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Ledelsesberetning

Aret i hovedoverskrifter

2025 blev en ny start for foreningen med valg af ny investeringsradgiver, ny depotbank og nyt

forvaltningsselskab.

Den gkonomiske vaekst gennem de senere ar fortsatte i 2025, bade globalt og herhjemme.

Fortsat stigning i aktiekurserne pa langt de fleste markeder i lyset af god gkonomi i virksomhederne.

Den globale politiske risiko er yderligere skeerpet med braendpunkter over hele verden.

Andelsklassernes resultat, afkast, formue, cirkulerende andele og udbytte

Resultat Afkast Benchmark Formue ultimo Cirkulerende Forslag til
Andelsklasse (mio. kr.) (pct.) afkast 2025 andele (nom.  udbytte for 2025
(pct.) (mio. kr.) mio. kr.) (kr. pr. andel)

Valuelnvest Global A -53,45 -6,67 6,91 649,24 431,23 6,00
Valuelnvest Global W -1,03 -5,97 6,91 1,55 1,04 7,60
Valuelnvest Global Akkumulerende A -19,84 -6,71 6,91 208,21 68,56 0,00
Valuelnvest Global Akkumulerende W -1,09 -6,60 6,91 0,64 0,20 0,00

| alt -75,41 859,65

Arets resultat og udbytte

Foreningens arsrapport med regnskab og resultatfordeling fremlaegges
her af bestyrelsen til godkendelse pa den ordinaere generalforsamling
den 5. marts 2026.

Foreningens resultat
Det regnskabsmaessige resultat udgjorde for foreningens afdelinger og

andelsklasser under ét -75,41 mio. kr. i 2025 mod 133,4 mio. kr. aret
forinden.

Foreningens to afdelinger i globale value aktier gav begge negative afkast
som baggrund for arsresultatet. Afdelingernes resultater behandles
naermere i arsregnskabet for den enkelte afdeling.

Foreningens samlede formue faldt i 2025 med 42,8 pct. til 859,7 mio. kr.
ved udgangen af aret. Bag faldet ligger bade arets negative afkast samt
indlgsninger i foreningens andelsklasser.

Udbytte for 2025
Bestyrelsen indstiller, at der udbetales udbytte som angivet i oversigten.

Udlodningen beregnes efter skattelovgivningens bestemmelser om
minimumsudlodning ud fra renter, udbytter samt realiserede, men ikke
urealiserede kursgevinster og -tab. Udbyttet udbetales efter reglerne om
forlods udlodning.

De finansielle markeder i 2025

Den gkonomiske udvikling
2025 endte — trods flere vaesentlige risikomomenter — som et ar med en

fortsat, men dog afdeempet vaekst i verdensgkonomien. Hovedparten af
OECD-omradet praesterede gkonomiske veekstrater i niveauet 1,5-2,0
pct., og blandt de store verdensgkonomier kunne alene Kina mgnstre en
gkonomisk vaekst i niveauet 5,0 pct.

Det var ellers forudset, at USA ville opleve gkonomisk svaekkelse og

stigende inflation som fglge af indfgrelsen af generelle toldsatser i
starten af aret.
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Nar virkningen af toldsatserne indtil videre har vaeret forholdsvis
begraenset, kan det formentlig henfgres til, at USA er en meget stor
gkonomi, hvor udenrigshandel betyder forholdsvis lidt, og
tilstedevaerelsen af indenlandsk producerede varer har afholdt

importgrerne fra at lade tolden fa fuldt prisgennemslag.

Samtidig har det ogsa skabt en vis ro igen, at tillgbene til decideret
handelskrig mellem USA og Kina er taget af i Igbet af aret.

| Europa er gkonomien ha&mmet af, at en raekke store gkonomier som
Frankrig, Storbritannien og i en vis udstraekning ogsa Italien efterhanden

har udspillet deres finanspolitiske raderum gennem store



statsunderskud og hgj geldsaetning og derfor er ngdt til at holde en
forholdsvis stram finanspolitik.

Hertil kommer en fortsat meget detaljeret erhvervsregulering fra EU og
en tiltagende teknologisk konkurrence fra Kina. Begge faktorer svaekker
de traditionelle europaiske industriers konkurrenceevne.

Det har vaeret en understgttende faktor for gkonomierne verden over, at
virksomhederne fortsat har god indtjening, og det understgtter sammen
med den begraensede inflation bade aktiekurser og ejendomspriser.

I Kina har den gkonomiske vaekst gennem de senere ar veeret
nedadgaende, men ligger med omkring 5,0 pct. fortsat hgjt over
niveauet i OECD-omradet. Det er fortsat en seerdeles hgj eksportvaekst,
som traekker den kinesiske gkonomi. Selv om de amerikanske toldsatser
har taget toppen af eksporten til USA, er eksporten til Europa og Asien
samt den g@vrige del af verden i betydelig vaekst. Det er ogsa med til at
flytte gkonomisk vaekst og konkurrenceevne fra Europa og resten af
Asien til netop Kina.

Den  geopolitiske  usikkerhed er fortsat betydelig, men
verdensgkonomien har hidtil formaet ikke at lade sig pavirke heraf i
stgrre grad. Krigen i Ukraine, en anspaendt sikkerhedspolitisk situation i
Europa, et stadig mere uforudsigeligt USA og spaendingerne i @stasien
har fortsat ikke haft naevnevaerdig negativ indflydelse pa hverken den
gkonomiske udvikling eller de finansielle markeder, men det kan komme

til at spille en rolle.

Renteudviklingen
Det har veeret et positivt bidrag til den gkonomiske udvikling, at

inflationen generelt er kommet ned pa et acceptabelt niveau og har
skabt rum for rentenedsaettelser i navnlig Europa, men ogsa i USA.

Séledes er den europiske centralbank ECBs indlansrente nedsat fire
gange i Igbet af 2025 til nu 2,0 pct. | USA er FED-funds renten trods en
inflation over malsaetningen nedsat tre gange til nu 3,5 pct., et forhold
der ogsa indikerer et politisk pres mod at fokusere pa beskeeftigelse
fremfor inflation.

Mens de europziske inflationsniveauer, fraregnet Storbritannien, der
stadig slas med en hgj inflation, er kommet ned i niveauet 2-2,5 pct.,
ligger inflationen i USA fortsat omkring 3,0 pct.

Aktiemarkederne
Aktiemarkederne fortsatte i 2025 stigningerne fra de foregaende ar trods

mange usikkerhedsmomenter, men stigningerne var meget ujaevnt
fordelt.

Det har vzeret karakteristisk, at de mange globale politiske risici fortsat
ikke har pavirket aktiemarkederne, der i stedet har haft fokus p3, at
verdensgkonomien set under ét fortsat udvikler sig med vaeekst i
beskaeftigelse og Ipnninger samt i indtjeningen i virksomhederne.

Der var fortsat kursstigninger i de store amerikanske teknologiselskaber,

godt hjulpet af Al-modellernes fremvaekst. Herudover kom
vabenindustrien i fokus, et forhold, som var medvirkende til, at ogsa de

europiske aktiemarkeder udviste paene stigninger.

Verdens samlede aktiemarkeder steg gennem 2025 med 8,0 pct., malt
ved MSCI World All Countries, men det spiller ind, at USD-kursen overfor
DKK i arets lgb er faldet med hele 11,1 pct.

Globalt set var det sektormaessigt i veesentlig grad teknologi,
kommunikation, industri og finans, der udviste de stgrste stigninger,
mens sundhed og forbrug 13 nederst i afkasttabellerne.

Baeredygtighed og samfundsansvar

Foreningens fokus
Foreningen gennemgar og opdaterer Igbende sin politik for

baeredygtighed og samfundsansvar med baggrund i et gnske om at
vaere i overensstemmelse med en baeredygtig og ansvarlig
samfundsudvikling og med EU-reguleringen pa omradet.

Politikken kan i sin helhed findes pa foreningens hjemmeside
(www.valueinvestdanmark.dk) og er formuleret indenfor rammerne
af EU’s disclosureforordning og taksonomiforordning.

Politikken er for den enkelte afdeling en integreret del af den samlede
investeringspolitik for anbringelse af midler gennem risikospredning
og bygger pa en monitorering af ESG Risk Rating for hver af
portefgliens nuvaerende samt pataenkte positioner. Monitoreringen
fokuserer pa positionernes eksponering til baeredygtighedsrisici pa
baggrund af data fra Sustainalytics.

Begge foreningens afdelinger er kategoriseret efter artikel 8 i EU’s
disclosureforordning med baggrund i en fast investeringsproces, der
indeholder en kvantitativ og kvalitativ analyse samt en norm- og
aktivitetsbaseret screening, der har til formal at fremme
miljpmaessige og sociale karakteristika i investeringsbeslutningen og
det efterfglgende ejerskab. Analyse og screening kan indebaere dialog

med enkeltselskaber og fravalg af aktier.
Der henvises herudover til de vedlagte bilag til arsrapporten for

yderligere oplysninger om opfyldelsen af de miljgmaessige og sociale
karakteristika.
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For hver afdeling vurderes den enkelte positions ESG Risk Rating i
forhold ftil alternative investeringsmuligheder sammen med de
respektive afkast- og risikoforventninger samt @vrige relevante
forhold.

Foreningen anvender data fra Sustainalytics til at monitorere
portefgliens CO2-udslip og fglger denne udvikling over tid.
Foreningen har ikke fastsat maltal eller malsaetninger for denne
monitorering.

Norm- og aktivitetsbaseret screening

Foreningen gennemfgrer en normbaseret screening af dens
portefgljer i overensstemmelse med principperne i FN’s Global
Compact, herunder overholdelse af menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, understgttelse af klima og miljgbeskyttelse

samt bekaempelse af korruption og hvidvask.

Denne screeningsproces sikrer, at foreningen ikke investerer i
virksomheder eller udstedere, der bevidst eller gentagne gange
bryder nationalt eller internationalt fastsatte regler. Desuden
fravaelger foreningen investeringer i virksomheder eller udstedere,
som er underlagt handelsblokader, sanktioner eller restriktioner, der
er fastsat af FN eller EU og tiltradt af Danmark. Endelig gennemfgrer
foreningen en aktivitetsbaseret screening af alle portefgljerne for
kontroversielle vaben.

Foreningen har via sit investeringsforvaltningsselskab Invest
Administration A/S ftilsluttet sig FN’s principper for ansvarlig
investering (UN PRI).



Risikovurdering pd omradet
Foreningens afdelinger har aret igennem efterlevet deres politikker

for beeredygtighed og samfundsansvar, og rapporteringerne herom
gnsket om at bidrage til transparens pa
investeringsomradet samt at begraense skadevirkninger og risici for

bekraefter

investeringerne.

Foreningen vurderer Igbende risici pa beredygtighedsomradet,
herunder evt. konflikter i forhold til andre malsaetninger om afkast og
investeringsrisici etc., og vurderingen er for nuvaerende, at der ikke
findes en entydig og verificerbar langsigtet hverken negativ eller
positiv sammenhang.

Andre forhold

FEndringer i foreningens forvaltning
Foreningen har i 2025 gennemfgrt en raekke organisatoriske aendringer i

foreningens forvaltning.

Séledes har foreningen skiftet investeringsforvaltningsselskab til Invest
Administration A/S fra hidtil Bl Management A/S. Det var en beslutning,
som blev truffet allerede i slutningen af 2024 som konsekvens af Bl
Managements opsigelse af den davaerende kontrakt. Overgangen er
forlgbet efter planen og uden bemaerkninger.

Endvidere har foreningen skiftet depotselskab til Jyske Bank A/S fra hidtil
SparNord Bankaktieselskab. Skiftet var en konsekvens af Nykredits
overtagelse af SparNord og andringen af bankens strategi. Ogsa her er
overgangen forlgbet efter planen og uden bemaerkninger.

Endelig har foreningen i 2025 opsagt sin portefgljeforvaltningsaftale
med Nomura Investment Management Europe S.A. (tidligere Macquarie
Investment Management Europe S.A.). Opsigelsen var en konsekvens af
utilfredsstillende investeringsafkast over en leengere arraekke.

| stedet har foreningen indgaet en investeringsradgivningsaftale med
Great Dane Fund Advisors A/S, som har en mangearig erfaring med
serdeles gode afkastresultater gennem Investeringsforeningen Great
Dane, og som ligesom Valuelnvest Danmark anvender en valuestrategi.

Aftaleaendringerne har tillige den positive indvirkning pa foreningen, at
foreningens omkostninger fra 2026 vil falde.

Udgvelse af stemmeret
Foreningen har en politik for udgvelse af stemmerettigheder pa

portefgljeselskabers generalforsamlinger i de tilfeelde, hvor det efter en
konkret vurdering kan medvirke til at opfylde foreningens mal.

Som hovedregel vurderes indstillinger til generalforsamlingen fra en
virksomheds bestyrelse at tjene investorernes og selskabets interesser,
men er kontroversielle forhold til behandling, vurderes sagen i samrad
mellem foreningens bestyrelse og investeringsradgiveren. Der har i 2025
ikke veeret sadanne konkrete sager.
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Virksomhedsledelse
Foreningen har i bestyrelsens forretningsorden og den gvrige

forretningsdokumentation fastlagt retningslinjer for ledelsen og dens
virke. Udgangspunktet er her de principper og standarder for god
virksomhedsledelse, som er geeldende som god ledelsespraksis.

ledelse

Foreningens og drift

investeringsforvaltningsselskabet Invest Administration A/S sammen

varetages af bestyrelsen og
med kredsen af aftaleparter i henhold til indgdede samarbejdsaftaler,
sddan som omtalt ovenfor og gengivet i faellesnoten til regnskabet.

De kompetencer og vidensressourcer, foreningen har til radighed,
vurderes som ngdvendige for og tilstraekkelige til at sikre foreningens
fremtidige resultater, drift og udvikling. Bestyrelsen vurderer Igbende
sine ledelsesforhold, herunder i forhold til de ledelsesanbefalinger, der
udarbejdes.

Aflgnning
Foreningen har ingen ansatte, idet driften varetages af Invest

Administration A/S. Der henvises til investeringsforvaltningsselskabets
Ignpolitik, som kan tilgads pa selskabets hjemmeside (www.ia.dk).
Bestyrelsens honorar fastsaettes af generalforsamlingen og er redegjort
for i regnskabets faellesnote.

