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Silkeborg, den 25. marts 2026
Fondsbgrsmeddelelse nr. 2 / 2026 CVR-nr. 70 8549 10

Vedr.: Indkaldelse til ordinaer generalforsamling.

Selskabets kapitalejere indbydes hermed til ordineer generalforsamling i Papirfabrikken Invest A/S,
onsdag, den 22. april 2026 kl. 17.00, p& JYSK park, Ansvej 104, 8600 Silkeborg.

Dagsordenen er fglgende:

1. Bestyrelsens beretnlng om selskabets virksomhed i det forlrz)bne ar.

. Fremlaeggelse af &rsrapport med drsberetning og revisionspategning.

. Godkendelse af drsrapporten, herunder beslutning om anvendelse af overskud eller daekning af tab i
henhold til den godkendte 5rsrapport.

. Behandling af forslag fra kapitalejere eller bestyrelse.

. Valg af bestyrelse.

. Valg af 1 revisor, som skal vaere statsautoriseret.

. Eventuelt.
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Ad. 3. Bestyrelsen foresldr, at generalforsamlingen godkender bestyrelsens forslag til disponering af re-
sultatet, der fremgar af den fremlagte reviderede drsrapport.

Ad. 4. Behandling af forslag for kapitalejere eller bestyrelse
a) Praesentation af og vejledende afstemning om vederlagsrapporten.
Den udarbejdede vederlagsrapport er vedlagt som “Bilag 4A”.
b) Bemyndigelsen i §4 til at erhverve egne kapitalandele forleenges, saledes at den i henhold til
den nye §4 geelder indtil 01.04.2031 - se "Bilag 4B".

Ad. 5. Valg af medlemmer til bestyrelsen
Alle bestyrelsesmedlemmer genopstiller. En neermere beskrivelse af kandidaternes szerlige kom-
petencer og uafhangighed samt en oversigt over ledelseshverv i andre erhvervsvirksomheder og
kraevende organisationsopgaver er vedlagt denne indkaldelse som “Bilag 5”.

Ad. 6. Valg af 1 revisor, som skal veere statsautoriseret.
Bestyrelsen indstiller BDO Statsautoriseret revisionspartnerselskab til genvalg.

De i selskabslovens § 99 indeholdte oplysninger vil vaere tilgeengelige for kapitalejerne pa hjemmesiden
www.papirfabrikkeninvest.dk senest 3 uger far generalforsamlingens afholdelse samt pa selskabets kon-
tor, JYSK park, Ansvej 104, 8600 Silkeborg.

I medfer af selskabslovens § 97, stk. 1 oplyses det herved, at Paplrfabrlkken Invest A/S’ selskabskapltal
udgar 9,901.598 stk. kapitalandele svarende til en nomlnel veerdi pd 99.015.980 kr. i udestaende sel-
skabskapital. Hver kapitalandel giver ret til én stemme.

En kapitalejers ret til at deltage i en generalforsamlmg og til at afgive stemme fastseaettes i forhold til de
kapitalandele, kapitalejeren besidder pa registreringsdatoen. Reg|strermgsdat0en ligger en uge fgr gene-
ralforsamlingen. De kapitalandele, den enkelte kapitalejer besidder pa registreringsdatoen, opggres pa
baggrund af notering af kapitalejerens kapltaIeJerforhoId i ejerbogen samt meddelelser om ejerforhold,
som selskabet har modtaget med henblik pa indfgrsel i ejerbogen, men som endnu ikke er indfort i ejer-
bogen.

For kapitalandele, der er erhvervet ved overdragelse, er stemmeretten pa generalforsamlmgen yderligere
betmget af, at vedkommende kapitalejer for generalforsamlingen enten har faet sin kapitalandel noteret
pa navn i selskabets ejerbog eller har anmeldt og dokumenteret erhvervelsen overfor selskabet.

