Rapport om godtgjerelse til ledende personer
i
Argentum Fondsinvesteringer AS
for

2023

(For avstemning pa ordinar generalforsamling den 13.juni 2024)

1. Innledning

Denne godtgjerelsesrapporten er utarbeidet av styret i Argentum Fondsinvesteringer AS (Selskapet) i
trad med allmennaksjeloven § 6-16b med tilharende forskrift, jf. vedtektene § 8. Rapporten beskriver
godtgjarelse som er utbetalt til eller opptjent av ledende ansatte i Selskapet og konsernselskapene
Argentum Asset Management AS, Argentum Business Management AS og Argentum Alternative
Investments AS for 2023.

Rapporten om lenn og annen godtgjerelse til ledende personer for 2022 ble behandlet av
generalforsamlingen 16. juni 2023. Generalforsamlingen sluttet seg til rapporten ved radgivende
avstemming.

Rapporten for 2023 vil fremlegges for avstemming pa Selskapets ordinaere generalforsamling, som skal
avholdes den 13. juni 2024. | etterkant av dette vil godgjarelsesrapporten bli gjort tilgjengelig pa
Selskapets nettsider. Det er styrets vurdering at godtgjarelsen til ledende personer for regnskapsaret
2023 er i samsvar med retningslinjene som er vedtatt av selskapets generalforsamling 16. juni 2023.

Ved utarbeidelse av rapporten har Selskapet tatt utgangspunkt i EU-kommisjonens retningslinjer for
standardisert presentasjon, med de tilpasninger som er ansett ngdvendige og hensiktsmessige gitt
Selskapets virksomhet og den godtgjerelse Selskapet betaler.

2. Omfanget av rapporten

Denne rapporten omfatter falgende stillinger/personer i 2023 (i fellesskap Ledende Personer, hver
en Ledende Person):

(a) Administrerende direktgr (Espen Langeland gjennom hele 2023).
(b) Finansdirektegr (Harald-Ingve Flagtvedt gjennom hele 2023).

3. Virksomhet og resultater for 2023

Selskapet er statens investeringsselskap for investeringer i aktive eierfond (private equity). Selskapet
hadde ved utgangen av 2023 en investeringsportefglje pa 246 aktive eierfond med en total
markedsverdi pa 15 mrd NOK. | tillegg til nyinvestering i nyetablerte aktive eierfond, omfatter
virksomheten investeringer i etablerte aktive eierfond gjennom annenhandsmarkedet og i selskaper
sammen med aktive eierfond.

Argentum Asset Management AS er konsernets kapitalforvaltningsselskap. | tillegg har konsernet et
regulert foretak innen kapitalforvaltning av alternative investeringsfond, Argentum Alternative
Investments AS, og et regnskapsferer- og depotselskap, Argentum Business Management AS. Argentum



Asset Management AS' kjernekompetanse er evaluering og seleksjon av aktive eierfond og
fondsforvaltere. Total netto kommittert kapital i fond og strukturer forvaltet av Argentum Asset
Management AS og Argentum Alternative Investments AS ved utgangen av 2023 utgjer 23,6 mrd NOK,
hvorav 7,5 mrd NOK kommer fra eksterne investorer.

Konsernets driftsresultat for 2023 viser et overskudd pa 1,82 mrd NOK. Konsernresultatet for skatt for
2023 viser et overskudd pa 1,76 mrd NOK. Konsernets totalresultat etter skatt viser et overskudd pa
1,76 mrd NOK for 2023.

Selskapets driftsresultat for 2023 viser et overskudd pa 1,78 mrd NOK. Resultatet far skatt for
Selskapet for 2023 viser et overskudd pa 1,74 mrd NOK. Totalresultatet etter skatt for Selskapet viser
et overskudd pa 1,74 mrd NOK for 2023.

