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Swedfund har tva verktyg for att leverera pa vart
uppdrag. Vi genomfor investeringar i den privata
sektorn och finansierar forstudier i offentlig sektor
genom Projektacceleratorn. De ar 6msesidigt for-
starkande och mojliggor for oss att arbeta holistiskt
med vart uppdrag som utvecklingsfinansiar.
Swedfund investerar for arbetstillféllen med
anstandiga arbetsvillkor samt 6kad tillgang till sam-

Projektacceleratorn lagger grunden for fler hall-
bara och finansieringsbara infrastrukturprojekt i
utvecklingslander genom tekniska forstudier och
kapacitetsuppbyggnad inom offentlig sektor. En
val utvecklad infrastruktur ar avgérande for fattig-
domsminskning, ekonomisk utveckling samt ékad
handel, dar svenska foretag kan vara en del av
I6sningen pa de utmaningar som finns.

% g ° d ° l °
g% Fattlg Om Smln S (nlng e Swedfunds uppdrag ir att bidra till
O O att skapa forutsattningar for bittre
genom h allb ara levnadsvillkor f6r manniskor som

g5 lever i fattigdom och fortryck
investeringar

~ Swedfund ar Sveriges utvecklingsfinansiir med uppdrag att bidra

2 till minskad fattigdom genom hallbara investeringar i utvecklings-

& linder. Genom vart arbete bidrar vi till genomférandet av Agenda

2 2030 och Parisavtalet.

2 0 hallsviktiga produkter och tjanster som elektricitet, Swedfund bildades 1979 och ar ett statligt bolag
& 2 livsmedel och digital uppkoppling. Vara investe- som fdrvaltas av Finansdepartementet. Verksam-
= g ringar bidrar till att framja innovation, att fler féretag heten finansieras genom aterfléden fran portféljen
3 lever upp till internationella standarder och 6kat och genom kapitaltillskott fran bistdndsbudgeten
lokalt vardeskapande. Swedfund investerar dven som Utrikesdepartementet ansvarar for.
for utslappsminskning, anpassning och resiliens for Motsvarande utvecklingsfinansiarer finns i 14
att stddja en gron omstallning i utvecklingslander. andra europeiska ldnder. Samtliga ingar i samar-
g: = Var affarsmodell visar att hallbara investeringar betsorganisationen European Development
t§: § med god avkastning ar mojliga aven i komplexa Finance Institutions (EDFI).
S:‘ % geografier.
g' § Swedfund Ars- och hallbarhetsredovisning 2025 4
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Detta ar Swedfund / Introduktion

1%

portfoljens avkastning

uttryckt i IRR 1 1 O
)

miljarder kronor
portfoljvirde

Portfoljfordelning

Mali linje med FN:s globala mal

Swedfunds uppdrag ar att bidra till minskad fattigdom
genom héllbara investeringar i utvecklingslander (mal 1).
For att Oka takten i genomférandet har vi valt att fokusera
pa fyra prioriterade mal dar behoven &r stora och Swedfund
har sarskilt god erfarenhet: anstandiga arbetsvillkor och
ekonomisk tillvaxt (mél 8), bekdmpning av klimatférand-
ringarna (mal 13), minskad ojamlikhet (mal 10) samt jam-
stalldhet (mal 5). Digitalisering och 6kad uppkoppling
genomsyrar vara investeringar och verksamhet, och funge-
rar som viktiga mojliggorare for att na resultat.

5 JANSTALLOHET ANSTANDIGA MINSKAD BEKAMPAKLINAT-
8;5{[%:;:(;( 10 OJAMLIKHET 1 FORANDRINGARNA |
TLVAXT A
d] ] < ]Omm

I"‘
=
T\

Geografi’

@ Afrika, 63%
® Asien, 29%
Osteuropa, 7%

Latinamerika, 1%

Prioriterade globala mal’

@ Anstandiga arbetsvillkor
och ekonomisk tillvaxt
(Mal 8), 31%

@ Minskad ojamlikhet
(M3110), 36%

Bekampa klimatférandringarna
(Ma113), 33%

Mal 52
Jamstalldhet

Digitala o
investeringar?

Investeringsform’

@ Aktier, 54%
® Lan, 46%

1. Avser Swedfunds portfélj, procentuell andel av totalt kontrakterat belopp minus aterbetalningar (%)

2. Avser Swedfunds portfélj, procentuell andel av totalt antal investeringar (%)

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Detta ar Swedfund / Introduktion

tvecklings-
effekter och
resultat i
korthet

Swedfunds uppdrag ar att bidra till minskad
fattigdom genom hallbara investeringar i
utvecklingslinder som skapar samhills-
effekter och finansiell avkastning.

Swedfunds vaxande portfdlj méjliggor bland annat fler arbetstillfal-
len, 6kad energiproduktion och tillgéng till kapital fé6r smaskaliga
jordbrukare. En tredjedel av investeringarna finns i Idginkomstlander
och ndrmre 60 procent bidrar till kvinnors ekonomiska egenmakt.
Swedfunds investeringar bidrar till hallbar och inkluderande digitali-
sering, och runt 30 procent av portfoljen utgdrs av investeringar dar
en digital affarsmodell ar central. Sammantaget har Swedfund en
portfdlj med stabil avkastning och konkreta och matbara resultat for
hallbar lokal utveckling.

Eftersom portfdljbolagens resultat redovisas med ett ars efter-
sldpning galler dessa 2024, med undantag for ndgra indikatorer som
baseras pa 2025 ars avtalade investeringar.

L&s mer om portfdljbolagens resultat pa sidorna 67-83

Utvalda nyckeltal

ANSTANDIGA
ARBETSVILLKOR
0OCHEKONOMISK

Tw
a

Ansténdiga arbetsvillkor och
ekonomisk tillvaxt

488 000

antal direkta arbetstillfallen i
portfdljen 2024 (2023: 421 000)

50%

andel portféljbolag som dkade
antalet anstallda 2024 (2023: 48%)

5 JAMSTALLDHET

¢

Jamstalldhet

50%

andel kvinnor i ledande
befattning 2024 (2023: 31%)

1 MINSKAD
OJAMLIKHET

A

(=)

v

Minskad ojamlikhet

56%

andel investeringar i ldginkomstldnder
2025 (2024: 37%)

61 000

sméskaliga jordbrukare som starkts
genom tillgéng till kapital 2024 (ny
matning)

\ |
\ ) "ﬁ
-y
a»

am

Digitalisering

27%

av vara investeringar stddjer
digital utveckling (ny méatning)

1 BEKAMPAKLIMAT-
FORANDRINGARNA

4

Bekampa
klimatforandringarna

14 TWh

energiproduktion genom vara
portféljbolag 2024 (2023: 13 TWh)

75 000 ton

CO.e undvikna vaxthusgasutslapp
2024 (2023: 76 000)

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Detta ar Swedfund / VD och ordférande berattar

Swedfunds roll i en

mer osaker omvarld

2025 praglades av geopolitisk oro, krig och konflikter, ekonomisk osikerhet

och 6kande klimatutmaningar. Multilaterala strukturer forsvagas och forandrings-
takten ar hog. I en sidan milj6 blir erfarenhet av komplexa marknader, regional
narvaro och férmagan att hantera risk avgorande. I manga lag- och medelinkomst-
lander bromsades utvecklingen samtidigt som investeringsbehoven 6kade. Med
fem ar kvar till Agenda 2030 maste takten 6ka om malen ska nas.

Swedfunds uppdrag &ar att bidra till minskad fat-
tigdom genom héllbara investeringar. Det upp-
draget dr mer relevant dn ndgonsin. Swedfund
verkar i en omvarld som férandras snabbt och
dar risknivaerna i madnga lander har 6kat. Trots
detta har Swedfunds portfdlj fortsatt visa pa
stabila resultat. Med hdg oférutsdgbarhet blir
erfarenhet av komplexa marknader, regional
narvaro och god riskhanteringsférmaga avgo-
rande. | ménga I&g- och medelinkomstléander har
utvecklingen bromsat in, samtidigt som behovet
av langsiktigt kapital, kompetens och partner-
skap Okar.

| dag lever omkring 839 miljoner manniskor
i extrem fattigdom, definierat som en inkomst
under tre amerikanska dollar per dag. Fattigdom
handlar dock inte enbart om brist p& inkomst.
Den handlar ocksad om begransad tillgang till

arbete, elektricitet, livsmedel, finansiella tjans-
ter, infrastruktur och digital uppkoppling. For att
bryta dessa monster krdvs investeringar som
skapar arbetstillfallen med anstandiga villkor,
starker foretag, lyfter innovativa affarsmodeller
och bidrar till inkluderande ekonomier dar kvinnor
och man kan delta pé lika villkor.

| dialog med foretag, offentliga aktdrer och
partners i vra samarbetslander &r bilden tydlig.
Investeringsbehoven &r stora, men ocksa mojlig-
heterna. Afrika ar den kontinent som har den
shabbast véxande befolkningen, med en ung
generation som driver entreprendérskap och
efterfrdgan. Féretag med starkt driv och innova-
tiva affarsmodeller skalar I6sningar inom energi,
digitalisering och finansiella tjanster. Ambitionen
att vaxa och skapa arbetstillféllen ar tydlig. Den
ekonomiska tillvaxten i Afrika beddéms ha uppgatt

till 3,9 procent under 2025, med en prognos om
4,3 procent for 2026. Samtidigt foljer Swed-
fund noggrant de risker som konflikter och
regional instabilitet innebar, dd dessa snabbt
kan fa konsekvenser fér bade manniskor och
investeringar.

Swedfunds strategi fér perioden 2024-2030
tar sikte pa dessa strukturella behov. Var ambi-
tion &r att trefaldiga var portfolj for att skala var
impact genom investeringar i den privata sek-
torn och genom férstudier och kapacitetsupp-
byggnad inom offentlig infrastruktur via Pro-
jektacceleratorn. Geografiskt prioriterar vi
Afrika s0der om Sahara, Syd- och Sydostasien
samt Ukraina. Tva ar in i strategiperioden kan vi
konstatera att portfdljen och véra resultat
utvecklas i linje med strategin.

)04

I en mer osaker
omvarld ar hallbara
investeringar avgo-
rande for att minska
fattigdom och bygga
motstandskraft.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Detta ar Swedfund / VD och ordférande berattar

Vid utgéngen av 2025 uppgick virdet av
Swedfunds portfdlj till cirka 14 miljarder kronor
med en IRR pa 5,1 procent. Under ret genom-
forde vi 22 nya investeringar och Projektaccele-
ratorn pabdrjade 36 projekt. Tillsammans speg-
lar detta bade en hog aktivitetsniva och var roll
som en additionell och katalytisk aktor i lander
dar tillgéngen till Iangsiktigt kapital &r begransad.

Fdér 2025 beslutade riksdagen om ett kapital-
tillskott till Swedfund om 1,8 miljarder kronor,
varav 600 miljoner kronor éronmarktes for
klimatinvesteringar och upp till 500 miljoner kro-
nor for investeringar i Ukraina. Tillsammans med
&terfloden frén portféljen méjliggjorde detta en
investeringsvolym om cirka 3,7 miljarder kronor
under aret. Projektacceleratorn tilldelades 270
miljoner kronor, varav 110 miljoner kronor for
Ukraina och ndromradet. Samlat stirker detta
var férmaga att investera i verksamheter och
infrastruktur som bidrar till jobbskapande, starkt
kvinnlig ekonomisk egenmakt, minskade utslapp
och 6kad motstandskraft.

Under é&ret har vi fortsatt att 6ka vara investe-
ringar och projekt i Ukraina. Swedfund har 6pp-
nat ett lokalt kontor och starkt ndrvaron genom
att bygga upp investerings- och héllbarhets-
kompetens pé plats. Langsiktiga investeringar &r
avgorande for Ukrainas ekonomiska motsténds-
kraft. En fungerande privat sektor och robust

infrastruktur skapar arbetstillféllen, stabilitet och
framtidstro. Genom investeringar och forstudier
inom kritisk infrastruktur kan Swedfund bidra till
hallbara I6sningar och lagga grunden for lang-
siktig ateruppbyggnad.

Samtidigt &r mer &n tva tredjedelar av Swed-
funds investeringar fortsatt koncentrerade till
Afrika sdder om Sahara, och en tredjedel av
portféljen finns i lander som klassas som fragila
och minst utvecklade.

Var affarsmodell, som vilar pa tre fundament -
utvecklingseffekt, finansiell barkraft och héll-
barhet — visar att hallbara investeringar med god
avkastning ar mojliga éven i komplexa kontexter.
Det bekraftar modellens robusthet och dess fér-
méga att leverera i linje med vart sérskilda sam-
hallsuppdrag. Swedfund nar de méal som féljer av
uppdraget, bland annat avseende kvinnors eko-
nomiska egenmakt, arbetstillfallen i enlighet
med ILO:s kdrnkonventioner, klimat, kapitalmobi-
lisering och portféljbolagens Idnsamhet.

Swedfunds ekonomiska mal, som innebér att
justerat rorelseresultat (EBIT) ska vara positivt
métt 6ver en femarsperiod, har vid utgangen av
2025 uppnatts genom ett ackumulerat justerat
resultat om 45 MSEK. Investeringsportféljens
avkastning, matt som internranta utan valutaef-
fekter (IRR), uppgick vid arets slut till 5,1 procent
jamfort med 5,6 procent féregdende ar. Utfallet

speglar ett ar med hog volatilitet, men ocksa
en portfolj som dver tid &r finansiellt hallbar i
relation till vart uppdrag.

