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Protokoll/Arsstimma 2025

Datum:

2025-04-25

Fran:

Till:

PROTOKOLL FORT VID ARSSTAMMA MED AKTIEAGAREN | SWEDFUND
INTERNATIONAL AB (556436-2084) FREDAGEN DEN 25 APRIL 2025 KL

09.00

Nirvarande aktiedgare Antal aktier Antal roster
Staten gm

departementssekreteraren

Emma Elofsson 50 50

Ovriga nirvarande
Totalt ett tjugotal ndrvarade med representanter fran allménheten, styrelse, ledning

och revisorer.
§1 Stimmans éppnade

Styrelsens ordforande Catrin Fransson forklarade stimman 6ppnad.

§2 Val av ordforande vid stimman

Stdmman beslot utse Catrin Fransson att vara ordforande vid stimman.

§3 Upprittande och godkinnande av rostlingd

Det konstaterades att staten dr dgare till samtliga aktier i bolaget. Emma Elofsson
har enligt fullmakt som dverldmnades vid stimman bemyndigats att foretrdda och
utéva rostritt for staten som enda aktiedgare 1 bolaget. Fullmakten bildggs
protokollet som bilaga 1.

§4 Stimmans ordforande utser protokollférare

Stammans ordforande beslot utse Jacob Hagerman att fora protokollet vid
stdmman.



§5 Val av en eller tva justerare

Stamman beslot att utse Emma Elofsson att jamte ordforanden justera protokollet.

§6 Godkiinnande av dagordningen

Stdmman godkénde den i kallelsen foéreslagna dagordningen.

§7 Beslut om niirvaroriitt for utomstaende

Stamman beslét godkdnna att andra 4n aktiedgaren och riksdagsledaméter nérvarar
vid stdmman.

§8 Fragan om stimman blivit behorigen sammankallad
Konstaterades att kallelse till arsstémman skickats med post till aktiefigaren den 26
mars 2025 och funnits pé bolagets webbplats sedan den 27 mars 2025. Vidare
konstaterades att kallelsen till stimman varit inf6rd i Post- och Inrikes Tidningar
och Dagens Industri den 27 mars 2025. Stimman konstaterade att densamma var i

behorig ordning sammankallad. Vidare noterades att underrittelse tillstillts
riksdagens centralkansli inom i bolagsordningen foreskriven tid.

§9 Framliggande av integrerad hallbarhets- och arsredovisning,
inklusive bolagsstyrningsrapport och revisionsberiittelse
Héllbarhets- och &rsredovisningen (inklusive bolagsstyrningsrapport) och

revisionsberéttelse framlades for rdkenskapsaret 2024. Ordféranden informerade
stimman om att revisorerna har tillstyrkt ansvarsfrihet.

§10 Redogorelse for det gangna arets arbete
a) anforande av styrelsens ordforande

Catrin Fransson redogjorde kort for styrelsens arbete under det gangna &ret.
b) anforande av verkstillande direktoren

Maria Hékansson redogjorde kort for det gdngna &rets arbete och resultat.
¢) anférande av bolagets revisor

Jesper Nilsson héll ett kort anférande om revisionsarbetet fr det gdngna
rdkenskapséret. Revisionsberttelsen féredrogs av Jesper Nilsson.



§11 Beslut om
a) faststillelse av resultatrikningen och balansrikningen

Stimman beslutade att faststdlla den framlagda resultatrdkningen och
balansrékningen per den 31 december 2024, bilaga 2.

b) dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust enligt
den faststiillda balansriikningen

Stimman beslutade att arets resultat och det balanserade resultatet, tillsammans
12 128 983 131 kronor, verfors till ny rdkning i enlighet med det i kallelsen
inforda forslaget till resultatdisposition.

¢) ansvarsfrihet for styrelseledamdterna och den verkstillande
direktoren

Stdmman beviljade styrelseledaméterna och den verkstéllande direktoren
ansvarsfrihet for det gdngna rékenskapsaret.

§12 Redovisning av ersittningar och revisorns yttrande om huruvida
tidigare beslutade riktlinjer for erséiittningar till ledande
befattningshavare har foljts samt beslut om godkiinnande av
ersittningsrapport

a) Framliggande av ersiittningsrapport och muntlig redogirelse
av styrelsens ordforande om de ledande befattningshavarnas

ersittningar

Ersittningsrapporten for 2024 framlades och Catrin Fransson redogjorde kort f6r
de ledande befattningshavarnas erséttningar. Hon holl sig 1 huvudsak till
ersdttningsrapporten, bilaga 3.

b) framliggande av revisors yttrande enligt 8 kap 54§
aktiebolagslagen (2005:551)

Catrin Fransson refererade till revisorernas skriftliga yttrande infor stimman kring
efterlevnaden av de riktlinjer som gillt sedan féregéende arsstimma, bilaga 4.

¢) beslut om godkinnande av ersittningsrapport
Stimman beslutade att godkédnna den framlagda ersédttningsrapporten for 2024.
§13 Beslut om styrelsens forslag till riktlinjer for ersdttningar till
ledande befattningshavare

Catrin Fransson presenterade det i kallelsen inforda forslaget till riktlinjer for
ersdttningar till ledande befattningshavare for godkdnnande av stimman, bilaga 5.



De foreslagna riktlinjerna 4r férenliga med erséttningsprinciperna i Statens
dgarpolicy for bolag med statligt 4gande som beslutades av regeringen den 20
februari 2025.

Stimman godkénde forslaget.
§14 Beslut om findring av bolagsordning

Stamman beslot anta reviderad bolagsordning enligt bilaga 6 att gélla for
Swedfund International AB.

§15 Redogorelse for forslag till beslut om arvoden, styrelseledamoter
och styrelseordforande

Statens representant, Emma Elofsson, presenterade och motiverade forslagen till
beslut om styrelse, styrelseordférande och arvodering.

§16 Beslut om antalet styrelseledaméter

Stdmman beslot att antalet stimmovalda styrelseledaméter ska vara sju (7) utan
suppleanter.