Bestyrelsen for
Papirfabrikken Invest A/S



"BILAG 4A"

FORSLAG OM VEJLEDENDE AFSTEMNING OM GODKENDELSE AF DEN FREMLAGTE VEDERLAGSRAPPORT

1 overensstemmelse med Selskabslovens § 139 b og den vedtagne vederlagspolitik har bestyrelsen udarbejdet en veder-
lagsrapport, der giver et samlet overblik over den aflgnning, som de enkelte ledeisesmedlemmer er tildelt i Isbet af eller
har til gode for regnskabsaret 2025.

Vederlagsrapporten saettes herefter til vejledende afstemning.
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1. INDLEDNING

I henhold til selskabslovens §§ 139 og 139a har bestyrelsen for Papirfabrikken Invest A/S ("Koncernen”), fastsat en
politik for aflgnning af Koncernens bestyrelse og direktion, som blev vedtaget af generalforsamlingen fgrste gang den
13. juli 2020 og senest opdateret den 24. april 2024. Koncernens retningslinjer for incitamentsaflgnning af ledelsen er
integreret i vederlagspolitikken.

Uederlagsrapporten beskriver det vederlag, som bestyrelsen og direkticnen i Koncernen har modtaget gennem det
seneste regnskabsar, og sammenhaengen mellem vederlaget og Koncernens vederlagspolitik og gkonomiske resulta-
ter.

Ved “direktion” forstds de(n) direktgr(er), som er anmeldt til Erhvervsstyrelsen som direktgr(er) i Koncernen.

Den samlede vederlazggelse af Koncernens bestyrelse og direktion skal p8 den ene side vaere forsvarlig set i relation til
Koncernens situation og p& den anden side vaere konkurrencedygtig og medvirke til at sikre, at Koncernen kan til-
traekke og fastholde kvalificerede bestyrelsesmedlemmer og direktgrer.

Vederlagspolitikkens formal er at fremme vaerdiskabelsen i Koncernen ved en realisering af Koncernens forretnmgs-
strategi og baeredygtighed og at sikre fzelles interesse mellem direktionen, bestyrelsen, Koncernen og aktionzerer sale-
des at Koncernens kort- og langsigtede interesser varetages og mal realiseres.

Vederlaget til ledelsen skal fastsaettes med henblik pd at understgtte en langsigtet vaerdiskabelse og baeredygtighed
for Koncernen og skal vaere rimeligt henset til ledelsens selvstaendige indsats, ansvar og veerdiskabelse.

Vederlagspolitikken, herunder navnllg aflpnningen af direktionen, bidrager til Koncernens forretningsstrategi samt
langsigtede interesser p8 flere mader. De anvendte resultatkriterier for variabel aflenning er afhasngig af Koncernens
skonomiske resultater.

Koncernen anvender ikke aktiebaseret aflgnning hverken over for bestyrelsen, direktionen eller medarbejdere.
Regnskabs&ret 2025 blev et tilfredsstillende ar, og svarende til koncernens forventning ved drets begyndelse.

Bade aflgnningen af samtlige bestyrelsesmedlemmer og samtllge direktionsmedlemmer i 2025 er i overensstemmelse

med Koncernens vedtagne vederlagspolitik, og kan lzeses pd selskabets hjemmeside eller pé felgende link:
https://papirfabrikkeninvest.dk/Files/Files/VEDERLAGSPOLITIK-20240424-godkendt-paa-GF.pdf
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2. BESTYRELSENS VEDERLAG

Medlemmer af bestyrelsen, hhv. formand, naestformand og menige, modtager et fast arligt honorar for deres bestyrel-
sesarbejde i Koncernen.

Koncernen kan herudover tildele et mediem af bestyrelsen vederlag for arbejde, der i sin natur ligger uden for besty-
relsesarbejdet.

Bestyrelsesmedlemmer kan tildeles et engangsvederlag efter godkendelse fra generalforsamlingen. Vederlagsudvalget
redeggr for arsagerne og indstiller forslaget om tildeling til generalforsamlingens godkendelse.

Bestyrelsens endelige &rlige honorar oplyses i 8rsrapporten.
Tildeling af ekstraordineert honorar til medlemmer af bestyrelsen har ikke fundet sted for 2025.

