Protokoll fort vid &rsstamma i VEF AB (publ),
org.nr 559288-0362, ("Bolaget”) den 9 maj 2023 kl.
11.00 hos Advokatfirman Vinge, Smélandsgatan 20,
111 46 Stockholm.

Minutes kept at the Annual General Meeting in VEF AB
(publ), Reg. No. 559288-0362, (the “Company”) held on
9 May 2023 at 11:00 CEST at Advokatfirman Vinge’s
office, Smalandsgatan 20, SE-111 46 Stockholm,
Sweden.

§1
Stamman dppnades av Bolagets styrelseordférande Lars O Gronstedt som hélsade aktiedgarna véalkomna.

The General Meeting was opened by the chairman of the Board of Directors Lars O Grénstedt who welcomed the
shareholders.

§2

Det beslutades att valja Jesper Schonbeck, advokat vid Advokatfirman Vinge att som ordférande leda dagens
stamma. Det antecknades att ordféranden anmodat Joel Wahlberg vid Advokatfirman Vinge att som
sekreterare fora dagens protokoll.

It was resolved to elect Jesper Schonbeck, member of the Swedish Bar Association, at Vinge law firm, as chairman

of the General Meeting. It was noted that the chairman had asked Joel Wahlberg, at Vinge law firm, to act as
secretary of the General Meeting and to keep the minutes.

§3

Det beslutades att godkanna Bilaga 1 sasom rostlangd vid dagens stamma.

It was resolved to approve Appendix 1 as the voting list of today’s General Meeting.
§4
Det beslutades att godkanna den i kallelsen, Bilaga 2, intagna dagordningen som dagordning for arsstamman.

It was resolved to approve the agenda included in the notice, Appendix 2, as the agenda for the Annual General
Meeting.

§5

Till justeringspersoner att jamte ordféranden justera dagens protokoll utsdgs Pia Gisgard, som foretradde
Swedbank Robur Fonder, och Jenny Hildén, som foretradde ett flertal institutionella &gare.

It was resolved that the minutes should be approved by the chairman and by Pia Gisgard, who represented
Swedbank Robur Fonder, and Jenny Hildén, who represented a number of institutional owners.

§6

Det antecknades att kallelse till stamman varit publicerad pa Bolagets webbplats genom pressmeddelande
den 4 april 2023 samt varit inférd i Post- och Inrikes Tidningar den 11 april 2023. Vidare har upplysning om
kallelsen varit inford i Svenska Dagbladet den 11 april 2023. Stdmman fann att den blivit behérigen
sammankallad.

It was noted that a notice convening the General Meeting was published on the Company’s website by way of press
release on 4 April 2023. Furthermore, the notice had been published in the Swedish Official Gazette (Post- och
Inrikes Tidningar) on 11 April 2023 and an announcement of the notice had been published in Svenska Dagbladet on
11 April 2023. The General Meeting confirmed that it had been duly convened.



§7

David Nangle, verkstallande direktor for Bolaget, redogjorde for Bolagets verksamhet under verksamhetséaret
2022 och aktieagarna bereddes majlighet att stélla fragor, vilka besvarades av David Nangle.

The Company’s operations during 2022 were presented by the CEO of the Company, David Nangle, and the
shareholders were given the opportunity to ask questions that were answered by David Nangle.

§8

Arsredovisningen och revisionsberattelsen samt koncernredovisningen och koncernrevisionsberéttelsen for
rakenskapséaret 2022 lades fram. Det antecknades att handlingarna ocksé framlagts genom att de hallits
tillgangliga p& Bolagets webbplats och pa Bolagets kontor. Revisionsbolaget PwC:s representant och
Bolagets huvudansvarige revisor Bo Karlsson féredrog revisionsherattelsen och redogjorde for det utférda
revisionsarbetet under det gangna rakenskapsaret.

The annual report and the auditor’s report as well as the consolidated financial statements and the consolidated
auditor’s report for the financial year 2022 were presented. It was noted that the documents had also been presented
by having been held available on the Company’s website and at the Company’s office. The accounting firm PwC'’s
representative and the Company’s auditor in charge Bo Karlsson presented the audit report and described the
auditing work performed during the past financial year.

§9

€) Det beslutades att faststalla den i rsredovisningen intagna resultatrakningen och
koncernresultatrakningen for perioden 1 januari t.0.m. 31 december 2022 samt
balansrékningen och koncernbalansrakningen per 31 december 2022.

(@) It was resolved to adopt the profit and loss statement and the consolidated profit and loss
statement for the period from the 1 January up to and including the 31 December 2022 as well as
the balance sheet and the consolidated balance sheet as of 31 December 2022, included in the
annual report.

(b) | enlighet med styrelsens forslag beslutades att ingen utdelning Idamnas till aktiedgarna och att
Bolagets resultat balanseras i ny rékning.

(b) In accordance with the proposal by the Board of Directors, it was resolved that no dividend is paid
to the shareholders and that the Company’s results are brought forward.

(c) Det beslutades, i enlighet med revisorns rekommendation, att bevilja styrelsens ledaméter
och verkstéllande direktdren ansvarsfrinet for forvaltningen av Bolagets angeldgenheter under
rakenskapsaret 2022. Det antecknades att berérda personer inte deltog i beslutet savitt avsag
dem sjalva.

(c) It was resolved, in accordance with the auditor’s recommendation, to discharge members of the
Board of Directors and the CEO from liability in respect of their management of the Company’s
business during the financial year 2022. It was noted that the persons concerned did not participate
in the resolution regarding themselves.

§10

(a) I enlighet med valberedningens forslag beslutades att styrelsen intill slutet av ndsta
arsstamma ska besta av sex (6) ledamoéter utan suppleanter.

(@) In accordance with the proposal from the Nomination Committee, it was resolved that the Board of
Directors shall consist of six (6) Directors without any deputies for the period until the end of the
next Annual General Meeting.

(b) | enlighet med valberedningens forslag beslutades att Bolaget till slutet av nasta arsstamma
ska ha ett (1) registrerat revisionsbolag AB som revisor.
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In accordance with the proposal from the Nomination Committee, it was resolved that the Company
shall have one (1) registered accounting firm as auditor for the period until the end of the next
Annual General Meeting.

§11

| enlighet med valberedningens forslag beslutades om ett totalt styrelsearvode om 3 000 000
SEK, varav 1 000 000 SEK till styrelsens ordférande och 500 000 SEK vardera till dvriga
styrelseledamdter utsedda av bolagsstdmman och som inte ar anstéllda i Bolaget. Vidare
beslutades att ytterligare arvode om maximalt 200 000 kronor per utskott ska utga till
ledamoter som ar medlemmar i revisionsutskottet och erséattningsutskottet. Erséttning far
maximalt utga till tv& utskott och sadant arvode ska férdelas mellan ledaméterna men far inte
uppga till mer &n 100 000 kronor for envar av ledaméterna i respektive utskott.

In accordance with the proposal from the Nomination Committee, it was resolved that the total
Board remuneration shall be SEK 3,000,000, of which SEK 1,000,000 shall be allocated to the
chairman of the Board of Directors and SEK 500,000 to each of the other Board members elected
by the General Meeting who are not employed by the Company. It is further resolved that an
additional remuneration of SEK 200,000 per committee be awarded to the committee members of
the audit committee and remuneration committee. Such remuneration shall be divided between the
committee members of each committee and may not be more than SEK 100,000 per committee
member.

| enlighet med valberedningens férslag beslutades att arvodet till revisorerna skall utga enligt
godkand rékning.

In accordance with the proposal from the Nomination Committee, it was resolved that the fees to
the auditors shall be paid according to approved invoice.

§12

| enlighet med valberedningens forslag beslutades omval av Lars O Gronstedt, Per Brilioth,
Allison Goldberg, Hanna Loikkanen och David Nangle, samt nyval av Katharina Liith,
samtliga for tiden intill slutet av nasta arsstamma.

In accordance with the proposal from the Nomination Committee, it was resolved to re-elect Lars O
Gronstedt, Per Brilioth, Allison Goldberg, Hanna Loikkanen and David Nangle, as well as new
election of Katharina Lith, all for the time until the end of the next Annual General Meeting.

| enlighet med valberedningens forslag utsags Lars O Gronstedt till styrelsens ordférande.