4, Overordnet om Selskapets retningslinjer for godtgjerelse

Prinsippene og rammene for utbetaling av godtgjgrelse til ledende ansatte i Selskapet er fastsatt i
Selskapets retningslinjer for godtgjerelse. Retningslinjene for godtgjerelse ble sist godkjent pa
Selskapets generalforsamling den 16. juni 2023 og er gjort tilgjengelig pa Selskapets nettsider
www.argentum.no.

Retningslinjene skal sikre at Selskapet kan tiltrekke seg og beholde ansatte som kan bidra til at
forretningsstrategien og fastsatte malsetninger, herunder malsetningen om baerekraftig verdiskaping,
kan oppnas, likevel slik at man ikke skal vaere lgnnsledende og slik at hensynet til moderasjon
ivaretas. Selskapet vil ved ansettelsen av ledere foreta en individuell vurdering av markedsverdien til
vedkommende og opp mot tilsvarende stillinger i kapitalforvaltningsmarkedet.

Godtgjarelsen til ledende ansatte skal reflektere den enkelte ledende ansattes ansvar. Totale
godtgjerelser til Ledende Personer bestar av fastlgnn, naturalytelser, kollektiv innskuddspensjon
begrenset til 12G og resultatbasert variabel avlgnning.

Selskapet har sgkt & kombinere fastlgnn med resultatbasert variabel avlgnning og gvrige komponenter
pa en slik mate at (i) det skal vaere reelle incentiver for de ledende ansatte, (ii) Selskapet skal kunne
tiltrekke seg og beholde talenter i et konkurranseutsatt marked, og (iii) totalpakken er
konkurransedyktig, men ikke lgnnsledende.

Styret treffer alle beslutninger om godtgjerelse til administrerende direktgr. Kompensasjonsutvalget
er forberedende og radgivende organ for styret i saker som gjelder godtgjarelse.

Eksterne styremedlemmer i Selskapet mottar et fast styrehonorar, og fast honorar for styreutvalg,
besluttet av generalforsamlingen. Det eksterne styremedlemmet i styret i henholdsvis Argentum
Business Management AS og Argentum Alternative Investments AS mottar et fast styrehonorar,
begrenset oppad til kr. 100.000. Styremedlemmer som er ansatte i Selskapet eller konsernselskaper
mottar ikke styrehonorar for dette.

5. Godtgjorelse til ledelsen

Tabellen under viser samlet godtgjerelse til Ledende Personer. Administrerende direktgr og
finansdirekter mottar hele sin fastlenn fra Selskapet. Resultatbasert avlgnning utbetales til alle
Ledende Personer i sin helhet fra Argentum Asset Management AS.



Belep i Fast Utbetalt | Naturalytelser | Variabel Pensjons- | Total Andel

tusen arslenn | lenn og andre | godtgjerelse | utgifter godtgjorelse | fast/variabel
kroner 31.12 ytelser opptjent godtgjorelse
Espen 2023 4950 4 850 12 1238 201 6 300 80%/20%
Langeland

(CEO) 2022' 4200 3546 11 2100 190 5 848 64%/36%
Harald 2023 3000 3032 16 750 201 3999 81%/19%
Flagtvedt

