Praktikertjanst Kapitalforvaltning

Agarstyrning och bevakning av aktiedgarrattigheter under 2025

Bakgrund — Agarpolicyns principer

Den béarande principen i dessa riktlinjer ar att utévande av dgarinflytande i noterade (och i
forekommande fall onoterade) bolag utévas i syfte att framja mojligheten till hogre uthallig avkastning
pa Praktikertjanst AB:s Pensionsstiftelse 1&2 (Stiftelserna/Stiftelsen) placerade medel samt paverka
bolagen i enlighet med vara varderingar. Rent praktiskt kan man dela in dessa rattigheter, och ansvar
att utdéva dem, i tva huvudgrupper:

A. Traditionella agarfragor - Tillvaratagande av Praktikertjansts ekonomiska rattigheter.
Roéstande vid bolagstdmmor och pad annat satt fora dialog med styrelse och ledning avseende
e Forvarv och andra strategiska fragor
e Nyemissioner och finansiella transaktioner med paverkan pa aktiedgarvarde
e |ncitamentsprogram och ersattningsfragor
B. Fragor rorande etiska, sociala och miljofragor, s k ESG fragor, med fokus pa
e Hallbarhet for var planet och dess invanare
e Och darfori forlangningen bolagens ekonomiska hallbarhet

Traditionella Agarfragor

Stiftelsen investerar évervdagande i internationella storbolag med generellt omfattande genomlysning
och brett dgande. Darfor fokuserar kapitalforvaltningsgruppen sin tid och resurser dar de har
betydelse och genomslag. Rent praktiskt betyder det att vi framst ar aktiva i bolag dar vi har ett
betydande dgande, eller dar investeringen utgdr en betydande del av var portfélj. Vidare engagerar vi
oss i fragor som har stor betydelse fér bolagsvarden eller som pa annat satt ar utmarkande och dar
var standpunkt inte representeras.

Vi har definierat 3 huvudkriterier for var vi anser oss vara absolut manade att vara aktiva dgare:

1. Viharen betydande dgarandel = Vi dger >5% av aktierna i bolaget

2. Vihar en betydande position = Var position viager >4% av aktieportféljen, framfor allt da
portfoljvikten beror pa dvervikt jamfort mot benchmark

3. Detror sig om ett flagrant fall av eftersatt aktiedgarvarde och vi inte foretrads av storre dgare
med helt likriktade intressen.

| dessa fall &r det viktigt att vi aktiverar oss. Det star oss naturligt fritt att intervenera i andra fall ocks3,
men med tanke pa att vi mest har positioner i mycket stora bolag sa kommer det inte hdnda sa ofta.

Notabla dgaratgarder under 2025
Under 2025 har vi fokuserat vara resurser pa de storsta innehaven i var portfolj som efter kraftiga
uppgangar har borjat utgbra positioner som ligger dver 4% av aktieportfoljen. Det ar tre bolag som
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hamnat éver denna grans och de ar: Microsoft, Apple och Nvidia som nu ligger éver 4% var. Med hjalp
av Sustainalytics verktyg har vi kunnat folja nyheter som berér eventuella kommande problem inom
ESG omradet. Vad som mojligtvis kan komma att bli problem ligger oftast inom omradet konkurrens
da dessa bolag har en relativt dominerande stallning i sina respektive affairsomraden men an sa lange
har vi inte sett nagra graverande anklagelser som skulle kunna utgéra ett problem. Den asikten delar
Sustainalytics som betygsatter alla dessa bolag som Compliant.

Ett bolag som inte nar 6ver 4% gransen men dar vi kdnde ett ansvar att gora var rost hord ar Tesla.
Styrelsen forslag till ersattnings paket och val av vissa styrelseledamoter ansag vi stred mot CFA
Institute’s riktlinjer vad géller god Corporate Governance. Man kan sammanfatta vara invandningar
med foljande punkter:

Orimlig och oproportionerlig ersattning: Det foreslagna I6nepaketet till Elon Musk ar det storsta i
bérshistorien och saknar rimliga prestationsvillkor. Det méjliggdr mycket héga utbetalningar dven om
endast vissa mal uppnas, vilket strider mot principen om att ersattning ska vara rimlig, transparent
och kopplad till langsiktigt aktieagarvarde.

Bristande styrelseoberoende: CFA Institute betonar vikten av en oberoende styrelse som kan
forhandla fram rattvisa ersattningar. Teslas styrelse har kritiserats for att vara for nara kopplad till
Musk, vilket underminerar dess férmaga att agera i aktiedgarnas intresse.

Risk for utspadning: Lonepaketet innebar att ett stort antal nya aktier kan emitteras, vilket riskerar att
spada ut befintliga aktiedgares vérde.

Brist pa skyddsatgarder: Det finns inga bindande krav pa att Musk maste fokusera pa Tesla framfor
sina andra bolag, vilket 6kar risken for intressekonflikter.

Otillracklig transparens och flexibilitet: Paketet ldser in mycket héga ersattningsmaojligheter under
lang tid och minskar styrelsens mojlighet att justera framtida ersattningar.

Tyvarr sa gick de forslag styrelsen kom med igenom med 75% av rosterna. Vi kdnner dock att det var
viktigt utifran vara principer att rosta nar nagot ar allvarligt fel.

| 6vrigt anser vi att Sustainalytics har adresserat 6vertradelserna i de bolag som hamnat pa Watchlist
och Non-Compliant list pa ett tillfredsstéllande satt och var standpunkt i fragorna representeras val av
Sustainalytics.
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