrechten zijn in 2022 nauwlettend beoordeeld. Bij deze beoordeling is
gekeken naar hoe een bedrijf omgaat met rassenongelijkheid en discriminatie.

In 2022 publiceerde SPW op haar website een nieuw stemplatform waarop de door onze
vermogensbeheerder APG namens SPW uitgebrachte stemmen nog inzichtelijker en transparanter
worden gemaakt. Op het stemplatform kan historische informatie worden gevonden over de bedrijven,
sectoren, landen en specifieke agendapunten waarop is gestemd.

Beleggen in duurzame ontwikkeling

Door te beleggen in bedrijven die met hun producten en diensten bijdragen aan de Duurzame
Ontwikkelingsdoelen (Sustainable Development Goals) vergroten we onze positieve impact. Deze
doelen zijn in 2015 door de Verenigde Naties vastgesteld en richten zich onder andere op betaalbare en
duurzame energie, duurzame steden en gemeenschappen en de aanpak van klimaatverandering. In ons
verslag Maatschappelijk Verantwoord Beleggen rapporteren we hoeveel (miljard euro) we eind 2022
hadden belegd in bedrijven die met hun producten bijdragen aan de Duurzame Ontwikkelingsdoelen.
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Duurzame belegging
een belegging in een
economische
activiteit die bijdraagt
aan het behalen van
een milieudoelstelling
of een sociale
doelstelling, mits
deze belegging geen
ernstig afbreuk doet
aan milieu- of sociale
doelstellingen en de
ondernemingen
waarin is belegd
praktijken op het
gebied van goed
bestuur toepassen.

De EU Taxonomie is
een classificatie
systeem, dat is
vastgelegd in
Verordening (EU)
2020/852, waarbij
een lijst van
ecologisch
duurzame
economische
activiteiten is
vastgesteld. In de
verordening is geen
lijst van sociale
duurzame
economische
activiteiten
vastgesteld.
Duurzame
beleggingen met een
milieudoelstellingen
kunnen al dan niet in
overeenstemming

Model voor de periodieke informatieverschaffing 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

Product benaming: SPW Nettopensioenregeling
Identificatiecode voor juridische entiteiten (LEI): 5493000Y69QXD2 ECZ202

Ecologische en/of sociale kenmerken (E/S
kenmerken)

Had dit financiéle product een duurzame beleggingsdoelstelling?

o0 Ja ® X Nee
Er zijn duurzame beleggingen met Het product promootte ecologische/sociale
een milieudoelstelling gedaan: (E/S) kenmerken, en hoewel het geen duurzame
% beleggingen als doelstelling had, had het een

minimumaandeel duurzame beleggingen van
%

in economische activiteiten die
als ecologisch duurzaam zijn
aangemerkt in de EU-
taxonomie

met een milieudoelstelling in economische
activiteiten die als ecologisch duurzaam zijn

in economische activiteiten die aangemerkt in de EU-taxonomie

niet als ecologisch duurzaam met een milieudoelstelling in economische

zijn aangemerkt in de EU- activiteiten die niet als ecologisch duurzaam
taxonomie zijn aangemerkt in de EU-taxonomie

met een sociale doelstelling

Er zijn duurzame beleggingen met % Het product promootte E/S kenmerken, maar
een sociale doelstelling gedaan: deed geen duurzame beleggingen
%

In hoeverre is voldaan aan de ecologische en/of sociale kenmerken die dit
financiéle product promoot?

SPW heeft gedurende het afgelopen kalenderjaar verschillende ecologische en sociale (E/S) kenmerken
gepromoot in de pensioenregeling conform het Maatschappelijk Verantwoord Beleggen beleid (MVB-
beleid). In de referentieperiode is in de pensioenregeling geen duurzame belegging gedaan met een
milieudoelstelling of een sociale doelstelling zoals bedoeld in de Taxonomie-verordening.

Hieronder volgt een beschrijving van hoe de pensioenregeling heeft voldaan aan de promotie van E/S
kenmerken. Eventuele maatregelen die gedurende de referentieperiode zijn genomen en van invloed
zijn op de promotie van E/S kenmerken in toekomstige referentieperiodes worden toegelicht onder de
vraag; Welke maatregelen zijn er in de referentieperiode getroffen om te voldoen aan de ecologische
en/of sociale kenmerken? Hierbij valt bijvoorbeeld te denken aan aanpassing van beleid en
engagementactiviteiten.
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Uitsluiting controversiéle activiteiten

Het uitsluitingsbeleid van SPW zorgt ervoor dat de portefeuille geen bedrijven of staatsobligaties van
landen bevat welke in controversiéle activiteiten betrokken zijn. Het gaat hier om de volgende
activiteiten:

e Controversiéle wapens;
e Tabak;
e Beleggingen in landen waarvoor een VN-/EU-wapenembargo geldt.