In accordance with the proposal from the Nomination Committee, Lars O Gronstedt was appointed
as the chairman of the Board of Directors.

| enlighet med valberedningens forslag beslutades aven att omvalja det registrerade
revisionsholaget PricewaterhouseCoopers AB till revisor for tiden intill nasta arsstamma.

In accordance with the proposal from the Nomination Committee, it was also resolved to re-elect
the registered audit company PricewaterhouseCoopers AB as auditor for the end of the next
Annual General Meeting.

§13

Det beslutades om principer for utseende av valberedningen infér arsstamman 2024 i enlighet med
valberedningens forslag som intagits i kallelsen, Bilaga 2, punkt 13.

It was resolved on principles for appointment of a Nomination Committee for the purpose of the Annual General
Meeting in 2024 in accordance with the proposal from the Nomination Committee included in the notice, Appendix 2,

item 13.

§14

Det beslutades om riktlinjer for erséattning till ledande befattningshavare och styrelsen, i enlighet med
styrelsens forslag som intagits i kallelsen, Bilaga 2, punkt 14.



It was resolved on guidelines for remuneration to members of the management team and the Board of Directors in
accordance with the Board’s proposal included in the notice, Appendix 2, item 14.

§15
Det beslutades att godk&dnna den av styrelsen framlagda erséttningsrapporten foér 2022, Bilaga 3.

It was resolved to approve the remuneration report for 2022 presented by the Board of Directors, Appendix 3.
16 8§

Det beslutades att andra bolagsordningen for att mojliggéra férhandsrostning infér bolagstammor samt for att
tilldta utomstaendes narvaro vid bolagsstammor i enlighet med styrelsens forslag som intagits i kallelsen,

Bilaga 2, punkt 16.

It was resolved to amend the Articles of Association to enable advance voting prior to general meetings and to allow
the presence of non-shareholders at general meetings in accordance with the Board’s proposal included in the
notice, Appendix 2, item 16.

Det noterades vidare att beslutet bitrdddes av aktieagare med minst tva tredjedelar av saval de avgivna
rosterna som de vid arsstamman foretradda aktierna.

It was further noted that the resolution was supported by shareholders representing at least two thirds of both the
votes cast and the shares represented at the Annual General Meeting.

§17

(a) Det beslutades att minska aktiekapitalet genom indragning av aterképta egna aktier i enlighet med
styrelsens forslag som intagits i kallelsen, Bilaga 2, punkt 17 (a).

(a) It was resolved on reduction of the share capital by cancellation of repurchased own shares in accordance
with the Board’s proposal included in the notice, Appendix 2, item 17 (a).

(b) Det beslutades vidare att 6ka aktiekapitalet genom fondemission i enlighet med styrelsens forslag
som intagits i kallelsen, Bilaga 2, punkt 17 (b).

(b) It was further resolved on increase of the share capital through a bonus issue in accordance with the
Board’s proposal included in the Notice, Appendix 2, item 17 (b).

Det noterades att besluten under punkterna 17(a)-(b) var villkorade av varandra men att stamman fattat ett
gemensamt beslut om férslagen enligt styrelsens rekommendation. Noterades &ven att revisors yttrande enligt
aktiebolagslagen lagts fram genom att handlingarna hallits tillgangliga pa bolagets webbplats och pa bolagets
huvudkontor, Bilaga 4.

It was noted that the resolutions under items 17(a)-(b) were conditional upon each other, but that the meeting made
a joint decision on the proposals according to the Board's recommendation. It was also noted that the statement of
the auditor in accordance with the Swedish Companies Act had been presented by being held available on the
Company’s website as well as kept available at the Company’s office, Appendix 4.

Det noterades vidare att beslutet bitrdddes av aktieagare med minst tva tredjedelar av saval de avgivna
rosterna som de vid arsstamman foretradda aktierna.

It was further noted that the resolution was supported by shareholders representing at least two thirds of both the
votes cast and the shares represented at the Annual General Meeting.

§18

Det beslutades att bemyndiga styrelsen att, under tiden intill nasta arsstamma, vid ett eller flera tillfallen fatta
beslut om nyemission av aktier och/eller konvertibler i enlighet med styrelsens férslag som intagits i kallelsen,

Bilaga 2, punkt 18.



It was resolved to authorize the Board to, during the period until the next Annual General Meeting, on one or more
occasions, resolve upon issuances of new shares and/or convertibles, in accordance with the Board’s proposal
included in the notice, Appendix 2, item 18.

Det noterades att beslutet bitraddes av aktiedgare med minst tva tredjedelar av saval de avgivna résterna som
de vid arsstamman foretradda aktierna

It was noted that the resolution was supported by shareholders representing at least two thirds of both the votes cast
and the shares represented at the Annual General Meeting.

§19

Det beslutades att bemyndiga styrelsen att, under tiden intill nasta arsstimma, besluta om forvarv av Bolagets
egna stamaktier enligt styrelsens férslag inkluderat i kallelsen, Bilaga 2, punkt 19.

It was resolved to authorize the Board to, during the period until the next Annual General Meeting, resolve upon
acquisition of the Company’s own common shares, in accordance with the Board’s proposal included in the notice,

Appendix 2, item 19.

Det antecknades att styrelsens yttrande enligt aktiebolagslagen lagts fram genom att handlingarna hallits
tillgangliga pa Bolagets webbplats och pa Bolagets kontor, Bilaga 5.

It was noted that the statement of the Board of Directors in accordance with the Swedish Companies Act had been
presented by being held available on the Company’s website as well as kept available at the Company’s office,

Appendix 5.

Det noterades att beslutet bitraddes av aktiedgare med minst tva tredjedelar av saval de avgivna résterna som
de vid arsstamman foretradda aktierna

It was noted that the resolution was supported by shareholders representing at least two thirds of both the votes cast
and the shares represented at the Annual General Meeting.

§20

Det beslutades att bemyndiga styrelsen att, under tiden intill nasta arsstamma, besluta om éverlatelse av
Bolagets egna aktier enligt styrelsens forslag inkluderat i kallelsen, Bilaga 2, punkt 20.

It was resolved to authorize the Board to, during the period until the next Annual General Meeting, resolve upon
transfer of the Company’s own shares, in accordance with the Board’s proposal included in the notice, Appendix 2,
item 20.

Det noterades att beslutet bitraddes av aktiedgare med minst tva tredjedelar av saval de avgivna résterna som
de vid arsstamman foretradda aktierna

It was noted that the resolution was supported by shareholders representing at least two thirds of both the votes cast
and the shares represented at the Annual General Meeting.

§21
Ordféranden forklarade arsstamman avslutad.

The chairman declared the Annual General Meeting closed.
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Bilaga 2 / Appendix 2

Kallelse till arsstamma i VEF AB (publ)

Aktiedgare i VEF AB (publ), org.nr 559288-0362, med registrerad adress i Stockholm ("VEF” eller
"Bolaget”) kallas harmed till arsstamma ("Stamman”) tisdagen den 9 maj 2023 kl. 11.00 CEST hos
Advokatfirman Vinge, Smalandsgatan 20, 111 46 Stockholm. Inregistrering till Stdmman borjar k.
10:45 CEST.

Anmalan m.m.
Aktiedgare som dnskar delta i Stdmman ska:

(1) dels vara registrerad i det av Euroclear Sweden AB férda registret dver aktiedgare
fredagen den 28 april 2023,

(2) dels anmala sig hos Bolaget, senast onsdagen den 3 maj 2023, via post till adress
Computershare AB, VEF AB (publ) Arsstdmma, Box 5267, 102 46 Stockholm, per telefon
0771-24 64 00 eller via e-post agm@vef.vc. Vid anmalan ska uppgift [Bmnas om namn,
person- eller organisationsnummer, adress samt telefonnummer. Om aktiedgare avser att
foretradas av ombud, ska ombudets namn uppges. Uppgifter som lamnas vid anmalan
kommer att databehandlas och anvandas endast fér Stamman. Se nedan for ytterligare
information om behandling av personuppgifter.