Seaerlige begivenheder
Der er ikke siden regnskabsarets udgang indtradt forhold, som forrykker

vurderingen af arsregnskabet. Der er heller ikke konstateret szerlige
forhold eller usikkerheder vedrgrende indregning og maling i
arsregnskabet.

Afledte finansielle instrumenter
Foreningen anvender ikke afledte finansielle instrumenter.

Risikooplysninger
En beskrivelse af risici og usikkerhedsfaktorer fremgar af prospektet for
foreningen.



Ledelsespategning

Foreningens bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt 8rsrapporten for Investeringsforeningen Valuelnvest Danmark

for regnskabsaret sluttende 31. december 2025.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lovgivningens krav, herunder lov om investeringsforeninger m.v., bekendtggrelse om

finansielle rapporter for danske UCITS.

Arsregnskaberne for de enkelte afdelinger giver et retvisende billede af de enkelte afdelingers aktiver og passiver, finansielle stilling samt

resultat.
Den feelles ledelsesberetning og ledelsesberetningen for de enkelte afdelinger indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i
foreningens og afdelingernes aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som

foreningen henholdsvis afdelingerne kan pavirkes af.

Endvidere giver de supplerende beretninger om foreningens opfyldelse af baeredygtighedskarakteristika en retvisende redeggrelse i

overensstemmelse med Disclosureforordningens bestemmelser om periodisk rapportering.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 13. februar 2026

Direktion
Invest Administration A/S

Niels Erik Eberhard

Bestyrelse
Investeringsforeningen ValueInvest Danmark

Ole Steffensen Jens Theodor Harck
formand naestformand
Bent Erik Carlsen Caroline Hjort Kasten
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Den uafhangige revisors revisionspétegning

Til investorerne i Investeringsforeningen Valuelnvest Danmark

Konklusion
Vi har revideret 8rsregnskaberne for Investeringsforeningen ValueInvest Danmark for regnskabséret 01.01.2025 - 31.12.2025, der omfatter resultatopggrelse, balance, noter

og feellesnoter, herunder anvendt regnskabspraksis, for 2 afdelinger. Krsregnskaberne udarbejdes efter lov om investeringsforeninger m.v.

Det er vores opfattelse, at 8rsregnskaberne giver et retvisende billede af foreningens og afdelingernes aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2025 samt af resultatet

af afdelingernes aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2025 - 31.12.2025 i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v.
Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse
standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspdtegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskaberne”. Vi er uafhaengige af foreningen i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede

revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Vi blev ferste gang valgt som revisor for Investeringsforeningen ValueInvest Danmark i 2025 for regnskabs8ret 2025. Vi er valgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en
samlet sammenhaengende opgaveperiode pa 1 &r frem til og med regnskabs8ret 2025.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af 8rsregnskaberne for regnskabsdret 01.01.2025 -
31.12.2025. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af &rsregnskabet som helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt
konklusion om disse forhold.

Vaerdiansaettelse og tilstedevaerelse af borsnoterede finansielle
instrumenter

Foreningens og afdelingernes investeringer i bgrsnoterede finansielle instrumenter
til dagsveerdi udger en vaesentlig del af foreningens og afdelingernes formuer og

afkast.

Vi anser ikke, at disse investeringer er forbundet med betydelig risiko for vaesentlig
fejlinformation i drsregnskaberne eller er forbundet med vaesentlige skgn, fordi
foreningens og afdelingernes finansielle instrumenter er sammensat af likvide,

noterede finansielle instrumenter pa et aktivt marked.

Det er dog vores opfattelse, at de bgrsnoterede finansielle instrumenter udggr en s&
vaesentlig del af foreningens og afdelingernes formuer og afkast, at en betydelig del
af vores revision koncentrerer sig om veaerdiansaettelsen og tilstedeveerelsen af de
bgrsnoterede finansielle instrumenter.

Kriterierne for indregning og veerdianseettelse af de bgrsnoterede finansielle
instrumenter fremgdr af foreningens anvendte regnskabspraksis under

&rsregnskabets feellesnoter.

Sammensaetningen af de enkelte afdelingers bgrsnoterede finansielle instrumenter

Forholdet er behandlet sdledes i revisi

Vores revisionshandlinger rettet mod veerdianszettelse og tilstedeveerelse af
bgrsnoterede finansielle instrumenter har blandt andet omfattet, men ikke vaeret

begraenset til:

> Vi har opn8et en forstdelse for og evalueret investeringsforvaltnings-

selskabets kontroller i de centrale processer, herunder relevante it-systemer.

> Vi har testet investeringsforvaltningsselskabets kontroller, som sikrer korrekt
registrering af bgrs- og valutakurser sdledes, at afdelingernes beholdninger
af bgrsnoterede finansielle instrumenter pr. 31. december 2025 er
vaerdiansat i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger mv. samt

foreningens regnskabspraksis.

> Vi har endvidere testet investeringsforvaltningsselskabets kontrol, som sikrer
korrekt afstemning af afdelingernes beholdninger af bgrsnoterede finansielle

instrumenter til foreningens depotbank.

> Vi har pr. 31. december 2025 stikprgvevist gennemgdet investerings-
forvaltningsselskabet afstemninger, hvor der er afstemt til foreningens
depotbank.

fremgdr af noterne til de enkelte afdelingers balancer.

Ledel for arsr

ne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et 8rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger mv. Ledelsen har endvidere
ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere foreningens evne til at fortszette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde 8rsregnskaberne p& grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere foreningen, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskaberne

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskaberne som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive
en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, ndr s&dan findes. Fejlinformation kan
opsté& som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske

beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af &rsregnskaberne.
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Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige

vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i 8rsregnskaberne, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opn8r revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage veesentlig fejlinformation for&rsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation for8rsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte

sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men

ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af foreningens interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som

ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskaberne p8 grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det
opnéede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om foreningens evne til at fortseette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionsp8tegning gere opmaerksom p8 oplysninger herom i 8rsregnskaberne eller,
hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa& det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen

for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at foreningen ikke lzengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskaberne, herunder noteoplysningerne, samt om &rsregnskaberne afspejler de

underliggende transaktioner og begivenheder pd en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder

eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogs8 en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafhaengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold,

der med rimelighed kan taenkes at pdvirke vores uafhaengighed og, hvor dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betydelige ved revisionen af rsregnskaberne for den
aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker, at forholdet
offentligggres.

Udtalelse om ledelsesberetningerne samt udtalelse om de supplerende beretni i henhold til disclosureforordningen
Ledelsen er ansvarlig for den feelles ledelsesberetning og ledelsesberetningerne for de enkelte afdelinger, efterfglgende benzevnt “ledelsesberetningerne”, samt for de

supplerende beretninger om oplysninger i henhold til discolsureforordningen m.v., efterfglgende benaevnt “supplerende beretninger”.

Vores konklusion om &rsregnskaberne omfatter ikke ledelsesberetningerne eller de supplerende beretninger, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om

ledelsesberetningerne eller de supplerende beretninger.

1 tilknytning til vores revision af drsregnskaberne er det vores ansvar at laese ledelsesberetningerne samt supplerende beretninger og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningerne samt den supplerende beretning er vaesentligt inkonsistent med &rsregnskaberne eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden méade synes at

indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningerne indeholder kreevede oplysninger i henhold til lov om investeringsforeninger m.v.
Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningerne er i overensstemmelse med arsregnskaberne er udarbejdet i overensstemmelse med krav i
lov om investeringsforeninger m.v. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningerne.

Kgbenhavn, den 13. februar 2026

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Jens Ringbaek Simun Petur Arge Poulsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 27735 MNE-nr. 51489
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Valuelnvest Global KL

Afkast og resultat

Afdelingens to andelsklasser gav i 2025 begge negative afkast pa -6,7 pct. i klasse A og -6,0 pct. i klasse W. Afdelingens benchmark gav derimod et
positivt afkast pa 6,9 pct. | lyset af en laengere arraekke med svage resultater ma arets afkastresultat derfor vurderes som meget utilfredsstillende.
Afdelingens performance i forhold til benchmark er en konsekvens af negative bidrag fra savel sektorallokeringen som den regionale allokering og
selve aktieudvaelgelsen.

Fakta om Valuelnvest Global KL

Stiftet 1998
Udbyttebetalende - Aktiebaseret
Benchmark MSCI World Index inkl. nettoudbytte (malt i DKK)

Afdelingen er opdelt i andelsklasser

Portefgljens 10 stgrste positioner opgjort ultimo december 2025 Portefgljens sammensaetning ultimo december 2025

Navn ISIN Andel 40%

1 - Hewlett Packard Enterprise US42824C1099 4,82% ke

2 - CVS/Caremark US1266501006 4,15% gg:;z )

3 - NN Group NLO010773842 4,12% 20% —

4 - Pfizer US7170811035 3,99% 15% —

5 - Sonoco Products Co US8354951027 398% ooy :I 1 H

6 - Everest RE Grp. BMG3223R1088 3,83% 0% —I —I —I |

7 - Gilead US3755581036 3,61% S % % % B B B B % B % T By,
8 - Barclays GB0031348658 3,55% % 0 6%, %@; %, %’%, %7 % %%, C
9 sally Beauty H.Inc. US79546E1047 3,46% % T % ey :

10 - Molson Coors Brewing US60871R2094 3,41%

mValuelnvest Global KL Benchmark

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade gaelder kun for de investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for
EU-kriterierne for miljpmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for den tilbagevaerende andel af dette
finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Der henvises i gvrigt til det vedlagte bilag til arsrapporten, som indeholder yderligere oplysninger om miljgmaessige og sociale karakteristika.
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Valuelnvest Global KL - Arsregnskab

Resultatopggrelse

(1.000 kr.) Note 2024 2025
Renteindtaegter 42 61
Udbytter 60.430 19.903
| alt renter og udbytter 1 60.472 19.964
Kapitalandele 67.296 -56.180
Valutakonti - -75
@vrige aktiver/passiver -129 89
Handelsomkostninger 2 -746 -1.507
| alt kursgevinster og -tab 66.421 -57.673
| alt indtaegter 126.893 -37.709
Administrationsomkostninger 3 -24.333 -14.538
Resultat fgr skat 102.560 -52.247
Skat 4 -3.809 -2.229
Arets nettoresultat 98.751 -54.476
Overskudsdisponering

Arets nettoresultat 98.751 -54.476
Formuebevaegelser 22.946 -11.612
Til disposition 121.697 -66.088
Til radighed for udlodning 127.182 26.030
Overfgrt til formuen -5.485 -92.118
Balance

(1.000 kr.) Note 2024 2025
Aktiver

Indestaende i depotselskab 19.389 12.779
I alt likvide midler 19.389 12.779
Noterede aktier i danske selskaber 74.575 -
Noterede aktier i udenlandske selskaber 1.038.906 630.517
| alt kapitalandele 5 1.113.481 630.517
Tilgodehavende renter, udbytter m.v. 250 455
Andre tilgodehavender 8.522 9.648
| alt andre aktiver 8.772 10.103
Aktiver i alt 6 1.141.642 653.400
Passiver

Investorernes formue 7 1.138.875 650.794
Skyldige omkostninger 2.211 1.397
Mellemvaerende vedrgrende handelsafvikling 556 1.209
| alt anden geeld 2.767 2.606
Passiver i alt 1.141.642 653.400
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Valuelnvest Global KL - Noter til &rsregnskab

Note 1 - Renter og udbytter

(1.000 kr.) 2024 2025
Indestaende i depotselskab 42 61
Noterede aktier fra danske selskaber 385 1.636
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 60.045 18.267
| alt renter og udbytter 60.472 19.964

Note 2 - Handelsomkostninger

(1.000 kr.) 2024 2025
Bruttohandelsomkostninger 1.379 1.757
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter -633 -250
Handelsomkostninger ved Igbende drift 746 1.507

Note 3 - Administrationsomkostninger

(1.000 kr.) 2024 2024 2025
direkte feelles

Administration 3.315 1.231 4.546 3.035

Investeringsforvaltning 11.761 - 11.761 6.138

Distribution, markedsfgring og formidling 8.026 - 8.026 5.365

| alt administrationsomkostninger 23.102 1.231 24.333 14.538

De faldende omkostninger skyldes et stort formuefald.

Note 4 - Skat

(1.000 kr.) 2024 2025
Ikke refunderbar skat pa renter og udbytter 3.809 2.229
I alt skat 3.809 2.229

Note 5 - Kapitalandele

Specifikation af finansielle aktiver kan fas ved henvendelse til foreningens kontor.

