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Code Verantwoord Beleggen

Deze code beschrijft de manier waarop Pensioenfonds PNO Media invulling geeft aan zijn maatschappe-
lijke verantwoordelijkheid als institutionele belegger. Het begrip verantwoord beleggen is voortdurend
aan verandering onderhevig. De code verantwoord beleggen van PNO Media verandert mee om aan te
sluiten bij de meest recente maatschappelijke opvattingen over verantwoord beleggen en in het bijzon-
der de opvattingen hieromtrent van onze deelnemers. De vorige code verantwoord beleggen dateert van
januari 2008. Na een evaluatie is de code aangepast.
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Inleiding

In deze code verantwoord beleggen, lichten we toe waarom het fonds bij zijn beleggingsbeslissingen ook rekening houdt
met niet-financiéle criteria en welke fundamentele uitgangspunten het fonds hanteert op het gebied van milieu,
mensenrechten en corporate governance. Vervolgens werken we deze uitgangspunten verder uit, aan de hand van
internationale verdragen en gedragscodes. Ook wordt duidelijk hoe het beleid wordt toegepast op de verschillende
beleggingscategorieén. De code verantwoord beleggen eindigt met een beschrijving van de verschillende beleids-
instrumenten waarmee de code wordt geimplementeerd en de partijen waarmee wij samenwerken op het gebied van
verantwoord beleggen.



1 Visie en uitgangspunten

1.1 Beleggingsdoelstelling
Pensioenfonds PNO Media behartigt
de belangen van deelnemers, gepen-
sioneerden en aangesloten werkge-
vers door het uitvoeren van pensioen-
regelingen. Het beleggingsbeleid van
het fonds is er op gericht om binnen
beperkte risicogrenzen, waarbij met
name rekening wordt gehouden met
het risico van onderdekking, tegen
een aanvaardbare premie (laag en
stabiel) een situatie te creéren waar-
bij een zodanig rendement op het
belegde vermogen wordt behaald dat
een bestendig toeslagverleningsbe-
leid kan worden gevoerd. Deze code
doet niets af aan deze doelstelling en
tracht zo mogelijk bij te dragen aan
het bevorderen van deze doelstelling.

1.3 Fundamentele uitgangspunten

1.2 Maatschappelijke verantwoor-
delijkheid
Pensioenfonds PNO Media is zich
bewust van zijn maatschappelijke ver-
antwoordelijkheid als institutionele
belegger en wil daarnaar handelen. Dit
betekent dat Pensioenfonds PNO
Media in zijn beleggingsbeleid reke-
ning houdt met de normen en waar-
den waarover in de samenleving over-
eenstemming bestaat. Het fonds
weegt daarom sociale, corporate
governance en milieuoverwegingen,
gebaseerd op internationale standaar-
den, mee in zijn beleggingsbeslissin-
gen.
Het belang van de beleggingen van
het fonds in de totale financiering van
individuele ondernemingen en

overheden is in het algemeen gering,
mede vanwege de door het fonds
beoogde spreiding. De invloed van het
maatschappelijk verantwoord beleg-
gingsbeleid van Pensioenfonds PNO
Media op het handelen door onderne-
mingen of overheden is daarom
beperkt, maar het fonds werkt samen
met andere beleggers om haar invioed
te vergroten. Bij de concretisering van
zijn maatschappelijke verantwoorde-
lijkheid houdt het fonds rekening met
het bijzondere karakter van de media-
sector en met de wensen van zijn deel-
nemers, gepensioneerden en aangeslo-
ten werkgevers. Over de gemaakte
keuzes en de ingezette instrumenten
legt Pensioenfonds PNO Media verant-
woording af.

De maatschappelijke verantwoordelijkheid van het fonds brengt met zich mee dat Pensioenfonds PNO Media ook niet-

financiéle criteria in haar overwegingen betrekt. Bij alle beleggingsbeslissingen houdt het fonds rekening met de volgen-

de fundamentele uitgangspunten, die zijn gebaseerd op breed gedragen normen en waarden:

- respecteren van mensenrechten;
- respecteren van arbeidsrechten;
- tegengaan van corruptie;

- beschermen van het milieu en het klimaat;

- geen controversiéle wapens;

- respecteren van normen voor corporate governance;
- respecteren van normen voor dierenwelzijn.