Rorelseresultatet (EBIT) for heldret 2025 upp-
gick till -589 MSEK. Resultatet har paverkats
negativt av valutaeffekter, dar en évervagande
del avser orealiserade omrakningseffekter som
inte &terspeglar den underliggande utvecklingen
i portféljen. Exklusive valutaeffekter uppgar
EBIT for heldret till 69 MSEK, vilket visar pa en
underliggande stabil finansiell utveckling.

Jag vill rikta ett varmt tack till alla medarbe-
tare for ert engagemang och ert arbete under
aret. Var roll &r tydlig. Med impact som led-
stjdrna investerar Swedfund for att minska fat-
tigdom och skapa hallbar tillvixt i virldens mest
utsatta lander. Var affarsmodell visar att hall-
bara investeringar med god avkastning ar moj-
liga aven i komplexa lander, och att vi genom
partnerskap och riskdelning kan mobilisera
ytterligare kapital.

Fran investeringar i férnybar energi och
finansiell inkludering i Afrika till insatser for ater-
uppbyggnad av Ukrainas infrastruktur bidrar
Swedfunds arbete till Idngsiktig utveckling och
visar vagen.

Maria Hammarskjéld Hakansson,
VD

Med impact som
ledstjarna investerar
Swedfund for att minska
fattigdom och skapa
hallbar tillvaxt i varldens
mest utsatta linder.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Detta ar Swedfund / VD och ordférande berattar

Investeringar som bidrar till utveckling
skapar virden som bestar

Fattigdomsminskning ar
grunden for Swedfunds
uppdrag. Arbetet kraver lang-
siktighet, ansvarstagande och
tydligt fokus pa resultat.

Den globala utvecklingen préaglas av fortsatt osa-
kerhet. Geopolitiska spanningar, ekonomiska
utmaningar och klimatféréandringar paverkar for-
utsattningarna for utveckling i ménga lander.
Samtidigt g&r framstegen mot Agenda 2030
I&ngsamt. F6r manniskor som lever i fattigdom
innebar detta att behovet av 1angsiktiga investe-
ringar som bidrar till utveckling dkar.

Genom hallbara investeringar i féretag och pro-
jekt inom kritisk samhallsstruktur bidrar Swed-
fund till att starka ekonomier och skapar arbets-
tillfallen med anstandiga arbetsvillkor i
portfdljbolagen. Swedfund kan medverka till fér-
andring som far betydelse langt bortom den
enskilda investeringen. Arbetet kréver uthallighet
och ett tydligt fokus pé vad som ska uppnés pa
langre sikt. Organisationen praglas av stort enga-
gemang, djup kompetens och fokus pa resultat i
arbetet med vart uppdrag.

Under aret har en reviderad dgaranvisning och
en uppdaterad agarpolicy for statliga bolag
beslutats. For Swedfund ar detta ett klargérande
av de ramar som styr bolaget. Uppdraget att
bidra till minskad fattigdom genom haéllbara
investeringar ligger fast. Verksamheten ska
bedrivas affarsmassigt, med dppenhet och med
omsorg om hur kapital anvands. Styrelsens roll ar
att folja denna inriktning och varna det fortroende

som uppdraget forutsatter. Under 2025 hade
Swedfund en mycket god méluppfyllelse och har
investerat betydligt mer an det kapitaltillskott
som beslutats av riksdagen. Swedfund kunde i
likhet med tidigare ar finansiera I6pande kostna-
der som tillvdxt genom de I6pande resultaten.

Swedfund verkar i lander dar tillgangen till
kapital ofta ar begrénsad och dar investeringar
kan fa stor betydelse fér ekonomisk utveckling.
Swedfund verkar ofta i utmanande och svara kon-
texter som ar forknippade med hdga risker. Det
stéller krav p& avvagningar och grundlig analys.
Utvecklingseffekt, hallbarhet och finansiell bar-
kraft behdver vagas samman i varje beslut med
hansyn tagen till sektorsspecifika 6vervaganden
och lokal kontext. Swedfunds strategi som tar sin
utgangspunkt i den impact vi vill skapa, en val
fungerande afféarsmodell och robusta processer
ligger till grund for vart arbete och formégan att
leverera goda resultat i linje med vart uppdrag. En
annan viktig aspekt i arbetet ar samarbetet med
véra partners, t ex andra utvecklingsfinansirer
och civilsamhallet. Partnerskap hjalper oss att
utvecklas, dela risk och leder till férdjupad forsta-
else for de kontexter vi ror oss i.

Under 2025 fick Swedfund fortsatt fortroende
att omsatta kapitaltillskott fran bistdndet i inves-
teringar i fattigdomsminskning, klimat och i

Utvecklingseffekt, hall-
barhet och finansiell
barkraft behover vagas
samman i varje beslut.

Ukraina. Aven Projektacceleratorn fick méjlighet
att fortsatta att véxa arbetet med tekniska for-
studier och kritiska infrastrukturprojekt i Ukraina
och utvecklingslander. Jag vill passa pé att tacka
for det fortroende Swedfund har fatt och kommer
tillsammans med styrelsen och bolaget fortsatta
arbeta for att vi ska na vara uppdragsmal, levere-
rar matbara resultat samt en transparent redovis-
ning av verksamheten.

Fattigdomsminskning &@r grunden fér Swed-
funds arbete. Det ar en uppgift som engagerar
manga och som kraver bade kunskap och ett
l&ngsiktigt perspektiv. Genom héllbara investe-
ringar och tekniska férstudier kan Swedfund
bidra till utveckling och varaktiga resultat i de
lander dar behoven ar storst.

Catrin Fransson,
Styrelseordférande

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Detta &r Swedfund / Vart uppdrag

Vart uppdrag

Swedfund investerar for
att skapa jobb, stirka
jamstalldhet och bidra till
klimatomstillningen. Vi
har en portf6lj med stabil
avkastning och konkreta
och mitbara resultat f6r
hallbar lokal utveckling.

Sarskilt samhallsuppdrag

Swedfunds samhallsuppdrag fokuserar pé
arbetstillfallen med anstandiga arbetsvillkor,
starkande av kvinnors ekonomiska egenmakt,
dkad digitalisering och 6kad tillgéng till samhalls-
viktiga produkter och tjanster som elektricitet,
livsmedel och digital uppkoppling. Swedfund
investerar dven for att minska klimatférandring-
arnas effekter och 6ka motstandskraften. Det &r
med utgangspunkt i dessa som Swedfund valt
att prioritera ett antal av FN:s globala mal for
hallbar utveckling.

Satsningar pé hallbar infrastruktur behdvs for
ekonomisk utveckling, minskade klyftor och
gron omstallning. Genom Projektacceleratorn
bidrar Swedfund till att Idngsiktiga, hallbara och
samhallskritiska projekt utvecklas och finansie-
ras i vara samarbetslander.

Vart fokus

Swedfund ska enligt agaranvisningen verka

i bistdndsberattigade utvecklingsldnder. Swedfund
har valt att ha ett geografiskt fokus pa Afrika séder
om Sahara, delar av Sydostasien och i Ukraina. 63
procent av vara investeringar finns i Afrika.

Hur vi arbetar

Swedfunds arbete bygger pa en férandringsteori
av hur varje investering eller projekt méjliggor
positiv férandring och vilka direkta och indirekta
utvecklingseffekter som kan uppnés. Var affars-
modell bygger pé en god balans mellan vara tre
fundament: samhallsutveckling, hallbarhet och
finansiell barkraft. Swedfund féljer upp och redo-
visar ett antal indikatorer kopplade till respektive
fundament och investeringsomrade, och vart
samlade resultat visar vilket genomslag och vilka
utvecklingseffekter vart kapital mojliggor. Swed-
funds investeringar ska vara finansiellt barkraf-
tiga och generera langsiktig avkastning. Det &r en
forutsattning for att vi ska kunna verka 6ver tid
och bidra dar behoven ar som stérst. Genom véra
investeringar kontraktsbinder vi den forflyttning
vi vill se och som ar mojlig. Vi bidrar dven med
kompetens och teknisk assistans dar det kravs
for att stédja utveckling i en hallbar riktning.

Mal fér hallbart vardeskapande

Som statligt bolag har Swedfund strategiska mal
for hallbart vardeskapande som beslutas av sty-
relsen. Under 2025 antog &garen en ny dgaran-
visning, vilket har inneburit ett fértydligande av

hur dessa mal ska utformas. De strategiska malen
for hallbart vardeskapande fokuserar pa bolagets
strategiska prioriteringar, med beaktande av
vésentliga omvarldsfaktorer, héllbarhetsaspekter
och det sarskilda samhéllsuppdraget. Mélen &r
ambitiésa, marknadsmassiga och uppféljningsbara
samt syftar till att framja I&ngsiktighet i bolaget.
Syftet med malen &r att pa ett transparent sétt
tydliggora styrelsens syn pa bolagets strategiska
och langsiktiga inriktning. Fér Projektacceleratorn
har styrelsen under 2025 beslutat om tva strate-
giska mal kopplade till svenskt intresse samt till att
forstudier leder till faktisk implementering.

Som del av vart uppdrag redovisar Swedfund
hur vi levererar pa véra uppdragsmal och strate-
giska mal, bl a i denna arsredovisning. Vi beskriver
dven vart arbete inom omraden som business
integrity, sociala och miljérelaterade ledningssys-
tem samt skatt, vilka utgor viktiga delar av véart
vardeskapande.

Swedfund har dven ett ekonomiskt mal som &ar
anpassat till vart uppdrag att vara additionella och
katalytiska. Det innebar att Swedfund ska kunna
investera i riskfyllda miljéer dar vart kapital kan géra
storst skillnad och bidra till utvecklingseffekter.

Additionalitet
Swedfunds uppdrag ar att verka additionellt,
vilket innebar att mdjliggdra investeringar som
annars inte skulle genomféras.

Swedfund bedémer additionalitet utifrdn OECD:s
bistdndskommittés definition som inbegriper
finansiella dimensioner, vardeskapande och

utvecklingseffekt. Inom vardeskapande bedémer
vi investeringens hallbarhet och samhéllseffekt.
Inom ramen for finansiell additionalitet ingér att
bidra till att privat kapital mobiliseras samt att
investera i kontexter dar det réder brist pa lang-
siktigt kapital till den privata sektorn.

Swedfund ar additionella genom:

» investeringar i den privata sektorn, kapitalmo-
bilisering och kapacitetsuppbyggnad for att
framja utveckling och tillvaxt

» forstudier och kapacitetshéjande insatser for
hallbar utveckling av offentlig infrastruktur, dar
svenska foretag kan vara del av I&6sningen.

Riskhantering

Som utvecklingsfinansiar utgdr risk en viktig del
av Swedfunds uppdrag och verksamhet. | var
additionella roll ingar att ta risk och visa pa moj-
ligheterna med hallbara investeringar. Att
genomféra héllbara investeringar och projekt
som skapar bade impact och finansiell avkast-
ning &r centralt vart uppdrag, och har dven en
viktig demonstrationseffekt.

Vart arbete med riskhantering syftar till att
uppna riskoptimering utifrdn uppdragsmal och
affdrsmodell snarare @n riskminimering i alla
avseenden.

Lds mer om riskhantering pa sidan 30 %

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Detta ar Swedfund / Vardeskapande verktyg

Vardeskapande

verktyg

Swedfund har tva verktyg for att leverera pa
vart uppdrag. Vi genomfor investeringar i
den privata sektorn och finansierar férstu-
dier i offentlig sektor genom Projektaccele-
ratorn. De ir omsesidigt forstarkande och
gor det maijligt for Swedfund att arbeta
holistiskt med vart uppdrag som utvecklings-
finansiar.

QESTERING
S N

R

Investeringar

Med impact som ledstjarna investerar Swedfund
for att minska fattigdom i utvecklingslander. Vara
investeringar skapar jobb med anstandiga arbets-
villkor, starker lokala ekonomier, okar jamstalldhet
och stodjer en gron omstallning. Vi har en portfdlj
med stabil avkastning och konkreta och méatbara
resultat for hallbar lokal utveckling.

Swedfund har flera finansiella instrument for
vara investeringar: aktier, I&n och garantier. Valet
av investeringsform beror pa respektive bolags
finansieringsbehov, och vi stravar efter en balan-
serad foérdelning mellan instrument i var samlade
portfélj. Vi har dven tillgang till EU-garantier som
gor det maojligt att ta hogre risk dar behoven ar
som storst.

Vart arbete tar avstamp i var férdndringsteori. Det
innebar att vi analyserar hur en potentiell investe-
ring kan bidra till férandring samt vilka direkta och
indirekta utvecklingseffekter som skapas.

Las mer om investeringar och processen %

pé sidorna 35-43

Projektacceleratorn

Swedfunds Projektaccelerator genomfér tekniska
forstudier, miljo- och sociala konsekvensbeddm-
ningar samt kapacitetshdjande insatser inom
samhallskritisk infrastruktur i utvecklingslander.
Det kan exempelvis handla om att skapa férut-
sattningar for 6kad tillgang till elektricitet, saker
uppkoppling, rent vatten och transporter. Projek-
ten utgér alltid fran lokala behov och priorite-
ringar som ligger i linje med Agenda 2030.