Aktiedgare som avser att lata sig foretradas genom ombud ska utfarda dagtecknad fullmakt for
ombudet. Om fullmakten utfardas av juridisk person ska bestyrkt kopia av registreringsbevis eller
motsvarande fér den juridiska personen bifogas. Fullmakten i original samt eventuellt
registreringsbevis bor i god tid fére Stdmman insdndas per brev till ovan angiven adress. Blankett
for fullmakt finns att hamta pa www.vef.vc.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade maste begara en tillfallig rostrattsregistrering
for att aga ratt att delta i Stdmman. Aktiedgare som Onskar sadan registrering maste underratta
forvaltaren om detta i god tid fore onsdagen den 3 maj 2023.

Forslag till dagordning

1. Stdmmans éppnande

2. Val av ordférande vid Stdmman.

3. Upprattande och godkannande av rostlangd.
4, Godkannande av dagordning.

Val av en eller tva justeringspersoner.
Prévning av om Stdmman blivit behdrigen sammankallad.

Verkstallande direktérens anforande.

© N o O

Foredragning av framlagd arsredovisning och revisionsberattelse samt, i férekommande fall,
koncernredovisning och koncernrevisionsberattelse.



10.

11.

12.
12.1

12.2

12.3

13.
14.
15.
16.
17.

18.

19.
20.
21.

Beslut om

(@) faststallande av resultatrakning och balansrakning, samt, i forekommande fall,
koncernresultatrakning och koncernbalansrakning,

(b) dispositioner betraffande vinst eller forlust enligt den faststallda balansrakningen,
(c) ansvarsfrihet at styrelseledaméter och verkstallande direktor.

Faststallande av antalet styrelseledaméter och revisorer.

(@) faststallande av antalet styrelseledamoéter; och
(b) faststallande av antalet revisorer.

Faststallande av arvode till styrelseledamdterna och revisorerna.

(c) faststéllande av arvode till styrelseledamdterna; och
(d) faststallande av arvode till revisorerna.

Val av styrelseledamoéter, styrelseordférande och revisorer.

Val av styrelseledamdéter.

(@) Lars O Gronstedt (omval);

(b)  Per Brilioth (omval);

(c)  Allison Goldberg (omval);

(d) David Nangle (omval);

(e) Hanna Loikkanen (omval); och
) Katharina Lith (nyval).

Val av styrelseordforande.

(& Lars O Grdnstedt (omval).

Val av revisorer.

(@) PricewaterhouseCoopers AB (omval).

Beslut om godkannande av principer for valberedningen.

Beslut om riktlinjer fér ersattning till ledande befattningshavare och styrelsen.
Beslut om godkannande av styrelsens ersattningsrapport.

Beslut om andring av Bolagets bolagsordning.

Beslut om minskning av aktiekapitalet med indragning av aterkdpta egna aktier samt 6kning
av aktiekapitalet genom fondemission.

Beslut om bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av aktier och/eller
konvertibler.

Beslut om bemyndigande for styrelsen att besluta om aterkdp av egna stamaktier.
Beslut om bemyndigande for styrelsen att besluta om &verlatelse av egna stamaktier.

Stammans avslutande.




Ordférande vid Stamman (punkt 2)

Valberedningen, bestdende av Pia Gisgard (Swedbank Robur Fonder), Jake Hennemuth (Acacia
Partners), Florian Hellmich (David Nangle) och Lars O Gronstedt (styrelseordférande), foreslar att
advokat Jesper Schoénbeck, eller den som valberedningen féreslar vid hans forhinder, utses fill
ordférande vid Stdmman.

Disposition av arets resultat (punkt 9b)

Styrelsen foreslar att ingen utdelning lamnas till aktiedgarna och att Bolagets resultat balanseras i
ny rakning.

Val av styrelseledamoéter och revisorer m.m. (punkterna 10-12)
Valberedningen foreslar:
- att styrelsen ska besta av sex (6) ledaméter utan nagra suppleanter;
- att bolaget ska ha ett (1) registrerat revisionsbolag som revisor;

- omval av Lars O Gronstedt, Per Brilioth, Allison Goldberg, Hanna Loikkanen och David
Nangle och nyval av Katharina Lith, samtliga for tiden intill slutet av nasta arsstamma;

- att Stdmman ska utse Lars O Gronstedt till styrelsens ordférande;

- ett totalt styrelsearvode om 3 000 000 kronor, varav 1 000 000 kronor till styrelsens
ordfdrande och 500 000 kronor vardera till évriga ledamoter utsedda av bolagsstdmman
och som inte ar anstallda i Bolaget. Vidare foreslas att ytterligare arvode om maximalt
200 000 kronor per utskott ska utga till ledaméter som ar medlemmar i revisorsutskottet och
ersattningsutskottet. Ersattning foreslas utga till maximalt tva utskott. Saddant arvode ska
fordelas mellan ledamoéterna men far inte uppga till mer an 100 000 kronor for envar av
ledamoterna i respektive utskott; och

- attBolagets revisor, det registrerade revisionsbolaget PricewaterhouseCoopers AB, omvaljs
for tiden till slutet av nasta arsstdmma och att ersattning utgar enligt godkand rakning.

Katharina Lith (nyval)

Fodelsear: 1983

Huvudsaklig utbildning: Dubbelexamen inom internationell handel fran European School of
Business (ESB) i Tyskland och Northeastern University i Boston.

Andra vasentliga uppdrag: Chief Client Officer och Managing Director pa Raisin. Styrelseledamot i
Raisin Holding UK Ltd samt nagra bolag kopplade till Raisin.

Aktieinnehav i Bolaget: Katharina innehar inga aktier i Bolaget.

Katharina Lith ar oberoende i forhallande till Bolaget och bolagsledningen samt Bolagets storre
aktiedgare.

For information om nuvarande styrelseledaméter samt mer omfattande information om de
foreslagna ledamoéterna, vanligen se Bolagets hemsida www.vefvc samt valberedningens
motiverade yttrande.

Valberedning (punkt 13)

Valberedningen foreslar att Stamman ska besluta om principer for utseende av valberedning infor
arsstamman 2024 enligt foljande.




En valberedning ska sammankallas av Bolagets styrelseordférande och bestad av en representant
for envar av de tre till réstetalet stérsta aktiedgarna. Om en aktieagare avbdjer eller har en uppenbar
intressekonflikt ska styrelseordférande kontakta den darefter storsta dgaren. Agarforhallandena ska
baseras péa aktiedgarstatistik fran Euroclear Sweden AB per den sista bankdagen i augusti 2023.
Styrelseordférande ska adjungera valberedningen och utgér dérmed en deltagande men inte
rostberattigad ledamot. Namnen pa valberedningens ledaméter ska offentliggéras och presenteras
pa Bolagets webbplats sa snart de utsetts, vilket ska ha skett senast sex manader fore arsstamman
men inte senare an den sista bankdagen i oktober. Om en ledamot i valberedningen avgar under
mandatperioden eller blir férhindrad att fullfolja sitt uppdrag eller om agarférhallandena &ndras
vasentligt innan valberedningens uppdrag slutforts ska andring kunna ske i valberedningens
sammanséattning. Andringar av valberedningens sammansattning ska offentliggéras sa snart som
mojligt efter att de har skett. Valberedningens mandatperiod ska stracka sig fram till dess att ny
valberedning utsetts. Valberedningen ska utse ordféranden inom sig, vilket inte far vara Bolagets
styrelseordférande. Om enighet inte kan uppnas ska till ordférande utses den som féretrader den till
rostetalet storste aktiedgaren. Valberedningen ska forbereda forslag till foljande beslut vid
arsstimman 2024: (i) val av ordférande vid stdmman, (ii) val av styrelseledaméter, (iii) val av
styrelseordférande, (iv) styrelsearvoden, (v) val av revisorer, (vi) arvode till revisorerna samt (vii)
forslag till hur nomineringsprocessen infér arsstamman 2025 ska genomféras. Arvode till
valberedningens ledamoéter ska inte utga. Bolaget ska dock svara for skaliga kostnader rimligen
férenade med valberedningens uppdrag.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare och styrelsen (punkt 14)

Styrelsen foreslar att Stamman ska besluta om riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
och styrelsen i Bolaget enligt féljande.