Deze fundamentele uitgangspunten worden in het volgende hoofdstuk van deze code toegelicht. Deze code is van toe-
passing op alle beleggingen van Pensioenfonds PNO Media. In hoofdstuk 3 wordt uitgelegd hoe Pensioenfonds PNO
Media verwacht dat de bedrijven en overheden waarin hij belegt handelen in overeenstemming met zijn fundamentele

uitgangspunten.

Concretisering fundamentele uitgangspunten

2.1 Respecteren van mensenrechten
Pensioenfonds PNO Media onder-
schrijft de Universele Verklaring van
de Rechten van de Mens die in 1948
werd aangenomen door de Verenigde
Naties. De Universele Verklaring
beschrijft de rechten en vrijheden van
ieder mens “zonder enig onderscheid
van welke aard ook, zoals ras, kleur,
geslacht, taal, godsdienst, politieke of
andere overtuiging, nationale of
maatschappelijke afkomst, eigendom,
geboorte of andere status.” Tot de
mensenrechten die in de Universele
Verklaring genoemd worden behoren:’
- recht op leven en vrijheid;

- vrijheid van meningsuiting;

- vrijheid van godsdienst;
- recht op een eerlijk proces;
- recht op voedsel, werk en onderwijs.

In 1966 werd de Universele Verklaring
van de Rechten van de Mens aange-
vuld met het Internationaal Verdrag
inzake Burgerrechten en Politieke
Rechten (UNCCPR) en het
Internationaal Verdrag inzake
Economische, Sociale en Culturele
Rechten (UNCESCR). Deze overeen-
komsten verklaren dat ook burger-
rechten en politieke rechten, alsmede
het recht op economische, sociale en
culturele ontwikkeling, tot de rechten
van de mens behoren.?

2.2 Respecteren van arbeidsrechten

Pensioenfonds PNO Media onder-

schrijft de vier fundamentele principes

en rechten van de International Labour

Organisation (ILO) ten aanzien van

arbeid en arbeidomstandigheden: 3

- vrijheid van vereniging en erkenning
van het recht op collectieve onder-
handeling; 4

- het verbod op alle vormen van
gedwongen arbeid; 5

- het verbod op kinderarbeid; ¢

- het verbod op discriminatie
(op grond van etniciteit, geslacht of
sociale afkomst) met betrekking tot
het aanbieden van werk of specifieke
functies.”



2.3 Tegengaan van corruptie
Pensioenfonds PNO Media onder-
schrijft de OESO Richtlijnen voor
Multinationale Ondernemingen en de
Business Principles for Countering
Bribery van Transparency
International ten aanzien van het
tegengaan van corruptie.

Corruptie is het verrichten of nalaten
van handelingen met als doel een
persoon, groep of organisatie te
bevoordelen, zonder dat deze op legi-
tieme gronden aanspraak kan maken
op dat voordeel. Corruptie omvat uit-
eenlopende gedragingen, waaronder
omkoping, afpersing, fraude, witwas-
sen, maar ook het betalen van steek-
penningen.

2.4 Beschermen van het milieu en
het klimaat

Pensioenfonds PNO Media vindt het

van groot belang dat bedrijven en

overheden zich inspannen om het

milieu en het klimaat te beschermen.

Besluiten en activiteiten van organi-
saties hebben effect op de natuurlijke
leefomgeving van de mens, aange-
duid als het milieu. Naast zorgvuldig
gebruik van natuurlijke hulpbronnen
en bescherming van de biodiversiteit,
moet een organisatie ernaar streven

om milieuvervuiling en klimaatveran-
dering te voorkomen.

PNO Media spreekt van milieuvervui-
ling als sprake is van aantasting of
verontreiniging van het (leef)milieu
door menselijke activiteiten.
Bijvoorbeeld door chemische verbin-
dingen, lawaai, warmte, licht en ener-
gie in het milieu te brengen met
schadelijke effecten tot gevolg die
zowel een gevaar vormen voor de
gezondheid en welvaart van de mens
als voor de biodiversiteit van de
natuur. Lokale en regionale vormen
van milieuvervuiling zijn bodemver-
ontreiniging, luchtvervuiling en
watervervuiling. De belangrijkste
mondiale bedreiging voor het milieu
vormt de verandering van het wereld-
wijde klimaat door de uitstoot van
broeikasgassen.