Genom att medverka i ett tidigt skede och ge
stdd for planering, utveckling, strukturering och
upphandling bidrar vi till att fler infrastrukturpro-
jekt uppfyller de hallbarhetskrav som kravs for
att soka finansiering och kunna genomforas. |
ménga fall 6verensstdmmer projekten med omréa-
den dar den svenska resursbasen ar stark och
kan erbjuda hallbara I6sningar genom att delta i
en konkurrensutsatt upphandling.

Las mer om Projektacceleratorn och

processen pa sidorna 55-60
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Ekonomiskt Omsittning och Ionsamhet ska 6ka i minst 60 procent av bolagets investeringar 56(y 600/
hallbara investeringar under innehavsperioden med basar motsvarande investeringsaret. ()] ()]
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hallbara investeringar att utsldpp av vaxthusgaser fran portféljen ska vara netto noll enligt IPCC:s definition. tid med 2020

Milj6- och klimatmassigt Bolagets investeringsportfélj ska senast ar 2045 vara klimatneutral med vilket avses 25 Minska Over
tCo,e
Portféljens samlade utslédpp av vaxthusgaser per investerad krona 2024. o
(23,9 tCo,e, 2023) som basar
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Las mer om portféljbolagens resultat pa sidorna 67-83 9 1. AV bol tsi teri sl
. Av bolagets investeringsportfdlj.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025 12

uonewJloul BLIAQ
1 Jajousiayleq|ieH




punjpams

Bueyuewuwes

u.lojeis|a@doe

Buiuifys 3

uonew.oyul BLAQ
% Isj0UsidyJed|ieH

Je epaQ

5
<
o
(%]
-
o
=.
3
(e}
Q
=

-pjafoid

1e3INS9Y

Detta ar Swedfund / Mal for varaktiga varden

Mal for varaktiga varden, forts.

Ekonomiska mal

Ekonomiskt hallbara
investeringar

Rérelseresultatet ska vara stérre @n noll dver en femarsperiod.
Mal och resultat avser EBIT exklusive Ukraina.

Strategiska mal for hallbart vardeskapande

Projektimplementering

Andel svenskt innehall

Minst 60 procent av de avslutade forstudierna (steg 1) ska ga vidare till steg 2. Steg 2
innebar att forstudien har genomfdrts enligt plan och lett till ytterligare beslut eller
atgarder fran projektagaren, till exempel kompletterande studier eller férberedelser
for genomférande.

Minst 40 procent av de projekt som nar steg 2 ska ga vidare till steg 3.Steg 3 innebar
att projektagaren har fattat beslut om finansiering och/eller implementering.

Malet f6ljs upp rullande dver en femarsperiod.

Andel projekt i portfoljen med direkt svenskt intresse ska vara
50-60 procent rullande dver en femarsperiod.

Resultat exklusive Ukraina uppgar till 53 procent.

om portfdljbolagens resultat pa sidorna 67-83 ->

Resultat

45 MKR

89%°
59%’

41%’

40%

50-60%

2. Ny matning for 2025.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Detta ar Swedfund / Verksamhetsmodell

Verksamhets-
modell

Swedfunds verksamhetsmodell
beskriver hur vi arbetar for att
genomfora vart uppdrag: att bidra

till minskad fattigdom genom hallbara
investeringar i utvecklingslander.

Geografiskt prioriterar Swedfund investeringar och projekt
i Afrika, Syd- och Sydostasien, Ukraina och Latinamerika.
Varje investering och projekt bedéms utifrén de tre funda-
menten i Swedfunds affdrsmodell: samhallsutveckling, hall-
barhet och finansiell barkraft. Det dr utifrén dessa vi skapar
varde och redovisar resultat.

Uppdrag

SWEDFUNDS UPPDRAG é&r att bidra
till minskad fattigdom genom hallbara
investeringar i utvecklingslénder.
Agenda 2030, Swedfunds uppdragsmal
och férandringsteori ligger till grund for
var strategi.

1 e
FATTIGOON

e

Affarsmodell

SWEDFUNDS AFFARSMODELL ar
utvecklad for att optimera risk och
skapa resultat i linje med de mal som
beslutats for Swedfunds sarskilda sam-
hallsuppdrag.

« Samhallsutveckling
« Hallbarhet
« Finansiell barkraft

Strategi

SWEDFUNDS STRATEGI 2024-2030
redogor for de prioriteringar som ska
végleda arbetet med att leverera pa véart
uppdrag. Mélet &r att Swedfund utifran
nagra prioriterade mal ska trefaldiga sin
portfolj till 2030 for att skala upp
impact.

« En vérld utan fattigdom (mal 1), J&dm-
stalldhet (mal 5), Arbetstillfdllen och
ekonomisk tillvaxt (mé&l 8), Minskad
ojamlikhet (mal 10), Bekdmpa klimat-
férandringarna (mal 13) samt Digita-
lisering.

Kapital

SWEDFUNDS KAPITAL bestér av
aterfloden frén portféljen och kapi-
taltillskott fran var dgare. Var finan-
siering kommer med krav och stéd
iform av kapital, kompetens och tek-
nisk assistans, EU-garantier, part-
ners och natverk.

g i ANSTANDIGA 10 e
mrsion CURMLIHET q
TLAXT = & ’;
@” il > £ 2
([ v W

« Geografi: Afrika, delar av Syd och Sydost-
asien, Ukraina och Latinamerika.

« Sektorer investeringar: Energi & klimat,
Finansiell inkludering och Livsmedelssystem.

« Sektorer Projektacceleratorn: Gron energi,
Hallbara transporter, Cirkuldra I&sningar,
Digitalisering, Hélsa & sjukvard

« Instrument: Aktier, L&n, Garantier samt
Projektacceleratorn.

Resultat och
uppfoljning

SWEDFUND MATER UTVECK-
LINGSRESULTAT OCH FINAN-
SIELLA RESULTAT. Vi féljer upp
och redovisar vara uppdragsmal,
strategiska mél for héllbart varde-
skapande samt andra relevanta indi-
katorer och redovisar véra resultat

i denna integrerade arsredovisning.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Detta ar Swedfund / Strategi

Strategi omsatt

i praktiken

Swedfunds affarsmodell bygger pa samhallsutveckling, hallbarhet och finansiell
barkraft. I strategin 2024-2030 har vi sarskilt valt att prioritera investeringar
kopplade till jimstilldhet (mal 5), anstindiga arbetsvillkor och ekonomisk
tillvaxt (mal 8), minskad ojamlikhet (mal 10), bekimpa klimatférandringarna

(mal 13) samt digitalisering.

Statens dgarpolicy for statligt dgda bolag,
Swedfunds séarskilda samhallsuppdrag, styrelse-
beslutade strategiska mal for hallbart virdeska-
pande, dar bolagets ekonomiska mél utgor en
barande del, samt behov i utvecklingslander har
utgjort grundstenarna for strategin.

2025 utgjorde det andra ret av den strategi
som Swedfunds styrelse beslutat om f6r aren
2024-2030. Malet &r att Swedfund genom sitt
arbete ska trefaldiga sin portfélj for att skala upp
det utvecklingsresultat som skapas genom
investeringar och forstudier till 2030.

Under perioden fortsatter vi att investera for
fler arbetstillfdllen med anstandiga arbetsvillkor,
starkt motstandskraft och 6kad ekonomisk
egenmakt, sarskilt for kvinnor, samt i klimatlés-
ningar som bidrar till utslappsminskning och
klimatanpassning i utvecklingslander. Det sker
genom de tre sektorerna Energi & klimat, Finan-
siell inkludering samt Livsmedelssystem.

Swedfund fortsatter att geografiskt prioritera
Afrika, Syd- och Sydostasien samt Ukraina. Var
lokala narvaro genom vara tre regionkontor i
Ukraina, Ost- respektive Vastafrika spelar en
instrumentell roll i genomférandet av strategin
genom att identifiera nya investeringar och hall-
bart vardeskapande.

Swedfund fortsatter dven utveckla arbetet
inom héllbarhet. For att bidra till att skapa lang-
siktigt hallbara féretag ska vara portféljbolag
erbjuda jobb med anstandiga arbetsvillkor,
implementera ledningssystem fér att hantera
miljdomé&ssiga och sociala risker, ménskliga rat-
tigheter samt bedriva ett aktivt arbete inom
business integrity.

Under strategiperioden ar avsikten att fort-
satta starka arbetet med tekniska forstudier,
med fokus pa Ukraina samt utvecklingslédnder i
Asien, Latinamerika och Afrika. Under perioden
ar avsikten att fortsatta arbeta med andra akto-

rer inom Team Sweden-samarbetet for att moj-
liggora for svenska féretag att vara en del av
I6shingen pa lokala behov i utvecklingsldnder.
Vidare har relationen till utvecklingsbanker
starkts for att mdéjliggdra finansiering av de
genomférande av de kritiska infrastruktursats-
ningar som Projektacceleratorn lagt grunden for.
Swedfund avser dven att under strategiperio-
den adressera frdgan om hur en 6kad andel privat
och institutionellt kapital kan mobiliseras i
utvecklingslénder. Under strategiperioden avser
Swedfund fortsatt att férdjupa samarbetet med
civilsamhéllesorganisationer, institutionella inves-
terare, ambassader och andra aktorer som ar
relevanta for vart uppdrag och vér finansiering.

Uppdaterad
styrning 2025

Swedfund ingar i den statliga bolagsportféljen
som styrs av statens dgarpolicy. Regeringen
beslutade 2025 om en ny policy for bolag med
statligt @gande som ersatter tidigare agarpolicy
frén 2020.

Policyn innehaller skrivningar om att regeringen
aktivt ska férvalta bolagen med statligt &gande sé
att den langsiktiga ekonomiska vardeutvecklingen
blir den basta mojliga och att de av riksdagen
beslutade samhallsuppdragen utfors val. Bolag
med statligt 4gande ska agera affarsmassigt, hall-
bart och féredémligt pa ett satt som upprétthaller
allméanhetens fortroende. | dgarpolicyn redogér
regeringen for viktiga principer och évergripande
mal avseende styrningen och férvaltningen av
bolagen med statligt dgande.

2025 gjordes en dversyn och uppdatering av
Swedfunds dgaranvisning. De uppdragsmé&l som
tidigare styrt verksamheten ligger kvar. Geografiskt
ska investeringar i laginkomstldnder och lagre
medelinkomstlander prioriteras. Investeringar i
ovre medelinkomstlander kan liksom tidigare ske i
undantagsfall, dar det i den uppdaterade dgaran-
visningen specificeras att det ar i investeringar
som fokuserar pa grén och digital omstallning,
effektiv utslappsminskning samt mobilisering av
kapital.

Swedfunds Projektaccelerator lyfts in i dgaran-
visningen och det tydliggdrs aven att Projektacce-
leratorn ar det huvudsakliga verktyg som Swed-
fund anvander for synergier med svenska foretag.
Verksamheten far inriktas pa marknader och hall-
bara I6sningar som starker den svenska resurs-
basens, inklusive svenska féretags, mojligheter
att bidra till hallbar utveckling i partnerlandet.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Detta 4r Swedfund / Arets hojdpunkter

Arets h6jdpunkter

2025 var annu ett spannande ar for Swedfund. Har lyfter
vi ett urval av milstolpar rorande var impact, verksamhet,
partnerskap och vart strategiska arbete.

Kapitaltillskott

JANUARI: | regeringens budget for 2025 beslutades
om ett kapitaltillskott till Swedfund om 1 800 MSEK,
varav 600 MSEK &r 6ronmarkta for klimatinvesteringar
och upp till 500 MSEK for Ukraina. Projektacceleratorn
tilldelades ett anslag om 270 MSEK, med 110 MSEK
dronmdrkta for insatser i Ukraina med naromréde.

Business integrity
APRIL: Transparency International Sverige lanserar LOkal narvaro

Business Integrity Tool. Verktyget ger impact-investe-
rare ett praktiskt stdd for att identifiera och hantera
integritetsrisker i investeringsprocessen, sarskilt vid
investeringar i hogriskmarknader. Det har utvecklats
med stdd frdn Swedfund och Ethics Insight och bygger
pé rapporten Investing with Integrity Il frén Transpa-
rency International UK, som Bll initierat och Swedfund
varit med och stéttat.

APRIL: Swedfund stérkte sin lokala narvaro genom att
dppna regionkontor i Ukraina. Narvaro pé plats ger
fordjupad forstdelse for lokala behov och investerings-
mojligheter, starker dialogen med partners och bidrar
till battre forutsattningar i en komplex kontext. Lds mer
i intervjun med var nya regionchef Olena Smyrnova pé
sidan 27.

Minskat finansieringsgap

JULI: For att minska finansieringsgapet fér smé och
medelstora foretag i Zambia lanserades Growth
Investment Partners Zambia, en ny plattform som
erbjuder I&ngsiktigt och flexibelt kapital i lokal valuta.
Swedfund &r en av ankarinvesterarna tillsammans med
Bll och pensionsfonden NAPSA. Swedfund deltog vid
lanseringen som 6ppnades av president Hakainde
Hichilema.

Intressentdialog

JULI OCH DECEMBER: Under Almedalsveckan hade
Swedfund utbyte med civilsamhéllsorganisationer som
ar viktiga kunskapsbarare for verksamheten. | decem-
ber hdlls en intressentdialog kring olika aspekter av
Swedfunds uppdrag samt for att ta del av civilsamhal-
lets prioriterade fragor infor det fortsatta arbetet med
genomfdrandet av vér strategi.