§17 Beslut om arvoden till styrelsen

Stdmman beslutade om arvoden enligt f6]ljande:

e Styrelseordféranden ersétts med 290 000 kronor intill utgdngen
av nésta arsstimma

e Ledamdter ersitts med 141 000 kronor intill utgangen av nista
arsstdmma

e For arbete inom revisionsutskott ska arvode om 45 000 kronor
intill utgangen av nésta arsstimma utga till utskottets ordférande
och 33 000 kronor intill utgdngen av nista arsstimma utga till
ledamot

e Arvode utgar inte till styrelseledamot eller utskottsledamot som
ar anstélld 1 Regeringskansliet eller till arbetstagarrepresentanter

§18 Val av styrelseledamdéter och styrelseordforande

Till styrelseledaméter for tiden fran stimman intill utgéngen av niista arsstimma
valdes foljande personer:

Johan M§rnstam omval
Caroline af Kleen omval
Anna Stellinger omval
Catrin Fransson omval

Catrina Ingelstam omval



Josefine Ekros Roth omval
Roshi Motman omval

Till styrelseordforande intill utgdngen av nista arsstimma valdes Catrin Fransson.

§19 Beslut om antalet revisorer

Stdmman beslot att bolaget ska ha ett (1) registrerat revisionsbolag som revisor.

§20 Beslut om arvode till revisor

Stdmman beslot att arvode for revisorns arbete ska utga enligt godkénd rdkning.

§21 Val av revisor

Det registrerade revisionsbolaget Ernst & Young AB valdes till revisorer {6t tiden
intill utgangen av arsstimman 2026. Revisionsbolaget har utsett Carl Rudin som

huvudansvarig.
§22 Beslut om ekonomiskt mal

Stdmman beslot att anta foljande ekonomiska mél att gélla for Swedfund
International AB:

Justerat rorelseresultat > 0 over en femdrsperiod

Justerat rorelseresultat ska definieras som: Resultat fore finansiella intdkter,
finansiella kostnader och skatt, exklusive vinster och forluster hanforliga till
investeringar i Ukraina som beslutats ar 2024 eller senare.

Exkluderade vinster och forluster ska redovisas separat i arsredovisningen och i
bolagets rapportering till dgaren i enlighet med §4 i bolagets dgaranvisning.

Justeringen hanforlig till investeringar i Ukraina dr tillfdllig och ska gdlla tills det
att kriget i Ukraina upphér och risknivdan dterigen kan anses vara inom ramen for
Swedfunds ordinarie riskhantering.

§23 Beslut om figaranvisning

Stimman besldt anta reviderad dgaranvisning enligt bilaga 7 att gélla for
Swedfund International AB.



§24 Beslut om statens dgarpolicy

Stdmman beslutade att statens dgarpolicy som beslutades av regeringen den 20
februari 2025 ska gilla fér Swedfund International AB till dess att bolagsstimma
beslutar annat.

§25 Ovrigt
Emma Elofsson framf6rde dgarens tack till bolagets styrelse, VD och medarbetare

for vil genomfort uppdrag under 2024 samt riktade ett sérskilt tack till avgdende
styrelseledamoten Torgny Holmgren i direkt anslutning till stimman.

§26 Stéimmans avslutande

Ordforanden héll ett kort avslutningsanforande och forklarade direfter stimman
avslutad.
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Regeringskansliet

2025-03-20
Fi2025/00685

Finansdepartementet
Statsradet Svantesson

Fullmakt

Med stod av regeringens bemyndigande den 10 november 2022 att foretrada

och utbva rostrite f6r staten som akuoedgare vid bolagsstamma 1

AB Gora kanalbolag

AB Svenska Spel

Akademiska Hus Akucbolag
Akuoebolaget Svensk Exportkredit
Almi AB

Apotek Produktion & Laboratorier AB
Apoteket AB

Arlandabanan Infrastructure AB
EUROFIMA Futopean Company for the Financing ot Railroad Rolling
Stock

Green Cargo AB

Infranord AB

Jernhusen AB

Lernia AB

Luossavaara-Kurunavaara Aktiebolag
Miljbmirkning Sverige AB

PostNord AB

RISE Research Insttutes of Sweden AB
Samhall Aktiebolag

Saminvest AB

SBAB Bank AB (publ)

S| AB

SOS Alarm Svenge AB
Specialfasugheter Sverige Aktiebolag



Statens Bostadsomvandling AB
Sveaskog AB

Svenska rymdakuebolaget
Svevia AB (publ)
Svensk-Danska Broforbindelsen SVEDAB AB
Swedavia AB

Swedfund International AB
Systembolaget Aktebolag
Teracom Group AB

Vattenfall AB

V.S, VisitSweden AB

utser jag samtliga anstillda vid avdelningen f6r bolag med statligt agande pa
Finansdepartementet med ttlarna departementssckreterare, kanslirad,
amnesrad eller departementsrad att pa bolagsstamma 1 ovanstiende bolag
foretrida och utdva rostrite for staten som aktedgare 1 enlighet med mfor

varje bolagsstimma utfirdad mstrukton.

Denna fullmake giller ulls regeringens bemyndigande den 10 november 2022

upphor att gilla, dock lingst ull och med den 31 januar 2026.

G 5=

Elisabeth Svantesson
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Swedfunds resultat / Rikenskaper