Bestyrelsens samlede vederlag, der er opdelt pd hhv. “fast honorar” og “ekstraordineert honorar” for 2025, fremgdr i
den fglgende tabel:

Vederlag til bestyrelse 2025
(alle tal er i t.kr.)

Ekstra- Ekstra-

Navn og position Fast ordinsert I alt Fast ordinaert Ialt
honorar honorar 2025 honorar honorar 2024

Henrik H. Lyhne, formand 250 0 250 250 0 250
Niels B. Dahl-Nielsen, neestformand 125 0 125 125 0 125
Sgren L. Hansen, medlem 75 0 75 75 0 75
Jesper Svenningsen, medlem 75 0 75 75 0 75
Kathrine Bisgaard Vase, medlem 75 0 75 75 0 75
Poul Hansen, medlem (1) - - - 75 0 75
600 0 600 675 0 675

1) Fratrddt d. 18.12.2024.
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3. DIREKTIONENS VEDERLAG

For at tiltraekke og fastholde ledelsesmaessig kompetence, er elementerne i direktionens aflgnning fastlagt under hen-
syntagen til direktionens arbejdsopgaver og veerdiskabelse, samt under hensyntagen til, at vederlaggelsen til enhver
tid er attraktiv og konkurrencedygtig. Dette med henblik pd, at Koncernen kan tiltraekke og fastholde en kompetent
direktion. Direktionens anszettelsesvilkdr og vederlag aftales mellem den enkelte direktgr og bestyrelsen.

Vederlaget til direktionen kan omfatte en fast grundlgn, pension, bonusordninger samt andre seedvanlige personalego-
der. De enkelte vederlagselementer vaegtes ud fra gnsket om at sikre en fortsat positiv udvikling af Koncernen p8 kort
og langt sigt.

Direktionens samlede vederlag for 2025 er opdelt pd fgigende kategorier:

« Fastlgn
Den faste grundign honorerer direktionen for det daglige arbejde og skal sikre en velafbalanceret overordnet ve-
derlagspakke. Den faste grundlign for direktionen skal vaere i overensstemmelse med markedspraksis og baseret
pa det enkelte medlems ansvar og resultater.

* Pension
Det arbejdsgiverbetalte pensionsbidrag for direktionen aftales individuelt. En eventuel pensionsordning kan veere
en del af koncernens generelle pensionsordning.

¢ Personalegoder
Direktionen har mulighed for at modtage saedvanlige personalegoder som fri bil, fri telefon, internetadgang og
avisabonnement mv. Vaerdien heraf svarer til de skattemaessige vaerdier heraf.

+ Kontant bonus
Bestyrelsen kan supplere direktionens faste lgn med et ikke-aktiebaseret incitamentsprogram best8ende af en
kontant bonus baseret pd realisering af fastlagte mal vedrgrende koncernens finansielle stilling, markedsmaessige
forhold og/eller personlige resultater. Der er med direktionen indg8et en resultatafhaengig bonusaftale pa 4,00%
af 8rets resultat for skat. Ved beregningen fremferes underskud fra tidligere &r. Retningslinjerne er godkendt pa
moderselskabets ordinaere generalforsamling fgrste gang den 26. marts 2008.

Direktionens samlede vederlag, inkl. vaerdien af personalegoder, udggr 4.467 t.kr. i regnskabs&ret 2025, og er
sammensat sledes:

Vederlag til direktion 2025 Fast vederlag Variabel Total
(alle tal er i t.kr.) vederlag Vederlag
Andre
Navn og position personale- Kontant
Len Pension goder bonus I alt
Kent V. Madsen, CEO
2025 1.800 0 63 673 2.536
2024 1.530 0 60 4.978 6.568
2023 1.440 0 60 1,311 2.811
2022 1.440 0 60 3.325 4.825
2021 1.200 0 60 437 1.697
Claus K. A. Christensen, CFO
2025 1.380 211 115 225 1.931
2024 1.290 200 90 2.159 3.739
2023 1.260 189 87 437 1.973
2022 1.170 176 86 1.508 2.940
2021 960 144 126 244 1.474