Note 6 - Aktiver
(pct.) 2024 2025
Fordeling af finansielle instrumenter

Bgrsnoterede finansielle instrumenter 97,8 96,5
@vrige finansielle instrumenter 2,2 3,5
100,0 100,0

Af de bgrsnoterede finansielle instrumenter er 23,67 pct. placeret i Finans, 20,56 pct. i Sundhedspleje, 11,69 pct. i Konsumentvarer, 10,91 pct. i
Teknologi, 10,47 pct. i Forbrugsgoder og 22,7 pct. i andre sektorer.
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Valuelnvest Global KL - Noter til &rsregnskab

Note 7 - Investorernes formue

Formue- Formue-
veerdi 2024 veerdi 2025
(1.000 kr.) (1.000 kr.)
Investorernes formue, primo 1.761.049 1.138.875
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31. december -131.549 -126.652
/ndring i udbetalt udlodning pa grund af emissioner/indlgsninger 2.235 2.553
Emissioner i dret 31.929 16.347
Indlgsninger i aret -623.958 -326.235
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 418 631
Handelsomkostninger ved emissioner/indlgsninger - -250
Regulering af udlodning ved emissioner og indlgsninger i aret -22.390 12.142
Overfgrt til udlodning fra sidste ar -556 -530
Overfgrsel af udlodning til naeste ar 530 77
Foreslaet udlodning 126.652 25.953
Overfgrt fra resultatopggrelsen -5.485 -92.117
| alt investorernes formue 1.138.875 650.794
Note 8 - Hoved- og nggletal for de seneste 5 ar
2021" 2022 2023 2024 2025
Hovedtal i mio. kr.
Arets nettoresultat 464,09 -203,47 187,06 98,75 -54,48
Investorernes formue inkl. udlodning 3.413,90 2.643,12 1.761,05 1.138,88 650,79
Bemaerk: | arets resultat indgar 2,1 mio. kr. fra andelsklasse |, der er ophgrt pr. 8. marts 2021.
13
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Valuelnvest Global A

Fakta om Valuelnvest Global A

Andelsklasse under Valuelnvest Global KL
Bgrsnoteret

Udloddende - Aktiebaseret

Risikokategori

2017

Kursudvikling (indekseret 12 maneder)

115
110
105
100
95
90
85
80

Lan.s %6 M or M lan s M, e | Sen | Ok oy, | %
.25 a5 M 5 T 3 My o 05 T35 g 05 K25 ECENE SR

Andelsklasse A Benchmark
Andelsklassens resultatopggrelse
(1.000 kr.) Note 2024 2025
Andel af resultat af feellesportefgljen 90.460 -47.583
Klassespecifikke transaktioner:
Administrationsomkostninger -590 -506
Distribution, markedsfgring og formidling -8.026 -5.357
Andelsklassens resultat 81.844 -53.446
Overskudsdisponering
Arets nettoresultat 81.844 -53.446
Formuebevagelser 24.826 -10.824
Til disposition 106.670 -64.270
Til radighed for udlodning 2 124.487 25.951
Overfgrt til formuen -17.817 -90.221
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Valuelnvest Global A - Noter

Note 1 - Investorernes formue

Cirkulerende Formue-  Cirkulerende Formue-
andele 2024 veerdi 2024  andele 2025 veerdi 2025
(stk.) (1.000 kr.) (stk.) (1.000 kr.)
Investorernes formue, primo 8.178.203 1.505.606 6.167.463 1.115.564
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31. december -111.224 -123.966
/ndring i udbetalt udlodning pa grund af emissioner/indlgsninger 2.310 2.364
Emissioner i dret 68.450 11.967 98.069 16.003
Indlgsninger i aret -2.079.190 -375.011 -1.953.193 -307.623
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 72 346
Regulering af udlodning ved emissioner og indlgsninger i aret -24.356 11.345
Overfgrt til udlodning fra sidste ar -470 -521
Overfgrsel af udlodning til naeste ar 521 77
Foreslaet udlodning 123.966 25.874
Overfgrt fra resultatopggrelsen -17.817 -90.221
| alt investorernes formue 6.167.463 1.115.564 4.312.339 649.242
Note 2 - Til radighed for udlodning
(1.000 kr.) 2024 2025
Renter og udbytter 51.781 19.651
Regulering til kontantprincip (udbytter) - -1.063
Ikke refunderbare udbytteskatter -3.088 -2.218
Kursgevinst/-tab til udlodning 121.939 34.764
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -22.259 -14.359
Udlodningsregulering ved emissioner/indlgsninger -24.356 -11.345
Udlodning overfgrt fra sidste ar 470 521
1 alt til radighed for udlodning brutto 124.487 25.951
Heraf foresldet udlodning -123.966 -25.874
Heraf foreslaet udlodning overfgrt til naeste ar -521 -77
Note 3 - Hoved- og nggletal for de seneste 5 ar
2021 2022 2023 2024 2025
Hovedtal i mio. kr.
Arets nettoresultat 344,72 -144,52 137,57 81,84 -53,45
Investorernes formue inkl. udlodning 2.440,78 1.776,93 1.502,41 1.115,56 649,24
Cirkulerende andele (nominel veerdi) 1.114,72 976,99 817,82 616,75 431,23
Nggletal pr. andel
Indre veerdi pr. andel, kr. (inkl. udbytte) 218,96 181,88 183,71 180,88 150,55
Udlodning pr. andel 23,90 12,20 13,60 20,10 6,00
Arets afkast i procent 15,02 -6,35 7,87 5,88 -6,67
Sharpe ratio 0,67 0,42 0,47 0,21 0,09
Standardafvigelse 10,03 11,37 11,57 11,49 9,45
Omkostningsprocent 1,80 1,63 1,65 1,71 1,69
Tracking error i procent - - - - 8,48
Active share - - - - 97,86
Benchmark ?
Arets afkast i procent - - - - 6,91
Sharpe ratio - - - - 0,82
Standardafvigelse - - - - 10,69
Bemaerk: by Afdelingen har fgrst faet benchmark ved arets udgang.
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Valuelnvest Global W

Kursudvikling (indekseret 12 maneder)
Fakta om Valuelnvest Global W

115
110
Andelsklasse under Valuelnvest Global KL 105 = S
Vg € L
Unoteret 2017 100 et F
95 —— & '_""'WAAW
Udloddende - Aktiebaseret 93 ‘)EL’M
Risikokategori 3 85 —
80
P05 6.5 e, or 05 "] USRS SRR 257605
Andelsklasse W Benchmark
Andelsklassens resultatopggrelse
(1.000 kr.) Note 2024 2025
Andel af resultat af feellesportefgljen 17.187 -988
Klassespecifikke transaktioner:
Administrationsomkostninger -281 -41
Andelsklassens resultat 16.906 -1.029
Overskudsdisponering
Arets nettoresultat 16.906 -1.029
Formuebevaegelser 19.564 -788
Til disposition 36.470 -1.817
Til radighed for udlodning 2 2.695 79
Overfgrt til formuen 33.775 -1.896
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Valuelnvest Global W - Noter

Note 1 - Investorernes formue

Cirkulerende Formue-  Cirkulerende Formue-
andele 2024 vardi 2024 andele 2025 vardi 2025
(stk.) (1.000 kr.) (stk.) (1.000 kr.)
Investorernes formue, primo 1.392.135 255.443 130.395 23.311
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31. december - -2.686
/ndring i udbetalt udlodning pa grund af emissioner/indlgsninger -20.399 189
Emissioner i dret 114.080 19.961 2.166 344
Indlgsninger i aret -1.375.820 -248.947 -122.159 -18.610
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 347 34
Handelsomkostninger ved emissioner/indlgsninger - -
Regulering af udlodning ved emissioner og indlgsninger i aret -19.478 797
Overfgrt til udlodning fra sidste ar -86 -9
Overfgrsel af udlodning til naeste ar 9 -
Foreslaet udlodning 2.686 79
Overfgrt fra resultatopggrelsen 33.775 -1.896
| alt investorernes formue 130.395 23.311 10.402 1.553
Note 2 - Til radighed for udlodning
(1.000 kr.) 2024 2025
Renter og udbytter 8.651 312
Regulering til kontantprincip (udbytter) - -19
Ikke refunderbare udbytteskatter -386 -35
Kursgevinst/-tab til udlodning 16.084 788
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -2.262 -179
Udlodningsregulering ved emissioner/indlgsninger -19.478 -797
Udlodning overfgrt fra sidste ar 86 9
1 alt til radighed for udlodning brutto 2.695 79
Heraf foresldet udlodning -2.686 -79
Heraf foreslaet udlodning overfgrt til naeste ar -9 -
Note 3 - Hoved- og nggletal for de seneste 5 ar
2021 2022 2023 2024 2025
Hovedtal i mio. kr.
Arets nettoresultat 117,30 -58,95 49,49 16,91 -1,03
Investorernes formue inkl. udlodning 973,13 866,19 258,64 23,31 1,55
Cirkulerende andele (nominel veerdi) 43,98 47,50 13,92 13,04 1,04
Nggletal pr. andel
Indre veerdi pr. andel, kr. (inkl. udbytte) 221,24 132,34 185,78 178,77 149,27
Udlodning pr. andel 25,80 13,30 14,60 20,60 7,60
Arets afkast i procent 15,37 -5,79 8,46 5,62 -5,97
Sharpe ratio 0,74 0,48 0,52 0,25 0,13
Standardafvigelse 9,99 11,33 11,53 11,46 9,47
Omkostningsprocent 1,03 1,03 1,06 1,22 1,37
Tracking error i procent - - - - 8,52
Active share - - - - 97,86
Benchmark ?
Arets afkast i procent - - - - 6,91
Sharpe ratio - - - - 0,82
Standardafvigelse - - - - 10,69
Bemaerk: by Afdelingen har fgrst faet benchmark ved arets udgang.
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Valuelnvest Global Akkumulerende KL

Afkast og resultat

Afdelingens to andelsklasser gav i 2025 begge negative afkast pa -6,7 pct. i klasse A og -6,6 pct. i klasse W. Afdelingens benchmark gav derimod et
positivt afkast pa 6,9 pct. | lyset af en leengere arraekke med svage resultater ma arets afkastresultat derfor vurderes som meget utilfredsstillende.
Afdelingens performance i forhold til benchmark er en konsekvens af negative bidrag fra savel sektorallokeringen som den regionale allokering og
selve aktieudveelgelsen.

Fakta om Valuelnvest Global Akkumulrende KL

Stiftet 2006
Akkumulerende - Aktiebaseret
Benchmark MSCI World Index inkl. nettoudbytte (malt i DKK)

Afdelingen er opdelt i andelsklasser

Portefgljens 10 stgrste positioner opgjort ultimo december 2025 Portefgljens sammensatning ultimo december 2025

Navn ISIN Andel 40%

1 - Hewlett Packard Enterprise US42824C1099 4,81% ;g:ﬁz

2 - CVS/Caremark US1266501006 4,15% 250 —

3 - NN Group NL0010773842 4,11% 20% —

4 - Pfizer US7170811035 3,99%  13% —

5 - Sonoco Products Co US8354951027 3,97% 1(5):2 :I n I I

6 - Everest RE Grp. BMG3223R1088 3,82% 0% —I —I —I ||

7 - Gilead US3755581036 3,61% )@‘% “%‘% %%( \%o% ’e% %% ’% %,% %&_ *o% S, %, 4;,%
8 - Barclays GB0031348658 3,55% % > %, %ﬁ“’»boo 7oy, o %
9 - Sally Beauty H.Inc. US79546E1047 3,45% R S

H0= befelisem Coes BT sl 0 SR mValuelnvest Global Akkumulerende KL Benchmark

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade gaelder kun for de investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for
EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for den tilbagevaerende andel af dette
finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Der henvises i gvrigt til det vedlagte bilag til arsrapporten, som indeholder yderligere oplysninger om miljgmaessige og sociale karakteristika.
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Valuelnvest Global Akkumulerende KL- Arsregnskab

Resultatopggrelse

(1.000 kr.) Note 2024 2025
Renteindtaegter 14 17
Udbytter 20.194 6.846
| alt renter og udbytter 1 20.208 6.863
Kapitalandele 24.085 -21.626
Valutakonti - -52
@vrige aktiver/passiver -35 23
Handelsomkostninger 2 -198 -452
| alt kursgevinster og -tab 23.852 -22.107
| alt indtaegter 44.060 -15.244
Administrationsomkostninger 3 -8.115 -4.888
Resultat fgr skat 35.945 -20.132
Skat 4 -1.311 -804
Arets nettoresultat 34.634 -20.936

Overskudsdisponering

Arets nettoresultat 34.634 -20.936
Overfgrt til formuen 34.634 -20.936
Balance

(1.000 kr.) Note 2024 2025
Aktiver

Indestaende i depotselskab 6.755 4,951
I alt likvide midler 6.755 4,951
Noterede aktier fra danske selskaber 23.857 -
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 330.467 201.902
| alt kapitalandele 5 354.324 201.902
Tilgodehavende renter, udbytter m.v. 82 146
Andre tilgodehavender 1.937 2.316
| alt andre aktiver 2.019 2.462
Aktiver i alt 6 363.098 209.315
Passiver

Investorernes formue 7 361.729 208.856
Skyldige omkostninger 691 459
Mellemvarende vedrgrende handelsafvikling 678 -

| alt anden geeld 1.369 459
Passiver i alt 363.098 209.315
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Valuelnvest Global Akkumulerende KL - Noter til rsregnskab

Note 1 - Renter og udbytter

(1.000 kr.) 2024 2025

Indestaende i depotselskab 14 17

Noterede aktier fra danske selskaber 131 552

Noterede aktier fra udenlandske selskaber 20.063 6.294

| alt renter og udbytter 20.208 6.863

Note 2 - Handelsomkostninger

(1.000 kr.) 2024 2025

Bruttohandelsomkostninger 457 551

Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter -259 -99

Handelsomkostninger ved Igbende drift 198 452

Note 3 - Administrationsomkostninger

(1.000 kr.) 2024 2024 2025

direkte feelles

Administration 1.188 416 1.604 1.077

Investeringsforvaltning 3.988 - 3.988 2.117

Distribution, markedsfgring og formidling 2.523 - 2.523 1.694

| alt administrationsomkostninger 7.699 416 8.115 4.888

De faldende omkostninger skyldes et stort formuefald.

Note 4 - Skat

(1.000 kr.) 2024 2025

Ikke refunderbar skat pa renter og udbytter 1.311 804

| alt skat 1.311 804

Note 5 - Kapitalandele

Specifikation af finansielle aktiver kan fas ved henvendelse til foreningens kontor.