Vixande behov

SEPTEMBER: Swedfund nar milstolpen 100 portfélj-
bolag, 100 pdgéende projekt genom Projektaccelera-
torn och 100 medarbetare. Milstolpen speglar Swed-
funds vaxande verksamhet och dkade kapacitet att
genomfdra investeringar och projekt i utvecklingslan-
derien osdker omvarld.

Starkt jamstalldhet

OKTOBER: De forsta deltagarna avslutade Power
Women, ett program finansierat genom teknisk assistans
till portfoljbolaget Scatec som driver solcellsparker i
Ukraina. Genom teknisk utbildning, betalda praktik-
platser, karriarstdd och natverk férbereds kvinnor for
att driva och utveckla energiparker i en sektor med hdg
efterfrdgan pa arbetskraft och behov av 6kad jam-
stalldhet. Lés mer om vart arbete i Ukraina pa sidan 25.

1800

Kapitaltillskott 2025 (MSEK)

5752

Avtalade investeringar 2025
(MSEK)

22

Nya investeringar under aret

9 L&s mer om &rets investeringar
pa sidorna 46-51.

56

P&borjade nya projekt inom
kritisk infrastruktur

9 L&s mer om utvalda projekt pa
sidorna 63-65.

Swedfund Ars- och héllbarhetsredovisning 2025 16
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Vart sammanhang / Var omvarld

Mojligheter och utmaningar

i omvarlden

Omvarldsanalysen ger en sam-
lad bild av globala trender och
utvecklingsutmaningar som
paverkar bade vart uppdrag
och forutsittningarna for
investeringar. Analysen tar sin
utgangspunkt i vara priorite-
rade mal: minskad fattigdom,
anstiandiga arbetsvillkor och
ekonomisk tillvaxt, minskad
ojamlikhet, starkt ekonomisk
egenmakt for kvinnor, klimat
samt digitalisering.

INGEN
FATTIGDOM

Att bekimpa
fattigdom

Den globala utvecklingen praglas av 0kade geo-
politiska spanningar och stor osakerhet i varlds-
ekonomin. Utvecklingslander paverkas av flera
samverkande faktorer: handelsrestriktioner,
vapnade konflikter, klimatforandringar, minskade
bistdndsfléden och héga skuldnivier. Med fem &r
kvar till Agenda 2030 gor nastan halften av FN:s
globala mal for hallbar utveckling otillrdckliga
framsteg, och 18 procent av mélen har till och med
gatt tillbaka jamfort med 2015 ars basnivaer. Det
paverkar fattigdomsnivéer, arbetsmarknader och
centrala omrdden som hilsa och utbildning. Det
pagéende kriget i Ukraina far fortsatt stora huma-
nitéara och ekonomiska konsekvenser. Behovet av
I&ngsiktiga och hallbara investeringar for att bidra
till landets ateruppbyggnad, EU-integration och
for att sikra fortsatt uthallighet och resiliens &r
betydande.

Det forsta av FN:s globala mal, att minska fattig-
dom, &r ett av de mest grundldggande malen i
Agenda 2030 och &r nara kopplat till flera andra
maél. Fattigdomen paverkas av faktorer som till-
gang till arbete med anstandiga arbetsvillkor, jam-
likhet, inkluderande ekonomisk tillvaxt, effekterna
av klimatférandringarna samt de utmaningar och
mojligheter som den snabba digitala utvecklingen
innebar.

Utvecklingen mot Agenda 2030

Framsteg mot en hallbar och inkluderande
utveckling har gjorts péa flera omréden. Sedan
2015 har miljontals manniskor fatt tillgéng till
grundlaggande tjanster. Mer an halften av varl-
dens befolkning omfattas nu av ndgon form av
socialt skydd, en 6kning med tio procentenheter
pa tio ar. Barniktenskap samt mddra- och barna-
dddlighet har minskat, och fler unga, sarskilt
flickor, fullféljer sin skolgéng. Kvinnors represen-
tation i parlament har 6kat globalt och tillgdngen
till elektricitet, férnybar energi och internet har
forbattrats kraftigt. Trots dessa framsteg gar
utvecklingen mot att uppfylla méalen f6ér Iangsamt.
Konflikter, klimatkris, geopolitiska spanningar och
ekonomiska chocker fortsatter att bromsa fram-
stegen. Over 800 miljoner ménniskor lever idag

i extrem fattigdom, och utan kraftfulla atgarder
berdknas endast ett av fem lander halvera sin
nationella fattigdomsniva till 2030. Finansierings-
gapet fér en hallbar utveckling 8r dessutom stort
och viaxande. Utvecklingslander behdver varje ar
ytterligare fyra biljoner dollar i finansiering for att
né malen i Agenda 2030. Utldndska direktinves-
teringar (FDI) till de minst utvecklade ldnderna
Okade visserligen med 9 procent 2024, men ar
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fortfarande endast 2 procent av de globala
flddena. Investeringarna ar dessutom koncen-
trerade till ett fatal ldnder. Samtidigt pressas
manga lander av hoga skulder och minskat inter-
nationellt bistand fran flera stora givarlander.

Majligheter genom samarbete
Utmaningar av denna omfattning kraver samar-
bete. Under Financing for Development- konfe-
rensen i Sevilla 2025 togs flera viktiga steg for
att stirka det globala arbetet for hallbar utveck-
ling. Konferensen ledde till att Sevillaforpliktel-
sen antogs, vilket faststéller en gemensam plan
for att minska det &rliga finansieringsgapet for
de globala mélen. Detta &r det forsta mellan-
statligt 6verenskomna ramverket for utveck-
lingsfinansiering sedan 2015 och markerar ett
betydelsefullt steg mot att nd malen i Agenda
2030. Nasta fas handlar om genomférande och
att omvandla ambition till konkreta resultat. Har
betonas behovet av att mobilisera den privata
sektorn och utvecklingsfinansidarer som centrala
genomfdérare. Syftet ar att tillvarata den poten-
tial som finns i manga utvecklingslander, bland
annat en ung och vaxande befolkning, innova-
tiva sm& och medelstora féretag och en stark
entreprendrsanda.

ANSTANDIGA
ARBETSVILLKOR
OCHEKONOMISK

Tw
M|

Anstindiga
arbetsvillkor
och ekonomisk
tillvaxt

Ett arbete ar den framsta vagen ut ur fattig-
dom, och jobb med anstandiga arbetsvillkor
ar centralt for hallbar ekonomisk tillvéxt. FN:s
globala mal 8 innebdr att framja varaktig,
inkluderande och hallbar ekonomisk tillvaxt
samt en full och produktiv sysselsattning
med anstandiga arbetsvillkor for alla. Idag
befinner sig mer an halften av varldens arbets-
tagare i osdkra anstallningar, ofta med l&g 16n

och begrénsad tillgéng till utbildning och sociala
skyddsnat.

FOr att na malet krévs en tillvéaxt som inkluderar
fler, att fler arbetstillfallen med anstandiga arbets-
villkor skapas, att skillnaden mellan mans och
kvinnors mojligheter pa arbetsmarknaden mins-
kar och att digitaliseringens potential tas till vara.

Den globala ekonomiska tillvaxten

forblir svag

Den ekonomiska tillvaxten i de minst utvecklade
Ianderna ligger fortsatt Iangt under mélet om sju
procent per ar. Det utgor ett allvarligt hinder mot
fattigdomsbekdmpning, ekonomisk motsténds-
kraft och gron omstalining. Den ekonomiska vola-
tiliteten och geopolitiska osdkerheten ar hég.
Sedan den nya amerikanska administrationen till-
trddde har USA fatt en ny politisk inriktning. USA
har lagt ner USAID och lamnat flera multilaterala
organisationer och éverenskommelser, daribland
Parisavtalet. Det innebar utmaningar inom multila-
teralismen &ven om institutionerna snabbt
anpassat sig till den nya geopolitiska situationen
och den lagre finansieringen.

Samtidigt har de makroekonomiska férhéallan-
dena i Afrika séder om Sahara gradvis forbatt-
rats, och Varldsbanken har nyligen justerat upp
regionens tillvéaxtprognos. Den dkade motstands-
kraften bedéms framst bero pé starkare regional
handel, stabilare valutor och minskad inflation.
Den fallande inflationen har méjliggjort rante-
sénkningar, vilket i sin tur 6kar bade privat kon-
sumtion och investeringar.

Landerna i Afrika sdder om Sahara har, tack
vare ett relativt Igt handelsberoende av USA,
battre forutsattningar att std emot effekterna av
hogre amerikanska tullar — dven om osakerheten

kring bade inférande och varaktighet &r stor. Det
samtidigt som ménga lander kdmpar med hog
skuldséttning, vilket dels 6kar landernas sarbarhet,
dels innebdr att en stor del av statens intikter gar
till rantekostnader i stéllet for investeringar i
omraden som utbildning, hilsa och infrastruktur.
Dessutom ar den globala ekonomiska osékerhe-
ten den hogsta pa flera &rtionden och den eko-
nomiska tillvaxten beddms vara otillracklig for att
skapa de arbetstillféllen som kravs fér en snabbt
vaxande arbetskraft.

Asien fortsatter att vara varldens snabbast
vaxande region, dven om tillvéxten har mattats
av nagot efter pandemin. Syd- och Sydostasien
utvecklas starkast, medan flera centralasiatiska
ekonomier paverkas av Rysslands ekonomi och
ravarupriser. LAnder som Pakistan, Sri Lanka och
Laos har samtidigt brottats med ekonomiska kri-
ser och samre utveckling. Inflationen har bérjat
sjunka globalt, men &r fortfarande hég i madnga
lander och livsmedelspriser forblir en betydande
kalla till volatilitet. Asiens starka integration i glo-
bala vardekedjor innebar att de 6kade spanning-
arna mellan USA och Kina bade skapar méjlighe-
ter, nar produktion kan flyttas till grannlander,
och risker genom 6kad osakerhet i handeln.

Under det senaste aret har omfattande "Gen Z"-
protester brutit ut i flera lander i Asien och Afrika
sdder om Sahara. Hittills har tre regeringar fallit
och manga demonstranter dédats. Demonstratio-
nerna har fatt sitt namn frén den unga gruppen
manniskor fodda mellan 1997 och 2010, genera-
tion Z, som startat dem. Protesterna har sin
grund i bristande levnadsvillkor, h6g ungdoms-
arbetsléshet och missndje med det politiska
styret.
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Begransad tillgang till finansiering
Ekonomisk tillvaxt ar ndra sammanlankat med
jobbskapande. Med en vaxande befolkning och
en 6kande andel unga som ska in pa arbetsmark-
naden behdvs omkring 600 miljoner nya jobb
skapas globalt till & 2030. Nio av tio jobb skapas
i den privata sektorn, och investeringar ar avgo-
rande for att foretag ska kunna vaxa, anstalla fler
och bidra till 6kade skatteintdkter. Sma- och
medelstora foretag har ofta svart att fa tillgéng
till kapital for att expandera, héja sin produktivitet
eller utveckla verksamheten. | dagens ekonomiska
klimat &r smé féretag sarskilt sdrbara. Okad
finansiell inkludering fér sma- och medelstora
foretag kan bidra till att minska klyftor och saker-
stalla att féretag har maojlighet att utvecklas dven
i tider av ekonomisk osakerhet.

Informell arbetsmarknad ett hinder

En stor informell arbetsmarknad innebéar att en
betydande del av arbetskraften arbetar utanfor
det formella systemet, utan registrering och utan
skydd av lagar och regler. Det medfor stora
utmaningar for bade individer och samhéllen.
Arbetstagare i inofficiella arbeten saknar ofta
grundlaggande sociala skyddsnat som sjukfér-
sakring, pensioner, arbetsléshetsersattning och
sjuklon. De omfattas inte heller av skydd for
arbetstagarens manskliga rattigheter, som regler
for arbetstid, minimilén och saker arbetsmiljo.
Sedan 2015 har andelen informella sysselsatta
okat. Ar 2024 arbetade nira nio av tio arbets-
tagare i Afrika sdder om Sahara och i de minst
utvecklade landerna i inofficiella anstallningar.
Kvinnor ar sarskilt utsatta i regioner dar infor-
mella arbeten dominerar. Arbetstagare utanfor den
formella sektorn har dessutom ofta begransad
tillgang till finansiella tjdnster som bankkonto,

I&n eller forsdkringar. Det forsvarar mojligheten
att spara, lana eller delta i den formella ekonomin.
For 1ander med stor informell sektor minskar aven
skatteintakterna, vilket begransar resurserna till
offentlig infrastruktur, utbildning, hdlsovard och
andra viktiga samhallstjanster. Eftersom infor-
mella arbeten ofta &r lagproduktiva och saknar till-
gang till ny teknik eller utbildning, &r det svart att
Oka produktiviteten i dessa sektorer. Som en foljd
blir den ekonomiska tillvaxten i lander med en stor
informell sektor ofta langsammare.