Resultatriknin

Belopp i TSEK hNot 2024-12-31 2023-12-31 Bejopp | TSEK | Not 2024-12-31 2023-12-31
Aktier och fondandelar ) Gvriga rérelseintakter | s
Erhélien utdelning e} 31142 32736 Ovriga rirelssintifter . 113, 4 _ 122 830 36 389
mo_mm___.m:mmm:nmxﬁ 3 347 675 82824 Aktiverat arbete for egen rakning | 818 1181
Anskafiningskostnad férséida aktier och fondandelar ~-103 971 -26 733 o | - — —
Resultat fran aktier och fondandelar 274 847 88 820 R&r tnader = - B -
- Ovriga externa kostnader |8,7 ~51 558 -39 948
Koncernféretag, intresseforetag och joint ventures Personalkostnader | -108 856 -20 590
Erhalien utdelning & = 2608 @«Em.&ﬂmﬁmxomgmamn B 14 -122 mMc. -86 38%
ngsintékt 3 & - Avskriviingar av materiefla och immatedieila aniugningstiligdngar 111, 12 -2 386 -1410
Anskaffningskastnad forsélda aktier eo - Resultat dvriga rorel: dkter och kostnad _ -161724 ~130 767
Resultat fran koncernféretag, intresseféretag och [
jointventures = A RORELSERESULTAT (EBIT) = 8 376394 -103 360
|
Rénteintiikter och rantekostnader [ Mmm:_aw. fran vriga fi iella poster = T
Sdnteiitakter E— —=225.067 2ZL087 Ovriga finansiella intakter 9 557 892 72782
Raniekastnader, =l _ Griga finansiella kostnader 9 - 5546 77677
Resultat ftén réintebrandy Iistmment - 224,669 gelen’ Resultat frén dvriga finansiella poster B B 547 346 95104
Ovriga portfbljintikier och portféijkostnader = — RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER 923739 8256
Ovriga portféljintakier 3 - 975 - 786 == - T T o
Ovriga portféljkostnader _ ~9829 -6 292 RESULTAT FORE SKATT 250 Bhss
Valutakurseffekter 179 845 -85 276
Resultat fran 6vriga portféljintakter och portfolikostnader 171091 -90 783 .mxmm pi periodens resultat = 19 o 153 772 ) 92682
Nedskrivningar och kreditfériuster L — PERIODENS RESULTAT 769966 -36 939
Nedskrivningar aktier och fondandelar, netto -59 687 -210 085 i, " . _ . el
Nedskrivningar koncernféretag, intresseféretag och BOLAGETS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT |
joint ventures, netto = - a
Nedskrivningar fér kreditforiuster &n, netto ~72488 9180 mma.cnm:m fesyitst 269968 =L
Resultat frén nedskrivningar och kreditfiriuster 132 470 200925 g i tatves ot - = -
- PERIODENS TOTALRESULTAT 769 966 ~36 939
RESULTAT FRAN Eﬁmwﬂquzamqmmlmbgtm._.,mz 538 117 27 407 i. = = =

Swedfund integrerac Ars- och hdllbarhetsredoy NG 2024 w,w
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Swedfunds resuitat / Rakenskaper

Balansrakning

Tillgdngar

Eget kapital och skulder

Belopp i TSEK Not 2024-12-31 2(23~12-31 Belopp i TSEK ot 2024-12-31 2023~12-2% Bejopp i TSEK ot 2024-12-21 2023-12-31
Anlidggningstillgangar - o Omsittoingstillgangar Eget kapitai o
Immaterieila ms_mmm.:.:mm:__mw:mmq | j— Kundfordringar -~ 22,23 566 60 50 GO0
Batanserade utvecklingsutgifier 1 — 1820 1181 Ovriga fordringar .qm‘ 22,23 77 283 7 451 Rezerviond ) I ——— 540000
Materiella anlidggningstillgdngar | Férutbetalda kostnader och _ Fond {6y uivec . 1 1820
upplupna intkter 19, 22,23 51138 47 138 S amhma 591820
Forbattringsutgifter pd annans Summa 1 129 088 55197 |
fastighet =12 3845 4030 B - | - - Si=— 11559 077 IIm@ mlmm
 Kortfristiga placeringar 55 5751005 4932782 459 £69 35939
Inventarier 12 3020 2696 Kassa och bankliligodohavanden | 22,23, 26 1375779 661265 > _ = 12128083 8509656
Summa | 8684 7907 Innehélina medel fr annans
rakning 22,23,25 11619 11548 Sumima eget kapital | 12720803 10 190 837
Finansiefla anlaggningstifigéngar | =0 Summa i _ 7138407 5605675 = | S
Aktier och fondandelar 13,22, 23 3617 393 2787 767 Skulder | N
Andelar i koncarnféretag, Summa omsatiningstillgdngar i 7267 495 5660872 |
3:|mmm.m3.‘m~mm_ och joint ventures 14,22,23 20 469 20 469 Ovriga avsitningar 15, 25, 26 12137 3134
15,16, 22, SUMMA TILLGANGAR 13 408 623 10 668 654 Summa 12137 3134
Lanefordringar 23,26 2 483 382 2181814 — — —
Andra langfristiga [ | =
<mam_umccmﬂm:ﬁm:m< B 22,23 2. 3 738 gm:a.&mx&o,mﬂ 22,23,27 3245 7 mlum
Ovriga fangfristiga finansiella | Skatteskulder 27 - 93 950 85 030
tilgangar _ - 8 600 8 600 Gvriga skulder 122, 23,27 20 253 16738
Uppskjutna skattefordringar |10 487 487 Upplupna kestnader och —
Summa | 6132 444 4999 876 forutbetslda 22,23,23 557 £35 382 339
i I Summa 675 683 474684
Summa anidggningstiligangar 6141128 5007782
= h Summa avsittningar och skulder 687 820 477818
SUMMA EGET KAPITAL
.OOI SKULDER 13408 623 10 668 654

Swedfund Integrerad Ars-

och héilibarhstsredovisning 2024



Ersattningsrapport 2024

Introduktion

Denna rapport beskriver hur riktlinjerna for ersattning till ledande befattningshavare for Swedfund
International AB, antagna av arsstimman 2024, tillampades under ar 2024. Rapporten innehdller dven
information om ersattning till verkstallande direktéren och varje enskild ledande befattningshavare.
Rapporten har uppréttats i enlighet med aktiebolagslagen, Kollegiets for svensk bolagsstyrning Regler
om ersdttningar till ledande befattningshavare och om incitamentsprogram samt regeringens
principer foér ersattning och andra anstaliningsvillkor for ledande befattningshavare i bolag med
statligt dgande och principer for extern rapportering i bolag med statligt d4gande beslutade den 20
februari 2025.

Ytterligare information om erséattningar till ledande befattningshavare finns i not 5 (Styrelse,
anstéallda och personaltkostnader) pa sidan 94 i arsredovisningen for 2024,

Styrelsearvode omfattas inte av denna rapport. Sddant arvode beslutas arligen av arsstaimman och
redovisas i not 5 pa sidan 94 i arsredovisningen for 2024.

Utveckling under 2024

Verkstéllande direktéren sammanfattar bolagets vergripande resultat i sin redogorelse pa sidorna
8-9 i arsredovisningen for 2024.