(CFO) 2022 2 650 2553 16 1325 190 4084 68%/32%

Regulering av fastlgnn for ledelsen

Fastlgnn skal vaere hovedkomponent i ledelsens avlgnning, og fastsettes basert pa en vurdering av
kompetanse og personlig egnethet, relevante markedsforhold og stillingens karakter. Administrerende
direkter var konstituert i stillingen i perioden 26.9.2022 - 1.4.2023 og ble ansatt fast i stillingen fra
1.4.2023. | den forbindelse besluttet styret a regulere administrerende direkters fastlenn til kr.
4.950.000. Lennen er et resultat av en forhandling mellom styret og administrerende direkter i
forbindelse med fast ansettelse og var et viktig premiss for at stillingen ble besatt. Nar det gjelder
finansdirektgren ble fastlann fra samme tidspunkt regulert til kr. 3.000.000 etter en droftelse, og i
forbindelse med utvidet ansvarsomrade. Styret vurderte ogsa ledelsens l@nnsregulering pa bakgrunn
av den gjennomsnittlige lennsgkningen i kroner for gvrige ansatte, som utgjorde kr. 75.600. Etter en
forutgadende orientering i styrets kompensasjonsutvalg vurderte administrerende direktgr at en
regulering tilsvarende det gjennomsnittlige kronemessige tillegget for gvrige ansatte ikke ville vaere
i samsvar med behovet for & opprettholde konkurransedyktige betingelser for finansdirekteor.

Variabel godtgjorelse

Selskapet har fra 2023 etablert en ordning for variabel lgnn for ledende ansatte, som erstatter
selskapets tidligere ordning for variabel lgnn. Ordningen er en tidsbegrenset arlig ordning, og hvor
styret arlig skal vurdere forlengelse av ordningen for ett ytterligere ar av gangen. Periode for
opptjening av variabel lgnn tilsvarer regnskapsaret/kalenderaret. Det potensielle grunnlaget for
variabel lgnn (potten for variabel lgnn) er inntil 2% av netto gevinst pa private equity-
fondsinvesteringer fratrukket en minsteavkastning lik 3 maneders NIBOR med tillegg av 75
basispunkter per ar, regnet pa 2% av gjennomsnittlig investert kapital gjennom aret. Med gevinst
menes gevinst pa selskapets investeringer samt gevinst pa investeringer foretatt av medinvestorer
som betaler forvaltnings- eller radgivningshonorar til Selskapet (begge deler for Argentums egne
kostnader). Potten for variabel lgnn gjelder samlet for ordningen for ledende ansatte og ordningen
for gvrige ansatte. Arlig maksimal opptjening av variabel lgnn til ledende ansatte er uavhengig av
dette oppad begrenset til et samlet belgp tilsvarende 25%? av fastlgnn til de ansatte som omfattes av
ordningen ved utgangen av perioden for variabel lgnn.

' Konstituert 26.9.2022. Oppgitte tall gjelder for hele 2022 inklusive tall for tidligere stilling som senior investeringsdirekter. |
trad med gjeldende bonusordning pa tidspunktet for Langelands tiltredelse i rollen som konstituert administrerende direktar
er hans variable lgnn for 2022 beregnet av fastlgnnen pa utbetalingstidspunktet.
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Den ledende ansattes potensielle samlede variable lenn er basert pa en helhetlig diskresjonaer
vurdering basert pa relevante, transparente og malbare kriterier oppad begrenset til et belgp
tilsvarende 25% av fastlennen ved utgangen av perioden for opptjening av variabel lgnn. Den
diskresjonaere vurderingen overfor den enkelte som omfattes av ordningen for variabel lenn foretas
av styret etter utgangen av perioden for variabel lgnn og kan dermed vaere 0. Oppnaelse av fastsatte
ESG-relaterte mal/kriterier (KPI) skal vektlegges i styrets vurdering. For gvrig skal oppnaelse av KPler
vaere det sentrale grunnlaget for tildeling av variabel lgnn.

For ovennevnte ordning om variabel lgnn er det fastsatt KPler. KPlene og tilhgrende vekting og mal
skal til enhver tid vaere avledet fra virksomhetens mal og strategier, sarlig knyttet til oppnaelsen av
konkurransedyktig avkastning som blant annet forutsetter god tilgang til fond, god fondsseleksjon og
kostnadskontroll. KPlene skal lgpende hensynta bade utvikling i portefslje og markedet for ovrig,
utvikling i gjeldende regelverk (inkludert regelverk tilknyttet baerekraftige investeringer, mv.) og
eventuelle faringer fra Selskapets eier. Tabellen nedenfor viser selskapets KPI-er for 2023, vekting og
maloppnaelse for 2023.

