Ersattningsrapport 2025
Introduktion

Denna ersattningsrapport beskriver hur VEF AB (publ):s (“VEF” eller “Bolaget”) riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare (”Ersattningsriktlinjerna”), antagna av arsstimman 2023, har tillimpats under
rakenskapsaret 2025. Rapporten innehaller dven information om erséattning till VEF:s verkstéllande direktor.
Rapporten innehaller vidare en sammanfattning av Bolagets utestdaende 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 (numera forvaltade av Aktiemarknadens
Sjalvregleringskommitté (ASK)).

De siffror som presenteras i denna rapport avser alla ersattningar som betalats ut eller pa annat satt ar
relaterade till rakenskapsaret 2025, 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 2025.
Information som kravs enligt 5 kap. 40-44 §§ arsredovisningslagen (1995:1554) finns i Not 7 pa sidorna 41-
43 i arsredovisningen for 2025.

Information om ersattningsutskottets arbete under 2025 finns i Bolagsstyrningsrapporten som borjar pa sida
62 i arsredovisningen for 2025.

Styrelsearvode omfattas inte av denna rapport. Sadant arvode beslutas arligen av arsstamman och redovisas
i Not 7 pa sidan 42 i drsredovisningen for 2025.

Utveckling under 2025

Verkstallande direktéren sammanfattar Bolagets 6vergripande resultat i sin redogorelse pa sidorna 10-14
i arsredovisningen for 2025.

Bolagets ersdttningsriktlinjer: tillimpningsomrdde, dndamal och avvikelser

En forutsattning for en framgangsrik implementering av VEF:s affarsstrategi och tillvaratagandet av dess
langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, ar att Bolaget kan rekrytera och behalla kvalificerade
medarbetare. For detta krdvs 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.
Darutdver 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 férutbestdamda och méatbara 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 sidan 65 i arsredovisningen for 2025. Bolaget har under 2025 foljt
Ersattningsriktlinjerna. Inga avsteg fran Ersattningsriktlinjerna har gjorts och inga avvikelser har gjorts fran
den beslutsprocess som enligt Ersattningsriktlinjerna ska tillampas for att faststalla ersattningen. Revisorns
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Utover den ersattning som omfattas av Ersattningsriktlinjerna har VEF:s bolagsstammor beslutat att infora
langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogram och om styrelsearvode.

Tabell 1.1 — Totalersattning till verkstdllande direktéren under 2025 (tusen USD)

Fast ersdttning Rorlig erséttning
Befattningshavarens | Grundlén? Andra Ettarig® | Flerarigd Extraordindra Pensionskostnad® Totalersattning Andelen fast resp.
namn (position) formaner? poster®) rorlig ersattning
David Nangle 547 8 370 206 146 116 1393 48 %/52 %
(vD)

1) Inklusive semesterersattning om 0 tusen USD.
2) Avser sjukvardsforsakring och livforsakring, ej inkluderat som erséttning i Not 7 i Bolagets arsredovisning
3) Styrelsen har beslutat om rérlig ersattning for 2025 pa 528 tusen USD som har betalats ut i mars 2026. Den rorliga ersittningen for 2024 pa 369,6 tusen USD betalades ut i april 2025.
4) | denna tabell ingar vérdet av de aktier som intjdnats under Bolagets langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram under aret.
5) Ersattning relaterad till den kontanta subventionen for teckningen av Incitamentsaktierna i LTIP 2025 (se beskrivning nedan under avsnittet ”Aktiebaserad ersattning”) har till fullo redovisats som

rorlig ersattning.

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

Tabell 1.2 — Totalersattning till verkstdllande direktéren under 2024 (tusen USD)

Fast ersattning Rorlig ersattning
Befattningshavarens | Grundlén?) Andra | Ettarig® | Flerarig¥ Extraordindra Pensionskostnad® Totalerséttning Andelen fast resp.
namn (position) formaner? poster® rorlig ersittning
David Nangle 528 8 106 226 194 116 1178 55 %/45 %
(VD)

1) Inklusive semesterersattning om 0 tusen USD.