Bolagets ersattningsriktlinier: tillampningsomréde, &ndamal och avvikelser

Enligt bolagets ersattningsriktlinjer forutsatter en framgéangsrik implementering av bolagets
affarsstrategi och tillvaratagandet av bolagets langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, att
bolaget kan rekrytera och behalla kvalificerade medarbetare. For detta kravs att bolaget kan erbjuda
konkurrenskraftig ersédttning. Bolagets riktlinjer mojliggoér att ledande befattningshavare kan
erbjudas en konkurrenskraftig tillika mattfull totalersattning. Enligt ersattningsriktlinjerna ska
ersdttningen vara konkurrenskraftig, takbestamd, dndamalsenlig och icke I6neledande i forhallande
till jamforbara foretag, och far besta av foljande komponenter: fast kontantlén, avgangsvederlag,
pensionsformaner och évriga férmaner. Rorlig ion ska inte ges till ledande befattningshavare eller
ovriga anstéllda.

Ersattningsriktlinjerna i sin helhet finns pa bolagets webbplats, www.swedfund.se. Enligt styrelsens
bedomning har bolaget under 2024 foljt de tillimpliga ersattningsriktlinjerna som antagits av
bolagsstamman. Detta innebdr bland annat att den totala ersdttningen till ledande befattningshavare
inom Swedfund &r rimlig och val avwvagd. Vidare ar den totala ersdttningen till ledande
befattningshavare konkurrenskraftig, takbestamd och &andamalsenligt. Ersdttningen &r inte
I6neledande utan préglas av mattfullhet samt bidrar till en god etik och féretagskultur. Dessa kriterier
ar ocksad vagledande for ersattningen till Gvriga anstallda. Inga avsteg fran riktlinjerna har gjorts och
inga avvikelser har gjorts fran den beslutsprocess som enligt riktlinjerna ska tillampas for att faststalla
ersattningen. Revisorns yttrande éver bolagets efterlevnad av riktlinjerna finns tillgénglig pa bolagets
webbplats, v swedfund.se.



Tabell 1 —Totalerséttning till verkstéllande direktéren och ledningen under 2024 (KSEK)

1 2 3 4 5 6
Fast erséttning Rorlig erséttning

Andra
Befattningshavarens namn {position}) Grundlgn *  férmaner ** Ettirig  Flerarig Extraordiniira poste Pensionskostnad Totalersittning Andelen fast resp. rorlig ersittning
Maria Hakansson (Chief Executive Officer) 2380 2 - 689 3071 100/0
Ann-Caroline Andersson {Chief HR and Administration Officer) 1241 2 - 289 1532 100/0
Fredrik Linton {Chief Business Deveplopment and Special Operations 1558 2 419 1979 100/0
Marie Aglert (ChiefInvestment Officer) 1788 2 489 2279 100/0
Jacob Hagerman (ChiefLegal Counsel} 1474 2 406 1882 100/0
Johan Sefander {Chief Financial Officer) 1549 2 432 1983 100/0
Johanna Raynal (Chief Sustainabifity Officer} 1556 2 - 417 1975 100/0
Karin Kronhéffer (Chief Strategy and Communications Officer) 1478 2 381 1861 100/0

*Inkl semesterersattning

**Sjukvardsforsakring

Tabell 2 - Férandringar i ersattning och bolagets resultat under de senaste fem
rapporterade rakenskapsaren (RR) (KSEK)

RR-4 vs RR-5 Rﬁ-?. vs RR-4 RR-2 vs RR-3 RR-1 vs RR-2 RR vs RR-1 RR 2024
Ersattning till +84 (+3%) +67 (+3%) +82 (+3%) +166 (+6%) +164 (+6%) 3071
verkstétlande direktéren
Bolagets rérelseresultat (EBIT), MSEK -413 +570 -46 -254 +480 376
Totalt virde kontrakterad portfal] -643 (-12%) +949 (+19%) +2571 (+44%) +1638 (+19%) +3086 (+31%) 13 159

[MSEK]

Genomsnittlig ersittning baserat pa +7 (+1%) -6 (-1%) -35 (-4%) +67 (+8%) +47 (+5%) 960
antalet heltidsekvivalenter anstillda*
| bolaget

* Exklusive medlemmar i ledningsgruppen
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Revisorsyttrande eniigt 8 kap. 54 § aktiebolagslagen {2005:551) om
bolagsstimmans riktlinjer avseende ersattningar till ledande
befattningshavare har foljts

Till bolagsstamman i Swedfund International AB, org.nr 556436-2084

Vi har granskat om styrelsen och verkstallande direktéren fér Swedfund International AB under
rakenskapsaret 2024 har féljt de riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare som
faststéllts pa bolagsstdmman den 25 april 2023 respektive bolagsstdmman den 26 april 2024.

Styrelsesits och verksidllande direktdrens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret f6r att riktlinjerna f6ljs och fér den
interna kontroll som styrelsen och verkstéllande direktéren beddmer ar nédvandig for att tillse att
riktlinjerna foljs.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att [Amna ett yttrande, grundat pa var granskning, till bolagsstdmman om huruvida
riktlinjerna har f8ljts. Vi har utfért granskningen enligt FAR:s rekommendation RevR 8 Granskning
av ersdttningar till ledande befattningshavare i vissa publika aktiebolag. Denna rekommendation
kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfér granskningen for att uppna rimlig
sékerhet att bolagsstdmmans riktlinjer i allt vésentligt fdljts. Revisionsféretaget tillampar
International Standard on Quality Management 1, som kréver att féretaget utformar, implementerar
och hanterar ett system f6r kvalitetsstyrning inklusive riktlinjer eller rutiner avseende efterlevnad
av yrkesetiska krav, standarder for yrkesutdvningen och tillimpliga krav i lagar och andra
forfattningar.

Vi &r oberoende i férhallande till Swedfund International AB enligt god revisorssed i Sverige och har
i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Granskningen har omfattat bolagets organisation fér och dokumentation av erséttningsfragor fér
ledande befattningshavare, de nya beslut om erséttningar som fattats samt ett urval av de
utbetalningar som gjorts under rakenskapsaret till de ledande befattningshavarna. Revisorn valjer
vilka atgarder som ska genomféras, bland annat genom att bedéma risken f6r att riktlinjerna inte i
allt vasentligt foljts. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen
som ar relevant for riktlinjernas efterlevnad i syfte att utforma granskningsatgarder som &r
andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att gdra ett uttalande om
effektiviteten i bolagets interna kontroll.