Dessa riktlinjer galler for Bolagets ledande befattningshavare och styrelse. Riktlinjerna ska tillampas
pa ersattningar som avtalas, och férandringar som gors i redan avtalade ersattningar, efter det att
riktlinjerna antagits. Riktlinjerna omfattar inte ersattningar som beslutas av bolagsstdmman.

Riktlinjernas frimjande av Bolagets affarsstrategi, langsiktiga intressen och hallbarhet

Bolagets affarsstrategi ar att anvanda sin erfarenhet, expertis och sitt breda natverk till att identifiera
och investera i tillgangar med stor potential fér vardedkning. Sektormandatet ar brett och forslaget
ar att skapa aktiedgarvarde genom att investera i tillgadngar som ar forknippade med risker som VEF
ar valutrustade for att hantera. Sadana typiska risker inkluderar bolagsstyrningsrisker,
likviditetsrisker och operativa risker.

For ytterligare information om Bolagets affarsstrategi, se www.vef.vc.

En framgangsrik implementering av Bolagets affarsstrategi och tillvaratagandet av Bolagets
langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, forutsatter att Bolaget har férmagan att rekrytera
och behalla kvalificerade medarbetare. For detta kravs att Bolaget kan erbjuda konkurrenskraftig
ersattning. Dessa riktlinjer mojliggér att ledande befattningshavare kan erbjudas en
konkurrenskraftig totalersattning.

Langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogram har inrattats i Bolaget. Sadana program har
beslutats av bolagsstdmman och omfattas darfér inte av dessa riktlinjer. Programmen omfattar alla
tillsvidareanstallda i Bolaget. De prestationskrav som anvands for att bedéma utfallet av
programmen har en tydlig koppling till affarsstrategin och darmed till Bolagets langsiktiga
vardeskapande. Dessa prestationskrav innefattar for narvarande den arliga genomsnittliga




utvecklingen av VEF:s substansvarde per aktie under programmens livstid, med forbehall for
marknadsbaserade justeringar. Programmen uppstaller vidare krav pa egen investering och flerarig
innehavstid. FOr mer information om programmen, inklusive de kriterier som utfallet &r beroende av,
se VEF:s arsredovisning for rakenskapsaret 2022 not 8 till bokslutet.

Rorlig kontantersattning som omfattas av dessa riktlinjer ska syfta till att framja Bolagets
affarsstrategi och langsiktiga intressen, inklusive dess héallbarhet.

Ersittning till ledande befattningshavare

Formerna av erséttning m.m.

Ersattningen ska vara marknadsmassig och far besta av féljande komponenter: fast kontantion,
rorlig kontantersattning, pensionsférmaner och andra formaner. Bolagsstamman kan darutover —
och oberoende av dessa riktlinjer — besluta om aktie- och aktiekursrelaterade ersattningar samt
andra former av ersattning utan begransningar.

Uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rorlig kontantersattning ska kunna matas under en period
om ett ar. Den rorliga kontantersattningen far uppga till hogst 200 procent av den fasta arliga
kontantlonen. Ytterligare kontant rorlig ersattning kan utgd vid extraordindra omsténdigheter,
forutsatt att sadana extraordindra arrangemang endast gors pa individniva antingen i syfte att
rekrytera eller behalla befattningshavare, eller som ersattning for extraordinara arbetsinsatser och
mycket anmarkningsvarda engangsprestationer och resultat. Sadan ersattning far inte dverstiga ett
belopp motsvarande 300 procent av den fasta arliga kontantlonen samt ej utges mer an en gang
per ar och per individ. Beslut om sadan ersattning ska fattas av styrelsen (pa forslag av
ersattningsutskottet).

For verkstallande direktoren och andra ledande befattningshavare ska pensionsformaner,
innefattande sjukforsakring, vara premiebestdmda. Rorlig kontantersattning ska inte vara
pensionsgrundande. Pensionspremierna for premiebestamd pension ska uppga till hégst 30 procent
av den fasta arliga kontantlonen.

Andra formaner far innefatta bl.a. livfoérsakring, sjukvardsforsakring och partiell ersattning for
inkomstbortfall i samband med féraldraledighet. Sadana férmaner far sammanlagt uppga till hdgst
50 procent av den fasta arliga kontantlénen.

Betraffande anstalliningsforhallanden som lyder under andra regler &n svenska och irlandska far,
savitt avser pensionsférmaner och andra férmaner, vederbérliga anpassningar ske for att folja
tvingande sadana regler eller fast lokal praxis, varvid dessa riktlinjers évergripande andamal sa langt
mojligt ska tillgodoses.

Kriterier for utdelning av rérlig kontanterséttning m.m.

Den rorliga kontantersattningen ska vara kopplad till forutbestdmda och matbara kriterier som kan
vara finansiella eller icke-finansiella. Dessa kriterier kan utgéras av individanpassade kvantitativa
eller kvalitativa mal. Kriterierna ska vara utformade sa att de framjar Bolagets affarsstrategi och
langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, genom att exempelvis ha en tydlig koppling till
affarsstrategin eller framja befattningshavarens langsiktiga utveckling.

Nar matperioden for uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rérlig kontantersattning avslutats ska
det beddmas/faststéllas i vilken utstrackning kriterierna uppfyllts. Ersattningsutskottet ansvarar for




beddmningen savitt avser rorlig kontantersattning till verkstallande direktoren. Savitt avser rorlig
kontantersattning till 6vriga befattningshavare ansvarar verkstallande direktéren fér bedémningen.
Savitt avser finansiella mal ska bedémningen baseras pa den av Bolaget senast offentliggjorda
finansiella informationen.

Erséttning till styrelseledaméter

Ersattning till styrelseledaméterna for deras uppdrag som inom Bolagets styrelse ska beslutas av
bolagsstdmman. Styrelseledamdterna har endast ratt till ersattning som beslutats av
bolagsstdmman. Styrelseledaméterna kan dock erhalla ytterligare ersattning for tjanster som
styrelseledamoterna utfor for Bolaget inom deras respektive expertomrade utdver deras uppdrag
som styrelseledamoter. Sadan ersattning ska vara marknadsmassig och regleras i ett konsultavtal
som har godkants av styrelsen.

Anstéllningsvillkor

Lén och anstéliningsvillkor fér anstéllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersattningsriktlinjer och utvarderingen av huruvida
riktlinjerna och de begransningar som féljer av dessa ar skaliga har 16n och anstaliningsvillkor fér
Bolagets anstéllda beaktats, inklusive information om den anstalldas totalersattning, ersattningens
komponenter samt ersattningens 6kning och 6kningstakt.

Upphérande av anstéllning

Vid uppsagning av en anstallning far uppsagningstiden vara hogst tolv manader, om uppsagningen
meddelas av Bolaget. Fast kontantlon under uppsagningstiden och avgangsvederlag far
sammantaget inte Overstiga ett belopp motsvarande den fasta kontantlonen for ett ar for
verkstallande direktéren och ovriga befattningshavare. Vid uppséagning fran befattningshavarens
sida far uppsagningstiden vara hogst sex manader, utan ratt till avgangsvederlag.

Beslutsprocessen, dndringar och frangaenden m.m.

Beslutsprocessen for att faststélla, se 6ver och genomféra riktlinjerna

Styrelsen ska uppratta forslag till nya riktlinjer atminstone vart fjarde ar och lagga fram férslaget for
beslut vid bolagsstamman. Riktlinjerna ska galla till dess att nya riktlinjer antagits av
bolagsstdmman. Styrelsen ska aven fdlja och utvardera program for rorliga ersattningar for
bolagsledningen, tilldampningen av riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare samt
gallande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i Bolaget. Vid styrelsens behandling av och
beslut i ersattningsrelaterade fragor narvarar inte verkstallande direktoren eller andra personer i
bolagsledningen, i den man de berérs av fragorna.