Ten aanzien van de bescherming van
milieu en biodiversiteit, onderschrijft
het fonds de richtlijnen van het Earth
Charter, de Verklaring van Rio, de UN
Convention on Biological Diversity en
de UN Convention on International
Trade in Endangered Species of Wild
Fauna and Flora (CITES).®

Met betrekking tot het tegengaan
van klimaatverandering onderschrijft

Pensioenfonds PNO Media de doel-
stellingen van de UN Framework
Convention on Climate Change
(UNFCCC). Het fonds onderschrijft ook
de reductiedoelstelling van 5o tot
85% in 2050 (ten opzichte van 2000)
die door het Intergovernmental Panel
on Climate Change (IPCC) is geformu-
leerd voor de uitstoot van broeikas-
gassen. ™

Alle betrokken overheden en bedrij-

ven zullen hun verantwoordelijkheid
moeten nemen en reductieplannen

moeten ontwerpen en implemente-
ren waardoor zij een evenredige bij-
drage aan deze reductiedoelstelling

leveren.

2.5 Geen controversiéle wapens
Pensioenfonds PNO Media wil niet
betrokken zijn bij de productie van
wapens en wapensystemen, of essen-
tiéle onderdelen daarvan, die volgens
internationaal recht verboden zijn, of
die in het gebruik fundamentele
humanitaire principes schenden. De
bedoelde humanitaire principes
omvatten het principe van evenredig-
heid (onnodig leed moet voorkomen
worden) en het principe van onder-
scheid (militaire doelen en burgerdoe-
len dienen te worden onderscheiden).



Concreet zijn dit chemische en biolo-
gische wapens, kernwapens, antiper-
soonsmijnen en clustermunitie. Dit
uitgangspunt is gebaseerd op diverse
internationale verdragen waaronder
het non-proliferatieverdrag inzake
atomaire wapens, het Verdrag van
Ottawa (landmijnen) en het Verdrag
tegen clustermunitie.”

2.6 Respecteren van normen voor
corporate governance
Pensioenfonds PNO Media onder-
steunt de normen voor corporate
governance van de OECD (Principles of
Corporate Governance) en het
International Corporate Governance
Network (Statement on Global
Corporate Governance Principles). =

Deze normen voor corporate gover-

nance hebben betrekking op:

- het doel van de onderneming, winst
voor aandeelhouders;

- openheid en transparantie over
activiteiten;

- monitoring en controle van
activiteiten;

- eigendom, verantwoordelijkheden,
stemrechten en corrigerende
maatregelen van aandeelhouders;

- bestuur en directie van de
onderneming;

- vergoedingenbeleid binnen de
onderneming;

- burgerschap, relaties met belang-
hebbenden en ethisch gedrag van de
onderneming.

2.7 Respecteren van normen voor
dierenwelzijn
Bij vormen van veehouderij die uit-
sluitend gericht zijn op de productie
van bont, wil Pensioenfonds PNO
Media niet betrokken zijn. Bij vormen
van veehouderij voor voedings- en
andere gebruiksproducten vindt
Pensioenfonds PNO Media het respec-
teren van normen voor dierenwelzijn
van belang.
Pensioenfonds PNO Media baseert
zich daarbij op de conventies van de

Raad van Europa met betrekking tot
dierenwelzijn in de intensieve vee-
houderij en tijdens transport, en op
het voorstel voor een Universele
Verklaring voor Dierenwelzijn van de
World Society for the Protection of
Animals (WSPA). 3

In navolging van deze richtlijnen han-

teert Pensioenfonds PNO Media het

uitgangspunt dat dieren een bewust-

zijn hebben en kunnen lijden. Elk han-

delen dat aanzet tot geweld tegen

dieren wordt daarom afgekeurd. De

behoeften die dieren hebben voor

hun welzijn moeten worden geres-

pecteerd. Daarbij moet gedacht wor-

den aan:

- een relatief gezonde en stressarme
omgeving;

- het kunnen ontplooien van
natuurlijk gedrag;

- voedsel dat bij de diersoort past;

- toegang tot voldoende drinkwater.