Daarnaast belegt SPW niet in bedrijven die een bepaald deel van de omzet uit de extractie van
thermische steenkoolwinning en uit de exploratie, productie en transport van teerzand.

Het belang in de bovenstaande activiteiten was voor 2022 nihil. SPW heeft daarmee voldaan aan de
promotie van dit kenmerk.

Beperken van klimaatverandering

Bij de aandelenbeleggingen is in 2022 gewerkt met een carbon footprint reductiedoelstelling. Deze
doelstelling is gebaseerd op de baseline in 2015. Ten opzichte van deze baseline is een reductie
nagestreefd van 40% voor 2025. Inmiddels is dit reductiedoelstelling verder aangescherpt. Hierover
wordt verder in dit verslag gerapporteerd.

Voor de informatie ten aanzien van uitstoot van bedrijven wordt gebruik gemaakt van dataprovider
Trucost. Bij de bestaande methode wordt gerapporteerd over het aandeel van SPW in het
aandelenkapitaal van de ondernemingen vermenigvuldigd met het tonnage CO,-emissie van de
onderneming. Voor de CO,-voetafdruk wordt de totale CO,-emissie gedeeld door het miljoen EUR
geinvesteerd in de betreffende ondernemingen.

Voor de vastgoedportefeuille wordt er gemanaged ten opzichte van het CRREM reductiepad. Daarbij
wordt gestreefd naar een portefeuille welke beter gepositioneerd is dan het aangegeven CRREM
reductiepad.

In de toekomst wordt de carbon footprint gemeten en gestuurd door middel van de enterprise value
van ondernemingen. Hierdoor worden ook obligaties betrokken bij de reductiedoelstellingen zoals
vastgesteld door SPW.

Bijdragen aan de VN SDG’s

Door te beleggen in bedrijven die met hun producten en diensten bijdragen aan de duurzame
ontwikkelingsdoelen vergroten we onze positieve impact. Deze beleggingen noemen we Sustainable
Development Investments (SDI’s). Het percentage SDI’s wordt gemeten ten opzichte van de totale NAV
(Net Asset Value). Het percentage van SDI’s ten opzichte van de totale NAV van de portefeuille was per
jaareinde 2022: 17.5%.

Voor het investeren in een SDI worden altijd de risico/rendementsverwachtingen in overweging
genomen. Als een SDI dezelfde risico/rendementsverhoudingen heeft als een onderneming zonder de
betreffende SDI classificatie, dan geniet de SDI de voorkeur voor de niet-SDI investering. Middels deze
afweging per beleggingsbeslissing wordt er gestreefd naar een zo hoog mogelijk percentage SDI’s als
onderdeel van de gehele portefeuille.
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Duurzaamheids-
indicatoren meten
hoe wordt voldaan
aan de ecologische
of sociale
kenmerken die het
financiéle product
promoot.

SDI investeringen zijn geclassificeerd op basis van SDI Taxonomy & Guidance. Dit kader is opgezet door
onze vermogensbeheerder APG in samenwerking met andere investeerders, waaronder de andere grote
Nederlandse pensioenuitvoerder PGGM. Daarbij wordt gebruik gemaakt van de volgende SDI
beslisbhoom:

“Majority” SDI's worden vervolgens als 100% SDI gerekend, “Decisive” en “Acknowledged
transformational leader” worden als 50% SDI gerekend. Dat houdt in dat of 100% of 50% van de
marktwaarde van het belang als SDI wordt gerekend. Dit wordt vervolgens gebruikt om het percentage
SDI’s als percentage van de totale investeringen te kunnen berekenen (NAV SDI’s / Totale NAV).

Insluitingsbeleid - Verantwoord ondernemen op het gebied van milieu, mensenrechten en goed
bestuur

Beleggingen worden getoetst aan het insluitingsbeleid. Hierbij worden duurzaamheidskarakteristieken
van beleggingen gemeten. Als deze karakteristieken niet op het gewenste niveau zijn, dan wordt er
“engaged” met de betreffende partij. Door middel van engagement wordt de partij in de juiste richting
gestuurd. Engagement duurt tot het moment dat de partij veranderd is van koers en in lijn met de
gewenste duurzaamheidskarakteristieken acteert. Als het bedrijf niet in lijn met de
duurzaamheidskarakteristieken handelt na engagement, dan vindt desinvestering van de belegging
plaats.