Frangéende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt franga riktlinjerna helt eller delvis, om det i ett enskilt fall finns
sarskilda skal fér det och ett avsteg ar nédvandigt for att tillgodose Bolagets langsiktiga intressen,
inklusive dess hallbarhet, eller for att sakerstalla Bolagets ekonomiska barkraft.




Beslut om godké&nnande av styrelsens ersattningsrapport (punkt 15)

Styrelsen foreslar att Stimman beslutar om att godkanna den av styrelsen framtagna och framlagda
ersattningsrapporten for rakenskapsaret 2022.

Beslut om andring av Bolagets bolagsordning (punkt 16)

Styrelsen foreslar att Stdmman beslutar om andring av bolagsordningen. En ny 11 § i
bolagsordningen foreslas, som ftillater styrelsen att samla in fullmakter i enlighet med 7 kap. 4 §
andra stycket aktiebolagslagen (2005:551) och besluta att aktieagarna ska kunna forhandsrosta
genom postrostning. En ny 12 § féreslas aven, som tillater styrelsen att besluta att utomstaende far
foélja bolagsstamman.

Numreringen av efterféljande paragrafer uppdateras som en féljd av detta.
Foéreslagen ny § 11 Insamling av fullmakter och postréstning

Styrelsen far samla in fullmakter enligt det férfarande som anges i 7 kap. 4 § andra stycket
aktiebolagslagen.

Styrelsen far infor en bolagsstdmma besluta att aktiedgarna ska kunna utdva sin rostratt per post
fore bolagsstamman.

Foreslagen ny § 12 Utomstaendes narvaro vid bolagsstdmma
Styrelsen far besluta att den som inte ar aktiedgare i bolaget ska, pa de villkor som styrelsen
bestammer, ha ratt att narvara eller pa annat satt félja férhandlingarna vid en bolagsstamma.

Beslut om minskning av aktiekapitalet med indragning av aterkopta egna aktier samt 6kning
av aktiekapitalet genom fondemission (punkt 17)

Styrelsen foreslar att Stdmman fattar beslut om minskning av aktiekapitalet med indragning av
aterkopta egna aktier och om 6kning av aktiekapitalet genom fondemission i huvudsak enligt nedan.
Besluten ar villkorade av varandra, varfor styrelsen féreslar att Stdmman fattar ett gemensamt beslut
om forslagen.

(&) Minskning av aktiekapitalet med indragning av aterkdpta egna aktier
Bolagets aktiekapital ska minskas enligt foljande.
1. Bolagets aktiekapital ska minskas med 128 242,43 kronor.

2. Minskningen ska genomféras med indragning av 12 824 243 av de egna aktier som Bolaget
har aterkopt.

3. Indragning av aktier ska genomfdras utan aterbetalning.

4. Andamaélet med minskningen ar att satta av medel till fritt eget kapital. Medlen ska dock
aterforas till aktiekapitalet enligt punkt (b) nedan.

Sasom redogorelse enligt 20 kap. 13 § fjarde stycket aktiebolagslagen far styrelsen anféra féljande.
Beslut om att minska Bolagets aktiekapital enligt denna punkt kan genomféras utan Bolagsverkets
eller, i tvistiga fall, allman domstols tillstdnd eftersom Bolaget samtidigt kommer att genomféra en
fondemission som innebar att varken Bolagets bundna egna kapital eller aktiekapital sammantaget
kommer att minska. Effekten av styrelsens férslag under denna punkt (a) ar att Bolagets egna kapital
och aktiekapital minskas med 128 242,43 kronor. Effekten av styrelsens férslag i punkt (b) nedan ar
att Bolagets egna kapital och aktiekapital 6kas med 128 242,43 kronor och saledes identiskt med
det belopp som det uppgick till fére minskningen. Fullstandigt férslag till beslut om fondemissionen
framgar av punkt (b) nedan.




(b) Okning av aktiekapitalet genom fondemission

| syfte att aterstélla aktiekapitalet efter den féreslagna minskningen av aktiekapitalet enligt ovan ska
aktiekapitalet 6kas genom en fondemission om 128 242,43 kronor, genom en O6verforing av
128 242,43 kronor fran Bolagets fria egna kapital.

Fondemissionen ska genomféras utan att nagra nya aktier ges ut.

Efter beslut enligt punkt (a) och (b) kommer Bolagets aktiekapital att uppga till 11 066 753,73 kronor
och antalet registrerade aktier kommer att vara 1 093 851 130 var och en med ett kvotvarde om
cirka 0,01012 kronor.

Styrelsen, eller den styrelsen utser, ska bemyndigas att vidta smarre justeringar i Stdmmans beslut
som kan erfordras vid registrering av beslutet vid Bolagsverket, Euroclear Sweden AB eller pa grund
av andra formella krav.

Beslut om bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av aktier och/eller
konvertibler (punkt 18)

Styrelsen foreslar att Stdmman beslutar att bemyndiga styrelsen att, langst intill tiden for nasta
arsstimma och vid ett eller flera tillfallen, med eller utan avvikelse fran stamaktiedgarnas
foretradesratt, mot kontant betalning eller mot betalning genom kvittning eller med apportegendom,
eller annars med villkor, besluta om emission av nya stamaktier och/eller konvertibler.

Syftet med bemyndigandet ar att 6ka Bolagets finansiella flexibilitet for nya investeringar, att stétta
befintliga portféljbolag samt att bredda aktiedgarbasen om det behdvs. Styrelsens beslut om
emission av aktier med avvikelse fran stamaktieagares foretradesratt kan medféra en sammanlagd
6kning av inte mer an tjugo (20) procent av antalet utestdende aktier i Bolaget vid tidpunkten for nar
bemyndigandet antas.

| den utstrackning emission av aktier och/eller konvertibler sker med avvikelse fran aktieagarnas
foretradesratt ska sadana emissioner goras pa marknadsmassiga villkor.

Styrelsen, eller den styrelsen utser, ska bemyndigas att vidta smarre justeringar i Stdmmans beslut,
for att kunna fullgdra registreringen hos Bolagsverket.

Beslut om bemyndigande for styrelsen att besluta om aterkép av egna stamaktier (punkt 19)

Styrelsen foreslar att Stamman bemyndigar styrelsen att fatta beslut om férvarv av egna stamaktier
i huvudsak i enlighet med féljande:

1. Forvarv av egna stamaktier ska ske pa Nasdaq Stockholm.

2. Bemyndigandet far utnyttjas vid ett eller flera tillfallen, dock langst intill tiden for nasta
arsstdmma.

3. Forvarv far ske av hogst s& manga stamaktier att det egna innehavet vid var tid inte
overstiger tio (10) procent av samtliga aktier i Bolaget.

4. Forvarv far endast ske till ett pris inom det pa den relevanta marknadsplatsen vid var tid
registrerade kursintervallet, varmed avses intervallet mellan den pa marknadsplatsen
noterade hogsta kdpkursen och lagsta saljkursen.

Syftet med det foreslagna aterkdpsbemyndigandet ar att skapa flexibilitet i Bolagets mdjlighet att
aterféra kapital till aktiedgarna, att framja en effektivare kapitalanvandning i Bolaget, samt att
mojliggora for styrelsen att motverka en stor substansrabatt med avseende pa Bolagets aktie, vilket




sammantaget beddéms ha en sannolikt positiv inverkan pa kursutvecklingen for Bolagets aktier och
darigenom bidra till ett Okat aktieagarvarde.

Styrelsens yttrande enligt 19 kap. 22 § aktiebolagslagen kommer att hallas tillgangligt tillsammans
med forslaget pa Bolagets hemsida senast tre veckor fére Stamman.