Digitalisering

Digitalisering ar en viktig drivkraft fér ekonomisk
tillvaxt och 6kad produktivitet pd arbetsmarkna-
den. Genom utbyggd digital infrastruktur och till-
gang till internet kan fler manniskor och féretag
delta i den digitala ekonomin och f& ¢kad tillgang
till produkter och tjanster, som finansiella tjans-
ter. Anvandning av digital teknik kan ocksa effek-
tivisera traditionella sektorer som jordbruk och
produktion. Detta genom att férbattra processer
och darmed hdja produktiviteten och I6nsam-
heten samt att koppla ihop séljare och kdpare,
exempelvis inom jordbruk. Samtidigt skapar den
digitala omstallningen nya plattformar som fram-
jar entreprendrskap och innovation och kan
framja transparens som i sin tur minskar risken
for korruption.

10 thiioer

A

(=)

v

Minskad
ojamlikhet

FN:s globala mal 10 handlar om att minska
ojamlikheten inom och mellan Iander vilket
utgoér en av de stérsta utmaningarna for hall-
bar och inkluderande utveckling. Med fem &r
kvar till 2030 kvarstar betydande skillnader
mellan kvinnor och man, mellan stad och
landsbygd, mellan olika socioekonomiska
grupper och bakgrunder och mellan lander.
Ojamlikheten mellan Iander riskerar att 6ka
ytterligare till foljd av omvarldslaget, ojamlika
handelsforutsattningar och skillnader i till-
ganag till digital teknik. Digitaliseringen skapar
nya mojligheter, men innebar ocksa en risk
for att gapet vaxer mellan ekonomier med

stark digital infrastruktur och de som saknar
grundlaggande forutsattningar.

Ojamlikhet mellan lander

Den globala handeln péaverkas av 6kad protektio-
nism, handelshinder och stérningar till foljd av
konflikter. Handel kan bidra till hallbar utveckling,
men utvecklingsldnder star fortfarande for en
mycket liten andel av varldens export. For de minst
utvecklade landerna ligger andelen runt en pro-
cent, langt ifrén det globala mélet om att férdubbla
exporten.

Fl6det av utlandska direktinvesteringar till
utvecklingslander har minskat och ligger nu pa
den Iagsta nivan sedan 2005. Méanga utvecklings-
lander ar fast i en struktur dar de framst exporte-
rar ravaror, medan det verkliga vardeskapandet
sker ndgon annanstans i vardekedjan. Det leder
till srbarhet for prisfluktuationer, begransad sys-
selsattning och lagre skatteintakter. Att i stallet
bygga upp lokalt vardeskapande ar avgdrande for
I&ngsiktig och inkluderande tillvaxt. Nar foretag
4gs och drivs lokalt 6kar incitamenten att aterin-
vestera vinster, utveckla kompetens och bidra till
att bygga upp inhemska kapitalmarknader. Det ar
darfor viktigt att inte bara fokusera pa att attra-
hera utlandska investeringar, utan ocksa pa att
skapa forutsattningar lokalt. Har spelar mobilise-
ring av lokalt pensionskapital en viktig roll. |
manga lander finns vdxande pensionssystem
och férsakringsfonder med langsiktiga dtaganden
- kapital som i grunden &r val lampat for investe-
ringar i infrastruktur, bostader, energi och pro-
duktiva féretag. Med ratt forutsattningar kan
detta kapital i storre utstrdckning kanaliseras till
inhemska investeringar, snarare an att huvudsak-
ligen placeras i statspapper eller utlandska till-
géngar.
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Kostnaden per remittering, pengar som skickas
Over granserna av framst migrantarbetare, ar
fortsatt mer 4n dubbelt s& hég som mélet om tre
procent. Det internationella bistandet minskade
med nio procent under 2024 och en minskning pa
9-17 procent férvantas under 2025. Det ar forsta
gangen pé nastan 30 ar som stora givarlander
som Frankrike, Tyskland, Storbritannien och
USA samtidigt minskar sina officiella utvecklings-
bistand. Det allvarliga sdkerhetspolitiska laget i
Europa ar en stark bidragande faktor da fler Iander
har valt att minska bistdndsbudgeten till forman
for satsningar pa forsvaret. Samtidigt brottas
méanga utvecklingslander med hdga skuldnivier.
Kostnaden for aterbetalningar har mer an for-
dubblats under det senaste decenniet och nadde
tva procent av BNP 2024. Antalet Iander i Afrika
s6der om Sahara som befinner sig i skuldkris eller
I6per hog risk for skuldproblem har nastan tre-
dubblats under perioden 2014 till 2023.

Ojamlikhet inom lander

Ojamlikhet inom lander handlar om hur resurser,
makt och mdjligheter férdelas mellan olika indivi-
der och grupper i samhallet. Skillnaderna kan
synas i inkomster, dar de 6kar snabbare for de
rikaste an for de fattigaste, ojamlikhet mellan
man och kvinnor, eller skillnader mellan stad och
landsbygd. H6g ojamlikhet kan leda till social oro,
konflikter och Iagre tillvaxt. Lander med stora
klyftor Ioper dessutom betydligt hégre risk att
uppleva demokratisk tillbakagéng. Ojamlikhet
inom lander har minskat sedan 2015. Inkomsterna
for de fattigaste 40 procenten av befolkningen
har 6kat snabbare an det nationella genomsnittet
i de flesta lander dven, om pandemin till viss del
bromsade utvecklingen. Samtidigt kvarstar stora

regionala skillnader. Dessutom 6kar rapporter om
diskriminering globalt, med hdgre férekomst i
stader, mot kvinnor, personer med funktionsned-
sattning, de med lagre utbildningsnivéer och de
fattigaste. Kvinnor har globalt Iagre deltagande
pé arbetsmarknaden &n man. Andelen &r &nnu
lagre i utvecklingslander, dar den informella sek-
torn ar storre. Det har daremot skett framsteg nar
det galler kvinnors representation i styrelser och
ledningsgrupper, dven om kvinnor fortfarande &r
underrepresenterade och andelen varierar
mycket mellan olika regioner. For att ater f& fart
pa mal 10 krévs extra stéd till utsatta befolk-
ningsgrupper, bekdmpning av diskriminering och
sociala skyddsnat som skyddar I6neinkomster
och investeringar. Dessutom behévs reformer fér
att stimulera ekonomisk tillvaxt. Ojamlikhet hotar
den langsiktiga sociala och ekonomiska utveck-
lingen, férsvarar fattigdomsbekampningen och
urholkar fértroendet for samhéllsinstitutioner och
demokrati. Stoérre anstrangningar behdvs for att
utrota extrem fattigdom och hunger samt for att
investera i halsa, utbildning, socialt skydd och
anstandiga arbeten - sarskilt fér unga, migranter,
flyktingar och andra utsatta grupper.

Digitalisering

Digitalisering ar en viktig mojliggorare fér 6kad
inkludering och en accelerator for hallbar utveck-
ling, men den digitala klyftan ar fortsatt stor. Den
syftar pa skillnader mellan grupper som har till-
géng till teknik och internet och de som saknar
det. Klyftorna syns inom flera omraden, bland
annat geografi, kon, utbildning, alder, inkomst
och féretagsstorlek. Manga fattigare Iander sak-
nar digital infrastruktur som ar en forutsattning
for att minska klyftorna. | manga utvecklingslan-

der saknas dessutom foretag med digitala affars-
modeller som ytterligare kan accelerera utveck-
lingen och tillrdcklig kunskap och kompetens
kring utvecklingen av digitala 16sningar. Att
minska dessa skillnader ar avgdrande for en mer
inkluderande digital framtid.

Trots stora framsteg saknar omkring en tredje-
del av varldens befolkning fortfarande tillgéng till
internet. Internetanvandning ar starkt kopplad till
utvecklingsnivé, och Afrika sdder om Sahara lig-
ger langst efter, dar endast 37 procent av befolk-
ningen ar uppkopplade. Kvinnor har ofta sémre
tillgang till teknik och internet jamfért med man.
Den digitala klyftan mellan kénen &r storst i varl-
dens minst utvecklade lander, dar skillnaden
uppgar till ndstan 33 procent. Digitalisering
intensifierar ocksad behovet av stark datasikerhet
och ett tydligt arbete for att minimera risker. Inom
EU har omrédet fatt okad prioritet, och man
anvander begreppet trusted vendors (betrodda
leverantorer) for att beskriva de féretag som far
anvandas vid utvecklingen av kritisk digital infra-
struktur, sarskilt 5G-nat. For att starka sakerhe-
ten antog alla EU-lander 2020 det gemensamma
ramverket EU 5G Toolbox. Verktygsladan ska
bland annat kunna anvandas for att identifiera
och utesluta hogriskleverantérer fran kdnsliga
delar av natet.

Al utvecklingen riskerar att 6ka klyftorna
Utvecklingen av artificiell intelligens har accele-
rerat snabbt de senaste aren och har potential att
revolutionera industrier varlden dver. Tekniken
kan driva innovation och 6ka produktiviteten i
manga sektorer. Samtidigt riskerar Al att forstarka
ekonomiska och sociala ojamlikheter pa grund av
ojamna nivéer av investeringar, inférande och

anvandning. Den framvaxande Al-klyftan innebar
att hdginkomstlander drar oproportionerligt stor
nytta av utvecklingen, medan l&g- och medelin-
komstlander, sarskilt i Afrika, halkar efter pa grund
av bristande digital infrastruktur. Ett problem ar
att stora delar av den data som finns i utveck-
lingslander annu inte ar digitaliserad. Nar data
saknas i digitalt format kan den inte anvandas for
att trdna och utveckla Al-system, vilket innebar
att systemen i huvudsak bygger pa data fran Idn-
der och grupper dar digitaliseringen har kommit
langre. Det riskerar att leda till att Al-I6sningar
utvecklas med inbyggda snedvridningar som inte
speglar lokala férhallanden, behov eller befolk-
ningsgrupper, och som forstarker befintliga glo-
bala och sociala ojamlikheter.
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1 BEKAMPA KLIMAT-
FORANDRINGARNA

O

Bekampa

klimatforand-
ringarna

Klimatforandringarna fortsatter med oférmin-
skad styrka och férsvarar arbetet for hallbar
utveckling och minskad fattigdom. Enligt FN
kan upp till 132 miljoner manniskor drivas in

i extrem fattigdom till féljd av klimatforand-
ringarna fram till 2030. FN:s globala mal 13
handlar om att vidta omedelbara atgarder for
att bekampa klimatférandringarna och han-
tera dess konsekvenser. Utvecklingslander

i Asien och Afrika séder om Sahara bar en
oproportionerligt stor bérda av klimatforand-
ringarnas effekter.

Afrika sdder om Sahara stér fér endast tre-fyra
procent av de globala vaxthusgasutslappen,
samtidigt som landerna i regionen forlorar upp-
skattningsvis fem procent av sin arliga BNP pa
grund av klimatrelaterade utmaningar. | Asien sti-
ger temperaturerna dubbelt sa snabbt som det
globala genomsnittet och havsnivaerna stiger
snabbare an det globala genomsnittet, vilket leder
till fler véderrelaterade naturkatastrofer. Att kli-
matférandringarnas effekter redan ar ett faktum
visar pa det akuta behovet av att 6ka finansie-
ringen for utsldppsminskning, anpassningsat-
garder och motstandskraft.

Kvinnor oproportionerligt drabbade
Kvinnor drabbas séarskilt hart av klimatférand-
ringarnas effekter. De méter ofta storre hinder att
Idmna katastrofdrabbade omré&den, bland annat
pa grund av brist pd ekonomiska tillgdngar och
begransade rattigheter till mark och egendom.
Kvinnor I6per ocksa hogre risk 4n man att paver-
kas av osaker livsmedelsférsorjning, drabbas av
psykisk ohalsa och att omkomma vid extrema
vaderhandelser. Kvinnoledda organisationer som
arbetar for att minska klimatférandringarna har
dessutom svarare att fa finansiering.

Utmaningar i att na malet i Parisavtalet
Forskningen visar att det inte ar for sent att
bromsa utvecklingen. Ar 2025 markerar tio&rs-
jubileet for Parisavtalet och mitten av ett avgo-
rande decennium for att minska véxthusgasut-
slappen. Det &r ocks3 tidsfristen for Iander att
Idamna in uppdaterade nationella klimatplaner,
eller nationellt faststéllda bidrag med mal for
2035. Samtidigt blev 2024 det varmaste aret som
nagonsin uppmatts, omkring 1,55 °C dver férin-
dustriella nivéer. Ett enskilt &r éver 1,5 °C grénsen

innebar inte att Parisavtalet brutits, men det ar
en tydlig varningssignal om att varldens globala
insatser ligger I&ngt ifr&n vad som krévs. For att
lyckas halla 1,5 °C-grénsen i Parisavtalet behover
investeringar inom anpassning, motstandskraft
och utslappsminskningar 6ka snabbt, sarskilt i
regioner som &r sarbara for klimatférandringarna.
Kostnaden for att inte agera 6verstiger kostna-
den for att agera, och fonstret for att sékra en
beboelig och hallbar framtid stangs snabbt.