Vi anser att var granskning ger oss rimlig grund fér vart uttalande nedan.

Ut;‘:.' lanae

Vi anser att styrelsen och den verkstallande direktéren fér Swedfund International AB under
rakenskapsaret 2024 foljit de riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare som
faststélldes pa bolagsstdmman den 25 april 2023 respektive bolagsstdmman den 26 april 2024.

Stockholm den dag som framgar av elektronisk signatur

Ernst & Young AB

Jesper Nilsson
Auktoriserad revisor
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Styrelsens forslag till riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare i Swedfund International
AB ("bolaget”)

Dessa riktlinjer omfattar lon, formaner och andra erséttningar och anstéllningsvillkor for ledande
befattningshavare. Med ledande befattningshavare avses styrelseledaméter, verkstéllande direktor,
vice verkstallande direktor och andra personer i bolagsledningen. Riktlinjerna ska tillampas pa
ersattningar som avtalas, och fordndringar som gors i redan avtalade ersattningar, efter det att
riktlinjerna antagits av arsstimman 2025. Sedan tidigare ingdngna avtal med ledande
befattningshavare som strider mot vad som framgar av dessa riktlinjer bér dock omférhandlas.
Riktlinjerna omfattar inte ersattningar som beslutas av bolagsstamman.

Utformningen av riktlinjerna har skett i enlighet med ersattningsprinciperna i Statens dgarpolicy for
bolag med statligt dgande som beslutades av regeringen den 20 februari 2025. Utbver Statens
agarpolicy tillampar bolaget dven aktiebolagslagens och arsredovisningslagens regler for publika
aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige nar det giller
revisorsyttrande avseende tillimpningen av gillande ersattningsriktlinjer och upprattande av
ersattningsrapport.

Riktlinjernas frémjande av bolagets afférsstrategi, langsiktiga intressen och hallbarhet

Bolagets strategi utgar fran uppdraget att bidra till minskad fattigdom genom investeringar i hallbara
foretag i utvecklingslander och darigenom bidra till genomférandet av Agenda 2030. Strategin bygger
pa den affarsmodell som bolaget utvecklat for verksamheten och som vilar pa tre fundament:
samhallisutveckling, hallbarhet och finansiell barkraft. De tre fundamenten ar styrande for bolagets
investeringsbeslut, vardeskapandefas, resultatuppféljning och i samband med att innehav avyttras.

For ytterligare information om bolagets uppdrag och strategi, se www.swedfund.se

En framgangsrik implementering av bolagets affarsstrategi och titlvaratagandet av bolagets langsiktiga
intressen, inklusive dess héllbarhet, forutsatter att bolaget kan rekrytera och behalla kvalificerade
medarbetare. For detta krdvs att bolaget kan erbjuda konkurrenskraftig ersattning. Dessa riktlinjer
mojliggér att ledande befattningshavare kan erbjudas en konkurrenskraftig tillika mattfull

totalersattning.
Erséittningsformer

Bolaget ska betala ersattningar som ar konkurrenskraftiga, takbestamda och val avvagda samt bidrar
till en god etik och foretagskultur. Ersattningarna, inklusive formaner, ska inte vara l6neledande i
forhallande till jamforbara foretag utan praglas av mattfullhet.

Ersattningen till ledande befattningshavare far besta av féljande komponenter: fast kontantlon,
pensionsformaner, avgangsvederlag och évriga férmaner.

Rorlig 16n ska inte ges till ledande befattningshavare eller dvriga anstdllda. Med rorlig 16n avses
exempelvis incitamentsprogram, gratifikationer, ersattning fran vinstandelsstiftelser, bonus,

provisionslon och liknande ersattningar.

Pensionsférmadner



Med pensionsforman avses alderspension, premiebefrielse och efterlevandepension.
Pensionsférmaner ska vara avgiftshestamda, savida inte den ledande befattningshavaren omfattas av
formansbestamd pension enligt tvingande kollektivavtalsbestimmelser. Pensionspremierna (inklusive
alderspension, premiebefrielse och efterlevandepension) for avgiftsbestamd pension ska uppga till
hogst 30 procent av den fasta arliga kontantlonen. | anstadllningsavtal ingangna efter 1 maj 2025 ska
pensionsaldern folja den allmdnna riktaldern for pension. Om lonevéxling erbjuds for att forstarka
pensionsformaner ska denna vara kostnadsneutral fér bolaget.

Betraffande anstdllningsférhallanden som omfattas av andra regler dn svenska far, savitt avser
pensionsformaner, nddvandiga anpassningar goras for att félja tvingande lokala regler eller etablerad
lokal praxis. Vid utformningen av anpassningarna ska vad som anges ovan sa langt mojligt beaktas.

Ovriga férméner

Ovriga férmaner avser olika former av ersittning for arbete som ges utéver 16n, exempelvis
friskvardsbidrag, vardforsakring (skattepliktig) och Gvriga kollektivavtalsregierade formaner enligt vid
var tidpunkt géllande tjanstebestammelser. Sddana férmaner fér sammanlagt uppgéd till hogst 5
procent av den fasta arliga kontantlonen.

Ersattning vid arbetsoformaga pa grund av sjukdom ska folja villkor om sjukldn och sjukpension i
tillampat kollektivavtal eller, om bolaget inte har kollektivavtal, motsvara nivaer som géller enligt
kollektivavtal som tillimpas i branschen. Eventuell utdkning av en kollektiv sjukforsakring over den
I6neniva som tacks av kollektivavtal ska motsvara marknadspraxis.

Upphdérande av anstdlining

Vid uppsagning fran bolagets sida ska uppsédgningstiden inte Gverstiga 6 manader. Avgangsvederlag far
ldmnas med hogst 12 méanadsloner. | anstillningsavtal som ingicks fore den 1 januari 2017 far
avgangsvederlag uppga till hogst 18 manadsloner. Avgangsvederlaget ska betalas ut manadsvis och
endast utgéras av den fasta manadslonen utan tilligg for pensionsférmaner eller Gvriga formaner.
Avgangsvederlag betalas som langst ut till avtalad pensionsalder och aldrig langre an till den vid var tid
gallande aliménna riktaldern fér pension. Vid ny anstallning, annat tillkommande avlonat uppdrag eller
vid inkomst fran naringsverksamhet ska avgangsvederlaget reduceras med ett belopp som motsvarar
den nya inkomsten f6r den period som avgangsvederlaget avser.