2) Avser sjukvardsforsakring och livférsakring, ej inkluderat som ersattning i Not 7 i Bolagets arsredovisning

3) Den rorliga erséttningen for 2024 pa 369,6 tusen USD faststalldes och betalades ut i april 2025. Darutover betalades den rérliga ersattningen fér 2023 pa 106 tusen USD ut i februari 2024.

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

5) Ersattning relaterad till den kontanta subventionen for teckningen av Incitamentsaktierna i LTIP 2024 (se beskrivning nedan under avsnittet “Aktiebaserad ersattning”) har till fullo redovisats som
rorlig ersattning.

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

Aktiebaserad ersdittning

En forutsattning for ett framgangsrikt och hallbart genomférande 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
implementerat flera langsiktiga aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram fér de anstéllda.
Aktieincitamentsprogrammen antas av bolagsstimmorna och utarbetas av VEF:s ersattningskommitté i
samrad med storre aktiedgare och externa radgivare.

Under 2025 fanns det totalt fem utestaende langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram (”"LTIP”) i Bolaget,
i vilka den verkstallande direktéren har deltagit, LTIP 2021, 2022, 2023, 2024 och 2025. De huvudsakliga
egenskaperna och statusen for respektive LTIP beskrivs nedan. For ytterligare information, se Not 7 i
arsredovisningen 2025.

Alla LTIP bygger pa en struktur dar deltagarna far kdpa ett visst antal C-aktier (“Incitamentsaktier”) i Bolaget.
Deltagande i en LTIP kraver emellertid dven att deltagaren har ett eget innehav av stamaktier i Bolaget
("Investeringsaktier”) som de anstdllda maste avsatta ndr de anmaler sitt deltagande i respektive LTIP.
Deltagarna maste behalla innehavet av Investeringsaktier som har avsatts under hela intjdnandeperioden for
respektive LTIP. Beroende pa uppfyllande av prestationsvillkoren kommer vissa eller alla Incitamentsaktier


https://vef.vc/sv/bolagsstyrning

omklassificeras till vanliga stamaktier alternativt 16sas in. Om prestationsvillkoren inte uppfylls kommer
Incitamentsaktierna att |6sas in till nominellt varde och makuleras. Prestationsvillkoret for LTIP 2021-2023 ar
baserat pa utvecklingen av Bolagets substansvdrde per aktie och aktiepris under programperioden.
Prestationsvillkoret for LTIP 2024-2025 ar baserat pa Bolagets totalavkastning under programperioden.
Deltagarna kompenseras for utdelningar och andra vardeoverforingar till aktiedgarna under programmens
I6ptid, i enlighet med respektive LTIP-villkor. Deltagarna har ocksa ratt att roésta for Incitamentsaktierna
under matperioden. For att underlatta deltagandet i LTIP har Bolaget kompenserat deltagarna med en
kontant subvention for teckningen av Incitamentsaktierna. Investeringen i Investeringsaktier subventioneras
inte av Bolaget och kostnader relaterade till forvarvet av Investeringsaktier bars fullt ut av deltagaren.
Matperioden for samtliga program ar fem ar. | LTIP 2021 &r intjanandeperioden fem ar, men i LTIP 2022-2025
sker intjanandet av aktierna i stallet med en tredjedel per ar med start efter ett ar.

Tabell 2 — Aktieprogram (verkstallande direktdren)

Information fér det rapporterade rikenskapsaret?)