Bedrijven worden binnen het insluitingsbeleid geclassificeerd als:
o Koploper;
e Achterblijver; of
e Belofte.

e Hoe hebben de duurzaamheidsindicatoren gepresteerd?

# | Indicator Resultaat rapportageperiode
Uitsluiting controversiéle activiteiten
Geen belegging in bedrijven die betrokken zijn bij

controversiéle activiteiten (kernwapens, Geen beleggingen in portefeuille welke aan hiernaast
1 clusterbommen, landmijnen, chemische- en biologische | genoemde karakteristieken voldoen. Waarde voor 2022: 0.
wapens) We verwijzen voor de selectie en uitsluiting van de

betreffende bedrijven naar het uitsluitingsbeleid.

referentiewaarde: 0
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Indicator

Resultaat rapportageperiode

Geen beleggingen in landen waarvoor een VN-/EU-
wapenembargo geldt

referentiewaarde: 0

Geen beleggingen in portefeuille welke aan hiernaast
genoemde karakteristieken voldoen. Waarde voor 2022: 0.
We verwijzen voor de selectie en uitsluiting van de
betreffende bedrijven naar het uitsluitingsbeleid.

Geen beleggingen in bedrijven die omzet halen uit kolen

en teerzand die met een grote CO, -uitstoot gepaard
gaan (omzetdrempels van respectievelijk 30% en 20%)

referentiewaarde: 0

Geen beleggingen in portefeuille welke aan hiernaast
genoemde karakteristieken voldoen. Waarde voor 2022: 0.
We verwijzen voor de selectie van de betreffende
bedrijven naar het insluitingsbeleid.

Geen beleggingen in staatsobligaties van overheden die

burgervrijheden en democratie ernstig beperken.

referentiewaarde: 0

Geen beleggingen in portefeuille welke aan hiernaast
genoemde karakteristieken voldoen. Waarde voor 2022: 0.
We verwijzen voor de selectie en uitsluiting van de
betreffende bedrijven naar het uitsluitingsbeleid.

Geen beleggingen in bedrijven die betrokken zijn bij de
productie van tabak

referentiewaarde: 0

Geen beleggingen in portefeuille welke aan hiernaast
genoemde karakteristieken voldoen. Waarde voor 2022: 0.
We verwijzen voor de selectie en uitsluiting van de
betreffende bedrijven naar het uitsluitingsbeleid.

Beperken van klimaatverandering

CO,-reductie van aandelenportefeuille 2025 (peiljaar
2015)

referentiewaarde:
Absoluut: [x] tCO,e
Relatief: [x] tCO,e/ min EUR

De totale reductie ten opzichte van het peiljaar is: -56.1%

Additioneel betekent dit een carbon footprint voor de
verschillende producten als volgt:

. DME pool: 102.91 tCO,e/ min EUR
e EME: 117.02 tCO,e/ min EUR

Het gaat hier om het aantal ton CO, per miljoen EUR
geinvesteerd. Voor aandelen wordt dit gemeten naar het
belang in de betreffende onderneming?.

CO,-reductie van vastgoedportefeuille (CRREM
reductiepad)

referentiewaarde:
Beter presteren dan het CRREM reductiepad zoals
opgenomen in de benchmark van het product.

De portefeuille voldoet aan het CRREM reductiepad, welke
is opgenomen in de benchmark van het product.

Bijdragen aan de VN SDG’s

Beleggen in bedrijven die bijdragen aan de VN SDG

Referentiewaarde:
% waarde beleggingen/AuM portefeuille

Per jaareinde was het percentage SDI’s ten opzichte van
de totale NAV 17.5%.

Insluitingsbeleid - Verantwoord ondernemen op het
gebied van milieu, mensenrechten en goed bestuur

Koplopers in de aandelen en obligatie portefeuille.

Referentiewaarde:
100% van de beleggingen

Middels engagement en portefeuille management wordt
een 100% koploper percentage nagestreefd voor de
aandelen- en obligatieportefeuille. Per jaareinde was het
percentage: 79.8%. Met het percentage dat niet wordt
geclassificeerd als koploper, wordt engaged.

e ... enin vergelijking tot voorafgaande perioden?
2022 is het eerste jaar waarover op deze wijze verslag wordt gedaan, deze vraag is derhalve niet van
toepassing in deze referentieperiode.