PVRIGE FORHOLD RELEVANT FOR DIREKTIONENS ANSATTELSE

Bestyrelsen fastsaetter vilk8r for direktionens fratraeden. Ansaettelsesaftaler med medlemmer af direktionen kan veere
Igbende (dvs. uden tidsbegraensning) og er underlagt et opsigelsesvarsel pa hgjest 12 maneder fra Koncernens side.
Bestyrelsen fastszetter vilkdr for direktionens fratraedelse. Det almindelige opsigelsesvarsel fra Koncernens side kan
vzere mellem 6 og 12 méneder. Det almindelige opsigelsesvarsel fra direktgrens side kan ikke overstige 6 maneder.

Der kan laves ordninger med fratraedelsesgodtagrelse, dog maksimait svarende til 12 maneders Ign. I tilfaelde af direk-
tgrens dgd kan Koncernen udbetale et belgb pa op til 4 maneders Ign til direktgrens efterladte.

Direktionen kan, efter forudgdende accept fra bestyrelsen bestride hverv udenfor Koncernen. Evt. honorar udbetalt i
den forbindelse tilfalder Direktgren.



"v20¢ sequiadsp
/T |1 denuefl 'T uspouad "IpaA 19)AIPE apuaigydo je Jeynsal Wwos 193uawbas-plogpoy saisquasseld S/y 41 b1ogay|iS | suajepuelendey je 908 Jje blesely je suaanasuoy I (x

CT- 9/ € 6/ 4 16 14 S6 L9~ 8¢ L- 1T aJaplogiepaw |ejue SUBULIadUO)
ST 69% [45 TOS ST1T 919 6¢- £8S 29- qes 0c Svs 249plaglepaw SU”UIIIUOH
Buluugye 6ijIUSWdBUURD
0 0 0 0 0 0 0 0 0¢t'16 0’16 0cr't6- 0 dlepuejeyidey je Bjes /A 3sulneD
8€E'T9 8€¢'19 8€E€'T9- O 1S J@) 1e3Nsay
8¢T'SS 8¢T1°SS 8¢T'Gs- O 19}IAIPjRID)SURS |
00+°L8 00v°L8 oov'/8- O BuluseswQ
(x) 191A1Dje BpUaIgydo
80¢'8T 6£5°8¢ /89'vT- ZS8'ET TvS'26 €6£'90T |6EP'VS- PS6'TP 6/£°S€-  S/4S'9 004'1¢C GLT’'8¢ 1BS J48) 18NSy
TR ¥61°9¢ T¢6'6T- €479 £96'SE ove ey CLLS- 89%'9¢ 89v'9¢- O 0 0 RN [TV =]
6/£'ST- C6C'L8 ove'L 2E9'v6 £00°8Z 6£9'C/LT |STO'EE-  PC9'6ET |TL6°P9- €991/ 669 ¢SE'SL Buiuyseswo
193e3|NS3J SUAUIDUOCH
[48 4 8S/L°T ¥8¢- vLV'T 99%'1 0v6°¢ £96~ £46'T 99/°'T 6E€L'E 808'T- T€E6'T uasudlsyd 'y M snepd
€19 102°C +0S- £69'T 8¢T'€ SZ8'tv +10°¢- T18°C LSL'E 8959 CE0'b- 9€S'¢C uaspe "A M
fuluugjje suauoipja11q
0 0 0 0 0 0 0 0 V4 QL uasuey |nod
0 0 0 0 0 0 74 S/ 0 74 aseA pJeebsig sulyiey
0 0 0 0 uas|IIN 1qlen
0 0 0 0 0 0 0 0 S/ QL 0 SL uasbujuuaas Jadssr
0 0 0 0 0 0 0 0 SL QL 0 V4 uasueH ] ualgs
0 0 0 0 Y4 Qct 0 qeT1 uasieIN-{ueqd g SIsIN
0 0 0 0 0 0 3oag peluoy [nod
0 0 0 0 0 0 0 0 0S¢ 0S¢ 0 0S¢ BUYA 'H YIuaH
Buluug|je suas|aiAisog

buupuzly 0Z0Z Bullpuzxy TZOT Sunpuzy zZ0OT Burlpuzy €£zoT bunpuzxs $Z0OT bulpuzls SZOZ
By Bity Bity Biy By Bty ('t'31 |23 3yie)