Huvudsakliga villkor for aktieprogrammen Ingéende

Under aret Utgaende balans
balans

Befattnings- | Programmets | Prestationsperiod Datum for Datum for Aktierdtter | Tilldelade | Intjinade | Féremal for | Tilldelade
havarens namn tilldelning intjanande vid drets prestations- som ej
namn borjan villkor intjanats vid
(position) drets utgang
LTIP 2021 2021-2025 2 september 2021 | Offentliggérandet 3325000 - - 3325000 3325000
av Ql-rapporten
2026

LTIP 2022 2022-2026 8 augusti 2022 En tredjedel per ar 3325000 - 3325000 | 3325000 -
vid
offentliggérandet
av Ql-rapporten
for ar 2023, 2024
respektive 2025

LTIP 2023 2023-2027 29 januari 2024 En tredjedel per ar 3517 500 2345000 | 3517500 1172 500
vid
offentliggérandet
David av Ql-rapporten
Nangle for ar 2024, 2025
(VD) respektive 2026

LTIP 2024 2024-2028 16 maj 2024 En tredjedel per ar 3625000 1208333 | 3625000 2416 667
vid
offentliggérandet
av Ql-rapporten
for ar 2025, 2026
respektive 2027

LTIP 2025 2025-2029 20 maj 2025 En tredjedel per ar 3159 000 - 3159 000 3159 000
vid
offentliggérandet
av Ql-rapporten
for ar 2026, 2027
respektive 2028

1) Under rakenskapséret 2025 tilldelades den verkstéllande direktéren 3 159 000 Serie C incitamentsaktier i LTIP 2025. Investeringsaktier, i vilka den verkstéllande direktéren har
investerat for att bli berattigad att delta i de langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogrammen, inkluderas inte i tabellen.

Véardet av aktier av Serie C 2021, C 2022, C 2023, C 2024 och C 2025 (Incitamentsaktier) som utfardas inom
ramen for LTIP 2021, LTIP 2022, LTIP 2023, LTIP 2024 respektive LTIP 2025 berdknas utifran marknadspriset
pa Bolagets stamaktier pa tilldelningsdagen och radande marknadsvillkor med hjalp av en Monte Carlo-
varderingsmetod.

Tillimpning av prestationskriterier



Prestationskriterierna for Bolagets langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogram ar kopplade till antingen
Okningen av substansvardet per aktie, justerat for marknadsforhallanden, eller totalavkastningen under
respektive programs loptid, 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 faststéllandet
av prestationskriterier har de strategiska malen samt kort- och langsiktiga affarsprioriteringar for ar 2025
beaktats. De icke-finansiella prestationskriterierna bidrar vidare till anpassning till hallbarhet samt Bolagets
varderingar.

Specifika prestationsmal som styrelsen faststallt for Bolagets rorliga kontantbaserade ersattning for
rékenskapsaret 2025 omfattade (i) sakerstallande av koncernens kapitalbehov genom val genomférda
transaktioner pa den publika marknaden eller avyttringar av portféljbolag, (ii) framgangsrikt sakerstéllande
av Bolagets investerare samt rekrytering av nya investerare, (iii) sakerstallande av god férvaltning av storre
portfoljbolag, (iv) 6kat substansvardet/aktie och (v) sékerstéllande av en positiv utveckling i VEF:s aktiepris.
Flera av dessa mal uppnaddes helt eller i viss man under aret, men inte samtliga. Sarskild vikt har lagts vid
sdkerstallandet av kapital genom val genomférda avyttringar av portféljbolag. Det motiverade en rorlig
ersattning pa 100 procent av ett ars fast arlig kontantlon (528 tusen USD) till den verkstallande direktoren,
som betalades ut i mars 2026.

Jiamférande information avseende foréndringar i erséittning och Bolagets resultat

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

2021 vs 2022 2022 vs 2023 2023 vs 2024 2024 vs 2025 2025

Ersattning till -10,5% 3,5% -2,8% 18,3% 1393
verkstéllande direktoren
Nettoresultat -237,0% 115,9% -249,6% 195,1% 85 445
Genomsnittlig ersattning 42,4% 5,4% 9,5% 42,9% 334
till 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) Heltidsanstallda i koncernen, exklusive medlemmar i koncernledningen och styrelsemedlemmar i dotterbolag.
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Styrelsen for VEF AB (publ)