Multilaterala 6verenskommelser inte
tillrackliga

Det globala klimattoppmotet COP30 som agde
rum i november 2025 var ett avgorande tillfalle
att korrigera kursen och visa péa vikten av multila-
teralt samarbete i klimatfrdgan. Férhandlingarna
praglades av motsattningar mellan olika grupper
av lander och resultatet blev inte den skjuts till
genomfdrande av landernas nationella klimatpla-
ner som férvantat. Ingen formell dverenskom-
melse om en global avvecklingsplan for fossila
brénslen kunde antas och sluttexten namnde inte
fossila branslen. Samtidigt ar det positivt att slut-
dokumentet inkluderar ett I6fte om att tredubbla
klimatanpassningsfinansieringen till utvecklings-
lander, 4ven om nivan inte motsvarar den finan-
sierings- och kapacitetsbrist som finns. En ny
mekanism for rattvis omstalining ska stédja sam-
hallen vid 6vergangen till férnybar energi och kli-
matanpassning, med tekniskt stdd, kapacitets-
uppbyggnad och kunskapsdelning. COP30 antog
dven for forsta gédngen en klimatspecifik plan for
jamstalldhet. Dessutom fick férvaltning av natur,
skog och biologisk mangfald tydligare fokus.
Bland annat lanserades ett nytt instrument for
finansiering for skydd av tropiska skogar. For att
lyckas nd malen som gemensamt satts upp kravs

satsningar pd minskade utsldpp. Bade i medel-
och héginkomstldnder, som &r stora koldioxidut-
slappare, och i utvecklingslander, som behdver
bygga upp héllbar energiinfrastruktur. Samtidigt
méste stora resurser investeras for att bygga upp
motstandskraft och anpassning till de klimatfor-
andringar som redan sker. | dagsléget gar mindre
an tio procent av all klimatfinansiering till anpass-
ning.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Vart sammanhang / Var omvarld

Vikten av tillgang till fornybar energi
Tillgang till energi &r avgérande for ekonomisk
och social utveckling, men vérlden &r Iangt ifran
att nd malet om universell energitillgang till 2030.
Med nuvarande utvecklingstakt berdknas omkring
660 miljoner manniskor fortfarande sakna elektri-
citet &r 2030. Afrika séder om Sahara &r sarskilt
drabbat. Samtidigt har den snabba utbyggnaden
av fornybar energi dampat 6kningen av globala
utslapp. Utan teknologier som sol- och vindkraft
skulle utslappsdkningen sedan 2019 ha varit
ungefar tre ganger stoérre. Andelen férnybar
energi i varldens totala energikonsumtion 6kade
mellan 2015 och 2022 fréan tio till 13 procent.
Utbyggnaden ar dock ojamnt férdelad. | 6stra och
syddstra Asien har kapaciteten trefaldigast pa tio
&r, fran 207 till 741 watt per person mellan 2013-
2023. | Afrika s6der om Sahara &r nivéerna betyd-
ligt lagre, med endast omkring 40 watt per person.

Biologisk mangfald

Foérlusten av biologisk mangfald utgor ett bety-
dande hinder for hallbar utveckling. Nar ekosys-
tem forsvagas paverkas ménniskors hélsa, livs-
medelssakerhet och forsdrjningsmdjligheter,
vilket i sin tur 6kar sarbarheten, 6kade migra-
tionsstrommar och risken for fattigdom. Trots
dessa samband utgdr satsningar pa biologisk
méangfald endast omkring sju procent av den
totala utvecklingsfinansieringen. Privat finansie-
ring till omrédet har mer &n fordubblats men &r
fortfarande blygsamt jamfort med omrédden som
utslappsminskning. For att na finansieringsmalen
kravs stérre mobilisering av bade privata och
offentliga fléden till omradet.

Innovativa finansieringsmetoder 6kar
Klimatférandringarna och forlusten av biologisk
mangfald dr ndra sammanldnkande, vilket ocksa
galler Idsningarna. Utvecklingen och spridningen
av klimatteknik ar avgorande for att mildra kli-
matférandringarnas effekter, samt bygga mot-
standskraftiga och hallbara samhéllen. En cen-
tralt fokus under COP30 &r darfér att utveckla
och dela tekniska lI6sningar for utslappsminsk-
ning. Naturbaserade |6sningar, dtgarder som
skyddar, aterstaller och starker naturen genom
dess egna processer, ar nagra exempel. Nar de
ar ratt utformade har olika naturbaserade 16s-
ningar potential att till exempel forbattra luftkva-
liteten i stader, klimatanpassa jord- och skogs-
bruk och starka folkhalsa.

Digitaliseringen kan ge nya I6sningar
Digitaliseringens miljdpaverkan genom energi-
forbrukning och resursanvandning ar betydande,
men tekniken kan samtidigt vara ett kraftfullt
verktyg for klimatatgarder. Digitala I6sningar kan
forbattra energieffektiviteten, optimera transpor-
ter och industriella processer samt starka klimat-
resiliensen genom battre data och system for tidig
varning. Tekniken skapar ocksa nya mojligheter
inom jordbruket, dar satellitdata och digitala prog-
noser kan hjalpa bonder att planera bevattning,
gbdselanvandning och skérd mer effektivt. |
omraden med begrinsad infrastruktur kan digitala
I6sningar aven mojliggora 6vervakning av energi-
forbrukning samt stédja anvandningen av solpa-
neler och mikro-natverk i avidgsna omraden.

L&s mer om hur Swedfund arbetar for att ->

mota dessa mojligheter och utmaningar
i strategin pa sidan 15

INVESTERING: XURYA
PLATS: JAKARTA, INDONESIEN
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Vart sammanhang / Geografier i fokus

Geografier
i fokus

Swedfunds investeringar och projekt genomférs
i lander dar behovet av utvecklingsfinansiering
ar stort och vara insatser kan ge konkreta och
maétbara resultat. Vi prioriterar bistandsberatti-
gade lander i Afrika, Syd och Sydostasien samt
Ukraina. Den regionala narvaron ger battre kun-
skap om lokala forutsattningar och gér genom-
forandet av strategin mer effektivt.
Investeringar i 6vre medelinkomstlander sker
endast nar vi kan bidra till gron eller digital
omstallning, utslappsminskningar eller mobili-
sering av kapital. | Latinamerika genomférs
forstudier inom infrastruktur och investeringar
opportunistiskt, med fokus pa klimat.

QEeX <N |

Investeringar och projekt

Huvudkontor
Regionkontor

Regional representation

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Vart sammanhang / Swedfund i Ukraina

Swedfund

starker Ukrainas
motstandskraft

Ukraina har visat stark uthallighet och mot-
stdndskraft sedan Rysslands fullskaliga invasion
2022. Trots invasionens allvarliga konsekvenser
fér befolkning, samhalle och ekonomi s& har

Ukraina visat stor uthéllighet och motstandskraft.

Samtidigt rdder en verklighet dar dterhdmtning
och uppbyggnad méste ske parallellt, och beho-
vet av langsiktiga investeringar &r fortsatt stort.

Ekonomisk resiliens under pagaende krig
Att sdkra Iangsiktig ekonomisk motstandskraft ar
avgorande for Ukrainas aterhdmtning och fram-
tida utveckling. Under 2025 vaxte Ukrainas BNP
ndgot, framst genom konsumtion och investe-
ringar i kritisk infrastruktur. Tillvaxten begrénsas
av svag jordbruksexport, skadad energiinfra-

struktur och brist pa arbetskraft. Arbetsldsheten
pa 12 procent ar den ldgsta sedan bdrjan pa kri-
get, men rekryteringen &r fortsatt svar pa grund
av mobilisering till ukrainska forsvarsmakten och
emigration till foljd av kriget. Den privata sektorn
spelar en central roll for ekonomisk motstands-
kraft genom arbetstillfallen, tillgdngen till varor
och tjanster, exportintakter och statens skatte-
bas. For detta krévs langsiktiga perspektiv och
tillgang till kapital.

| uppdraget som utvecklingsfinansiar har
Swedfund en sarskild roll i att verka i denna kom-
plexa kontext. Méjligheten att verka Idngsiktigt
trots hdga risknivaer gér Swedfunds insatser
sarskilt betydelsefulla.
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Vart sammanhang / Swedfund i Ukraina

Kapital for tillvaxt och jobbskapande
Under 2025 investerade Swedfund i MHP SE
(MHP), en viktig aktor inom Ukrainas livsmedels-
system och ledande producent av fjaderfa och
solrosolja. MHP sysselsatter éver 30 000 perso-
ner, varav fler an 40 procent ar kvinnor. Investe-
ringen bidrar till att sékra arbetstillfallen och upp-
ratthélla skatte- och exportintdkter, vilket ar
centralt for Ukrainas ekonomiska motstandskraft.

Under é&ret investerade Swedfund dven i ytterli-
gare tre investeringsplattformar med fokus pa att
starka Ukrainas ekonomiska motstandskraft.
Swedfund investerar i infrastruktur, digitalisering,
innovation och foretag inom samhallsviktiga sek-
torer. Genom att investera i féretag som bidrar till
Okad produktivitet och teknisk utveckling i en
marknad med begrédnsad tillgang till arbetskraft
skapas samtidigt forutsattningar fér en mer inklu-
derande arbetsmarknad, inklusive aterintegrering
av veteraner.

Stod for kompetens och hallbarhet

Genom teknisk assistans arbetar vi for att starka
héllbarhetsarbetet och utvecklingsresultat i port-
foljbolaget Scatec, som driver solcellsparker

i centrala Ukraina. Genom programmet Power
Women adresseras bdde den akuta arbetskrafts-
bristen och behovet av 6kad jamstalldhet i energi-

S

pagédende projekt inom
kritisk infrastruktur

aktiva investeringar

635

avtalade investeringar
2025 (MSEK)
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Vart sammanhang / Swedfund i Ukraina

sektorn. Programmet erbjuder kvinnor utbildning
for att driva och utveckla fornybara energiparker,
en sektor med hog efterfragan pé arbetskraft till
foljd av mobiliseringen till forsvaret. Programmet
omfattar teknisk utbildning, betalda praktikplat-

ser, stdd for karriarutveckling och ett professio-

nellt natverk.

Infrastruktur for langsiktig uppbyggnad
Parallellt med investeringar i privat sektor stodjer
vi utveckling av kritisk infrastruktur i offentlig
sektor genom Projektacceleratorn. Behoven av
investeringar i Ukrainas uppbyggnad ar omfat-
tande och berdknas uppga till mer dn 500 miljar-
der euro under det kommande decenniet. Pro-
jektacceleratorns insatser forbereder framtida
investeringar genom att erbjuda teknisk radgiv-
ning, ta fram beslutsunderlag och starka kapaci-
teten hos offentliga aktorer.

Ett exempel &r ett pdgdende projekt i Poltava-
regionen som syftar till att stéarka Ukrainas ener-
gisakerhet och minska utslapp av vaxthusgaser.
Sedan krigets borjan har Ryssland riktat aterkom-
mande attacker mot varme- och elproduktions-
anlaggningar, vilket kraftigt reducerat landets
installerade elkapacitet. Projektet syftar till att
tillhandahalla den projektdokumentation som
kravs for att upphandla och finansiera ett kombi-
nerat kraftvarmeverk med solenergi och ett bat-
terilagringssystem.

Projektacceleratorns insatser stodjer aven
Ukrainas digitala infrastruktur. Kriget har orsakat
omfattande skador pa telekominfrastruktur i
stora delar av landet, samtidigt som behovet av
stabil uppkoppling ar avgérande for bade offent-
lig service och naringsliv. Ukraina arbetar for att
Oka 4G-tackningen och det dvergripande malet i
det pdgdende projektet dr att optimera hur
mobilfrekvenser férdelas mellan operatdorer.
Insatsen syftar till att maximera samhallsekono-
misk nytta och framja inkluderande digital upp-
koppling i hela landet.

Genom att kombinera investeringar i privat
sektor med projektutveckling som starker sam-
hallsviktig infrastruktur bidrar vi till Ukrainas
aterhdmtning har och nu, samtidigt som grunden
l&ggs for langsiktig ekonomisk utveckling och
motstandskraft. Under 2025 etablerade Swed-
fund ett regionkontor i Kiev. Med lokal narvaro
och ett fortsatt ndra samarbete med ukrainska
och internationella partners avser vi att fortsatta
vara en aktiv och Idngsiktig aktér i Ukrainas upp-
byggnad.

Intervju med Olena Smyrnova, regionchef Ukraina

Olena ir regionchef for
Swedfunds kontor i Kiev
sedan april 2025.

Hur skulle du beskriva situationen

i Ukraina idag?

Den har vintern har varit en av de mest
utmanande sedan 2022. Aven om manniskor
fortsatter att visa otrolig styrka och mot-
standskraft &r det viktigt att se att situatio-
nen &r langt ifrdn normal. Frén dagliga
stromavbrott till sdkerhetsrisker utspelar sig
vardagen under standig stress, och landet
fortsatter att betala ett hogt pris for sin
sjalvstandighet och framtid.

Vilka ar de mest akuta behoven

i Ukraina just nu, och vilka
mojligheter ser du?

Investeringar kommer att vara viktiga

for Ukrainas aterhdmtning och langsiktiga
tillvaxt, men investeringsklimatet ar fortfa-
rande mycket utmanande och kréaver geo-
politisk stabilisering for att forbattras. Sam-
tidigt finns en tydlig roll och maéjligheter for
utvecklingsfinansiarer. Swedfund kan ta risk
som andra aktdrer inte kan ta, starka hall-
barhetsarbetet och ge stdd till satsningar
som haller samhallskritiska funktioner igéng.

Kan du beskriva rollen for
Swedfunds kontor i Kiev?