UILVITINSTY SNINUIDNOX DO DVTUIQIA 4V ONINOIINIAWNWYS “v

Siepepis S/V 1SOoAUT uajliqejlided
(1oqwedap "T€ |13 4enuel "T) §Z0Z LIOddVISOVTIIAIA



VEDERLAGSRAPPORT 2025 (1. januar til 31. december)
Papirfabrikken Invest A/S Side 5 af 5

5. LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har i dag behandlet og godkendt vederlagsrapport for Papirfabrikken Invest A/S for regnskabséret 1. ja-
nuar - 31. december 2025. Vederlagsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med §139b i selskabsloven.

Efter vores opfattelse er vederlagsrapporten i overensstemmelse med den vederlagspolitik, der blev vedtaget fgrste

gang pé den ordinaere generalforsamling den 13. juli 2020 og senest justeret pé den ordinsere generalforsamling den
24, april 2024.

Silkeborg, den 13. marts 2026

Bestyrelse:
Henrik Hedegard Lyhne Niels Backman Dahl-Nielsen Kathrine Bisgaard Vase
Formand Naestformand

Sgren Lysholt Hansen Jesper Svenningsen



”"BILAG 4B”

FORSLAG TIL VEDTAGTSANDRING

Bestyrelsen foresldr, at perioden i § 4 forlaenges frem til 01.04.2031. AEndringen har til formal at forlaenge den periode,
hvori selskabet er bemyndiget til at erhverve egne kapitalandele.

Vedteegternes § 4 aendres til fglgende:
Bestyrelsen er i en periode frem til 01.04.2031 bemyndiget til at erhverve op til 10% egne kapitalandele.
Erhvervelsen skal ske til den til enhver tid geeldende bgrskurs +/+ 10 %.

Erhvervelsen ma kun ske i det omfang, det kan ske i overensstemmelse med reglerne i selskabslovens kapitel 12,



"BILAG 5”
INDSTILLET TIL GENVALG TIL BESTYRELSEN

Selskabets bestyrelsesmedlemmer bekleeder fglgende ledelseshverv bortset fra 100 % ejede dattervirksomheder.
De med *) markerede bestyrelsesmedlemmer anses for uafhaengige i forhold til anbefalingerne om god selskabsledelse.

Henrik Hedegaard Lyhne Stilling: Advokat Tiltradt i bestyrelsen: 24.04.2014
(f. 1957)

Kapitalandele: 43.672 stk.

Ledelseshverv:

UN Mobilkraner A/S, Bestyrelsesformand

Svostrup Kro A/S, Bestyrelsesformand

Sommer-Savex A/S, Bestyrelsesformand

IT Optima A/S, Bestyrelsesformand

Dahl-Nielsen Holding ApS, Bestyrelsesformand

IGF Holding A/S, Bestyrelsesformand

Selskabet af 18.01.2002 A/S, Bestyrelsesformand
Dahl-Nielsen A/S, Bestyrelsesformand

Fonden Hjejleselskabet, Bestyrelsesformand

Kronhjort ApS, Bestyrelsesformand

Ester & Erik A/S, Bestyrelsesformand

Thomsen Ejendomme, Silkeborg ApS, Bestyrelsesformand
Globus Biler ApS, Bestyrelsesformand

Maskinfabrikken Silkeborg Spantagning A/S, Bestyrelsesformand
Sofia Residential Development A/S, Bestyrelsesformand
Auto Group Nordvest A/S, Bestyrelsesmedlem

Safco International A/S, Bestyrelsesmedlem

Fonden Silkeborg Svemmecenter, Bestyrelsesmediem
Herm. Rasmussen A/S Holding, Bestyrelsesmedlem
Herm. Rasmussen A/S, Bestyrelsesmedlem

Herm. Rasmussen A/S Malerforretning, Bestyrelsesmedlem
Ringvejens Autolakereri A/S, Bestyrelsesmedlem

