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Baggrund

Politik for udgvelse af stemmerettigheder pa finansielle instrumenter (Politikken) er ud-
stedt af bestyrelsen for Investeringsforeningen Valuelnvest (Foreningen).

Dette dokument udger bade Foreningens politik vedrgrende udgvelse af stemmeret-
tigheder og Foreningens strategi for udgvelse af stemmerettigheder.

Bestyrelsen gennemgar, opdaterer og godkender Politikken efter behov, dog minimum
én gang om aret.

Definition

Ved udgvelse af stemmerettigheder forstas, udgvelse af de stemmerettigheder tilknyttet
finansielle instrumenter udstedt af selskaber (Selskabet), der indgér i Foreningens porte-
folje. Politikken geelder bade for udevelse af stemmerettigheder pa Selskabets
ordinaere og ekstraordinaere generalforsamlinger.

Overordne-
de strategi-
ske mal og
omfang

Politikkens overordnede strategiske mal er at sikre, at Foreningens interesser og dermed
investorernes interesser varetages behgrigt i forhold til at udgve indflydelse pa de
beslutninger, der treeffes vedrarende Selskabet.

Politikken skal saledes veere med til at sikre, at Foreningens aktiver beskyttes mod
veerdiforringelser.

Generelle
principper

Foreningen udgver stemmerettigheder knyttet til de finansielle instrumenter, der indgar i
Foreningens portefglje ud fra en konkret vurdering af selskabsbegivenheder.

Under seerlige omsteendigheder, hvor Foreningens interesser tilsiger det, udgves stem-
merettighederne pa baggrund af en indstilling fra Foreningens investeringsradgiver
(Radgiver).

Risikoprofil

Foreningen er ikke villig til at patage sig en vaesentlig gkonomisk risiko udover Forenin-
gens investeringspolitik i forbindelse med de aktiviteter, der knytter sig til udgvelse af
stemmerettigheder.

Risikoniveau

Politiken skal sikre, at det gnskede risikoniveau indenfor Politikkens omréade forbliver
Lavt i henhold til falgende risikoskala: Hgjt, Moderat, Lavt, jeevnfar bilag 1.

Anvisninger

Value

DANMARK

Opfyldelsen af Politikkens overordnede strategiske mal sker pa felgende vis:

e Foreningens Radgiver vurderer om selskabsbegivenheder har en samfundsmaes-
sig ansvarlig adfeerd som fglger etablerede normer, idet det modsatte vurderes at
kunne skade investeringernes veerdi pa lang sigt. Foreningens Radgiver har i den
forbindelse underskrevet de FN understgttede principper for ansvarlig investering
(UN PRI).

e Selskabsbegivenheder vedrgrende de Selskaber, der indgar i Foreningens portefal-
je overvages i al veesentlighed af Foreningens Radgiver.

e Safremt Foreningens Radgiver i et konkret tilfaelde skgnner, at stemmeafgivelse vil
veere til fordel for investorerne, udfeerdiges en indstilling til den eller de forslag Sel-
skabets ledelse agter at foreleegge for Selskabets aktionaerer pa enten ordineer el-
ler ekstraordineer generalforsamling.

e Indstillingen fremsendes til Foreningens Investeringsforvaltningsselskab, der efter-
prgver om udgvelsen af stemmerettighederne sker i overensstemmelse med For-
eningens investeringsstrategi og Politikken.

e Foreningens Radgiver afgiver stemme pa Foreningens vegne i forbindelse med
dennes fysiske fremmgde eller ved en proxy ordning.
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Mulige inte- Bestyrelsen har identificeret falgende mulige interessekonflikter i forbindelse med de
ressekonflik- aktiviteter, der udgves i henhold til Politiken:

ter 1. Foreningens radgivers interesser i et Selskab kan veere modstridende med interes-
serne i et andet Selskab, safremt der mellem disse Selskaber sker udveksling af
varer, tjenesteydelser eller der i gvrigt er anden forrethningsmaessig/gkonomisk
sammenheeng. | dette tilfeelde bgr vurderingen af brug af stemmerettighederne i et
Selskab omfatte bade den kortsigtede skonomiske effekt og de langsigtede strate-
giske overvejelser i begge Selskaber.

2. Udgvelsen af stemmerettighederne kan udggre en uforholdsmeessig stor omkost-
ning for investorerne. Omkostningerne vil i nogle tilfeelde ikke std mal med den for-
ventede gevinst.

3. Ansatte hos Foreningens radgiver er underlagt habilitetskrav og er derfor forpligtet
til at handle i investorernes samlede interesse.

Tilgeenge- Foreningens politik for udavelse af stemmerettigheder pa finansielle instrumenter udle-
lighed for veres til investorerne efter anmodning
investorerne
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Bilag 1 — Definition af risikoniveau benyttet i Politikken

Politikkens omtale af risikoniveau sker ud fra fglgende skala:

e Hagijt
e Moderat
e Lavt

hvor, niveauerne defineres pa falgende made;

isikoni

Risikoniveauet er lavt, nar de forventede tab er ubetydelige set i forhold til virksomhedens basiskapital.

Mod isikoni

Risikoniveauet er moderat, nar de forventede tab er veesentlige, men ikke truende for virksomhedens fortsatte
drift.

it risikoni
Risikoniveauet er hgit, nar de forventede tab medfarer, at virksomheden er teet pa eller ikke kan opfylde lovgiv-
ningens kapitalkrav.

For politikken er risikoniveauet saledes et udtryk for det maksimalt accepterede mulige gkonomiske tab summe-
ret for de enkelte risici, som risikoomradet og dermed politikken daekker.

Tab forstas i den sammenhaeng som den negative gkonomiske aendring, som kan blive realiseret fra eksiste-
rende eller planlagte aktiviteter. Tab udtrykker saledes ikke ngdvendigvis et absolut negativt resultat men der-
imod den nedgang i resultatet, som kan opsta eller de ikke planlagte ressourcer, som forventes at skulle indsaet-
tes.

Nedenstéende risikomatrice illustrerer fremkomsten af de tre risikoniveauer:

Sker allerede

Vil forekomme fra tid til
anden

Mindre sandsynlig

Sandsynlighed

Usandsynlig

Ingen /
begraenset

Moderat | Alvorlig | Kritisk

Moderat risikoniveau Konsekvens

Lavt risikoniveau
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