Swedfunds kontor i Kiev innebar en viktig
lokal ndrvaro nar det &r svart att resa och
kriget skapar en mycket speciell situation.
2025 var ett rekordar fér Swedfunds inves-
teringar i Ukraina, med investeringar pa
over 630 miljoner svenska kronor. Att vara
pa plats gor det mojligt for oss att géra mer
exakta riskbedémningar, uppratthalla nara
dialog med portféljbolag och anpassa oss
till den r&dande kontexten, vilket starker
bade investeringarnas kvalitet och impact.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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® Swedfunds etiska kompass
Etl S ( (Om aS S Den etiska kompassen har utformats med
utgangspunkt i Swedfunds uppdrag och utifran
de behov vi sjilva ser, i ndra dialog med var agare,
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partners och 6vriga intressenter. Dialogen med
vag ‘ ‘ r vara intressenter &r viktig for att vi kontinuerligt
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som utvecklingsfinansiar. Utmaningar finns
Ve rl(s am h eten i vissa kontexter dar nationell lagstiftning &r
begrénsad, men genom tydliga krav i var affars-
modell och riktat stdd via teknisk assistans arbe-
tar Swedfund aktivt for att hantera dessa. Las

mer om Var intressent- och vasentlighetsanalys
pé sidorna 136-137.
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Swedfunds etiska kompass utgors av de

policyer, internationella ataganden, rikt- Swedfunds uppférandekod, policy for hallbar
]in]'er och transparensﬁtaganden som Vi fol- utveckling, business integrity policy och skatte-
. oe . policy ar centrala policyer som beslutas av sty-
]e.r. l(ompassen Sé_lkerStoa"er aott Swedfund relsen och kommuniceras till vara intressenter

bidrar till utvecklmg pa ett hallbart satt. pa var hemsida. Atagandena i véra policyer gar
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Vart sammanhang / Etisk kompass

langre an efterlevnad av géllande lagstiftning,
eftersom Swedfund forbinder oss att dven fdlja
frivilliga internationella riktlinjer. Att Swedfunds
medarbetare efterlever var uppférandekod och
implementerar bland annat var policy for hall-
bar utveckling, business integrity policy och
skattepolicy ar avgorande for att vi ska fullgora
vart uppdrag som ansvarsfull investerare.

| introduktionen for nya medarbetare utgor
den etiska kompassen en viktig komponent. For
att starka den interna kompetensen inom héll-
barhetsomradet halls I6pande utbildningar for
vara medarbetare om internationella riktlinjer
och ataganden, vara policyer och inom omra-
den som klimat, jamstalldhet, ménskliga rattig-
heter, business integrity och bolagsstyrning.
Policyer och ataganden i den etiska kompassen
omfattar bdde Swedfund som bolag och tilldm-
pas, dar relevant, dven pé véra portfoljbolag.

Uppdaterade policyer

Under 2025 gjordes en dversyn och mindre
revidering av Swedfunds policy for héllbar
utveckling. Swedfunds bidrag till FN:s globala
mal tydliggjordes i linje med strategin, policyn i
relation till Projektacceleratorns aktiviteter pre-
ciserades, natur och biologisk mangfald inklu-
derades tydligare i policyn med hanvisning till
det globala Kunming-Montreal-ramverket for
biologisk mangfald och atagandet inom anstéan-
diga arbetsvillkor fértydligades. Utdver detta
fértydligades véra krav till portféljbolagen och
policyn kompletterades med Swedfunds intres-
sentdialog.

Etisk kompass leder vigen

Swedfund
policyer

» Code of Conduct

« Policy for Sustainable
Development

* Business Integrity Policy
 Tax Policy

* Transparency and
Disclosure Policy

Internationella
ataganden

* UN Global Compact

* UN Principles for Responsible
Investment (UNPRI)

« EDFI Principles on Respon-
sible Financing

» World Bank Framework for
-Corporate Governance
Development

* EDFI Exclusion Lists

» 2X Challenge - Financing for
Women

« EDFI Statement on Climate
and Energy Finance

« Paris Development Banks
Statement on Gender Equality
and Women'’s Empowerment

» The Taskforce on Nature-
related Financial Disclosures
(TNFD) Forum

L4s mer om business integrity pa sidan 81 9

Riktlinjer

« OECD Guidelines for
Multinational Enterprises

* UN Guiding Principles on
Business and Human Rights

« [FC Operating Principles for
Impact Management

¢ [FC Performance Standards
on Environmental and Social
Sustainability

¢ |[FC Environmental, Health and
Safety Guidelines

« EDFI Harmonized Environme-
ntal and Social Standards for
direct investments, financial
institutions and fund invest-
ments

« EDFI Guidelines for OFCs

Transparens-
ataganden

* The International Framework
for Integrated Reporting

» Global Reporting Initiative
(GRI) Standards

* UN Global Compact Commu-
nication on Progress (CoP)

* UN Principles for Responsible
Investment (UNPRI)
* Open Aid

 I[Fl Harmonized Development
Results Indicators for Private
Sector Investment Operations

» Task Force on Climate-
Related Financial Disclosures
(TCFD)

*« OECD DAC PSI Reporting
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Vart sammanhang / Risk och riskhantering

Risk och riskhantering

Som utvecklingsfinansiar utgor risk en central del av vart uppdrag och
verksamhet. Vi ska verka additionellt och katalytiskt. Genom att inves-
tera dar tillgangen till kommersiellt kapital ar begransad, accepterar vi
risker som manga andra investerare inte ir beredda att bara.

En effektiv och dndamélsenligt utformad risk-
hantering &r darfér en grundférutsattning for
att kunna leverera pa vart uppdraget och for att
sakerstalla ansvarsfull férvaltning av offentliga
medel.

Under 2025 har Swedfund vidareutvecklat sitt
ramverk for riskhantering, bland annat genom att
starka risk- och compliancefunktionen.

Ramverk for riskhantering

Swedfunds riskhantering styrs av en av styrelsen
faststalld riskpolicy som beskriver det dvergri-
pande ramverket for riskhantering, inklusive roller
och ansvar, riskhanteringsprocess, riskaptit och
riskstrategier.

Swedfunds riskaptit styrs av vart uppdrag. Det
betyder att Swedfund accepterar hdgre strate-
gisk och finansiell risk for att uppna utvecklings-
resultat, medan toleransen &r 1ag for risker som
kan dventyra finansiell hallbarhet, Swedfunds

fortroende, regelefterlevnad, operativ effektivitet
eller medarbetares sakerhet, eller som kan leda
till negativ miljo- eller social paverkan.

Swedfund beddmer och véljer riskexponering
medvetet och strukturerat och riskhantering stéds
av dndamalsenliga kontroller fér att begrénsa
odnskad risk.

Riskstyrning

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for

Swedfunds riskhantering och faststéller arligen

riskpolicyn, inklusive riskaptit och limiter. VD

ansvarar for att ramverket fér riskhantering imple-

menteras och tillampas effektivt i organisationen.
Swedfund tilldmpar modellen med tre férsvars-

linjer for att tydliggdra roller och ansvar i riskhan-

teringen:

« Forsta linjen: Verksamheten ansvarar for att
identifiera, beddéma och hantera risker inom
respektive ansvarsomrade.

« Andra linjen: Risk- och compliancefunktionen
utévar oberoende uppféljning, stédjer utveck-
lingen av ramverket for riskhantering och féljer
upp efterlevnad av interna styrdokument och
externa regelverk.

« Tredje linjen: Internrevisionen genomfér obero-
ende granskningar av riskhantering och intern
styrning och kontroll samt rapporterar till styrel-
sen och revisionsutskottet.

Riskkultur

En val fungerande riskkultur &r en forutsattning
for effektiv riskhantering. Swedfund framjar en
kultur som praglas av dppenhet, ldrande och
ansvarstagande, dar medarbetare uppmuntras
att lyfta fragor och hantera risker proaktivt. Sty-
relse och ledning satter tonen genom att tydligt
visa sitt engagemang for god riskstyrning och
genom att sdkerstalla att risk beaktas i strate-
giska och operativa beslut.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Vart sammanhang / Risk och riskhantering
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(ED g Har bryter vi ner och beskriver vara risker samt hur vi hanterar dessa. Vi hanterar risker pa
o] g;' olika nivaer enligt nedan kategorier. En god riskhantering &r en forutsattning for verksamheten
g‘ o: samtidigt som det ar en mojliggoérare for att forbattra utvecklingsresultaten.
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@ Beskrivning av risk Hantering av risk
Risk kopplad till strategigenomforande och leverans av utvecklingseffekter « Swedfunds strategi utformas i linje med uppdrag och mandat. Strategin och utvecklingsresultat féljs upp I6pande.
Si Risker kopplade till Swedfunds férmaga att na strategiska mal och uppna avsedda utveck- « Beslut om investeringar och projekt vagleds av strategin, samt due diligence som omfattar Swedfunds tre fundament: samhallsutveckling,
s lingseffekter. Sadana risker kan uppsta om strategiska prioriteringar inte kan genomféras hallbarhet och finansiell barkraft.
” som planerat eller om investeringar och projekt inte i tillrdcklig utstrackning skapar énskade . - . ) . . . .. . e
= utvecklingseffekter, exempelvis pa grund av bristande finansiell barkraft eller kontextspeci- D S_wedfund for en.aktlv dlal_og med portfo_l_prIag och. prOJe_ktpartners genom hel__a.ln_vesterlonge_:_— och prOJektcykgIn for att |dent|f_|era oc_h hantera
=, fika utmaningar risker kopplade till utvecklingseffekter. For investeringar inkluderar detta uppfoljning av atgardsplaner och, dar relevant, teknisk assistans.
= .
Q
)
Risk kopplad till omvaérld och landkontext « Swedfund féljer geopolitiska och landspecifika forhallanden genom land- och marknadsanalyser samt dialog med partners. Har har Swedfunds
Risker relaterade till geopolitiska handelser, makroekonomisk volatilitet samt kontexten regionala narvaro en viktig funktion.
i de lander och marknader dar Swedfund verkar. Detta omfattar bland annat politisk instabili- « Diversifiering av portfélien mellan lander, regioner, sektorer och instrument bidrar till att begransa den samlade riskexponeringen.
tet, konflikter samt risker kopplade till svaga institutioner och regulatorisk osé@kerhet. . . - . L . . X
« Land- och kontextuella risker beaktas i samband med due diligence och foljs upp i néra dialog med portféljbolag och projektpartners.
83
o O . . . " ) . ) .
® o Risk kopplad till anseende och fértroende « Risker kopplade till anseende och fértroende hanteras genom tydlig styrning, uppdragsférankring och robusta verksamhets- och stédprocesser.
g .E Risk att hdndelser eller uppfattade brister i Swedfunds verksamhet eller resuitat leder till « Transparent rapportering och dialog med &gare och intressenter.
—- minskat fortroende hos &gare och intressenter sdsom samarbetspartners och allmanhet, Ers el sverkan i i Kal hh | inklusi isselbl3 h
o vilket kan paverka Swedfunds anseende eller formaga att bedriva verksamheten effektivt. « Fragor rﬂned potentie anseendepaverkan identifieras, eskaleras och hanteras genom etablerade processer, inklusive visselblasar- oc
> klagomalsmekanismer.
Risk avseende finansiering « Swedfund arbetar for att leverera resultat i enlighet med bolagets sarskilda samhéllsuppdrag och ekonomiska mal.
Swedfund finansieras genom arliga kapitaltiliskott fran dgaren och dterfléden fran portfSljen. « Strukturerad dialog med &gare och andra intressenter bidrar till samsyn om Swedfunds roll och uppdrag.

Féréndrade politiska prioriteringar eller externa férutsattningar kan darfér paverka tillgangen
till eller férutségbarheten i Iangsiktig finansiering, vilket kan begransa Swedfunds majlighet
att leverera enligt sitt uppdrag.

« Portféljutformning och robusta due diligence-processer stédjer langsiktig finansiell barkraft och stabila aterfléden.

o
20
< c
5 =
e
:l-"
(o}

Klimatrisk « Klimataspekter integreras i due diligence, investeringsbeslut och uppféljning, inklusive analys av fysiska och omstéliningsrisker baserat pa
Risk for att fysiska klimateffekter, sdsom extremvéder och langsiktiga klimatférédndringar i l&nders sarbarhet och projektspecifik exponering.
de lander dar Swedfund verkar, eller omstaliningsrisker kopplade till den globala 6vergangen « Swedfund arbetar tillsammans med portféljbolag for att identifiera och hantera klimatrisker och bidrar med teknisk assistans déar s3 &r relevant.

till en ekonomi med laga utslapp, paverkar Swedfund, portféljbolag eller projekt och leder till

operativa, finansiella eller anseenderelaterade konsekvenser. « Exponeringen mot omstallningsrisker ar begransad till féljd av Swedfunds langvariga fokus pa investeringar i fornybar energiproduktion.
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Vart sammanhang / Risk och riskhantering

Operativa risker

Beskrivning av risk

Risker kopplade till brister i interna processer,
system, manskliga faktorer eller externa handel-
ser som kan stéra verksamheten eller minska
effektiviteten. Detta inkluderar risker relaterade
till personal, IT och sdkerhet, samt risker kopp-
lade till brister i processer, data och avtalséta-
ganden. Swedfund har en I&g riskaptit fér opera-
tiva risker och strévar efter att begridnsa bade
sannolikhet och konsekvens av stérningar.

Hantering av risk

» Operativa risker hanteras genom etablerade processer och
kontroller, tydlig styrning samt kontinuerlig utveckling av
arbetssatt.

« Risker kopplade till IT, sdkerhet och kontinuitet hanteras
genom &ndamélsenliga kontroller, skyddsatgérder och
beredskapsplanering.