Vid uppsagning fran den anstélldes sida ska inget avgangsvederlag utga.

Konsultarvode till styrelseledaméter

En styrelseledamot ska som huvudregel inte anlitas som konsult &t bolaget. Om ett konsultuppdrag
anda overvags ska uppdraget prévas av styrelsen i varje enskilt fall och endast godkdnnas om det
beddms bidra till bolagets strategi och langsiktiga intressen, inklusive dess hdllbarhet. Eventuellt
konsultarvode ska vara marknadsmassigt och regleras i ett skriftligt avtal. Arvodet far for respektive
styrelseledamot inte dverstiga den arliga ersattningen for styrelseuppdraget. Motsvarande ska galla
for tjanster som utfors av styrelseledamot genom bolag.



Lén och anstdliningsvillkor for évriga anstdllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersattningsriktlinjer har 16n och anstéllningsvillkor for
bolagets 6vriga anstdllda beaktats genom att uppgifter om anstalldas totalersattning, ersdttningens
komponenter samt ersadttningens dkning och okningstakt over tid har utgjort en del av styrelsens
beslutsunderlag vid utvarderingen av skaligheten av riktlinjerna och de begransningar som foljer av

dessa.
Beslutsprocessen for att faststdlla, se éver och sikerstiéilla efterlevnad av riktlinjerna

Styrelsen ska uppratta forslag till nya riktlinjer atminstone vart fjarde ar och lagga fram forslaget for
beslut vid arsstdmman. Riktlinjerna ska gélla till dess att nya riktlinjer antagits av bolagsstamman.
Styrelsen ska dven fdlja och utvardera tillimpningen av riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare samt géillande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i bolaget. Vid styrelsens
behandling av och beslut i ersittningsrelaterade fragor narvarar inte verkstillande direktdren eller
andra ledande befattningshavare, i den man de berdrs av fragorna.

Avvikelse fran riktlinjerna

Bolaget far som utgangspunkt inte avvika fran dessa riktlinjer. Styrelsen far dock besluta att tillfalligt
franga riktlinjerna helt eller delvis, om det i ett enskilt fall finns sédrskilda skdl som motiverar en
avvikelse, och ett avsteg ar nodviandigt for att tillgodose bolagets langsiktiga intressen och hallbarhet,
eller for att sakerstélla bolagets ekonomiska barkraft. Denna mojlighet till avvikelse ska dock tillampas
mycket restriktivt och forutsatter att bolaget lamnar en tydlig motivering till avvikelsen i bolagets

ersattningsrapport.
Beskrivning av betydande fordndringar av riktlinjerna och hur aktieégarens synpunkter beaktats

Riktlinjerna har anpassats till ersattningsprinciperna i Statens dgarpolicy som antogs den 20 februari
2025. Utover de dndringar som foljer direkt av de revideringar som gjorts i Statens dgarpolicy har
styrelsen inte féreslagit nagra forandringar i sak.






Vid diskrepans mellan den svenska och den engelska texten ska den svenska versionen dga féretrade.
In case of any discrepancies between the English and the Swedish texts, the Swedish version shall prevail.

BOLAGSORDNING
ARTICLES OF ASSOCIATION

Organisationsnummer: 556436-2084
Company registration no. 556436-2084

§1 Firma / §1 Company name

Bolagets firma ar Swedfund International AB.

The company's registered name is Swedfund International AB.

§2 Styrelsens séte / § 2 Registered office

Bolagets styrelse ska ha sitt sdte i Stockholm.

The company shall have its registered office in Stockholm.

§3 Verksamhet / § 3 Business activities

Foremalet for bolagets verksamhet ska vara att utveckla och forvalta en investeringsportfolj
bestaende av aktier i och — utan att driva bankrorelse eller sadan rérelse som avses i lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrérelse — Ian och garantier till féretag i lander som
kvalificerar sig for utvecklingsfinansiering, ge stod till projektutveckling samt att bedriva
darmed forenlig verksamhet.

The purpose of the company’s business activities is to develop and manage an investment portfolio
comprising shares in loans and guarantees to companies in countries that qualify for development
financing — without conducting banking operations or such operations as referred to in the

Swedish Banking and Financing Business Act (2004:297) — to support project development and

engage in business activities compatible therewith.

Nar det gédller bolagets engagemang i lander som tidigare har kvalificerat sig for
utvecklingsfinansiering, men inte langre gor det, kan gjorda eller till styrelsen anmélda
ataganden fullféljas.

Regarding the company’s involvement in countries that have previously qualified for development
financing but no longer do so, commitments made or notified to the Board of Directors may be

fulfilled.

Malet for bolagets verksamhet &r att bidra till att uppna det riksdagsbundna mélet for
Sveriges internationella bistand att skapa forutsattningar for battre levnadsvillkor for
manniskor som lever i fattigdom och fortryck. Bolaget ska dven bidra till en hallbar
utveckling i enlighet med Agenda 2030 och de globala malen for hallbar utveckling.

The aim of the company’s activities is to contribute to achieving the objective of Sweden’s
international development assistance, as determined by the Riksdag, to create opportunities for better
living conditions for people living in poverty and oppression. The company shall also contribute to
sustainable development in line with the 2030 Agenda and the Sustainable Development Goals.



Vid diskrepans mellan den svenska och den engelska texten ska den svenska versionen iga foretride.
In case of any discrepancies between the English and the Swedish texts, the Swedish version shall prevail.

Bolaget ska vidare préva fragor enligt férordningen (2008:1272) om Swedfund International
AB:s stéd till sma och medelstora svenska féretags investeringar i Swedfunds
samarbetsldnder.

The company shall also examine matters pursuant to Ordinance 2008:1272 concerning Swedfund International
AB’s support to small and medium-sized Swedish enterprises’ investments in Swedfund’s cooperation countries.

§4  Aktiekapital / § 4 Share capital

Bolagets aktiekapital ska utgéra lagst fyrtio miljoner (40 000 000) kronor och hégst
hundrasextio miljoner (160 000 000) kronor.

The company’s share capital shall amount to no less than forty million (40 000 000) Swedish kronor (SEK) and
not more than one hundred and sixty million (160 000 000) Swedish kronor (SEK).