KPI Vekt Mal 2023 Status 2023
Avkastning fgr Argentums egne kostnader i gverste 20,0% | gverste kvartil for Argentum: 14,6% (31.12.23)
kvartil for europeisk PE europeisk PE (malt for

2023 isolert) Benchmark: 3,05% (30.9.23)
Andel av kapitalen investert i fond i everste kvartil for 7,5% 55% 58,40%

europeisk PE (10 ars rullerende)

Kostnadsprosent (malt som forskjell i avkastning far vs 7,5% 1,55% 1,39%

etter netto kostnader

Proveny fra realisasjoner (fondenes og Argentums) 20,0% 2.000 MNOK 2.232 MNOK
Resultat (NGAAP) 7,5% 800 MNOK 847,6 MNOK (for skatt)
Andel av fondsforvalterne som har gjort konkrete grep 7,5% 55% 60,2%

for & videreutvikle sin ESG policy / ESG rutiner

Andel av fondsforvalterne som inkluderer FNs 7,5% 60% 71,1%

baerekraftsmal i ESG-arbeidet

Prosentvis endring i (eierandelsjustert) 7,5% Nedgang pa 5% Nedgang pa 14,7%

selskapsportefeljens klimagassutslipp

Fundraising av privat kapital® 7,5%

Organisasjonskultur 7,5% God organisasjonskultur God organisasjonskultur

Godtgjerelsen til de Ledende Personer i Selskapet for 2023, er i samsvar med prinsippene som er
fastsatt i Selskapets retningslinjer for godtgjegrelse: (i) hovedelementet i Argentums godtgjaerelse i
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2023 har veert fastlennen i den forstand at den utgjer fra 80% til 81 % av total godtgjerelse for ledende
personer, og (ii) samlet arlig opptjent variabel lgnn for 2023 overstiger ikke 25 prosent av fast lgnn.

Det er i tillegg Selskapets oppfatning at den godtgjgrelse som er utbetalt for 2023 (i) har utgjort et
reelt incentiv for de ledende ansatte, (ii) tillatt Selskapet a tiltrekke seg og beholde talenter i et
konkurranseutsatt marked, og (iii) at totalpakken er konkurransedyktig, men ikke lgnnsledende.
Selskapets tidligere administrerende direktar fratradte sin stilling i 2022 og dette medfarte at enkelte
andre ansatte ogsa sa opp sine stillinger i Selskapet. Selskapet klarte imidlertid a beholde de evrige
ledende personene og det er Selskapets vurdering at dette i hvert fall til en viss grad skyldes
Selskapets godtgjerelse.

De godkjente retningslinjene er ikke blitt fraveket for 2023.

Ingen av de ledende personene er i lgpet av 2023 tildelt eller tilbudt aksjer, tegningsretter,
aksjeopsjoner eller andre former for godtgjerelse knyttet til aksjer eller utviklingen i selskapet eller
andre foretak innenfor samme konsern eller foretak.

Selskapet har adgang til a tilbakekreve variabel godtgjgrelse fra ledende personer i saerskilte
situasjoner, men denne adgangen er ikke benyttet for 2023.

6. Godtgjorelse til medlemmer i styret

Styrehonorarene for styret i Argentum vedtas arlig av generalforsamlingen. Tabellen nedenfor viser
utbetalte honorar i 20224 og 2023 og omfatter honorar for arbeid i styret og utvalg.

Belep i tusen kroner Utbetalt Utbetalt honorar | Utbetalt honorar | Totalt
styrehonorar kompensasjons- revisjons- og
utvalg risikoutvalg®
Bjorn Erik Naess 2023 422 28 - 450
(styreleder)
2022 207 14 . 220
Ottar Ertzeid (nestleder) 2023 230 21 29 279
2022 113 10 - 123
Adele Norman Pran 2023 215 21 - 235
2022 105 10 - 115
@yvind Schanke 2023 215 - 19 234
2022 105 - . 105
Karin Thorburn 2023 215 - 19 234
2022 105 - - 105

4 Honorarer for 2022 gjelder for perioden juni - desember 2022
5 Revisjons- og risikoutvalg etablert fra juni 2023



7.