Beslut om bemyndigande for styrelsen att besluta om overlatelse av egna stamaktier (punkt
20)

Styrelsen foreslar att Stdmman beslutar att bemyndiga styrelsen att fram till nasta arsstdamma, vid
ett eller flera tillfallen, enligt vid var tid gallande tillampliga lagar och regelverk, fatta beslut om
dverlatelse av egna stamaktier. Overlatelse far ske pa Nasdaq Stockholm till ett pris per aktie inom
det géllande kursintervallet, varmed avses intervallet mellan hdégsta kdpkurs och lagsta saljkurs.
Overlatelse far ocksa ske pa annat séatt, med eller utan avvikelse fran aktieédgarnas foretradesratt,
mot kontant betalning eller mot betalning genom kvittning eller med apportegendom, eller annars
med villkor. Vid sadan overlatelse pa annat satt ska priset faststallas sa att det inte understiger vad
som ar marknadsmassigt, varvid dock en marknadsmassig rabatt i forhallande till borskurs far
tildmpas. Overlatelse av egna stamaktier far ske av hégst s& manga aktier som Bolaget innehar vid
tidpunkten for styrelsens beslut om dverlatelse.

Syftet med det foreslagna overlatelsebemyndigandet ar att 6ka Bolagets finansiella flexibilitet, att
mojliggora forvarv genom betalning med aktier, att tillféra Bolaget nytt kapital och/eller nya agare av
strategisk betydelse for Bolaget och/eller férvarv av andra féretag eller verksamheter.

Majoritetskrav

For giltigt beslut i enlighet med styrelsens forslag i punkterna 16, 17, 18, 19 och 20 fordras att
beslutet bitrads av aktiedgare med minst tva tredjedelar (2/3) av saval de avgivna rosterna som de
vid Stdmman féretradda aktierna.

Aktieagares ratt att erhalla upplysningar

Aktiedgarna erinras om sin ratt att, vid arsstdmman, erhalla upplysningar fran styrelsen och
verkstallande direktdren i enlighet med 7 kap. 32 § aktiebolagslagen.

Antalet aktier och réster

| Bolaget finns per dagen for kallelsens offentliggdérande totalt 1 106 675 373 aktier med
1106 675 373 roster i Bolaget, varav 33 250 000 ar aktier av Serie C 2020 vilka berattigar till en
rost per aktie, 8 312 500 ar aktier av Serie C 2021 vilka beréattigar till en rost, 10 422 895 ar aktier
av Serie C 2022 vilka berattigar till en rost och 1 054 689 978 ar stamaktier vilka berattigar till en
rost per aktie. Det finns inga utestaende aktier av Serie C 2019. Bolaget innehar per dagen for denna
kallelse 12 824 243 egna aktier.

Ovrigt

Arsredovisning och revisionsberéttelse, styrelsens ersattningsrapport och évrigt beslutsunderlag
halls tillgangligt vid Bolagets kontor pd Master Samuelsgatan 1 i Stockholm och pa Bolagets
hemsida, www.vef.vc senast tre veckor fore arsstamman. Vidare halls valberedningens motiverade
yttrande tillgangligt hos Bolaget pa ovan namnda adress, samt pa www.vef.vc, fran dagen for denna
kallelse. Kopior av handlingarna sands till aktiedgare som begar det och uppger sin postadress

Behandling av personuppgifter




Foér information om behandling av dina personuppgifter, se integritetspolicyn som ar tillganglig pa

Euroclears hemsida https://www.euroclear.com/dam/ESw/Legal/Integritetspolicy-bolagsstammor-
svenska.pdf

April 2023
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Bilaga 3/ Appendix 3

Ersattningsrapport 2022
Introduktion

Denna ersattningsrapport beskriver hur VEF AB (publ):s ("VEF” eller “Bolaget”) riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare (”Ersattningsriktlinjerna”), antagna av arsstimman 2021 och reviderade av
arsstamman 2022, har tillampats under rakenskapsaret 2022. Rapporten innehaller dven information om
ersattning till VEF:s verkstallande direktér. Rapporten innehdller vidare en sammanfattning av Bolagets
utestaende aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram. Rapporten har upprattats i enlighet med 8
kap. 53a och 53b §§ aktiebolagslagen (2005:551), svensk kod for bolagsstyrning och Kollegiet for svensk
bolagsstyrnings Regler om ersdttningar till ledande befattningshavare och om incitamentsprogram.

De siffror som presenteras i denna rapport avser alla ersattningar som betalats ut eller pa annat satt ar
relaterade till rdkenskapsaret 2022, oberoende av om de har periodiserats i redovisningssyfte. Av denna
anledning kan siffrorna komma att skilja sig fran de som presenteras i Bolagets arsredovisning for 2022.
Information som kravs enligt 5 kap. 40-44 §§ arsredovisningslagen (1995:1554) finns i Not 8 pa sidorna 61-64
i arsredovisningen for 2022.

Information om ersattningsutskottets arbete under 2022 finns i Bolagsstyrningsrapporten som bdorjar pa sida
87 i arsredovisningen foér 2022.

Styrelsearvode omfattas inte av denna rapport. Sadant arvode beslutas arligen av arsstimman och redovisas
i Not 8 pa sidan 62 i arsredovisningen for 2022.

Utveckling under 2022

Verkstéllande direktéren sammanfattar Bolagets Gvergripande resultat i sin redogorelse pa sidorna 10-13
i arsredovisningen for 2022.

Bolagets ersdittningsriktlinjer: tillimpningsomrdade, éndamal och avvikelser

En forutsattning for en framgangsrik implementering av VEF:s affarsstrategi och tillvaratagandet av dess
langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, dr att Bolaget kan rekrytera och behalla kvalificerade
medarbetare. For detta kravs att Bolaget kan erbjuda konkurrenskraftig ersattning. Ersattningsriktlinjerna
mojliggor att ledande befattningshavare i VEF kan erbjudas en konkurrenskraftig totalersattning. Enligt
Ersattningsriktlinjerna ska ersattningen till ledande befattningshavare vara marknadsmassig och far besta av
foljande komponenter: fast kontantlon, rorlig kontantersattning, pensionsférmaner och andra férmaner.
Darutéver kan bolagsstimman — oberoende av dessa riktlinjer — besluta om exempelvis aktie- eller
aktiekursrelaterad ersattning samt andra former av ersattning utan begransning.

Den rorliga kontantersattningen ska vara kopplad till férutbestdmda och métbara kriterier som kan vara
finansiella eller icke-finansiella. Kriterierna kan utgoras av individanpassade kvantitativa eller kvalitativa mal.
Kriterierna ska vara utformade sa att de framjar Bolagets affarsstrategi och langsiktiga intressen, inklusive
dess hallbarhet, genom att exempelvis ha en tydlig koppling till affarsstrategin eller framja
befattningshavarens langsiktiga utveckling.

Ersattningsriktlinjerna finns pa sida 88 i arsredovisningen fér 2022. Bolaget har under 2022 foljt
Ersattningsriktlinjerna. Inga avsteg fran Ersattningsriktlinjerna har gjorts och inga avvikelser har gjorts fran
den beslutsprocess som enligt Ersattningsriktlinjerna ska tillampas for att faststélla ersattningen. Revisorns



yttrande over Bolagets efterlevnad av Ersattningsriktlinjerna finns pa

https://vef.vc/sv/bolagsstyrning/. Ingen ersattning har kravts tillbaka.

tillganglig

Utover den ersadttning som omfattas av Ersattningsriktlinjerna har VEF:s bolagsstammor beslutat att infora
langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogram (innan koncernens domicilbyte fran Bermuda till Sverige
beslutades incitamentsprogrammen av VEF Ltd:s bolagsstammor och implementerades av Bolaget i samband
med domicilbytet) och om styrelsearvode.

Tabell 1.1 — Totalersattning till verkstallande direktéren under 2022 (tusen USD)

Fast ersattning Rorlig ersattning
Befattningshavarens | Grundlén! | Andra Ettarigd | Flerarig¥ Extraordinira Pensionskostnad® Totalerséttning Andelen fast resp.
namn (position) férmaner? poster>) rorlig erséattning
David Nangle 491 3 384 139 38 116 1171 52 %/48 %
(VD)

Inklusive semesterersattning om O tusen USD.

Avser sjukvardsférsakring och livférsakring ej inkluderat som ersattning i Not 8 i Bolagets &rsredovisning

Den rérliga ersattningen fér 2022 pa 290 tusen USD faststélldes och betalades ut i februari 2023. Darutéver betalades den rérliga ersittningen fér 2021 pa 384 tusen USD ut under februari 2022.
| denna kolumn ingdr virdet av de aktier som intjdnats under Bolagets langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram under &ret.