Betekenis voor beleggingscategorieén

3.1 Aandelen, bedrijfsobligaties, vastgoed en private equity
Met beleggingen in aandelen, bedrijfsobligaties, vastgoed en private equity financiert PNO Media direct of indirect

ondernemingen. PNO Media verwacht van deze ondernemingen dat zij handelen overeenkomstig zijn fundamentele uit-
gangspunten. Dat is niet het geval indien:
1. de onderneming systematisch en herhaaldelijk betrokken is bij schendingen van een fundamenteel

uitgangspunt; en

2. de onderneming onvoldoende maatregelen heeft getroffen om te voorkomen dat vergelijkbare gevallen zich in de
toekomst kunnen voordoen. Hiervan is sprake in een van de volgende twee gevallen:

a. het ontbreekt de onderneming aan een coherent beleidssysteem met daarin de volgende elementen:

- beleidsuitgangspunten;

- een operationeel beleid dat invulling geeft aan deze uitgangspunten;
- adequate procedures voor het omgaan met relevante problemen en vraagstukken;
- informatiesystemen waarmee de uitvoering van het beleid en de procedures wordt gemonitoord;

- voldoende training en opleiding voor de medewerkers om het beleid adequaat ten uitvoer te brengen;

- een regelmatige terugkoppeling naar het management;

- (publieke) rapportages.

b. de onderneming beschikt wel over een dergelijk systeem maar de praktijk wijst uit dat de werking
daarvan ernstige gebreken vertoont.

3.2 Staatsobligaties

Met beleggingen in staatsobligaties financiert PNO Media overheden. PNO Media verwacht ook van overheden dat zij han-
delen overeenkomstig zijn fundamentele uitgangspunten. Dat is niet het geval indien:
1. de overheid van een land systematisch en herhaaldelijk een fundamenteel uitgangspunt schendt;

en/of

2. de overheid van een land onvoldoende maatregelen neemt om structurele schendingen van de fundamentele uitgangs-
punten door ingezetenen (individuen en organisaties) tegen te gaan of gerechtelijk te vervolgen.



4 Gebruik van instrumenten

4.1 Overzicht instrumenten
Pensioenfonds PNO Media bevordert
dat externe vermogensbeheerders
beleggingen selecteren op basis van
sociale-, milieu- en corporate gover-
nance-criteria (de zogeheten ESG-cri-
teria). Bovendien beoordeelt het
fonds het gedrag van ondernemingen
en overheden waarin het belegt aan
de hand van zijn fundamentele uit-
gangspunten. Wanneer ondernemin-
gen handelen in strijd met zijn uit-
gangspunten, wendt het fonds zijn
invloed als aandeelhouder aan om te
bewerkstelligen dat die ondernemin-
gen hun gedrag veranderen in over-
eenstemming met de fundamentele
uitgangspunten. In eerste instantie
zal het fonds daartoe in overleg tre-
den met de onderneming (engage-
ment) en gebruik maken van zijn
stemrecht als aandeelhouder.

Bij zeer ernstige en structurele schen-
ding van de fundamentele uitgangs-
punten zal het fonds de onderneming
uitsluiten van beleggingen.

Ook staatsobligaties kunnen uitgeslo-
ten worden vanwege zeer ernstige en
structurele schending van de funda-
mentele uitgangspunten.

Omdat het fonds wenst dat de code
op een uniforme wijze wordt toege-
past, heeft het fonds een gespeciali-
seerd extern researchinstituut
benoemd om op een gestructureerde
wijze alle beleggingen te screenen,
engagement te voeren met onderne-
mingen en overheden, het stemrecht
op aandelen uit te oefenen en daar-
over verantwoording af te leggen.