Tonax Holding A/S, Bestyrelsesmedlem

Tonax A/S, Bestyrelsesmediem

Done by deer A/S, Bestyrelsesmedlem

Malerfirma Fr. Nielsen & Sgn A/S, Bestyrelsesmedlem
Organic Plant Protein A/S, Bestyrelsesmedlem

AGN Ejendomme A/S, Bestyrelsesmediem

Sgnderjysk Biogas Bevtoft A/S, Bestyrelsesmedlem
Silkeborg IF A/S, Bestyrelsesmedlem

Meelkevejen ApS, Direktgr

Saerlige kompetencer: Erhvervsjura med szerlig vaegt pa selskabsret og virksomhedsoverdragelser.

Soren Lysholt Hansen (*) Stilling: Afdelingschef Tiltrddt i bestyrelsen: 27.06.2016
(f. 1975)

Kapitalandele: O stk.
Ledelseshverv:

Oluf A/S, Bestyrelsesmedlem
Lysholt Faber ApS, Direktgr

S. L. Hansen Holding ApS, Direktar

Sarlige kompetencer: Erhvervsjura med seerlig veegt p& fast ejendom og udbudsret,

Kathrine Bisgaard Vase (*) Stilling: Kommunikationsdirekter  Tiltrddt i bestyrelsen: 28.04.2021
(f. 1979)

Kapitalandele: O stk.

Ledelseshverv:

Saerlige kompetencer: Kommunikation, ESG og CSR.



"BILAG 5”
INDSTILLET TIL GENVALG TIL BESTYRELSEN

Selskabets bestyrelsesmediemmer beklaeder fglgende ledelseshverv bortset fra 100 % ejede dattervirksomheder.
De med *) markerede bestyrelsesmedlemmer anses for uafhangige i forhold til anbefalingerne om god selskabsledelse.

Niels Backman Dahl-Nielsen (*) Stilling: Direktgr Tiltr&dt i bestyrelsen: 27.04.2022
(f. 1970)

Kapitalandele: 1.176.956 stk. Heraf ejes 1.176.956 stk. via det kontrollerede selskab Dahl-Nielsen Holding ApS

Ledelseshverv:

Done by deer A/S, Bestyrelsesmedlem

MAKI A/S, Bestyrelsesmedlem

Ejendomsselskabet Christinedal Virklund ApS, Bestyrelsesmedlem
CapHold M ApS, Bestyrelsesmedlem

Nordicals A/S, Bestyrelsesmedlem

Dahl-Nielsen Holding ApS, Bestyrelsesmedlem og direktgr
Dahl-Nielsen A/S, Bestyrelsesmedlem og direktar
ELLERUP OVERGAARD HOLDING ApS, Direktgr
DAHL-NIELSEN EJENDOMME ApS, Direktgr

ADN Silkeborg 04 ApS, Direktar

ADN Silkeborg 06 ApS, Direktgr

BDN Holding ApS, Direktgr

CDN Silkeborg ApS, Direktgr

Emmedsbo Skov ApS, Direktgr

MDN Sitkeborg ApS, Direktgr

NJ Invest Silkeborg ApS, Direktgr

Thomaskeer, Direktgr

Szerlige kompetencer: Entreprengr, forhandling, ledelse, virksomhedsudvikling og strategi.

Jesper Svenningsen Stilling: Direktgr Tiltrddt i bestyrelsen: 15.03.2006
(f. 1962)

Kapitalandele: 100.020 stk. Heraf ejes 100.000 stk. via det kontrollerede selskab Remstrup ApS.

Ledelseshverv:

Temrerfirma Krogh A/S, Bestyrelsesmedlem

SYLAN® A/S, Bestyrelsesmedlem

Vintage Ejendomme A/S, Bestyrelsesmedlem og direktgr
TJAB A/S, Bestyrelsesmedlem og direktgr

Remstrup ApS, Direktar

Silkebirkely ApS, Direktar

Saerlige kompetencer: Virksomhedsledelse og —drift inden for bygningsrenovering.