1 Als voorbeeld: we hebben een belang van 5% in bedrijf x. Dan wordt 5% van de totale uitstoot van bedrijf x meegenomen in de calculatie.
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De belangrijkste
ongunstige effecten zijn
de belangrijkste
negatieve effecten van
beleggingsbeslissingen
op
duurzaamheidsfactoren
die verband houden
met ecologische en
sociale thema’s en
arbeidsomstandigheden
, eerbieding van de
mensenrechten en
bestrijding van corruptie
en omkoping.

e Wat waren de doelstellingen van de duurzame beleggingen die het financiéle product
gedeeltelijk heeft gedaan en hoe droeg de duurzame belegging bij tot die
doelstellingen?

Vooralsnog promoot de pensioenregeling alleen E/S kenmerken en heeft geen minimum aandeel in
duurzame beleggingen in het kader van SFDR vastgesteld, en ook geen ecologisch duurzame
beleggingen. Om te bepalen of een belegging conform SFDR kwalificeert als een "duurzame belegging"
moet een omvangrijk raamwerk worden opgebouwd, om voor iedere belegging vast te stellen of deze
duurzaam is. Dit betekent dat voor iedere belegging moet worden vastgesteld of deze bijdraagt aan een
milieudoelstelling of een sociale doelstelling. Daarnaast moet de belegging altijd in een onderneming
zijn die praktijken van goed bestuur volgt en mag het geen ernstige afbreuk doen aan bepaalde andere
milieudoelstellingen. In 2022 beschikte SPW nog niet over een dergelijk raamwerk om beleggingen als
"duurzaam" conform SFDR te kwalificeren, maar heeft het wel stappen gezet om tot een dergelijk
raamwerk te komen.

Hoe is rekening gehouden met de indicatoren voor ongunstige effecten op
duurzaamheidsfactoren?

Dit product heeft rekening gehouden met de belangrijkste ongunstige effecten op
duurzaamheidsfactoren, zoals gedefinieerd in de EU regelgeving. Dit betreft ecologische, sociale en
werkgelegenheidszaken, eerbiediging van de mensenrechten, en bestrijding van corruptie en van
omkoping.

Wij hebben het OESO-richtsnoer voor institutionele beleggers als leidraad gebruikt bij de selectie,
engagement en monitoring van onze beleggingen. Hier staat beschreven hoe onze vermogensbeheerder
dit doet. Wij verwachten van onze vermogensbeheerder dat zij de portefeuille screenen op de eventuele
negatieve impact van beleggingen en vervolgens de meest ernstige impacts prioriteren (op basis van
zwaarte, reikwijdte, onomkeerbaarheid en waarschijnlijkheid). Waar zinvol raadplegen wij externe
experts en andere belanghebbenden voor aanvullend onderzoek en perspectief.

Ecologische indicatoren voor ongunstige effecten op de duurzaamheidsfactoren
. L Beleggings- .
Indicator Parameter Toelichting 99! . g Uitkomst
categorie
Scope 1 en 2
Scope 1-BKG- | emissies van de De gemiddelde uitstoot voor de
emissies beleggi | ligati feuill
Broeikasgas eleggingen Aandelen aandelen / obligatie portefeuille
PAI 1 (BKG)- worden gemeten en en per 2022 was: 41 kTon BKG
L gemonitord. N emissies. Het getal is gemeten op
emissies . obligaties . .
Scope 2-BKG- | Scope 3 emissies basis van de enterprise value van
emissies worden niet de onderneming.
gemeten.
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Ecologische indicatoren voor ongunstige effecten op de duurzaamheidsfactoren