Note 6 - Aktiver

(pct.) 2024 2025

Fordeling af finansielle instrumenter

Bgrsnoterede finansielle instrumenter 98,0 96,5

@vrige finansielle instrumenter 2,0 3,5
100,0 100,0

Af de bgrsnoterede finansielle instrumenter er 23,67 pct. placeret i Finans, 20,55 pct. i Sundhedspleje, 11,7 pct. i Konsumentvarer, 10,91 pct. i

Teknologi, 10,47 pct. i Forbrugsgoder og 22,7 pct. i andre sektorer.
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Valuelnvest Global Akkumulerende KL - Noter til rsregnskab

Note 7 - Investorernes formue

Formue- Formue-
veerdi 2024 veerdi 2025
(1.000 kr.) (1.000 kr.)
Investorernes formue, primo 573.390 361.729
Emissioner i dret 14.185 2.184
Indlgsninger i aret -260.666 -134.288
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 186 266
Handelsomkostninger ved emissioner/indlgsninger - -99
Overfgrt fra resultatopggrelsen 34.634 -20.936
| alt investorernes formue 361.729 208.856
Note 8 - Hoved- og nggletal for de seneste 5 ar
2021 " 2022 2023 2024 2025
Hovedtal i mio. kr.
Arets nettoresultat 144,77 -61,52 59,40 34,63 -20,94
Investorernes formue inkl. udlodning 1.011,80 802,25 573,39 361,73 208,86

Bemaerk: | arets resultat indgar 2,1 mio. kr. fra andelsklasse |, der er ophgrt pr. 8. marts 2021.
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Valuelnvest Global Akkumulerende A

Fakta om Valuelnvest Global Akkumulerende A

Kursudvikling (indekseret 12 maneder)
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Andelsklasse Akkumulerende A Benchmark
Andelsklassens resultatopggrelse
(1.000 kr.) Note 2024 2025
Andel af resultat af feellesportefgljen 30.131 -17.963
Klassespecifikke transaktioner:
Administrationsomkostninger -130 -187
Distribution, markedsfgring og formidling -2.523 -1.692
Andelsklassens resultat 27.478 -19.842
Overskudsdisponering
Arets nettoresultat 27.478 -19.842
Overfgrt til formuen 27.478 -19.842
22
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Valuelnvest Global Akkumulerende A - Noter

Note 1 - Investorernes formue

Cirkulerende Formue-  Cirkulerende Formue-
andele 2024 vardi 2024 andele 2025 vardi 2025
(stk.) (1.000 kr.) (stk.) (1.000 kr.)
Investorernes formue, primo 153.663 471.856 1.056.481 343.939
Emissioner i dret 442 1.420 6.810 2.184
Indlgsninger i aret -48.457 -156.825 -377.700 -118.205
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 10 136
Overfgrt fra resultatopggrelsen 27.478 -19.842
| alt investorernes formue 105.648 343.939 685.591 208.212
Note 2 - Hoved- og nggletal for de seneste 5 ar
2021 2022 2023 2024 2025
Hovedtal i mio. kr.
Arets nettoresultat 112,22 -47,13 45,83 27,48 -19,84
Investorernes formue 785,20 586,17 471,06 343,94 208,21
Cirkulerende andele (nominel veerdi) 25,90 20,63 15,37 10,56 68,56
Nggletal pr. andel
Indre veerdi pr. andel, kr. (inkl. udbytte) 303,45 284,17 306,56 325,55 303,70
Udlodning pr. andel - - - - -
Arets afkast i procent 14,87 -6,34 7,91 6,00 -6,71
Sharpe ratio 0,67 0,42 0,46 0,21 0,09
Standardafvigelse 9,98 11,32 11,52 11,46 9,45
Omkostningsprocent 1,72 1,64 1,66 1,71 1,69
Tracking error i procent - - - - 8,45
Active share - - - - 97,86
Benchmark ?
Arets afkast i procent - - - - 6,91
Sharpe ratio - - - - 0,82
Standardafvigelse - - - - 10,69
Bemaerk: by Afdelingen har fgrst faet benchmark ved arets udgang.
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Valuelnvest Global Akkumulerende W

Fakta om Valuelnvest Global Akkumulerende W

Andelsklasse under Valuelnvest Global Akkumulerende KL
Unoteret 2017
Akkumulerende - Aktiebaseret

Risikokategori 3

Kursudvikling (indekseret 12 maneder)
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Andelsklasse Akkumulerende W Benchmark
Andelsklassens resultatopggrelse
(1.000 kr.) Note 2024 2025
Andel af resultat af feellesportefgljen 7.255 -1.053
Klassespecifikke transaktioner:
Administrationsomkostninger -99 -40
Andelsklassens resultat 7.156 -1.093
Overskudsdisponering
Arets nettoresultat 7.156 -1.093
Overfgrt til formuen 7.156 -1.093
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Valuelnvest Global Akkumulerende W - Noter

Note 1 - Investorernes formue

Cirkulerende Formue-  Cirkulerende Formue-
andele 2024 vardi 2024 andele 2025 vardi 2025
(stk.) (1.000 kr.) (stk.) (1.000 kr.)
Investorernes formue, primo 31.626 101.534 52.171 17.789
Emissioner i dret 3.759 12.765 - =
Indlgsninger i aret -30.168 -103.842 -50.150 -16.083
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 176 31
Overfgrt fra resultatopggrelsen 7.156 -1.093
| alt investorernes formue 5.217 17.789 2.021 644
Note 2 - Hoved- og nggletal for de seneste 5 ar
2021 2022 2023 2024 2025
Hovedtal i mio. kr.
Arets nettoresultat 32,33 -14,38 13,57 7,16 -1,09
Investorernes formue inkl. udlodning 226,60 216,08 102,33 17,79 0,64
Cirkulerende andele (nominel veerdi) 7,17 7,28 3,16 0,52 0,20
Nggletal pr. andel
Indre veerdi pr. andel, kr. (inkl. udbytte) 316,10 296,88 323,55 340,98 318,47
Udlodning pr. andel - - - - -
Arets afkast i procent 15,22 -5,78 8,54 6,19 -6,60
Sharpe ratio 0,74 0,48 0,51 0,25 0,13
Standardafvigelse 9,94 11,28 11,48 11,42 9,54
Omkostningsprocent 1,06 1,03 1,05 1,20 1,45
Tracking error i procent - - - - 8,54
Active share - - - - 97,86
Benchmark ?
Arets afkast i procent - - - - 6,91
Sharpe ratio - - - - 0,82
Standardafvigelse - - - - 0,11
Bemaerk: by Afdelingen har fgrst faet benchmark ved arets udgang.
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Faellesnote

Ledelsen

Bestyrelsesformand
Ole Steffensen

Direktgr: Steffensen Asset Management S.A.M. ApS, Ole Steffensen
Holding ApS, Scandinavian Sport Horses ApS

Bestyrelsesformand: Det @stasiatiske Kompagni A/S, NTR Holding
A/S, NTR Invest A/S

Bestyrelsesmedlem: Det Nissenske Familefond

Naestformand
Jens Theodor Harck

Ansattelsessted: Direktgr i JTH Consult ApS
Bestyrelsesmedlem: JTH Consult ApS, Brink Development ApS

Bestyrelsesmedlem
Bent Erik Carlsen

Ansattelsessted: Direktgr i B. Carlsen Invest ApS

Bestyrelsesmedlem
Caroline Hjort Kasten, Advokat (bestalling deponeret)

Direktion
Niels Erik Eberhard

Ansattelsessted: Direktgr i Invest Administration A/S

Bestyrelseshonorar

Vaesentlige aftaler med samarbejdspartnere

Foreningen har indgaet en raekke aftaler med udvalgte
samarbejdspartnere. Aftalerne er neermere beskrevet i foreningens
prospekt og gennemgas arligt af bestyrelsen og genforhandles i
overensstemmelse hermed.

Aftale om depotselskabsfunktion
Aftalen er indgaet med Jyske Bank A/S om opbevaring af foreningens
vaerdipapirer og likvider samt om tilhgrende kontrolopgaver hertil.

Aftale om administration

Aftalen er indgdet med Invest Administration A/S, der er et
datterselskab af Lan & Spar Bank A/S, om foreningens drift og
daglige ledelse.

Aftale om markedsfgring og distribution
Aftalen er indgdet med Great Dane Fund Advisors A/S om
markedsfgring og distribution af foreningens beviser.

Aftale om investeringsradgivning
Aftalen er indgdet med Great Dane Fund Advisors A/S om
investeringsradgivning og styring af foreningens vaerdipapirer etc.

Aftale om prisstillelse i markedet
Aftalen er indgaet med Jyske Bank A/S om daglig prisstillelse af
foreningens beviser i markedet samt pa Nasdaq Copenhagen A/S.

Aftale om ejerbog

Aftalen er indgaet med Computershare A/S om fgring af foreningens
fortegnelse over dens navnenoterede investorer.

Revisionshonorar

(1.000 kr.) 2024 2025

(1.000 kr.) 2024 " 2025

Bestyrelseshonorar 889 709
Der er ikke indgdet incitamentsprogrammer, og der udbetales ikke
saerskilt vederlag til direktionen, da dette er indeholdt i vederlaget til
investeringsforvaltningsselskabet

889 709
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Honorar til den valgte revisor fordeler sig saledes:

Lovpligtig revision 53 91

Andre erklaeringsopgaver
Skatteradgivning

Andre ydelser end revision

53 91

Y Revisionshonorar for 2024 er afholdt til davaerende revisor i form af EY
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Investeringsforeningen Valuelnvest Danmark aflaegges i
overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v. Der er ikke
foretaget andringer i den anvendte regnskabspraksis i forhold til arsrapporten
for 2024.

Belgb i fremmed valuta

Indteegter og udgifter i udenlandsk valuta indgar i resultatopggrelsen
omregnet til danske kroner ved anvendelse af transaktionsdagens valutakurs.
Mellemvaerende i fremmed valuta omregnes til danske kroner pa grundlag af
GMT1600-kurser ultimo regnskabsaret. Unoterede valutakurser er fastlagt pa
baggrund af handelskurserne ultimo regnskabsaret.

Resultatopggrelsen

Renteindtaegter pa kontant indestdende hos depotselskabet m.v. omfatter
modtagne og periodiserede renter. Udbytter omfatter de i regnskabsaret
modtagne danske aktieudbytter samt udenlandske aktieudbytter.

| det regnskabsmaessige resultat indgar realiserede og urealiserede kurs-
gevinster/-tab. Realiserede kursgevinster/-tab beregnes pa grundlag af
forskellen mellem salgsveerdien og kursveerdien primo aret henholdsvis
kgbsprisen i aret, safremt aktivet er anskaffet i regnskabsaret. Urealiserede
kursgevinster/-tab beregnes som forskellen mellem kursveerdien ultimo aret
og primo aret eller kgbsprisen i aret, safremt aktivet er anskaffet i
regnskabsaret.

| opggrelsen af udlodningen er kursgevinster til radighed for udlodning baseret
pa de realiserede skattepligtige gevinster, som beregnes i forhold til
anskaffelsesveerdien. Realiserede tab pa aktier og obligationer er fratrukket
udlodningen. | udlodningen, der opfylder ligningslovens § 16C, indgar tillige
renter og udbytter med fradrag af administrationsomkostninger. Er den
samlede udlodning negativ, overfgres den til fremfgrsel i senere ars udlodning.
Udlodningsprocenten nedrundes til neermeste 0,10 pct.

Under administrationsomkostninger indgar en rakke omkostningsarter,
herunder administration, investeringsforvaltning og distribution,
markedsfgring og formidling. Administration omfatter omkostninger til den
Igbende drift af foreningen, herunder honorar til bestyrelse, revisorer, gebyrer
til depotselskab, administrationsomkostninger m.v. Investeringsforvaltning
omfatter ombkostninger til forvaltning af portefglien m.v. Distribution,
markedsfgring og formidling omfatter formidlingsprovision.
Administrationsomkostninger, der ikke umiddelbart kan henfgres til den
enkelte afdeling eller andelsklasse, er fordelt mellem afdelingerne eller
andelsklasserne under hensyntagen til afdelingernes gennemsnitlige formue
ultimo hver maned, jf. vedtaegternes § 23.

Under handelsomkostninger fgres alle direkte omkostninger i forbindelse med
en afdelings handler udfgrt i forbindelse med vaerdipapirplejen i afdelingen.
Handelsudgifter i forbindelse med emissioner og indlgsninger i en afdeling
fgres direkte pa formuen.

| formuebevaegelserne for udloddende afdelinger er indeholdt udlodnings-
regulering, saledes at de udlodningspligtige belgb er korrigeret efter
udviklingen i den cirkulerende maengde af investeringsbeviser.

Balancen
Finansielle instrumenter indregnes og males til dagsveerdi. Ved finansielle
instrumenter forstds veerdipapirer, pengemarkedsinstrumenter, andele

udstedt af andre foreninger, afledte finansielle instrumenter samt likvide
midler, herunder valuta. For likvide beholdninger svarer dagsveaerdien normalt
til den nominelle veerdi.

Bgrsnoterede veerdipapirer, f.eks. aktier og obligationer, er indregnet til
dagsveerdi, der opggres ud fra lukkekurs ultimo regnskabsaret (sidste bgrsdag i
aret), idet udtrukne obligationer optages til nutidsvaerdi, der typisk svarer til
den nominelle veerdi. Udenlandske vaerdipapirer er omregnet efter valutakurs
ultimo regnskabsaret.

Verdipapirer indgar og udtages pa handelsdagen.
Andre aktiver males til dagsvaerdi, og der indgar:

Tilgodehavende udbytter: Bestdende af udbytter deklareret fgr balancedagen
med afregning efter balancedagen.

Mellemvaerende vedrgrende handelsafvikling: Bestaende af veerdien af

provenuet fra salg af finansielle instrumenter samt fra emissioner f@r
balancedagen, hvor betalingen sker efter balancedagen.
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Andre tilgodehavender: Bestaende af refunderbar udbytteskat tilbageholdt i
udlandet.

Anden geeld males til dagsveerdi, og der indgar:

Skyldige omkostninger: Omkostninger, som vedrgrer regnskabsaret, men som
fgrst afregnes i det efterfglgende ar.

Mellemvaerende vedrgrende handelsafvikling: Bestdende af veerdien af pro-
venuet fra kpb af finansielle instrumenter samt fra indlgsninger far
balancedagen, hvor betalingen sker efter balancedagen.

Noggletal
Cirkulerende andele: Den nominelle kapital af den
afdelings/andelsklasses udestaende antal andele ultimo aret.

pageldende

Indre veerdi pr. andel: Indre veerdi pr. andel beregnes som investorernes
formue divideret med antal cirkulerende andele ultimo aret.

Udlodning pr. andel: Det udbytte, der kan udbetales forlods eller efter
generalforsamlingen pr. andel. Udbyttet udggr mindst et belgb beregnet efter
skattelovgivningens regler om minimumsudlodning som renter, udbytter samt
realiserede, men ikke urealiserede kursgevinster og -tab. Udlodningen er
skattepligtig for investor.

Arets afkast i procent: Afkast i procent angiver det samlede afkast i den
pagaldende afdeling/andelsklasse i aret. Afkastet opggres som aendring i indre
vaerdi fra primo til ultimo aret med korrektion for eventuel udlodning til
investorerne i aret.