Komparativ informasjon om endringer i godtgjorelse og selskapets
resultater

Tabellen nedenfor viser komparativ informasjon om endringer i godtgjarelsen til hver ledende ansatt
i lgpet av de siste fem regnskapsarene, sammenlignet med utvalgte resultatkriterier og
gjennomsnittlig godtgjerelse til alle ansatte. Samlet godtgjerelse inkluderer fast og variabel lann
(inkludert feriepenger) for hvert ar for det relevante individet og/eller alle ansatte.

Arlig endring 2019-2018 2020-2019 2021-2020 2022-2021 2023-2022
Belop i tusen | Arlig Endring i % | Arlig Endring i | Arlig Endring | Arlig Endring | Arlig Endring i %
kroner endring endring % endring i% endring i% endring
Godtgjerelse til ledende ansatte
Joachim 247 3,39% 253 3,36% 240 3,08% -2 384° -29,66% TN/A N/A
Heegh-Krohn
Espen N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 4538 7,74%
Langeland
Harald Ingve 345 11,02% 159 4,57% 113 3,13% 341 9,10% -85 -2,07%
Flagtvedt
Ingibjorg 241 -13,48% 249 16,13% -382 -21,31% 58° 4,09% N/A™ N/A
Meyer
Myklestad
Selskapets resultater (endring)
-690 532 -48,88% -68 367 -9,47% 3768 576,35% -3219 -72,79% 534 284 44,4%
989 487
Konsernets resultater (endring)
-723 698 -50,62% -45 093 -6,39% 3796 574,43% -3243 -72,76% 542 658 44,7%
662 541

% Nedgang skyldes at Hgegh-Krohn ikke opptjente variabel lgnn for 2022.

7 Hgegh-Krohn tradte av som administrerende direkter 26.9.2022
8 Konstituert som administrerende direkter 26.9.2022, tidligere ikke en del av Selskapets ledelse. Derfor ingen
sammenligningstall fra tidligere ar.

9 Kommunikasjonsdirektgr mottok lgnn for 6 mnd i 2022. For sammenligningsformal er tall for 2022 omregnet til starrelser for

hele aret.

1 Kommunikasjonsdirektaren sluttet i Argentum Asset Management AS 30.6.2022 og har derfor ikke mottatt godtgjerelse i

2023.




Gjennomsnittlig godtgjerelse til gvrige ansatte'!

Ar

2019-2018 | 2020-2019 2021-2020 2022-2021 2023-2022

Forandring i % 1,62% 6,35% 3,87% 5,2% 37,29%

8. Godtgjoerelse for styreverv

Ingen Ledende Personer har mottatt godtgjarelse for styreverv i selskaper eid av Selskapet eller i verv
hvor de ivaretar Selskapets interesser for 2023.

9. Bradbenken Partner AS og Argentum EIS AS

Ledende Personer har i tillegg til godtgjerelsen beskrevet i denne rapport mottatt utbytte fra
Argentum EIS AS som det fremgar av arsregnskapet til Argentum EIS AS for 2023. | 2024 er
medinvesteringsordningene gjennom Bradbenken Partner AS og Argentum EIS AS avviklet.

10.  Generalforsamlingens avstemning fra forrige ar

Selskapets ordinaere generalforsamling i 2023 sluttet seg til lennsrapporten for 2022 ved radgivende
avstemming. Det er fglgelig ingen relevante innspill fra Selskapets generalforsamling fra fjoraret a
hensynta i utarbeidelsen av arets godtgjgrelsesrapport.