85 Antalet aktier/ § 5 Number of shares

Antalet aktier ska vara lagst fyrtio (40) och hdgst hundrasextio (160).

There shall be a minimum of forty (40) and a maximum of one hundred and sixty (160) shares in the company.

§6  Styrelse och revisorer / § 6 Board of Directors and auditors

Bolagets styrelse ska, till den del den utses av bolagsstimman, besta av ldgst sex (6) och
hégst nio (9) ledaméter utan suppleanter. Bolagsstimman ska utse styrelseordféranden.
Om ordféranden ldmnar sitt uppdrag under mandattiden ska styrelsen inom sig vilja
ordférande for tiden intill utgangen av den bolagsstimma da ny ordférande viljs av
stamman.

The Board of Directors shall, with respect to the members appointed by the General Meeting of
shareholders, comprise at least six (6) and no more than nine (9} members, without alternates. The

General Meeting shall appoint the Chair of the Board of Directors. In the event the Chair leaves office

during the mandate period, the Board of Directors shall choose a new Chair from amongst themselves
until the expiry of the General Meeting at which a new Chair is elected by the Meeting.

Bolaget ska ha en (1) eller tva (2) auktoriserade revisorer med eller utan en (1) eller tva (2)
revisorssuppleanter eller ett (1) registrerat revisionsbolag som revisor.

The company shall have one (1) or two (2) auditors who are authorised public accountants with or without one
(1) or two (2) deputy auditors or one (1) registered auditing company as the auditor.

§7 Kallelse till bolagsstdmma / § 7 Notice to attend general meetings

Kallelse till arsstamma och kallelse till extra bolagsstimma dér fréga om andring av
bolagsordningen ska behandlas, utfirdas tidigast sex (6) veckor och senast fyra (4) veckor
fore staimman. Kallelse till annan extra bolagsstimma ska utfardas tidigast sex (6) veckor
och senast tre (3) veckor fére stimman.

Notice to attend Annual General Meetings and notice to attend Extraordinary General Meetings, where the
matter of an amendment to the Articles of Association is to be considered, shall be issued no earlier than six (6)



Vid diskrepans mellan den svenska och den engelska texten ska den svenska versionen dga foretrade.
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and no later than four (4) weeks prior to the meeting. Notice to attend any other Extraordinary General
Meeting shall be issued no earlier than six (6) and no later than three (3) weeks before the meeting.

Kallelse till bolagsstimma ska skickas med post till aktiedgaren samt ska ske genom
annonsering i Post- och Inrikes Tidningar samt pa bolagets webbplats. Vid tidpunkten for
kallelse ska information om att kallelse skett annonseras i Dagens Industri.

Notice to attend a General Meeting of shareholders shall be sent by post to shareholders and issued through an

announcement in the Official Swedish Gazette (Post- och Inrikes Tidningar) and on the company’s website. At
the time the notice is issued, information that the notice has been issued shall be announced in Dagens Industri.

§8 Ridkenskapsar / § 8 Financial year

Bolagets rakenskapsar ska vara kalenderar.

The company's financial year shall be the calendar year.

&9 Riksdagsledamots deltagande i bolagsstimma /§ 9 Riksdag member's
attendance at general meetings

Om bolaget har mer an femtio (50) anstéllda har riksdagsledamot ratt att, efter anmaélan till
styrelsen, ndrvara vid bolagsstdmma och i anslutning till denna stalla fragor. Anmaélan bér
vara styrelsen tillhanda en (1) vecka i forvdg. Underrattelse om tid och plats for
bolagsstimma ska siandas med brev till riksdagens kammarkansli i anslutning till utfardandet
av kallelsen till stamman.

If the company has more than fifty (50) employees, a member of the Riksdag shall, following notice to the
Board of Directors, be entitled to attend a General Meeting of shareholders and ask questions in connection
with it. The application to attend should be received by the Board of Directors one (1) week in advance.
Notification of the time and place for the General Meeting shall be sent by post to the Riksdag’s Secretariat of
the Chamber in conjunction with the issue of notice to attend the meeting.

§10 Vinstutdelning / § 10 profit distribution

Aktierna medfor inte ratt till utdelning, utan bolagets vinst ska, i den man den inte
reserveras, anvandas fér att framja bolagets andamal pa satt som angesi § 3 ovan. Nagon
vinstutdelning fran bolaget ska darfor inte ske. Vid bolagets likvidation ska bolagets behallna
tillgangar férdelas bland aktiedgarna.

Shares in the company do not entitle a right to dividends; rather, the company’s profits shall, to the extent they
are not reserved, be used to further the company’s objectives in the manner described in Section 3 above. The
company will therefore not distribute profits. In the event of the company’s liquidation retained assets shall be
divided amongst the shareholders.

Antagen vid bolagsstimma den 25 april 2025.
Adopted at the general meeting of the shareholders on 25 April 2025.






AGARANVISNING FOR SWEDFUND INTERNATIONAL AB
Organisationsnummer: 556436-2084

§ 1 Bolagets uppdrag

Swedfund International AB (Bolaget) ska géra féljande.

a) Bidra till att uppna det riksdagsbundna malet f6r Sveriges internationella bistind att
skapa forutsittningar for bittre levnadsvillkor f6r manniskor som lever 1 fattigdom och
tortryck. Bolagets verksamhet ska bidra till en hallbar utveckling 1 enlighet med Agenda
2030 och de globala mélen for héllbar utveckling. Verksamheten ska bidra till den grona
omstallningen, minska utslippen av vixthusgaser och stirka anpassningen 1 enlighet med
Parisavtalet. Bolagets verksamhet ska tillvarata digitaliseringens mojligheter, framja
jimstilldhet och bidra till lingsiktigt hallbara resultat. Bolaget ska 1 sin verksamhet 1 nira
samspel med privata aktérer skapa forutsittningar 1 partnerlandet for arbete, handel och
investeringar samt stirka lokalt niringsliv sd att méinniskor och linder lingsiktigt kan resa
sig ur fattigdom.

b) Tillsammans med strategiska partner medverka till investeringar som inte bedéms kunna
realiseras med enbart kommersiell finansiering. Snedvridande konkurrens och undan-
traingning av privata finansiella aktorer ska undvikas. Infor beslut om mnvesteringar ska
bolagets additionella roll bedémas 1 enlighet med OECD:s bistindskommutté DAC:s
(OECD/DAC) kritetier £6r addidonalitet.

c) Tillse att Bolagets investeringar ir héillbara enligt definitionetna i uppdragsmal (2 §).
Investeringar nom energisektorn ska bidra till fossilfri energi, energieffektivisering och
effektiv utslippsminskning. Investetingar ska inte ske 1 fossil energi, med undantag f6r
investeringar som bidrar till att uppna effektiv utslippsminskning och omstillning fran
anvindning av fossila branslen.