4.2 Integratie ESG-criteria door
externe vermogensbeheerders
Pensioenfonds PNO Media maakt
voor het beheer van haar vermogen
gebruik van externe vermogensbe-
heerders in binnen- en buitenland.
Het fonds verwacht dat het betrekken
van criteria op het gebied van milieu,
mensenrechten en corporate gover-
nance (ESG-criteria) bij beleggingsbe-
slissingen leidt tot een beter inzicht
in de risico’s die aan individuele
beleggingen zijn verbonden. Het

fonds zal zich daarom inspannen om
te bevorderen dat de externe vermo-
gensbeheerders ESG-criteria meene-
men in hun beleggingsbeslissingen.
Het fonds houdt met dit aspect reke-
ning bij de selectie en monitoring van
vermogensbeheerders. Ook zijn exter-
ne vermogensbeheerders contractu-
eel gebonden aan het naleven van de
Code Verantwoord Beleggen van
Pensioenfonds PNO Media en moeten
zij zich daarover verantwoorden.

4.3 Uitoefenen van stemrecht
Pensioenfonds PNO Media heeft als
institutionele belegger belang bij
goed werkende financiéle markten.
De naleving door ondernemingen van
algemeen aanvaarde normen voor
corporate governance draagt bij aan
de transparantie en de goede werking
van de financiéle markten waarop het
fonds als belegger actief is.
Pensioenfonds PNO Media bewaakt
zijn belangen als aandeelhouder en
bevordert zowel zijn financiéle belan-
gen als de naleving van zijn funda-
mentele uitgangspunten door de
stemrechten uit te oefenen die zijn
verbonden aan de door het fonds
gehouden aandelen. Het fonds maakt
hiervoor gebruik van de diensten en
de infrastructuur van een gespeciali-
seerd stemadviesbureau.

Pensioenfonds PNO Media rappor-
teert elk kwartaal op de website
www.pnomediaverantwoordbeleg-
gen.nl over zijn stemgedrag op de
aandeelhoudersvergaderingen van de
bedrijven waarvan het fonds aande-
len houdt.

4.4 Engagement

De engagementbenadering houdt in
dat Pensioenfonds PNO Media via een
gespecialiseerd extern onderzoeksbu-
reau en waar mogelijk samen met
andere institutionele beleggers de
dialoog opzoekt met ondernemingen
die handelen in strijd met de funda-
mentele uitgangspunten.

Het doel van deze engagementbena-
dering is het bewerkstelligen van een
duidelijke en structurele gedragsver-

andering van ondernemingen waarin
het fonds belegt. Indien deze benade-
ring niet leidt tot het gewenste resul-
taat en ook op langere termijn naar
verwachting voor onvoldoende resul-
taat zorgt, dan kan dit leiden tot uit-
sluiting van de betreffende instelling
van het beleggingsuniversum.

Veel bedrijven komen in principe voor
engagement in aanmerking omdat zij
in meer of mindere mate de funda-
mentele uitgangspunten schenden.
Om praktische redenen zullen priori-
teiten gesteld moeten worden.
Pensioenfonds PNO Media maakt een
selectie van bedrijven en overheden
waarmee engagement wordt aange-
gaan. Deze selectie wordt regelmatig
herzien, aan de hand van nieuwe
informatie en actuele ontwikkelingen.

4.5 Uitsluiting

Pensioenfonds PNO Media zal tot uit-
sluiting van beleggingen in onderne-
mingen of overheden overgaan
indien:

- een van de kernactiviteiten van de
onderneming niet in overeenstem-
ming is met zijn fundamentele
uitgangspunten;

uit betrouwbare bronnen blijkt dat
het handelen van de onderneming
of de overheid structureel en op
zeer ernstige wijze zijn fundamen-
tele uitgangspunten schendt;
en/of

het handelen van de onderneming
of de overheid zijn uitgangspunten
op ernstige wijze schendt en enga-
gement na verloop van tijd niet tot
gedragsverandering leidt.



5 Samenwerking

5.1 Algemeen

Pensioenfonds PNO Media zoekt
waar mogelijk samenwerking met
andere institutionele beleggers bin-
nen en buiten Nederland om de nale-
ving van de door het fonds gehan-
teerde fundamentele uitgangspunten
en het onderzoek op het gebied van
maatschappelijk verantwoord beleg-
gen te bevorderen.

5.2 United Nations Principles for
Responsible Investment

Pensioenfonds PNO Media heeft de

United Nations Principles for

Responsible Investment ondertekend.