Sharpe ratio: Sharpe ratio er et udtryk for en afdelings/andelsklasses afkast
eller benchmarkafkastet set i forhold til den patagede risiko. Nggletallet
beregnes som det historiske afkast minus den risikofri rente divideret med
standardafvigelsen pa det manedlige afkast i perioden. Sharpe ratio opggres
alene, hvis afdelingens/andelsklassens levetid er minimum 36 maneder og
hgjst for en 60 maneders periode.

Standardafvigelse: Standardafvigelsen er et udtryk for udsving i
afdelingens/andelsklassens afkast eller benchmarkafkastet, og er et statistisk
risikomal. Nggletallet er beregnet pa basis af manedlige afkasttal.
Standardafvigelse opggres alene, hvis afdelingens/andelsklassens levetid er
minimum 36 maneder og hgjst for en 60 maneders periode.

Omkostningsprocent: Omkostningsprocenter beregnes som
afdelingens/andelsklassens administrationsomkostninger for &ret divideret
med gennemsnitsformuen, hvor gennemsnitsformuen opggres som et simpelt
gennemsnit af formuens vaerdi ved udgangen af hver maned i aret.

Active share: Et mal for, hvor stor en andel af portefgljen, der ikke er
sammenfaldende med benchmark. Dette nggletal vises for aktieafdelinger og
er et gjebliksbillede pa statusdagen.

Tracking error: Et matematisk udtryk for variationen i forskellen pa afkastet
mellem en afdeling/andelsklasse og dens benchmark. Tracking error opggres
alene, hvis afdelingens/andelsklassens levetid er minimum 36 maneder.

Benchmarkafkast i procent: Benchmarkafkastet beregnes som aendringen
opgjort i danske kroner i det valgte markedsindeks for den pageeldende
afdeling/andelsklasse i aret og inkluderer ikke de ved portefgljepleje
forbundne handelsomkostninger m.v.

Andelsklasser: Afdelingerne udbydes i andelsklasser. En sadan afdeling bestar
saledes af en fzellesportefglie, hvor der foretages den for andelsklassernes
falles investering i veerdipapirer og afholdes omkostninger afledt heraf. Der
udarbejdes et samlet regnskab for hele faellesportefgljen.

For andelsklasser udarbejdes en opggrelse over arets resultat, herunder de
andelsklassespecifikke omkostninger, samt en formueopggrelse for den
enkelte andelsklasse.

Nggletallene vedrgrende afkast, indre veerdi, omkostninger, antal andele,
sharpe ratio og standardafvigelse mv. beregnes for de enkelte andelsklasser.
Ligeledes opggres udlodningen for den enkelte andelsklasse.

Historiske nggletal, som kan henfgres til regnskabsperioder fgr afdelingen blev
opdelt i andelsklasser, vises pa afdelingsniveau.
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Supplerende beretninger i henhold til
disclosureforordningen
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Ved "baredygtig in-
vestering" forstas en
investering i en gko-
nomisk aktivitet, der
bidrager til et miljg-
maessigt eller socialt
mal, forudsat at in-
vesteringen ikke i
vaesentlig grad ska-
der miljpmaessige el-
ler sociale mal, og at
de investeringsmod-
tagende virksomhe-
der fglger god ledel-
sespraksis.

EU-klassificeringssy-
stemet er et klassifi-
ceringssystem, der
er fastsat i forord-
ning (EU) 2020/852,
og som opstiller en
liste over miljgmaes-
sigt beeredygtige
dkonomiske aktivi-
teter. Nevnte for-
ordning indeholder
ikke en liste over so-
cialt baeredygtige
gkonomiske aktivite-
ter. Beeredygtige in-
vesteringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse
med klassificerings-
systemet eller e;j.

Produktnavn: Investeringsforeningen Valuelnvest Danmark, Afdeling Valuelnvest Global KL
Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode): 549300122WK37CUOGD95

Miljgomaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal

o0 Ja

Det foretog baeredygtige inve-

steringer med et miljgmal:
%

i skonomiske aktiviteter, der
kvalificerer som miljgmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

i pkonomiske aktiviteter, der
ikke kvalificerer som miljg-
maessigt baeredygtige i hen-
hold til EU-klassificeringssyste-
met

Det foretog beaeredygtige inve-

steringer med et socialt mal:
_ %

UL

®  Detfremmede miljgmaessige/sociale (M/S)
karakteristika og selv om det ikke havde en
baeredygtig investering som mal, havde det en
andel af baeredygtige investeringer pa

2,8%
3

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der
kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i
henhold til EU-klassificeringssystemet

med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter,
der ikke kvalificerer som miljgmaessigt bae-
redygtige i henhold til EU-klassificeringssy-
stemet

med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men fore-
tog ikke nogen bzeredygtige investeringer
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Baredygtighedsin-
dikatorer maler,
hvordan de miljg-
maessige eller soci-
ale karakteristika,
der fremmes af
dette finansielle
produkt, opnas.

71\
amr

s 4
o

I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der frem-

mes af dette finansielle produkt, opfyldt.

I slutningen af referenceperioden, som var kalenderaret 2025, blev afdelingens investeringsrad-
giver udskiftet. | den forbindelse blev ogsa afdelingens miljgmaessige og sociale karakteristika
opdateret og tilpasset i overensstemmelse med skiftet af investeringsradgiver. De nye karakteri-
stika tradte i kraft ved skiftet af investeringsradgiver medio december 2025 og er séledes gal-
dende for afdelingen. De investeringer, der blev foretaget forud for skiftet af investeringsradgi-
ver, efterlevede ligeledes de nye kriterier, som den nye investeringsradgiver fremmer gennem
afdelingen. Pa den baggrund baseres den efterfglgende beskrivelse i naerveerende dokument pa
de nye, geeldende karakteristika.

Afdeling Valuelnvest Global KL samt afdelingens underliggende andelsklasser fremmede i referen-
ceperioden miljgmaessige og sociale karakteristika gennem en fast investeringsproces, som pa
baggrund af en kvantitativ og kvalitativ analyse, bidrog til at fremme sociale og miljgmaessige
karakteristika i investeringsbeslutningen. Analysen bliver ogsa anvendt i det efterfglgende ejer-
skab med fokus pa yderligere forbedringer af de selskaber, der er investeret i. | forleengelse heraf
blev der ligeledes udfgrt en kontrol af investeringerne i form af norm- og aktivitetsbaserede
screeninger, der skulle sikre, at selskaber, som havde handlet i strid med internationale normer,
samt selskaber, som var involveret i kontroversielle vaben, blev ekskluderet fra portefgljen.

Investeringsprocessen har fokus pa:
e Minimumsstandarder for at kunne foretage investeringen, herunder FN’s Global Com-
pact.
e Vasentligheden af sociale og miljgmaessige karakteristika i forretningsmodeller.
e Dialog med henblik pa at skabe a&ndring af miljgmaessig, social og ledelsesmaessig prak-
sis.

Processen sker ved udvaelgelsen og det langsigtede ejerskab i selskaberne i henhold til investe-
ringsuniverset, og bliver understgttet af eksterne radgivere og systemer, hvor beslutninger og
handlinger blev foretaget af foreningens investeringsradgiver, herunder udgvelse af stemmeret-
tigheder.

De miljgmaessige og sociale karakteristika anses for opfyldt i 2025. De anvendte baeredygtigheds-
indikatorer var medvirkende til opfyldelsen af de pagaldende karakteristika ved at udelukke de
selskaber, som ikke efterkom udveelgelseskriterierne pa baggrund af investeringsprocessen.

Afdelingen anvendte ikke et referencebenchmark med henblik pa at opna de miljgmaessige og
sociale karakteristika.

Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

Som fglge af @ndringerne i afdelingens miljgmaessige og sociale karakteristika, som tradte i
kraft ved skiftet af investeringsradgiver medio december 2025, tager fglgende afsnit afsaet i
disse opdaterede og geldende karakteristika.

De anvendte baredygtighedsindikatorer var medvirkende til, at afdelingen kunne efter-
komme de miljpmaessige og sociale karakteristika i referenceperioden.

Afdelingen anvendte i referenceperioden eksklusioner pa baggrund af en norm- og aktivitets-
baseret screening som baredygtighedsindikator for at seette minimumsstandarder for afde-
lingens investeringer. Det medfgrte, at afdelingen udelukkede investeringer i selskaber, som
pa grund af deres aktiviteter eller virksomhedsdrift, ikke opfyldte afdelingens udvaelgelseskri-
terier. Dette omfattede eksklusion af selskaber, som var direkte involveret i kontroversielle
vaben. Herudover foretog afdelingens investeringsradgiver analyser for at vurdere
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vaesentligheden af sociale og miljgmaessige karakteristika i selskabernes forretningsmodeller.

Det bemaerkes, at der ved afdelingens norm- og aktivitetsbaserede screening, som blev fore-
taget ved hjalp af den eksterne dataleverandgr Sustainalytics’ analyseveaerktgj, ikke blev iden-
tificeret nogle selskaber, som vurderes at overtraede afdelingens inklusionskriterier i referen-
ceperioden.

Afdelingens investeringsradgiver udgver ligeledes aktivt ejerskab ved gennem dialog at til-
skynde selskaberne til i relevant omfang at forbedre deres miljgmaessige, sociale og ledelses-
maessige praksis. Investeringsradgiveren foretager endvidere stemmeafgivelser med fokus pa
klimarelaterede informationer og tiltag.

Det bindende element i opfyldelsen af afdelingens karakteristika er saledes, at investerings-
radgiveren fglger den fastlagte investeringsproces, og i forlengelse heraf en kontrol af afde-
lingens investeringer i form af norm- og aktivitetsbaserede screeninger, som sikrer, at afde-
lingens investeringer ikke bryder med internationale normer sasom FN’s Global Compact eller
har eksponering til kontroversielle vaben.

Der er anvendt data fra den eksterne dataleverandgr Sustainalytics til opggrelsen af bzere-
dygtighedsindikatorer. Baeredygtighedsindikatorerne er ikke omfattet af en revisionserklze-
ring.

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Som fglge af @ndringerne i afdelingens miljgmaessige og sociale karakteristika, som tradte i
kraft ved skiftet af investeringsradgiver medio december 2025, tager fglgende afsnit afsaet i
disse opdaterede og geldende karakteristika.

Nedenfor praesenteres afdelingens baeredygtighedsindikatorer i et skema, der viser den histo-
riske rapportering i forhold til tidligere referenceperioder. Selvom afdelingens miljpmaessige
og sociale karakteristika er blevet @endret, skal det bemaerkes, at de tidligere karakteristika
ogsa omfattede en normbaseret vurdering af, hvorvidt investeringerne brgd med internatio-
nale normer og principper sdsom FN’s Global Compact.

Da den normbaserede vurdering indgik som en del af de tidligere baeredygtighedsindikatorer,
kan denne indikator fortsat anvendes ved sammenligning mellem forskellige referenceperio-
der. Eksponering mod kontroversielle vaben indgik derimod ikke i den tidligere rapportering
af bzaeredygtighedsindikatorerne, men var udelukkende et element i investeringsstrategiens
eksklusionskriterier. Der kan derfor ikke opsaettes samme grad af historisk sammenlignelighed
pa dette omrade.

Screening Antal 2022 Antal 2023 Antal 2024 | Antal 2025

Normer 0 0 0 0

Kontroversielle vaben* - - - 0

*Kontroversielle vaben fremgik ikke som baeredygtighedsindikator i tidligere referenceperioder og er
derfor ikke rapporteret historisk i forudgaende arsrapporter.

Oversigten viser antallet af investeringer, der ved afdelingens norm- og aktivitetsbaserede
screeninger, ikke levede op til de miljgmaessige og sociale karakteristika, som produktet
fremmer.

For en opggrelse af andelen af afdelingens investeringer, der opfyldte de miljgmaessige og
sociale karakteristika, henvises der til oversigten i nedenstaende afsnit "Hvordan var aktival-
lokeringen?”.
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De vigtigste nega-
tive indvirkninger er
investeringsbeslut-
ningernes betydelig-
ste negative indvirk-
ninger pa baeredyg-
tighedsfaktorer i for-
bindelse med miljg-
maessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for menneskeret-
tighederne, bekaem-
pelse af korruption
og bekampelse af
bestikkelse.

Der er for referenceperioden 2025 anvendt data fra den eksterne dataleverandgr Sustai-
nalytics til opggrelsen af baeredygtighedsindikatorer. Baeredygtighedsindikatorerne er ikke
omfattet af en revisionserkleering.

Hvad var mdlene for de bzeredygtige investeringer, som det finansielle produkt
delvis foretog, og hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til sddanne mal?

| prospektet for Investeringsforeningen Valuelnvest Danmark, som indeholder afdelingens prae-
kontraktuelle oplysninger, fremgar det, at afdelingen ikke har baeredygtige investeringer som
mal. Der er som fglge heraf ikke svaret pa det tilsvarende spgrgsmal i prospektets prakontraktu-
elle oplysninger.

Den rapporterede andel af baeredygtige investeringer i overensstemmelse med EU-klassifi-
ceringssystemet i dette periodiske dokument relaterer sig dermed ikke til et mal, som afde-
lingen har tilstraebt at opfylde gennem udmegntningen af investeringsstrategien, men er ud-
tryk for en opggrelse i henhold til de geeldende rapporteringskrav.

Hvordan skadede de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis
foretog, ikke i vaesentlig grad nogen af de miljgmeaessige eller sociale baeredygtige
investeringsmdl?

Er ikke relevant som fglge af afdelingens karakteristika.

Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pd baere-
dygtighedsfaktorer?

Er ikke relevant som fglge af afdelingens karakteristika.

Var de baeredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD's retningslinjer
for multinationale virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og
menneskerettigheder? Naermere oplysninger:

Er ikke relevant som fglge af afdelingens karakteristika

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade,
hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i
vaesentlig grad bar skade malene i EU's klassificeringssystem, og der er specifikke EU-
kriterier.