Beleggings-
Indicator Parameter Toelichting € egglr.)gs Uitkomst
categorie
Op basis van onze
CO,-
voetafdrukdoelstelli De gemiddelde CO,-voetafdruk
ngZ, meten we over 2022 was: 54.9 kTon/min
hoeveel CO, wordt EUR voor de aandelenportefeuille
. Aandelen )
CO»- CO»- uitgestoten door (ontwikkelde en opkomende
PAI 2 . L en I
voetafdruk voetafdruk bedrijven waarin dit obligaties markten) samen met de obligatie
product investeert & portefeuille. Het getal is gemeten
en hoeveel hiervan op basis van de enterprise value
aan deze bedrijven van de onderneming.
kan worden
toegeschreven.
De blootstelling aan bedrijven
actief in de fossiele
brandstofsector was gemiddeld
(gemiddelde vier kwartalen) voor
het jaar: EUR 52.
De fossiele brandstofsector is als
Een aantal volgt gedefinieerd:
bedrijven dat actief e  Bedrijven welke meer dan
is in de fossiele 1% van de omzet uit
brandstofsector zal productie of exploratie van
worden verkocht op fossiele brandstoffen halen;
Aandeel basis van het e  Bedrijven welke meer dan
Blootstelling beleggingen insluitingsbeleid. 20% van de omzet halen uit
aan . geing Het gaat om de fossiele brandstoffen
. in . Aandelen
onderneming . energie- en waardeketen.
PAI 4 P onderneming - . en
en actief in de .. nutsbedrijven die N
. en actief in de obligaties . .
sector fossiele . volgens ons Sommige bedrijven worden
sector fossiele . .
brandstoffen achterlopen op het uitgesloten uit de bovenstaande
brandstoffen . . "
gebied van definitie en dat zijn de volgende

klimaatverandering.
Deze bedrijven
zullen worden
afgestoten.

bedrijven:

e  Meerderheids-SDI’s op basis
van SDG 7 & 13;

e Het bedrijf betreft een
utiliteit;

e  Het bedrijf heeft een "1.5
graden" SBTI korte termijn
target;

Het bedrijf heeft een "1.5

graden" TPl CO,-resultaat doel en

heeft een TPl Management

Quality score van 3 of 4.

2Voor meer informatie over onze voetafdruk doelstellingen, zie ons MVB-beleid.
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Sociale indicatoren voor ongunstige effecten op de duurzaamheidsfactoren

. L Beleggings- ,
Indicator | Parameter Toelichting 99 .g Uitkomst
categorie
Aandeel .
. . . Op basis van het
Schendingen van beleggingen in . o .
. 1 insluitingsbeleid
de beginselen van | ondernemingen kunnen wii alleen
het VN Global die betrokken .J "
" . beleggen in bedrijven In totaal handelen er 77
Compact of van zijn geweest bij . - . T
. . die betrokken zijn bij ondernemingen niet in lijn
de richtsnoeren schendingen .
. schendingen van de met de VN Global Compact of
voor multi- van de oo .
. . UNGC-principes of Beursgenoteerde de richtsnoeren voor
nationale beginstelen van o S
PAI 10 . OESO-richtlijnen voor | aandelen, multinationale
ondernemingen het VN Global . .. S .
multinationale bedrijfsobligaties ondernemingen van de
van de Compact of van . .
L ondernemingen als Organisatie voor
Organisatie voor de OESO- . .
. . we ook met deze Economische Samenwerking
Economische richtsnoeren - Lt
. bedrijven een en Ontwikkeling (OESO).
Samenwerking en | voor engagement ziin
Ontwikkeling multinationale esgtagrt )
(OESO) ondernemingen &
Genderdiversiteit in
het bestuur wordt
. aangepakt via het
Gemiddelde gep . .
. Stewardshipbeleid en
verhouding .
het stembeleid. De " . .
tussen aantal . Bij de aandelenbeleggingen is
- gemiddelde
vrouwelijke en . een aantal stemmen
I verhouding tussen .
mannelijke vrouweliike en uitgebracht om de
leden in de raad .AJ genderdiversiteit in de raad
mannelijke .
. _ van bestuur van . van bestuur van bedrijven te
Genderdiversiteit . bestuursleden in Beursgenoteerde
PAI 13 ondernemingen - o verbeteren. Het aantal
raad van bestuur L bedrijven waarin is aandelen
waarin is . stemmen waren gekoppeld
belegd van dit .
belegd, aan de volgende drie
. product wordt
uitgedrukt als . aandelen producten:
behandeld in ons
percentage van stemeedrag dat is DME pool: 608
alle leden in de & & EME pool: 535
gebaseerd op onze
raad van .
verwachtingen rond
bestuur .
de samenstelling en
diversiteit van de
raad van bestuur
Blootstelling aan Aandeel
controversiéle beleggingen in
wapens ondernemingen Op basis van ons
. - Conform ons N -
(antipersoons- die zijn s . uitsluitingsbeleid zijn 57
. . uitsluitingsbeleid Alle relevante . . .
mijnen, betrokken bij de L . beleggingen uitgesloten die
PAI 14 - . beleggen wij niet in beleggings- .
clustermunitie, productie of o betrokken zijn bij de
. controversiéle categorieén .
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