Deze principes luiden als volgt:

- we laten de ESG-criteria meewegen
in onze beleggingsanalyse en
besluitvormingsprocessen;

- we treden op als actief aandeel-
houder en betrekken ESG-onderwer-
pen in het ondernemingsbeleid en
de ondernemingspraktijken van de
entiteiten waarin we beleggen;

- we vragen de entiteiten waarin we
beleggen om op gepaste wijze te

rapporteren over ESG-onderwerpen;

- we bevorderen de acceptatie en
implementatie van de PRI-principes
in de beleggingssector;

- we werken samen om zo de PRI-
principes effectiever in te kunnen
voeren;

- we doen verslag van onze activitei-
ten en de voortgang die we boeken
met de invoering van de PRI-
principes.

UNPRI biedt Pensioenfonds PNO
Media toegang tot een efficiént inter-
nationaal netwerk voor het uitwisse-
len van informatie op het gebied van
maatschappelijk verantwoord beleg-
gen en het leggen van informele con-
tacten ten behoeve van de uitvoering
van de door het fonds gekozen enga-
gementbenadering.

5.3 International Corporate
Governance Network
Pensioenfonds PNO Media is lid van
het International Corporate
Governance Network, een internatio-

naal netwerk van investeerders
gericht op het bevorderen van goede
corporate governance. Het lidmaat-
schap biedt het fonds toegang tot
research en informele contacten met
andere specialisten.

5.4 Eumedion

Pensioenfonds PNO Media is lid van
Eumedion. Deze organisatie heeft als
doel vanuit de verantwoordelijkheid
van in Nederland gevestigde instituti-
onele beleggers, goede corporate
governance te onderhouden en door-
ontwikkelen. Ook stelt Eumedion zich
ten doel de acceptatie en naleving
van corporate governance standaar-
den door beursgenoteerde onderne-
mingen en institutionele beleggers,
in met name Nederland en Europa, te
bevorderen.

5.5 Onderzoeksbureaus
Pensioenfonds PNO Media maakt
voor de uitvoering van deze code
gebruik van de diensten van gespeci-
aliseerde onderzoeksbureaus.
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6 Evaluatie

Deze code dient een afspiegeling te zijn van de gedeelde opvattingen van onze deelnemers, gepensioneerden en aange-
sloten werkgevers. Omdat deze opvattingen in de loop van de tijd kunnen veranderen, zal Pensioenfonds PNO Media
deze code periodiek toetsen aan de opvattingen van de belanghebbenden bij het fonds.

7 Communicatie

In de media draait het letterlijk om begrijpelijke en tijdige informatieoverdracht, voorlichting en communicatie. Als hét
pensioenfonds voor bedrijven in de mediasector, begrijpt PNO Media dan ook als geen ander dat communicatie over het
gevoerde beleid zeer belangrijk is. Volledige transparantie is het uitgangspunt voor onze externe communicatie.
Pensioenfonds PNO Media legt graag verantwoording af over zijn beleid op het gebied van maatschappelijk verantwoord
beleggen en over de manier waarop het fonds aan dat beleid invulling geeft.

De Code Tabaksblat beveelt aan dat institutionele beleggers, zoals pensioenfondsen:

- jaarlijks op hun website hun beleid publiceren ten aanzien van het uitoefenen van het stemrecht op aandelen die zij
houden in beursgenoteerde vennootschappen;

- jaarlijks op hun website en/of in hun jaarverslag verslag doen van de uitvoering van hun beleid ten aanzien van het uit-
oefenen van het stemrecht in het betreffende verslagjaar;

- ten minste éénmaal per kwartaal op hun website verslag uitbrengen of en hoe zij als aandeelhouder hebben gestemd
op de algemene vergaderingen van aandeelhouders.

Pensioenfonds PNO Media onderschrijft deze aanbevelingen en leeft deze volledig na. Op een website
(www.pnomediaverantwoordbeleggen.nl) geeft het fonds inzicht in deze code, in alle beursgenoteerde beleggingen en
in zijn stemgedrag op aandeelhoudersvergaderingen.

Tevens zal het fonds zijn deelnemers via de website inzicht geven in de onderliggende research, en deelnemers de
gelegenheid bieden om te reageren op de door het fonds gemaakte afwegingen. Het fonds legt ook via zijn jaarverslag
verantwoording af over de wijze waarop het is omgegaan met zijn maatschappelijke verantwoordelijkheid.
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