Princippet om ikke at g@re vaesentlig skade geelder kun for de investeringer, der ligger
til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund
for den tilbagevaerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-
kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre baeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade miljgmeaessige
eller sociale mdl.
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investeringer i refe-
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31.12.2025

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative ind-
virkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

Ved at veere underlagt de aktieudvaelgelseskriterier, som afdelingen fulgte, tog afdelingen hen-
syn til to indikatorer for de vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer (sédkaldte
PAl-indikatorer).

Afdelingens investeringsstrategi og aktieudvaelgelseskriterier tog saerligt hensyn til fglgende PAI-
indikatorer:

e 10. Overtraedelser af FN's Global Compact-principper og Organisationen for @kono-
misk Samarbejde og Udviklings (OECD's) retningslinjer for multinationale virksom-
heder

e  14. Eksponering for kontroversielle vaben

Hvad var dette finansielle produkts st@rste investeringer?

Nedenfor er afdelingens stgrste investeringer i denne referenceperiode praesenteret. Hertil er de stgr-

ste investeringer i tidligere referenceperioder, som blev rapporteret for den pagaldende periode, lige-

ledes praesenteret nedenfor. Bemaerk, at der som fglge af valg af ny investeringsradgiver i slutningen af
referenceperioden 2025 kan forventes andringer i afdelingens st@rste investeringer i fremtidige refe-

renceperioder.

Stgrste investeringer (2025) Sektor % aktiver Land
Visa, Inc. Information Tech- 5 25% Unltefj States of
nology America
Information Tech-
SAP SE 4,93% Germany
nology
Otis Worldwide Corp. Industrials 4,01% Umtefj States of
America
Securitas AB Industrials 3,88% Sweden
Inf tion Tech-
Amadeus IT Group SA normation fec 3,88% Spain
nology
Air Liquide SA Materials 3,65% France
LVMH Moét Hennessy Louis Vuit- C'onsumer Discre- 3,57% France
ton SE tionary
Accenture Plc Information Tech- 3,45% Ireland
nology
Novo Nordisk A/S Healthcare 3,38% Denmark
Anheuser-Busch InBev SA/NV Consumer Staples 3,33% Belgium
Smith & Nephew plc Healthcare 3,16% United Kingdom
Henkel AG & Co. KGaA Consumer Staples 3,13% Germany
Roche Holding AG Healthcare 3,03% Switzerland
DSV A/S Industrials 2,98% Denmark
ASML Holding NV Information Tech- 2,96% Netherlands
nology
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Stgrste investeringer (2024) Sektor % aktiver Land
Visa Finans 4,5% USA
Ahold Delhaize Stabilt Forbrug 4,5% Holland
Diageo Stabilt Forbrug 4,4% Storbritannien
SAP IT 4,2% Tyskland
Nestlé Stabilt Forbrug 4,1% Schweiz
Unilever Stabilt Forbrug 4,0% Storbritannien
Henkel Stabilt Forbrug 3,6% Tyskland
Amadeus Cyklisk Forbrug 3,6% Spanien
Securitas Industri 3,4% Sverige
Smith & Nephew Medicinal 3,2% Storbritannien
Air Liquide Ravarer 3,1% Frankrig
Roche Medicinal 3,0% Schweiz
Lvmh Moet Hennessy Louis Vuit- | Cyklisk Forbrug 3,0% Frankrig
ton
Anheuser-Busch Inbev Stabilt Forbrug 2,9% Belgien
Estee Lauder Cos Stabilt Forbrug 2,9% USA

Stgrste investeringer (2023) Sektor % aktiver Land
Nestlé Stabilt Forbrug 5,3% Schweiz
Unilever Stabilt Forbrug 4,6% Storbritannien
Danone Stabilt Forbrug 4,5% Frankrig
Ahold Delhaize Stabilt Forbrug 4,4% Holland
SAP IT 4,4% Tyskland
Diageo Stabilt Forbrug 4,3% Storbritannien
Securitas Industri 3,7% Sverige
Smith & Nephew Medicinal 3,3% Storbritannien
Clorox Stabilt Forbrug 3,3% USA
Air Liquide Ravarer 3,3% Frankrig
Henry Schein Medicinal 3,2% USA
Sodexo Cyklisk Forbrug 3,0% Frankrig
Visa Finans 3,0% USA
Merck & Co Medicinal 3,0% USA
Adidas Cycklisk Forbrug 3,0% Tyskland
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Aktivallokering
beskriver ande-
len af investe-
ringer i speci-
fikke aktiver.

Stgrste investeringer (2022) Sektor % aktiver Land
Ahold Delhaize Stabilt forbrug 4,97% Holland
Nestlé Stabilt forbrug 4,97% Schweiz
Unilever PLC Stabilt forbrug 4,19% Storbritannien
Henry Schein Medicinal 4,14% USA
Diageo Stabilt forbrug 4,11% Storbritannien
Merck & Co Medicinal 3,95% USA
Clorox Stabilt forbrug 3,87% USA
SAP IT 3,77% Tyskland
Amadeus IT Group IT 3,73% Spanien
Air Liquide Ravarer 3,72% Frankrig
Kimberly-Clark Stabilt forbrug 3,63% USA
Smith & Nephew Medicinal 3,57% Storbritannien
Securitas Industri 3,14% Sverige
Essity Stabilt forbrug 2,98% Sverige
Sodexo Cyklisk forbrug 2,98% Frankrig

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Afdeling Valuelnvest Global KL havde i referenceperioden ikke givet tilsagn om at have et mini-
mumsomfang af baeredygtige investeringer eller miljpmaessigt baeredygtige gkonomiske aktivite-
ter i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.

Afdelingens konkrete omfang af investeringer i miljgmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter
i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet fremgar af nedenstaende diagrammer.

Hvad var aktivallokeringen?

Afdeling Valuelnvest Global KL foretog i referenceperioden som udgangspunkt kun investe-
ringer, som var i overensstemmelse med de miljgmaessige og sociale karakteristika, som af-
delingen fremmede ved at vaere underlagt en investeringsproces med fokus pa disse elemen-
ter. Da afdelingen ikke havde givet tilsagn om at foretage baeredygtige investeringer, var af-
delingens investeringer hovedsageligt placeret i underkategori "#1B Andre M/S-karakteri-
stika”. Den opgjorte andel i underkategorien fremgar nedenfor.

Likvide midler i bankindskud var placeret i kategori "#2 Andre”, og disse gvrige investeringer
var ikke underlagt miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier. Formalet med de likvide
midler var accessorisk likviditet til at kunne imgdekomme investorers indlgsning af andele.
Den opgjorte andel af likvide midler fremgar nedenfor.

Afdelingen anvender ikke afledte finansielle instrumenter.
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For at veere i over-
ensstemmelse med
EU-klassificerings-
systemet omfatter
kriterierne for fos-
silgas begraensnin-
ger for emissioner
og overgang til
fuldt vedvarende
energi eller kulstof-
fattige braendstof-
ferinden udgangen
af 2035. For atom-
energi indeholder
kriterierne omfat-
tende sikkerheds-
og affaldshandte-
ringsregler.

Overensstemmelse med
#1A Bzeredygtig EU-
J_ klassificeringssystemet

2,8%

_I_ #1B Andre M/S-

karakteristika
94,7%

Investeringer

#2 Andre
2,5%

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer,
der anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle
produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i overensstem-

melse med de miljpmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investe-
ringer.

Kategori #1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter:

- Underkategori #1A Bzeredygtige omfatter miljgmaessigt og socialt baeredygtige investeringer.

- Underkategori #1B Andre M/S-karakteristika omfatter investeringer, der er i overensstemmelse med
de miljgmaessige eller sociale karakteristika, og som ikke kan kvalificeres som baeredygtige investerin-
ger.

Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Nedenstaende diagram viser fordelingen af afdelingens investeringer pa sektorer i referen-
ceperioden.

Portefgljens sammensaetning ultimo december 2025
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B Afdeling Valuelnvest Global KL

Ved dataudtraek fra den eksterne dataleverandgr Sustainalytics fremkommer det, at der ikke
er foretaget nogle investeringer i sektorer og delsektorer med indtzegter fra fossile braend-
stoffer, som udggr mere end 5 % af selskabernes omsaetning.

I hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i overens-

stemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Afdeling Valuelnvest Global KL havde i referenceperioden ikke givet tilsagn om at foretage bae-
redygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.
Rapporteringen i dette dokument tager saledes afsaet i den lovmaessige forpligtelse for afdelin-
gen til at rapportere om investeringer i miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.
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Aktiviteter, der eri
overensstemmelse
med klassificeringssy-
stemet, udtrykkes
som en andel af:

- omsatning, der
afspejler andelen
af indtaegter fra
de investerings-
modtagende virk-
somheders
grgnne aktivite-
ter.

- kapitaludgifter

(CapkEx), der viser

de grgnne inve-
steringer foreta-
get af investe-
ringsmodtagende
virksomheder,
f.eks. med henblik
pa omstilling til en
grgn gkonomi.
driftsudgifter
(OpEXx), der afspej-
ler de investe-
ringsmodtagende
virksomheders
grenne operatio-
nelle aktiviteter.

Afdelingens omfang af investeringer i miljpmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter i over-
ensstemmelse med EU-klassificeringssystemet fremgar af nedenstaende diagrammer.

Opggrelsen for referenceperioden 2025 er baseret pa oplysninger fra den eksterne dataleve-
randgr Sustainalytics, der kan anvende formodninger eller vurderinger i deres data.

Investeringernes opfyldelse af kravene i EU-klassificeringssystemet er ikke omfattet af en revisi-
onserklzering.

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas
og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet'?

Ja:

Indenfor fossil gas Indenfor atomkraft

® Nej

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i overensstemmelse med EU-klassifi-
ceringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmassig metode til at bestemme overensstemmelsen med klassi-
ficeringssystemet for statsobligationer¥*, viser det farste diagram overensstemmelsen med klassificeringssystemet
i forhold til alle det finansielle produkts investeringer, inkl. statsobligationer, mens det andet diagram kun viser
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forbindelse med det finansielle produkts investeringer, ekskl.
statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU
klassificeringssystemet inkl. statsobligationer*

2. Investeringer i overensstemmelse med EU
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

2,8% 2,8%
Omsaetning I 97,2% Omsaetning I 97,2%
1,8% 1,8%
CapEx | 98,2% CapEx | 98,2%
0,2% 0,2%
OpEx 99,8% OpEx 99,8%
0% 20% 40% 60% 80% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas og atomenergi)

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

M | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas og atomenergi)

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

Dette diagram tegner sig for 100 pct. af de samlede investeringer.

* Med henblik pd disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Afdeling Valuelnvest Global KL foretog i referenceperioden ikke investeringer i statsobligatio-
ner.

! Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veere i overensstemmelse med EU-klassificeringssyste-
met, hvis de bidrager til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimaaendringer") og ikke i veesentlig grad
skader noget EU-klassificeringsmal — se forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkono-
miske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er
fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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Mulighedsska-
bende aktiviteter
gor det direkte mu-
ligt for andre akti-
viteter at yde et
vaesentligt bidrag
til et miljgmal.

Omstillingsaktivite-
ter er aktiviteter, for
hvilke der endnu
ikke findes kulstof-
fattige alternativer,
og som bl.a. har driv-
husgasemissionsni-
veauer, der svarer til
de bedste resultater.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende

aktiviteter?

Afdelingens investeringer i omstillings- og mulighedsskabende aktiviteter ses i % i ne-
denstdende tabel, og opggrelsen er baseret pa oplysninger fra den eksterne dataleve-
randgr Sustainalytics. Afdelingen investerer ikke i statsobligationer.

Investeringer i omstillings- og
mulighedsskabende aktiviteter
i%

2025

OpEx inkl. statsobligationer -
Mulighedsskabende

0,2%

CapEx inkl. statsobligationer -
Mulighedsskabende

0,5%

Omsaetning inkl. statsobligatio-
ner - Mulighedsskabende

2,7%

OpEx inkl. statsobligationer -
Omstillingsaktiviteter

0%

CapEx inkl. statsobligationer -
Omstillingsaktiviteter

0,1%

Omsaetning inkl. statsobligatio-
ner - Omstillingsaktiviteter

0%

Der er i tidligere referenceperioder ikke blevet rapporteret pa disse nggletal, hvorfor
der kun ved fremtidige rapporteringer kan foretages en historisk sammenligning heraf.

Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet, sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Nedenstaende diagram viser den historiske udvikling i procentdelen af afdelingens
investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Afdelingen

investerer ikke i statsobligationer.

Historisk udvikling i procentdelen af investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet (uden fossilgas og atomenergi) (opgjort i %)

2,5

1,5

0,5
0 |

OpEx inkl. statsobligationer

m 2022 m2023

CapEx inkl. statsobligationer

2024 m 2025

Omsaetning inkl. statsobligationer

Bemaerk, at manglende sgjler skyldes, at procentdelen af investeringer, der var i overens-
stemmelse med EU-klassificeringssystemet, var lig nul ifglge rapporteringen for reference-

perioderne 2022-2024.
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er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke ta-
ger hensyn til kriteri-
erne for miljpmaes-
sigt baeredygtige gko-
nomiske aktiviteter i
henhold til forord-
ning (EU) 2020/852.
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marks er indekser
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opnar de miljgmaes-
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fremmer.
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Hvad var andelen af baeredygtige investeringer med et miljgmal, der ikke var i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Afdelingen havde i referenceperioden ikke givet tilsagn om at foretage baeredygtige investeringer
med et miljgmal, der ikke var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvorfor andelen
var 0%.

Hvilken andel udgjorde socialt baeredygtige investeringer?

Afdelingen havde i referenceperioden ikke givet tilsagn om at foretage baeredygtige investeringer
med et socialt mal, hvorfor andelen var 0%.

Hvilke investeringer blev medtaget under "Andre", hvad var deres formal, og
var der nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Afdeling Valuelnvest Global KL foretog via sin aktieudveaelgelsesmetode som udgangspunkt
ikke investeringer, der ikke fremmede miljgmaessige eller sociale karakteristika. Afdelingens
investeringer var dermed i overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteri-
stika — dog med undtagelse af likvide midler i bankindskud, som var placeret i kategori "#2
Andre”. Likvide midler i bankindskud havde bl.a. til formal at imgdekomme investorers ind-
Igsning af andele.