5) Ersattningar for att underlitta deltagande i Bolagets l&ngsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram da Bolaget subventionerar programdeltagarna fér anskaffningsutgiften, har till fullo redovisats
som rorlig ersattning.

6) Pensionskostnader, som i sin helhet avser grundlén, har till fullo redovisats som fast ersattning.

1)
2)
3)
4)

Tabell 1.2 — Totalersattning till verkstdllande direktéren under 2021 (tusen USD)

Fast ersattning Rorlig ersattning
Befattningshavarens | Grundlon? Andra Ettarig? Flerarig¥ Extraordinira poster® Pensionskostnad® Totalersattning | Andelen fast resp. rorlig
namn (position) férmaner? ersattning
David Nangle 475 8 367 147 261 50 1309 41%/59 %
(VD)

1) Inklusive semesterersattning om O tusen USD.

2) Avser sjukvardsférsakring och livférsakring, ej inkluderat som ersattning i Not 8 i Bolagets arsredovisning

3) Den rorliga erséittningen fér 2021 pa 384 tusen USD faststélldes och betalades ut i februari 2022. Darutéver betalades den rérliga ersattningen fér 2020 pa 367 tusen USD ut under april 2021.

4) | denna tabell ingar vérdet av de aktier som intjanats under Bolagets langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram under aret.

5) Ersattningar for att underlitta deltagande i Bolagets l&ngsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram da Bolaget subventionerar programdeltagarna fér anskaffningsutgiften, har till fullo redovisats
som rorlig ersattning.

6) Pensionskostnader, som i sin helhet avser grundlén, har till fullo redovisats som fast ersattning.

Aktiebaserad erséittning

En forutsadttning for ett framgangsrikt och hallbart genomforande av VEF:s affarsstrategi och for att
sakerstalla VEF:s langsiktiga intressen ar att VEF kan attrahera, motivera och behalla de basta talangerna i
Sverige och globalt. For att kunna lyckas med detta ar det nédvandigt for VEF att erbjuda konkurrenskraftiga
ersattningar som skapar incitament for att genomfdra strategiska planer och leverera utmarkta
rorelseresultat, och att anpassa dessa incitament till VEF:s aktiedgares intressen. Under aren har VEF
genomfort flera langsiktiga aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram foér de anstallda.
Aktieincitamentsprogrammen antas av bolagsstimmorna och utarbetas av VEF:s ersattningskommitté i
samrad med storre aktiedgare och externa radgivare.

Under 2022 fanns det totalt tre utestdende langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram i Bolaget, i vilka
den verkstallande direktoren har deltagit, LTIP 2020, 2021 och 2022. Vidare skedde s.k. vesting av aktierna i
LTIP 2019, i vilket den verkstallande direktoren deltog, under maj 2022. De huvudsakliga egenskaperna och
statusen for respektive LTIP beskrivs nedan. For ytterligare information, se Not 8 i arsredovisningen 2022.

LTIP 2019, 2020, 2021 och 2022 bygger alla pa en struktur dar deltagarna far kopa ett visst antal C-aktier
("Planaktier”) i Bolaget. Deltagande i LTIP kraver emellertid dven att deltagaren har ett eget innehav av
stamaktier i Bolaget (”Investeringsaktier”) som de anstéllda maste avsatta nar de anmaler sitt deltagande i
respektive LTIP. Deltagarna maste behalla innehavet av Investeringsaktier som har avsatts under hela



intjdnandeperioden for respektive LTIP. Beroende pa utvecklingen av saval Bolagets substansvarde per aktie
som av VEF:s aktiekurs kommer vissa eller alla Planaktier omklassificeras till vanliga stamaktier alternativt
|6sas in. Om prestationsvillkoren inte uppfylls kommer Planaktierna att l6sas in till nominellt varde och
annulleras. Deltagarna kompenseras for utdelningar och andra vardeoverféringar till aktiedgarna under
programmens loptid, i enlighet med respektive LTIP-villkor. Deltagarna har ocksa ratt att rosta for
Planaktierna under matperioden. For att underlatta deltagandet i LTIP har Bolaget kompenserat deltagarna
med en kontant subvention for teckningspriset. Matperioden for LTIP 2020, 2021 och 2022 &r fem ar. For
LTIP 2019 var méatperioden didremot tre ar. Aven intjanandeperioden fér LTIP 2019 var tre ar. | LTIP 2020 och
2021 motsvarar intjanandeperioden matperioden om fem ar, men i LTIP 2022 sker intjanandet av aktierna i
stallet delvis under tre ar, en tredjedel per ar.

Styrelsen noterade i maj 2022 att utvecklingen av Bolagets substansvarde per aktie och aktiepris under
prestationsmatningsperioden for LTIP 2019 (1 januari 2019 till och med 31 december 2021), uppfyllde den
sa kallade stretch-nivan, och beslutade darfor att varje Planaktie som deltagarna innehade i LTIP 2019 den
15 juli 2022 skulle konverteras till stamaktier. Totalt konverterades 12 400 000 Planaktier till stamaktier,
varav 4 960 000 tillfoll Bolagets verkstallande direktor.

Utover de langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogrammen har VEF dven ett optionsprogram som antogs
2015 och som innebar att nuvarande och framtida anstédllda tilldelas koépoptioner som berattigar
optionsinnehavaren att férvarva aktier i VEF. Optionerna berattigar optionsinnehavaren att, fem ar efter att
innehavaren tilldelades optionerna, forvarva aktier till ett l6senpris om 120 procent av aktiernas
marknadsvarde vid tidpunkten for utstdllandet av optionerna. Per den 31 december 2022 var sammanlagt
1 000 000 optioner utestaende, varav inga till Bolagets verkstallande direktor.

Tabell 2 — Aktieprogram (verkstéllande direktdren)

Information fér det rapporterade rikenskapsaret?)
Huvudsakliga villkor for aktieprogrammen 3
I Under aret Utgéende balans
balans
Befattnings- | Programmets | Prestationsperiod Datum for Datum for Aktieritter | Tilldelade | Intjinade | Féremal fér Tilldelade
havarens namn tilldelning intjdnande vid arets prestations- som ej
namn borjan villkor intjdnats vid
(position) arets utgéng
LTIP 2019 2019-2021 24 juni 2019 Offentliggérandet 4960 000 - 4960 000 - -
av Ql-rapporten
2022
LTIP 2020 2020-2024 29 juni 2020 Offentliggérandet 13 300 000 - - 13 300 000 13 300 000
av Ql-rapporten
2025
David LTIP 2021 2021-2025 2 september 2021 | Offentliggérandet 3325000 - - 3325000 3325000
Nangle av Ql-rapporten
(VD) 2026
LTIP 2022 2022-2026 8 augusti 2022 En tredjedel per ar. - 3335326 - 3335326 3335326
Vid
offentliggérandet
av Ql-rapporten
for ar 2023, 2024
respektive 2025
Totalt 21585000 | 3335326 | 4960000 | 19960 326 19 960 326

1) Under riakenskapsaret 2022 skedde s.k. vesting i LTIP 2019, varvid 4 960 000 C-aktier som innehades av den verkstéllande direktéren omvandlades till stamaktier. Vidare tilldelades den
verkstéllande direktéren under aret 3 335 326 C-aktier i LTIP 2022. Investeringsaktier, i vilka den verkstillande direktéren har investerat fér att bli beréttigad att delta i de langsiktiga aktiebaserade
incitamentsprogrammen, inkluderas inte i tabellen.



Vardet av aktier av Klass C 2019, C 2020, C 2021 och C 2022 som utfardas inom ramen for LTIP 2019,
LTIP 2020, LTIP 2021 respektive LTIP 2022 berdknas utifran marknadspriset pa Bolagets stamaktier pa
tilldelningsdagen och radande marknadsvillkor med hjélp av en Monte Carlo-varderingsmetod.