Vid beredning av och beslut om investeringar ska deras férvintade bidrag till milen for
verksamheten enligt § 1 a) ovan tillmatas avgorande vikt.

§ 2 Uppdragsmal
a)  Uppdragsmal avseende att investeringar dr ekonomiskt hillbara

Omsittning och l6nsamhet ska 6ka 1 minst 60 procent av Bolagets investeringar under
innehavsperioden med investeringsiret som basir.

b)  Uppdragsmal avseende att investeringar dr miljo- och klimatmissigt hallbara

Bolagets investeringsportfolj ska senast 4r 2045 vara klimatneutral, vilket innebir att utslapp
av vaxthusgaser fran portfoljen ska vara netto noll enligt Férenta nationernas klimatpanels
(IPCC) definition. Portfoljens samlade utslipp av vixthusgaser (mats 1 CO2-ekvivalenter) per
investerad krona ska dirmed minska ¢ver tid med 2020 som basir.




)

d)

Uppdragsmal avseende att investeringar dr socialt hallbara

1) Jamstilldheten i bolagets investetingsportfolj ska 6ka i termer av 2x-Challenge-
kriterier, eller motsvarande kriterier, som ska vara uppfyllda 1 minst 60 procent av
bolagets investetingat senast tre dr frin investeringstillfillet.

1) Anstindiga arbetsvillkor enligt Internationella arbetsotganisationens (ILO:s)
kirnkonventioner ska efterlevas 1 100 procent av Bolagets investeringar senast tre ar

frin mvesteringstillfallet.

Uppdragsmal avseende Bolagets additionella roll

Bolagets investetingsportfolj ska mobilisera minst 30 procent i kommersiellt kapital.

§ 3 Ovrigt rérande uppdraget

Vidare ska Bolaget gota foljande.

2)

b)

d)

g

Investera 1 verksamheter och linder som kvalificerar sig f6r utvecklingsfinansiering i
enlighet med OECD/DAC:s rikdlinjer. Investeringar i ldginkomstlinder och ligre medel-
inkomstlinder ska ptioriteras. Investetingar i Ovre medelinkomstlander enligt
OECD/DAC:s definition kan ske i viss utstrickning och bor fokusera pd gron och
digital omstillning, effektiv utslippsminskning samt mobilisering av kapital.

Tillse att investeringsverksamheten inte innehallet krav pa bindning till foretag eller
finansidrer som ar verksamma i Sverige.

Tillse att investeringarna sker i enlighet med internationella normer och principer for
hallbart féretagande samt inom sunda och tydliga bolagsstrukturer som inte bidrar till
skatteundandragande, penningtvitt eller finansieting av terrorism.

Ge stod tll projektutveckling 1 form av projektférberedande och projektunderstddjande
verksambhet 1 syfte att fraimja hallbar upphandling och hallbara investetingar i lig- och
medelinkomstlinder som kvalificerar sig f6r utvecklingsfinansieting 1 enlighet med
OECD/DAC:s riktlinjer. Vetksamheten fir inriktas pi marknader och hillbara l6sningar
som stirker den svenska resursbasens, inklusive svenska foretags, mojligheter att bidra
till hillbar utveckling i partnetlandet.

Bidra till att skapa synetrgier mellan utvecklingssamarbete, frimjande och handelspolitik
for att st6dja ekonomisk tillvaxt och hillbar utveckling i lig- och medelinkomstlinder.

Inte medverka i investeringar via intermedidra jurisdiktioner som har prévats inom
ramen f6r OECD:s Global Forum Peet Review Process och som dirvid inte har
godkints 1 fas 1, eller som har bedémts som Partially Compliant eller Non Compliant 1
fas 2.

Tillse att verksamheten bedtivs pa ett affirsmissigt och effektivt sitt, sd att en sa stor
andel som mojligt av Bolagets resurser anvinds for investeringsverksamhet och att
Bolaget astadkommer storsta mojliga utvecklingseffekter di uppdraget utfors.



§ 4 Redovisning

Bolaget ska gora foljande.

a)

b)

Utéver den rapportering som krivs enligt tillimpliga forfattningar och riktlinjer,
medverka i genomforandet av den s.k. transparensgarantin i bistdndet (prop. 2010/11:1
utg.omt. 7, bet. 2010/11:UU2, rskr. 2010/11:98) i syfte att 6ka Sppenbeten i det svenska
utvecklingssamarbetet, bl.a. genom att aktivt 6ka allminhetens tillgang till information
om bolagets verksamhet.

For att uppfylla det som krivs enligt § 4 a), systematiskt och kontinuerligt bedéma och
externt redovisa de Gvergripande resultaten av investeringarna och deras bidrag till malet
for verksamheten enligt § 1 a). En sammanfattande redovisning ska limnas 1
arsredovisningen utifrin uppfoljningsbara indikatorer och férdelat pd pigiende och
avslutade investeringar. Verksamheten ska ocksi redovisas till OECD/DAC,
International Aid Transparency Initiative (IA'TT) och informationstjansten OpenAid.se.

I Bolagets drsredovisning separat redovisa ekonomiska mél och uppdragsmil enligt § 2

a)—d).

Till Regeringskansliet drligen senast den 28 februari redovisa foregdende ars anvindning
av kapitaltillskott, genom sirredovisning av investerat belopp, kostnader och forvintade
intikter, information om investeringsinstrument, land eller region, sektor samt
forviantade effekter, per investering.

§ 5 Giltighet

Denna dgaranvisning ersitter den dgaranvisning som antogs pi bolagsstimma den
6 december 2019 och giller till dess bolagsstimma meddelar annat.

Antagen vid bolagsstimma den 25 april 2025.