De likvide midler i bankindskud var ikke underlagt miljgmaessige eller sociale minimumsgaran-
tier. Afdelingen anvender ikke afledte finansielle instrumenter.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmazessige og/eller so-
ciale karakteristika i referenceperioden?

I slutningen af referenceperioden, som var kalenderaret 2025, blev afdelingens investeringsrad-
giver udskiftet. | den forbindelse blev ogsa afdelingens miljgmaessige og sociale karakteristika
opdateret og tilpasset i overensstemmelse med skiftet af investeringsradgiver. De nye karakte-
ristika tradte i kraft ved skiftet af investeringsradgiver medio december 2025 og er saledes gal-
dende for afdelingen. De investeringer, der blev foretaget forud for skiftet af investeringsradgi-
ver, efterlevede ligeledes de nye kriterier, som den nye investeringsradgiver fremmer gennem
afdelingen. Dette dokument tager derfor udgangspunkt i de opdaterede karakteristika.

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med referencebench-
market?

Afdelingen anvendte ikke et referencebenchmark i referenceperioden.
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Ved "baredygtig in-
vestering" forstas en
investering i en gko-
nomisk aktivitet, der
bidrager til et miljg-
maessigt eller socialt
mal, forudsat at in-
vesteringen ikke i
vaesentlig grad ska-
der miljpmaessige el-
ler sociale mal, og at
de investeringsmod-
tagende virksomhe-
der fglger god ledel-
sespraksis.

EU-klassificeringssy-
stemet er et klassifi-
ceringssystem, der
er fastsat i forord-
ning (EU) 2020/852,
og som opstiller en
liste over miljgmaes-
sigt beeredygtige
dkonomiske aktivi-
teter. Nevnte for-
ordning indeholder
ikke en liste over so-
cialt baeredygtige
gkonomiske aktivite-
ter. Beeredygtige in-
vesteringer med et
miljgmal kan veere i
overensstemmelse
med klassificerings-
systemet eller e;j.

Produktnavn: Investeringsforeningen Valuelnvest Danmark, Afdeling Valuelnvest Global Akkumulerende KL
Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode): 549300EGNWZKHCJ8LR67

Miljgomaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal

o0 Ja

Det foretog baeredygtige inve-

steringer med et miljgmal:
%

i skonomiske aktiviteter, der
kvalificerer som miljgmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

i pkonomiske aktiviteter, der
ikke kvalificerer som miljg-
maessigt baeredygtige i hen-
hold til EU-klassificeringssyste-
met

Det foretog beaeredygtige inve-

steringer med et socialt mal:
_ %

UL

®  Detfremmede miljgmaessige/sociale (M/S)
karakteristika og selv om det ikke havde en
baeredygtig investering som mal, havde det en
andel af baeredygtige investeringer pa

2,8%
*

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter, der
kvalificerer som miljgmaessigt baeredygtige i
henhold til EU-klassificeringssystemet

med et miljpmal i gkonomiske aktiviteter,
der ikke kvalificerer som miljgmaessigt bae-
redygtige i henhold til EU-klassificeringssy-
stemet

med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men fore-
tog ikke nogen bzeredygtige investeringer
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Baredygtighedsin-
dikatorer maler,
hvordan de miljg-
maessige eller soci-
ale karakteristika,
der fremmes af
dette finansielle
produkt, opnas.
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I hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika, der frem-

mes af dette finansielle produkt, opfyldt.

I slutningen af referenceperioden, som var kalenderaret 2025, blev afdelingens investeringsrad-
giver udskiftet. | den forbindelse blev ogsa afdelingens miljgmaessige og sociale karakteristika
opdateret og tilpasset i overensstemmelse med skiftet af investeringsradgiver. De nye karakteri-
stika tradte i kraft ved skiftet af investeringsradgiver medio december 2025 og er séledes gal-
dende for afdelingen. De investeringer, der blev foretaget forud for skiftet af investeringsradgi-
ver, efterlevede ligeledes de nye kriterier, som den nye investeringsradgiver fremmer gennem
afdelingen. Pa den baggrund baseres den efterfglgende beskrivelse i naerveerende dokument pa
de nye, geeldende karakteristika.

Afdeling Valuelnvest Global Akkumulerende KL samt afdelingens underliggende andelsklasser
fremmede i referenceperioden miljgmaessige og sociale karakteristika gennem en fast investe-
ringsproces, som pa baggrund af en kvantitativ og kvalitativ analyse, bidrog til at fremme sociale
og miljgmaessige karakteristika i investeringsbeslutningen. Analysen bliver ogsa anvendt i det ef-
terfglgende ejerskab med fokus pd yderligere forbedringer af de selskaber, der er investeret i. |
forleengelse heraf blev der ligeledes udfgrt en kontrol af investeringerne i form af norm- og akti-
vitetsbaserede screeninger, der skulle sikre, at selskaber, som havde handlet i strid med interna-
tionale normer, samt selskaber, som var involveret i kontroversielle vaben, blev ekskluderet fra
portefgljen.

Investeringsprocessen har fokus pa:
e Minimumsstandarder for at kunne foretage investeringen, herunder FN’s Global Com-
pact.
e Vasentligheden af sociale og miljgmaessige karakteristika i forretningsmodeller.
e Dialog med henblik pa at skabe a&ndring af miljgmaessig, social og ledelsesmaessig prak-
sis.

Processen sker ved udvalgelsen og det langsigtede ejerskab i selskaberne i henhold til investe-
ringsuniverset, og bliver understgttet af eksterne radgivere og systemer, hvor beslutninger og
handlinger blev foretaget af foreningens investeringsradgiver, herunder udgvelse af stemmeret-
tigheder.

De miljgmaessige og sociale karakteristika anses for opfyldt i 2025. De anvendte baeredygtigheds-
indikatorer var medvirkende til opfyldelsen af de pagaldende karakteristika ved at udelukke de
selskaber, som ikke efterkom udvaelgelseskriterierne pa baggrund af investeringsprocessen.

Afdelingen anvendte ikke et referencebenchmark med henblik pa at opna de miljgmaessige og
sociale karakteristika.

Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

Som fglge af @ndringerne i afdelingens miljgmaessige og sociale karakteristika, som tradte i
kraft ved skiftet af investeringsradgiver medio december 2025, tager fglgende afsnit afsaet i
disse opdaterede og gldende karakteristika.

De anvendte baredygtighedsindikatorer var medvirkende til, at afdelingen kunne efter-
komme de miljpmaessige og sociale karakteristika i referenceperioden.

Afdelingen anvendte i referenceperioden eksklusioner pa baggrund af en norm- og aktivitets-
baseret screening som baredygtighedsindikator for at seette minimumsstandarder for afde-
lingens investeringer. Det medfgrte, at afdelingen udelukkede investeringer i selskaber, som
pa grund af deres aktiviteter eller virksomhedsdrift, ikke opfyldte afdelingens udvaelgelseskri-
terier. Dette omfattede eksklusion af selskaber, som var direkte involveret i kontroversielle
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vaben. Herudover foretog afdelingens investeringsradgiver analyser for at vurdere vaesentlig-
heden af sociale og miljgmaessige karakteristika i selskabernes forretningsmodeller.

Det bemaerkes, at der ved afdelingens norm- og aktivitetsbaserede screening, som blev fore-
taget ved hjzelp af den eksterne dataleverandgr Sustainalytics’ analyseveerktgj, ikke blev iden-
tificeret nogle selskaber, som vurderes at overtrade afdelingens inklusionskriterier i referen-
ceperioden.

Afdelingens investeringsradgiver udgver ligeledes aktivt ejerskab ved gennem dialog at til-
skynde selskaberne til i relevant omfang at forbedre deres miljgmaessige, sociale og ledelses-
maessige praksis. Investeringsradgiveren foretager endvidere stemmeafgivelser med fokus pa
klimarelaterede informationer og tiltag.

Det bindende element i opfyldelsen af afdelingens karakteristika er saledes, at investerings-
radgiveren fglger den fastlagte investeringsproces, og i forlengelse heraf en kontrol af afde-
lingens investeringer i form af norm- og aktivitetsbaserede screeninger, som sikrer, at afde-
lingens investeringer ikke bryder med internationale normer sasom FN’s Global Compact eller
har eksponering til kontroversielle vaben.

Der er anvendt data fra den eksterne dataleverandgr Sustainalytics til opggrelsen af bzere-
dygtighedsindikatorer. Baeredygtighedsindikatorerne er ikke omfattet af en revisionserklae-
ring.

...0og sammenlignet med tidligere perioder?

Som fglge af &endringerne i afdelingens miljgmaessige og sociale karakteristika, som tradte i
kraft ved skiftet af investeringsradgiver medio december 2025, tager fglgende afsnit afseet i
disse opdaterede og geeldende karakteristika.

Nedenfor praesenteres afdelingens baeredygtighedsindikatorer i et skema, der viser den histo-
riske rapportering i forhold til tidligere referenceperioder. Selvom afdelingens miljpmaessige
og sociale karakteristika er blevet sendret, skal det bemaerkes, at de tidligere karakteristika
ogsa omfattede en normbaseret vurdering af, hvorvidt investeringerne brgd med internatio-
nale normer og principper sasom FN’s Global Compact.

Da den normbaserede vurdering indgik som en del af de tidligere baeredygtighedsindikatorer,
kan denne indikator fortsat anvendes ved sammenligning mellem forskellige referenceperio-
der. Eksponering mod kontroversielle vaben indgik derimod ikke i den tidligere rapportering
af baeredygtighedsindikatorerne, men var udelukkende et element i investeringsstrategiens
eksklusionskriterier. Der kan derfor ikke opsattes samme grad af historisk sammenlignelighed
pa dette omrade.

Screening Antal 2022 Antal 2023 Antal 2024 | Antal 2025

Normer 0 0 0 0

Kontroversielle vaben* - - - 0

*Kontroversielle vaben fremgik ikke som baeredygtighedsindikator i tidligere referenceperioder og er
derfor ikke rapporteret historisk i forudgaende arsrapporter.

Oversigten viser antallet af investeringer, der ved afdelingens norm- og aktivitetsbaserede
screeninger, ikke levede op til de miljgmaessige og sociale karakteristika, som produktet
fremmer.

For en opggrelse af andelen af afdelingens investeringer, der opfyldte de miljgmaessige og
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De vigtigste nega-
tive indvirkninger er
investeringsbeslut-
ningernes betydelig-
ste negative indvirk-
ninger pa baeredyg-
tighedsfaktorer i for-
bindelse med miljg-
maessige, sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for menneskeret-
tighederne, bekaem-
pelse af korruption
og bekeempelse af
bestikkelse.

sociale karakteristika, henvises der til oversigten i nedenstaende afsnit “Hvordan var aktival-
lokeringen?”.

Der er for referenceperioden 2025 anvendt data fra den eksterne dataleverandgr Sustai-
nalytics til opggrelsen af baeredygtighedsindikatorer. Baeredygtighedsindikatorerne er ikke
omfattet af en revisionserklzering.

Hvad var mdlene for de bzeredygtige investeringer, som det finansielle produkt
delvis foretog, og hvordan bidrog de baeredygtige investeringer til sidanne mal?

| prospektet for Investeringsforeningen Valuelnvest Danmark, som indeholder afdelingens
prae-kontraktuelle oplysninger, fremgar det, at afdelingen ikke har baeredygtige investerin-
ger som mal. Der er som fglge heraf ikke svaret pa det tilsvarende spgrgsmal i prospektets
praekontraktuelle oplysninger.

Den rapporterede andel af baeredygtige investeringer i overensstemmelse med EU-klassifi-
ceringssystemet i dette periodiske dokument relaterer sig dermed ikke til et mal, som afde-
lingen har tilstraebt at opfylde gennem udmegntningen af investeringsstrategien, men er ud-
tryk for en opggrelse i henhold til de geeldende rapporteringskrav.

Hvordan skadede de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis
foretog, ikke i vaesentlig grad nogen af de miljgmaessige eller sociale baeredygtige
investeringsmdl?

Er ikke relevant som fglge af afdelingens karakteristika.

Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pd baere-

dygtighedsfaktorer?

Er ikke relevant som fglge af afdelingens karakteristika.

Var de baeredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD's retningslinjer
for multinationale virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og

menneskerettigheder? Naermere oplysninger:

Er ikke relevant som fglge af afdelingens karakteristika

EU-klassificeringssystemet fastsaetter et princip om ikke at ggre vaesentlig skade,
hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i
vaesentlig grad bar skade malene i EU's klassificeringssystem, og der er specifikke EU-
kriterier.

Princippet om ikke at g@re vaesentlig skade geelder kun for de investeringer, der ligger
til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund
for den tilbageveerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-
kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre baeredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade miljgmeaessige
eller sociale mdl.
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Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative ind-
virkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

Ved at veaere underlagt de aktieudvaelgelseskriterier, som afdelingen fulgte, tog afdelingen hen-
syn til to indikatorer for de vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer (sédkaldte
PAl-indikatorer).

Afdelingens investeringsstrategi og aktieudvaelgelseskriterier tog saerligt hensyn til fglgende PAI-
indikatorer:

e 10. Overtraedelser af FN's Global Compact-principper og Organisationen for @kono-
misk Samarbejde og Udviklings (OECD's) retningslinjer for multinationale virksom-
heder

e  14. Eksponering for kontroversielle vaben

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Nedenfor er afdelingens stgrste investeringer i denne referenceperiode praesenteret. Hertil er de stgr-

ste investeringer i tidligere referenceperioder, som blev rapporteret for den pagaeldende periode, lige-

ledes praesenteret nedenfor. Bemaerk, at der som fglge af valg af ny investeringsradgiver i slutningen af
referenceperioden 2025 kan forventes andringer i afdelingens stgrste investeringer i fremtidige refe-

renceperioder.