Tillimpning av prestationskriterier

Prestationskriterierna for Bolagets langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogram ar kopplade till 6kningen
av substansvardet per aktie under respektive programs loptid, justerat for marknadsférhallanden, vilket
korrelerar med det varde som skapats under samma period.

Prestationskriterierna for den verkstdllande direktorens rorliga ersattning har valts for att forverkliga
Bolagets strategi och for att uppmuntra agerande som ligger i Bolagets langsiktiga intresse. Vid faststallandet
av prestationskriterier har de strategiska malen samt kort- och langsiktiga affarsprioriteringar for ar 2022
beaktats. De icke-finansiella prestationskriterierna bidrar vidare till anpassning till hallbarhet samt Bolagets
varderingar.

Specifika prestationsmal som styrelsen faststdllt for Bolagets rorliga kontantbaserade ersattning for
rakenskapsaret 2022 omfattade (i) listbytet fran Nasdaq First North Growth Market till Nasdaq Stockholm
Main Market, (ii) sdkerstallande av koncernens kapitalbehov genom val genomférda transaktioner pa den
publika marknaden, (iii) framgangsrikt sidkerstallande av Bolagets investerare samt rekrytering av nya
investerare och (iv) sdkerstdllande av god forvaltning av storre portféljbolag; var och en av dessa faktorer
bidrog lika till utfallet. Alla dessa mal uppnaddes i stort under aret, vilket motiverade en rorlig ersattning pa
55 procent av ett ars fast arlig kontantlon (528 tusen USD) till den verkstéllande direktéren, som tilldelades
och betalades ut den 24 februari 2023.

Jdmforande information avseende férédndringar i erséttning och Bolagets resultat

Tabell 3 — Férandringar i ersdttning och Bolagets resultat under de senaste rapporterade riakenskapsaren
(RR)Y (tusen USD)

2020 vs 2021 2021 vs 2022 2022

Ersattning till verkstéllande 3,9% -10,5% 1171
direktoren

Aktiepris (SEK) 49,8 % -59,5 % 2,45
Substansviardet per aktie (USD) 55,3 %3 -49,9 % 0,37
Nettoresultat 246,8 % -237,0% -377 359
Genomsnittlig ersdttning till 9,6 % 42,4 % 203
anstéllda inom koncernen?

1) Siffrorna i denna tabell 3 4r himtade fran Bolagets arsredovisning for respektive &r och de angivna procenttalen motsvarar férandringar fran ar till ar.

2) Heltidsanstéllda i koncernen, exklusive medlemmar i koncernledningen.
3) 71,2% justerat for den riktade emissionen som genomfoérdes under 2021.

Mars 2023

Styrelsen for VEF AB (publ)
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Revisorsyttrande enligt 20 kap. 14 § aktiebolagslagen (2005:551) over
styrelsens redogorelse med uppgifter om sarskilda inlosenvillkor m.m.

Till bolagsstamman i VEF AB (publ), org.nr 559288-0362

Vi har granskat styrelsens redogdrelse med uppgifter om sérskilda inlésenvillkor daterad 2023-04-04.

Styrelsens ansvar for redogorelsen

Det ar styrelsen som har ansvaret for att ta fram redogorelsen med sarskilda inldsenvillkor enligt aktiebolagslagen
och for att det finns en sadan intern kontroll som styrelsen bedémer nédvandig for att kunna ta fram redogérelsen
utan vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ar att uttala oss om sarskilda I6senvillkor pa grundval av var granskning. Vi har utfért granskningen
enligt FARs rekommendation RevR 9 Revisorns évriga yttranden enligt aktiebolagslagen och
aktiebolagsférordningen. Denna rekommendation kraver att vi planerar och utfér granskningen for att uppna rimlig
sakerhet att styrelsens redogorelse inte innehaller vasentliga felaktigheter. Revisionsforetaget tillampar
International Standard on Quality Management 1, som kraver att féretaget utformar, implementerar och hanterar
ett system for kvalitetsstyrning inklusive riktlinjer eller rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav,
standarder for yrkesutévningen och tillampliga krav i lagar och andra forfattningar.

Vi ar oberoende i forhallande till VEF AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder inhamta bevis om finansiell och annan information i styrelsens
redogorelse. Revisorn véljer vilka atgarder som ska utféras, bland annat genom att bedéma riskerna for
vasentliga felaktigheter i redogorelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag. Vid denna
riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som ar relevanta for hur styrelsen upprattar
redogorelsen i syfte att utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna,
men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i den interna kontrollen. Granskningen omfattar ocksa en
utvardering av andamalsenligheten i och rimligheten i styrelsens antaganden. Vi anser att de bevis vi har
inhamtat ar tillrdckliga och andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Uttalande
Vi anser att
e styrelsens redogérelse avseende den egendom som franhands bolaget ar rattvisande, och

e de atgarder som vidtas och som medfor att varken bolagets bundna egna kapital eller dess aktiekapital
minskar ar andamalsenliga och att de bedémningar som har gjorts om effekterna av dessa atgarder ar riktiga.

Ovriga upplysningar

Detta yttrande har endast till syfte att fullgéra det krav som uppstalls i 20 kap. 14 § aktiebolagslagen och far inte
anvandas for nagot annat andamal.

Goteborg den dag som framgar av far elektroniska underskrift

PricewaterhouseCoopers AB

Bo Karlsson Johan Broback
Huvudansvarig revisor Auktoriserad revisor
Auktoriserad revisor
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Deltagare

PRICEWATERHOUSECOOPERS AB 556067-4276 Sverige

Signerat med Svenskt BankID 2023-04-12 06:35:30 UTC
Namn returnerat fran Svenskt BankID: BO KARLSSON Datum
Bo Karlsson

Auktoriserad revisor

Leveranskanal: E-post

Signerat med Svenskt BankID 2023-04-12 06:17:53 UTC

Namn returnerat frdn Svenskt BanklD: JOHAN BROBACK Datum

Johan Broback

Leveranskanal: E-post
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Styrelsens yttrande enligt 19 kap. 22 § aktiebolagslagen
The Board of Directors’ statement under Chapter 19 Section 22 of the Swedish
Companies Act

Bolagets ekonomiska stallning

The financial position of the company

Bolagets ekonomiska stéllning per den 31 december 2022 framgar av arsredovisningen for
rakenskapsaret 2022. Det framgar ocksa av arsredovisningen vilka principer som tillampats
for vardering av tillgangar, avsattningar och skulder. Forslaget till forvarv av egna aktier
innebar att styrelsen bemyndigas att forvarva hogst s& manga aktier att bolagets innehav av
egna aktier, vid var tid, inte dverstiger tio (10) procent av samtliga aktier i bolaget. Utrymmet
for forvarv av egna aktier begransas av tillgangligt fritt eget kapital enligt faststalld
arsredovisning 2022.

The financial position of the company, as of 31 December 2022, is presented in the annual
report for the financial year 2022. Furthermore, the principles applied for valuation of assets,
provisions and debt are presented in the annual report. The proposal regarding acquisition of
own shares entails that shares may be acquired to the extent that the company’s holding of
its own shares, on any occasion, does not exceed ten (10) per cent of the company’s total
shares. The potential to acquire own shares is limited by available unrestricted equity in
accordance with the approved annual report 2022.

Aterképsbemyndigandets férsvarlighet

The rationale of the authorization to acquire own shares

Med hanvisning till ovanstdende samt vad som i 6vrigt kommit till styrelsens kdnnedom ar det
styrelsens beddmning att det foreslagna aterkdpsbemyndigandet ar forsvarligt med
hanvisning till de krav som verksamhetens art, omfattning och risker staller pa storleken av
bolagets egna kapital liksom pa bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stallning i dvrigt.
With reference to the above and to other information that has come to the board of directors’
knowledge, it is the opinion of the board of directors that the proposed authorization to
acquire own shares is justifiable with reference to the demands that the nature, scope and
risks of the company’s operations place on the size of the company’s equity and the
company’s consolidation needs, liquidity and overall position.

Stockholm i april 2023
Stockholm, April 2023

VEF AB (publ)

Styrelsen
The board of directors