1 Arlig lennsramme som fastsatt ved budsjett, tillagt gjennomsnittlig endring variabel kompensasjon. Lannsrammen fastsettes
av styret i Argentum basert pa generelle lgnnsforventninger og legnnsstatistikker.
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Til generalforsamlingen i Argentum Fondsinvesteringer AS

Uavhengig revisors attestasjonsuttalelse om rapport om lgnn og annen
godtgjorelse til ledende personer

Konklusjon

Vi har utfgrt et attestasjonsoppdrag for & oppna betryggende sikkerhet for at Argentum Fondsinvesteringer
ASs rapport om Ignn og annen godtgjerelse til ledende personer (lennsrapporten) for regnskapsaret som
ble avsluttet 31. desember 2023, er i samsvar med allmennaksjeloven § 6-16b og tilhgrende forskrift.

Etter var mening er Ignnsrapporten i det alt vesentlige utarbeidet i samsvar med allmennaksjeloven § 6-16b
og tilhgrende forskrift.

Styrets ansvar

Styret er ansvarlig for utarbeidelsen av lannsrapporten og for at den inneholder de opplysninger som kreves
etter allmennaksjeloven § 6-16b og tilhgrende forskrift. Styret har ogsa ansvar for slik intern kontroll som
det finner ngdvendig for & utarbeide en lgnnsrapport som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, hverken
som fglge av misligheter eller feil.

Var uavhengighet og kvalitetsstyring

Vi er uavhengige av selskapet slik det kreves i lov, forskrift og International Code of Ethics for Professional
Accountants (inkludert internasjonale uavhengighetsstandarder) utstedt av the International Ethics
Standards Board for Accountants (IESBA-reglene), og vi har overholdt vare gvrige etiske forpliktelser i
samsvar med disse kravene. Vi anvender internasjonal standard for kvalitetsstyring (ISQM) 1
Kvalitetsstyring for revisjonsforetak som utfarer revisjon og forenklet revisorkontroll av regnskaper samt
andre attestasjonsoppdrag og beslektede tjenester, og opprettholder et omfattende system for
kvalitetskontroll inkludert dokumenterte retningslinjer og prosedyrer vedragrende etterlevelse av etiske krav,
faglige standarder og gjeldende lovmessige og regulatoriske krav.

Revisors oppgaver og plikter

Var oppgave er a gi uttrykk for en mening om Ignnsrapporten inneholder de opplysninger som kreves etter
allmennaksjeloven § 6-16b og tilhgrende forskrift, og at opplysningene i lsnnsrapporten ikke inneholder
vesentlig feilinformasjon. Vi har utfert vart arbeid i samsvar med internasjonal attestasjonsstandard (ISAE)
3000 — «Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell
informasjon».

Vi har gjort oss kjent med retningslinjene om fastsettelse av Ignn og godtgjgrelse til ledende personer som
er godkjent av generalforsamlingen. Vare handlinger omfattet opparbeidelse av en forstaelse av den interne
kontrollen som er relevant for utarbeidelse av Ignnsrapporten for & utforme kontrollhandlinger som er
hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for & gi uttrykk for en mening om effektiviteten av
selskapets interne kontroll. Videre utfgrte vi kontroller av fullstendigheten og ngyaktigheten av
opplysningene i lannsrapporten, herunder om den inneholder de opplysningene som kreves etter lov og
tilhgrende forskrift. Vi mener at innhentet bevis er tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var
konklusjon.

Bergen, 6. mai 2024
PricewaterhouseCoopers

PricewaterhouseCoopers AS, Sandviksbodene 2A, Postboks 3984 - Sandviken, NO-5835 Bergen
T: 02316, org. no.: 987 009 713 MVA, www.pwc.no
Statsautoriserte revisorer, medlemmer av Den norske Revisorforening og autorisert regnskapsfgrerselskap
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Marius Kaland Olsen
Statsautorisert revisor
(elektronisk signert)
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