Stgrste investeringer (2025) Sektor % aktiver Land
Visa, Inc. Software & Services |5,24% er:;c;idcjtates of
SAP SE Software & Services |4,95% Germany
Otis Worldwide Corp. Machinery 4,03% 222??1?“‘35 of
Securitas AB Commercial Services | 3,89% Sweden
Amadeus IT Group SA Software & Services |3,88% Spain
Air Liquide SA Chemicals 3,65% France
:c\)/rl:ﬂ; Mogt Hennessy Louis Vuit- Textiles & Apparel 3,57% France
Accenture Plc Software & Services | 3,46% Ireland
Novo Nordisk A/S Pharmaceuticals 3,38% Denmark
Anheuser-Busch InBev SA/NV Food Products 3,31% Belgium
Smith & Nephew plc Healthcare 3,15% United Kingdom
Henkel AG & Co. KGaA Household Products | 3,13% Germany
Roche Holding AG Pharmaceuticals 3,03% Switzerland
DSV A/S Transportation 2,98% Denmark
ASML Holding NV Semiconductors 2,96% Netherlands
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Stgrste investeringer (2024) Sektor % aktiver Land
Visa Finans 4,6% USA
Ahold Delhaize Stabilt Forbrug 4,5% Holland
Diageo Stabilt Forbrug 4,5% Storbritannien
SAP IT 4,3% Tyskland
Nestlé Stabilt Forbrug 4,2% Schweiz
Unilever Stabilt Forbrug 4,1% Storbritannien
Amadeus Cyklisk Forbrug 3,6% Spanien
Henkel Stabilt Forbrug 3,6% Tyskland
Securitas Industri 3,5% Sverige
Smith & Nephew Medicinal 3,3% Storbritannien
Air Liquide Ravarer 3,1% Frankrig
Roche Medicinal 2,9% Schweiz
Lvmh Moet Hennessy Louis Vuit- | Cyklisk Forbrug 2,9% Frankrig
ton
Lamb Weston Holdings Stabilt forbrug 2,9% USA
Anheuser-Busch Inbev Stabilt Forbrug 2,9% Belgien
Stgrste investeringer (2023) Sektor % aktiver Land
Nestlé Stabilt Forbrug 5,2% Schweiz
Ahold Delhaize Stabilt Forbrug 4,6% Holland
Unilever Stabilt Forbrug 4,6% Storbritannien
SAP IT 4,5% Tyskland
Danone Stabilt Forbrug 4,4% Frankrig
Diageo Stabilt Forbrug 4,2% Storbritannien
Securitas Industri 3,9% Sverige
Smith & Nephew Medicinal 3,4% Storbritannien
Clorox Stabilt Forbrug 3,4% USA
Henry Schein Medicinal 3,4% USA
Air Liquide Ravarer 3,3% Frankrig
Visa Finans Finans 3,1% USA
Merck & Co Medicinal 3,0% USA
Sodexo Cyklisk Forbrug 3,0% Frankrig
Amadeus IT Group Cyklisk Forbrug 3,0% Spanien
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Stgrste investeringer (2022) Sektor % aktiver Land
Nestlé Stabilt forbrug 4,97% Schweiz
Ahold Delhaize Stabilt forbrug 4,92% Holland
Henry Schein Medicinal 4,17% USA
Unilever Stabilt Forbrug 4,15% Storbritannien
Diageo Stabilt forbrug 4,10% Storbritannien
Merck & Co Medicinal 3,94% USA
Clorox Stabilt forbrug 3,93% USA
SAP IT 3,85% Tyskland
Air Liquide Ravarer 3,77% Frankrig
Amadeus IT Group IT 3,76% Spanien
Kimberly-Clark Stabilt forbrug 3,60% USA
Smith & Nephew Medicinal 3,54% Storbritannien
Securitas Industri 3,13% Sverige
Essity Stabilt forbrug 2,99% Sverige
Sodexo Cyklisk forbrug 2,96% Frankrig

Hvilken andel udgjorde baeredygtighedsrelaterede investeringer?

Afdeling Valuelnvest Global Akkumulerende KL havde i referenceperioden ikke givet tilsagn om
at have et minimumsomfang af baeredygtige investeringer eller miljgmaessigt baeredygtige gko-
nomiske aktiviteter i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.

Afdelingens konkrete omfang af investeringer i miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet fremgar af nedenstaende diagrammer

Hvad var aktivallokeringen?

Afdeling Valuelnvest Global Akkumulerende KL foretog i referenceperioden som udgangs-
' punkt kun investeringer, som var i overensstemmelse med de miljgmaessige og sociale karak-
teristika, som afdelingen fremmede ved at vaere underlagt en investeringsproces med fokus
pa disse elementer. Da afdelingen ikke havde givet tilsagn om at foretage baeredygtige inve-
steringer, var afdelingens investeringer hovedsageligt placeret i underkategori “"#1B Andre
M/S-karakteristika”. Den opgjorte andel i underkategorien fremgar nedenfor.

Aktivallokering
beskriver ande-
len af investe-
ringer i speci-

fikke aktiver. Likvide midler i bankindskud var placeret i kategori ”#2 Andre”, og disse gvrige investeringer

var ikke underlagt miljpmaessige eller sociale minimumsgarantier. Formalet med de likvide
midler var accessorisk likviditet til at kunne imgdekomme investorers indlgsning af andele.
Den opgjorte andel af likvide midler fremgar nedenfor.

Afdelingen anvender ikke afledte finansielle instrumenter.



For at veere i over-
ensstemmelse med
EU-klassificerings-
systemet omfatter
kriterierne for fos-
silgas begraensnin-
ger for emissioner
og overgang til
fuldt vedvarende
energi eller kulstof-
fattige braendstof-
ferinden udgangen
af 2035. For atom-
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Overensstemmelse med
#1A Bzeredygtig EU-
J_ klassificeringssystemet

2,8%

—I_ #1B Andre M/S-
karakteristika

95,5%

Investeringer

#2 Andre
1,7%

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts investeringer,
der anvendes til at opna de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af det finansielle
produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i overensstem-
melse med de miljpmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som baeredygtige investe-
ringer.

Kategori #1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter:

- Underkategori #1A Baeredygtige omfatter miljgmaessigt og socialt baeredygtige investeringer.

- Underkategori #1B Andre M/S-karakteristika omfatter investeringer, der er i overensstemmelse med
de miljgmaessige eller sociale karakteristika, og som ikke kan kvalificeres som baeredygtige investerin-
ger.

Inden for hvilke skonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Nedenstaende diagram viser fordelingen af afdelingens investeringer pa sektorer i referen-
ceperioden.

Portefgljens sammensaetning ultimo december 2025
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Ved dataudtraek fra den eksterne dataleverandgr Sustainalytics fremkommer det, at der ikke
er foretaget nogle investeringer i sektorer og delsektorer med indtzegter fra fossile braend-
stoffer, som udggr mere end 5 % af selskabernes omsaetning.

I hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljgmal i overens-
stemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Afdeling Valuelnvest Global Akkumulerende KL havde i referenceperioden ikke givet tilsagn om
at foretage baeredygtige investeringer med et miljgmal i overensstemmelse med EU-klassifice-
ringssystemet. Rapporteringen i dette dokument tager saledes afszet i den lovmaessige forplig-
telse for afdelingen til at rapportere om investeringer i miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.
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Aktiviteter, der eri
overensstemmelse
med klassificeringssy-
stemet, udtrykkes
som en andel af:

- omsatning, der
afspejler andelen
af indtaegter fra
de investerings-
modtagende virk-
somheders
grgnne aktivite-
ter.

- kapitaludgifter

(CapkEx), der viser

de grgnne inve-
steringer foreta-
get af investe-
ringsmodtagende
virksomheder,
f.eks. med henblik
pa omstilling til en
grgn gkonomi.
driftsudgifter
(OpEXx), der afspej-
ler de investe-
ringsmodtagende
virksomheders
grenne operatio-
nelle aktiviteter.

Afdelingens omfang af investeringer i miljpmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter i over-
ensstemmelse med EU-klassificeringssystemet fremgar af nedenstaende diagrammer.

Opggrelsen for referenceperioden 2025 er baseret pa oplysninger fra den eksterne dataleve-
randgr Sustainalytics, der kan anvende formodninger eller vurderinger i deres data.

Investeringernes opfyldelse af kravene i EU-klassificeringssystemet er ikke omfattet af en revisi-
onserklzering.

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas
og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet'?

Ja:

Indenfor fossil gas Indenfor atomkraft

® Nej

Diagrammerne nedenfor viser med grgnt procentdelen af investeringer, der er i overensstemmelse med EU-klassifi-
ceringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmassig metode til at bestemme overensstemmelsen med klassi-
ficeringssystemet for statsobligationer¥*, viser det farste diagram overensstemmelsen med klassificeringssystemet
i forhold til alle det finansielle produkts investeringer, inkl. statsobligationer, mens det andet diagram kun viser
overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forbindelse med det finansielle produkts investeringer, ekskl.
statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse med EU
klassificeringssystemet inkl. statsobligationer*

2. Investeringer i overensstemmelse med EU
klassificeringssystemet ekskl. statsobligationer*

2,8% 2,8%
Omsaetning I 97,2% Omsaetning I 97,2%
1,8% 1,8%
CapEx | 98,2% CapEx | 98,2%
0,2% 0,2%
OpEx 99,8% OpEx 99,8%
0% 20% 40% 60% 80% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%

B | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas og atomenergi)

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

M | overensstemmelse med klassificeringssystemet
(uden fossilgas og atomenergi)

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet

Dette diagram tegner sig for 100 pct. af de samlede investeringer.

* Med henblik pd disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Afdeling Valuelnvest Global Akkumulerende KL foretog i referenceperioden ikke investeringer
i statsobligationer.

! Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veere i overensstemmelse med EU-klassificeringssyste-
met, hvis de bidrager til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimaaendringer") og ikke i veesentlig grad
skader noget EU-klassificeringsmal — se forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkono-
miske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er
fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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Mulighedsska-
bende aktiviteter
gor det direkte mu-
ligt for andre akti-
viteter at yde et
vaesentligt bidrag
til et miljgmal.

Omstillingsaktivite-
ter er aktiviteter, for
hvilke der endnu
ikke findes kulstof-
fattige alternativer,
og som bl.a. har driv-
husgasemissionsni-
veauer, der svarer til
de bedste resultater.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsskabende

aktiviteter?

Afdelingens investeringer i omstillings- og mulighedsskabende aktiviteter ses i % i ne-
denstdende tabel, og opggrelsen er baseret pa oplysninger fra den eksterne dataleve-
randgr Sustainalytics. Afdelingen investerer ikke i statsobligationer.

Investeringer i omstillings- og
mulighedsskabende aktiviteter
i%

2025

OpEx inkl. statsobligationer —
Mulighedsskabende

0,2%

CapEx inkl. statsobligationer -
Mulighedsskabende

0,5%

Omsaetning inkl. statsobligatio-
ner - Mulighedsskabende

2,7%

OpEx inkl. statsobligationer —
Omistillingsaktiviteter

0%

CapEx inkl. statsobligationer -
Omstillingsaktiviteter

0,1%

Omsaetning inkl. statsobligatio-
ner - Omstillingsaktiviteter

0%

Der er i tidligere referenceperioder ikke blevet rapporteret pa disse nggletal, hvorfor
der kun ved fremtidige rapporteringer kan foretages en historisk sammenligning heraf.

Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet, sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Nedenstaende diagram viser den historiske udvikling i procentdelen af afdelingens
investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet. Afdelingen

investerer ikke i statsobligationer.

Historisk udvikling i procentdelen af investeringer i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet (uden fossilgas og atomenergi) (opgjort i %)

2,5

1,5

0,5
0 [

OpEx inkl. statsobligationer

m 2022 w2023

CapEx inkl. statsobligationer

2024 m 2025

Omsaetning inkl. statsobligationer

Bemaerk, at manglende sgjler skyldes, at procentdelen af investeringer, der var i overens-
stemmelse med EU-klassificeringssystemet, var lig nul ifglge rapporteringen for reference-

perioderne 2022-2024.
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4
er baeredygtige

investeringer med et
miljgmal, der ikke ta-
ger hensyn til kriteri-
erne for miljgmaes-
sigt baeredygtige gko-
nomiske aktiviteter i
henhold til forord-
ning (EU) 2020/852.

Referencebench-
marks er indekser
til maling af, om det
finansielle produkt
opnar de miljgmaes-
sige eller sociale ka-
rakteristika, det
fremmer.

b a

e

L)

Hvad var andelen af baeredygtige investeringer med et miljgmal, der ikke var i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Afdelingen havde i referenceperioden ikke givet tilsagn om at foretage baeredygtige investeringer
med et miljgmal, der ikke var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, hvorfor andelen
var 0%.

Hvilken andel udgjorde socialt baeredygtige investeringer?

Afdelingen havde i referenceperioden ikke givet tilsagn om at foretage baeredygtige investeringer
med et socialt mal, hvorfor andelen var 0%.

Hvilke investeringer blev medtaget under "Andre", hvad var deres formal, og
var der nogen miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier?

Afdeling Valuelnvest Global Akkumulerende KL foretog via sin aktieudvaelgelsesmetode som
udgangspunkt ikke investeringer, der ikke fremmede miljgmaessige eller sociale karakteristika.
Afdelingens investeringer var dermed i overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale
karakteristika — dog med undtagelse af likvide midler i bankindskud, som var placeret i kate-
gori "#2 Andre”. Likvide midler i bankindskud havde bl.a. til formal at imgdekomme investo-
rers indlgsning af andele.

De likvide midler i bankindskud var ikke underlagt miljgmaessige eller sociale minimumsgaran-
tier. Afdelingen anvender ikke afledte finansielle instrumenter.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljgmazessige og/eller so-
ciale karakteristika i referenceperioden?

I slutningen af referenceperioden, som var kalenderaret 2025, blev afdelingens investeringsrad-
giver udskiftet. | den forbindelse blev ogsa afdelingens miljgmaessige og sociale karakteristika
opdateret og tilpasset i overensstemmelse med skiftet af investeringsradgiver. De nye karakte-
ristika tradte i kraft ved skiftet af investeringsradgiver medio december 2025 og er saledes gal-
dende for afdelingen. De investeringer, der blev foretaget forud for skiftet af investeringsradgi-
ver, efterlevede ligeledes de nye kriterier, som den nye investeringsradgiver fremmer gennem
afdelingen. Dette dokument tager derfor udgangspunkt i de opdaterede karakteristika.

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med referencebench-
market?

Afdelingen anvendte ikke et referencebenchmark i referenceperioden.
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