 Personalrelaterade risker hanteras genom kompetens- och
resursplanering, larande och kunskapsoverféring, samt tydlig
organisationsstruktur med val definierade roller och ansvar.

« Risker kopplade till process-, data- och avtal begransas
genom faststallda rutiner, kvalitetssakring samt juridiska och
avtalsmassiga skydd.

Finansiella risker

Beskrivning av risk

Kredit och aktieprisrisk

Risk for finansiell forlust till foljd av att motparter
inte kan fullgéra sina taganden eller att vardet pa
Swedfunds aktie- och I&neinvesteringar minskar.
Exponeringen &r en naturlig del av Swedfunds
uppdrag att investera i marknader med hég risk.

Likviditetsrisk

Risk for att Swedfund inte har tillrackliga likvida
medel fér att fullgdra finansiella ataganden,
inklusive kontrakterade utbetalningar och behov
i den I6pande verksamheten.

Valutarisk

Risk att valutardrelser negativt péverkar vardet pa
Swedfunds tillgadngar ataganden och likviditets-
positioner, eller redovisning och finansiella mal.
Swedfunds ataganden &r i huvudsak denomine-
rade i USD och EUR medan resultat redovisas i
SEK och redovisningsmassiga omréakningseffek-
ter kan ge volatilitet i rapporterat resultat. Port-
foljbolag ar darutéver ofta exponerade mot lokala
valutor, vilket kan paverka deras finansiella
utveckling och darmed Swedfunds kredit- och
aktievarderingsrisk.

Rénterisk

Risk fér att fordndringar i marknadsréntor paverkar
framtida kassafléden eller verkligt véarde pa
Swedfunds rantebarande tillgéngar och likvidi-
tetsplaceringar.

Hantering av risk

« Risken hanteras lI6pande genom investeringsprocessen fran
noggrann due diligence infor investeringsbeslut genom aktiv
forvaltning och I6pande uppfdljning till avveckling.

« Portfdljdiversifiering och av styrelsen faststallda limiter for
land- och motpartsexponering, minskar koncentrationsrisken.

» Garantier och liknande riskdelande instrument kan anvéandas
dar det ar tillgangligt och affarsmassigt motiverat.

« Swedfunds likviditet férvaltas i enlighet med finanspolicyn
och placeras i instrument med I3g risk, i valutor som matchar
Swedfunds kontrakterade ataganden.

« Swedfunds ldneportfélj ger Idpande dterfléden och starker
forutsdgbarheten i Swedfunds kassafléden.

« Den ekonomiska paverkan av valutarérelser i USD och EUR
begransas delvis genom att medel i stor utstréckning aterin-
vesteras i USD och EUR

« Swedfund valutasékrar i normalfallet inte valutaexponeringen
i enlighet med finanspolicyn, men féljer exponeringen genom
uppfdljning av valutautveckling och scenarioanalyser. Risk-
strategin utvarderas regelbundet utifran uppdaterade
beddmningar.

« Likviditeten hanteras i enlighet med finanspolicyns valuta-
principer for att sdkerstalla tackning av dtaganden i relevant
valuta.

» Swedfunds laneportfélj innehaller en mix av fast och rérlig
rénta, och prissattning beaktar motpartsrisk och rédande
marknadsforhallanden.

« Likviditetsplaceringar halls med kort réantebindning och
begransad duration i enlighet med finanspolicyn.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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3 Risk for negativ paverkan pa manniskor eller miljo kopp- « Hallbarhetsrisker identifieras och bedéms genom hela investeringsprocessen och krav integreras i avtal.
g lad till Swedfunds verksamhet, investeringar och projekt. Nar brister identifieras faststélls dtgérdsplaner som foljs upp, med stéd av teknisk assistans déar relevant.
o ellleg s Te ey F’mfat‘af kel anna't”melnskllga r?.tt'g » For projekt beddms hallbarhetsaspekter under beredning och avspeglas i projektutformning och genom-
=] heter och arbetsvillkor, klimat- och miljépaverkan, jam- T e N o s
©« stélldhet och andra hallbarhetsrelaterade fragor. Om 9 :
riskerna inte hanteras andamalsenligt kan det leda till « Swedfund stravar efter att begransa negativ paverkan fran den egna verksamheten, bland annat genom
negativa konsekvenser fér berérda personer eller miljén, klimatrelaterade 8taganden, ansvarsfullt resande och hallbarhetskrav pé leverantérer.
el konsel:venser f(.).r et ]l el Slier P « Klagomals- och visselblasarkanaler utgér ocksa verktyg for identifiering och hantering av héllbarhets-
— samt anseendepaverkan for Swedfund. .
5 relaterade risker.
<
@
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~
o
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Affarsetik- och regelefterlevnadsrisker

L O

0O =

o O, N . . .

w o) Beskrivning av risk Hantering av risk

23

g

3 Affarsetisk risk « Affarsetiska risker bedéms och féljs upp for investeringar och projekt, med relevanta krav integrerade
Risk for korruption, bedragerier, penningtvatt, finansie- i avtal. Portfoljbolag ska ha, eller implementera, &andamaélsenliga ledningssystem for afférsetik.

ring av terrorism, sanktionsodvertradelser eller annan
ekonomisk brottslighet i samband med Swedfunds verk-
samhet, investeringar eller projekt. Swedfunds uppdrag
innebar verksamhet i miljoer dar affarsetiska risker ofta
ar forhojda, vilket understryker behovet av ett systema- « Interna och externa visselbldsarkanaler mojliggor rapportering och hantering av misstinkta oegentligheter.
tiskt arbete och tydliga kontroller.

« Swedfund uppréatthéller ett systematiskt arbete kopplat till affarsetik i enlighet med faststélld policy och
uppforandekod. Detta inkluderar bland annat relevanta styrdokument, rutiner och kontroller och tillhanda-
hallande av utbildning.

Buluifys g
1e1nNsay

Regelefterlevnadsrisk « Swedfund fdljer I6pande férandringar i tillampliga lagar, regelverk, standarder och externa dtaganden

Risk for bristande efterlevnad av tillampliga lagar, regler, samt interna féréndringar som kan péverka regelefterlevnadsrisker.

standarder och ataganden eller av Swedfunds uppfo- . R . . I I N

randekod och styrdokument. Interna styrdokument och utbildningar bidrar till en enhetlig tilldmpning i organisationen.
« Risk- och compliancefunktionen stddjer arbetet med riskhantering och regelefterlevnad i hela

organisationen.
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Investeringar

Investeringar

Swedfund investerar i foretag och verksamheter som bidrar till
hallbar tillvixt, jobb med anstindiga arbetsvillkor, minskade
utslapp och okad tillgang till samhallsviktiga produkter och
tjanster som elektricitet, livsmedel och digital uppkoppling.

Swedfunds investeringar fokuserar pé de globala
mal dér vi har storst mojlighet att paverka:
anstandiga arbetsvillkor och ekonomisk tillvaxt
(mal 8), minskad ojamlikhet (mal 10) och bekamp-
ning av klimatférandringarna (mal 13). Vi investe-
rar dven i jamstélldhet (mal 5) och digitalisering,
vilka &r prioriterade omraden oavsett val av
instrument, geografi eller sektor. Var impact sker
genom bade direkta och indirekta utvecklings-
effekter och starkandet av lokala ekonomiers
I&ngsiktiga motstandskraft.

For att leverera pa vara mél kravs bade djup
kontextuell férstielse och specialiserad kompe-
tens. Swedfunds investeringsteam kombinerar
finansiell analys, riskanalys och juridisk kompe-
tens, specialistkunskap inom véra sektorer,
utvecklingseffekter (impact) och héllbarhet (ESG)

med véra regionkontors lokala expertis och
marknadsinsikter. Det ger oss goda forutsatt-
ningar att identifiera mojligheter, analysera och
minska risker, samt skapa langsiktigt varde for
vara portfdljbolag.

Fran och med 2026 fokuseras investerings-
verksamheten i tre sektorer: Energi & klimat, Livs-
medelssystem och Finansiell inkludering. Den
tidigare sektorn Hallbara tillvaxtforetag har inte-
grerats i de 6vriga sektorerna.

Lokal narvaro dar behoven &r stérst
Swedfund investerar i bistdndsberattigade lander
i Afrika, Syd- och Sydostasien samt Ukraina:
regioner dar behoven ar stora och Swedfunds
investeringar kan gora storst skillnad. Swedfund
har lokal ndrvaro genom regionkontor i Nairobi

(Kenya), Abidjan (Elfenbenskusten) och Kiev
(Ukraina) samt representation i Bangkok
(Thailand). P& samtliga kontor arbetar lokalan-
stallda specialister med kompetens inom finans,
hallbarhet och samhallsutveckling.

Swedfunds lokala narvaro ger vardefulla insik-
ter som ar avgorande for att fatta valgrundade
investeringsbeslut och skapa varaktiga varden
i de marknader dar vi investerar. Den lokala for-
ankringen &r central genom hela investeringspro-
cessen och goér det mojligt att identifiera investe-
ringsmdjligheter utifrén lokala behov, analysera
risker och méjligheter pa plats samt bygga lang-
siktiga relationer med portféljbolagen. Som aktiv
agare arbetar Swedfund néra bolagen dver tid,
dar regionkontoren spelar en viktig roll.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Investeringar / Affarsmodell

Affarsmodell

Affarsmodellen for Swedfunds
investeringsverksamhet bygger pa

att skapa resultat inom tre fundament:
samhallsutveckling, hallbarhet och
finansiell barkraft.

Nar Swedfund investerar i bolag praglar fundamenten
varje steg i investeringsprocessen, frén den initiala
bedomningen i investeringsfasen, genom den aktiva
agandefasen, all resultatuppféljning och slutlig exit av
investeringen. Impact &r alltid utgdngspunkten for alla
investeringar.

Utdver de indikatorer som redovisas har har Swedfund
aven utvecklat sektorsspecifika matetal fér att berdkna
och félja vara resultat.

Las mer om hur Swedfund féljer upp portféljbolagens 9

resultat per fundament pa sidorna 67-83

Samhillsutveckling

Swedfund beddmer hur investe-
ringar kan bidra till samhallsut-
veckling och skapa dnskade
utvecklingseffekter sd som
inkluderande ekonomisk tillvaxt,
privatsektorutveckling och
starkande av lokala samhallen.

Resultat mats med stod
av foljande indikatorer:
o Arbetstillfallen

o Jamstalldhet och kvinnors
ekonomiska egenmakt

« Klimatpéaverkan
o Skatteintakter

Hallbarhet

Swedfund investerar for langsik-
tigt héllbara féretag som skapar
arbetstillfallen med anstandiga
arbetsvillkor, foljer internationella
standarder, implementerar led-
ningssystem for att hantera milj6-
massiga och sociala risker, saker-
staller att manskliga rattigheter
respekteras och bedriver ett aktivt
arbete med business integrity.

Resultat mats med stod
av foljande indikatorer:

» Anstandiga arbetsvillkor

o Ledningssystem fér miljo
och sociala frégor inklusive
manskliga rattigheter

e Ledningssystem for
business integrity

Finansiell barkraft

Swedfunds investeringar skapar
mojligheter for att skapa Ionsamma
och ekonomiskt hallbara foretag.
Lénsamma féretag kan véaxa, bidra
till fler jobb med anstandiga
arbetsvillkor, 6ka sitt skattebidrag
och stérka kvinnors ekonomiska
egenmakt.

Resultat mats med stéd
av foljande indikatorer:

« Omsattning och I6nsamhet
* Avkastning

« Kapitalmobilisering

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Investeringar / Sektorer

Swedfund
anvander
sektorsspecifika

indikatorer for att
mata och f6lja
upp resultat.

INVESTERING: AGDEVCO
PLATS: NAKURU COUNTY, KENYA

Sektorer

Swedfunds kompetens ir central
for var formaga att leverera pa bade
strategin och FN:s globala mal.
Swedfund har djup kunskap och
bred expertis inom vara tre sektorer
Energi & klimat, Livsmedelssystem
och Finansiell inkludering.

Genom att organisera verksamheten i sektorer kan
Swedfund fokusera véara resurser och 6ka takten i genom-
forandet av véra prioriterade mél. Inom varje sektor har
vi utvecklat en skraddarsydd foréandringsteori som visar
hur en investering férvantas skapa bade direkta och indi-
rekta utvecklingseffekter. Swedfund anvénder sektors-
specifika effektindikatorer for att sakerstalla relevant,
jamforbar och uppféljningsbar resultatmatning.

Genom Swedfunds sektorer bidrar vi till jobb med
anstandiga arbetsvillkor, anpassning och motstandskraft
mot klimatférandringar, forbattrad tillgang till kapital for
entreprendérer och smé och medelstora féretag samt
Okad livsmedelssakerhet langs vardekedjan. Jamstalld-
het och digitalisering genomsyrar investeringarna
Swedfund genomfér. Inom samtliga omréden anvander vi
ocksa investeringsplattformer for att dela risk, mobilisera
kapital och dka effekterna av véra investeringar.

Swedfund Ars- och hillbarhetsredovisning 2025
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mer héllbara I6sningar. | Ukraina &r investeringar i
energisektorn ocksé centrala for ateruppbyggnad
och langsiktig motstandskraft.

Inom Energi & klimat investerar Swedfund endast
i férnybara energikallor. Utbyggnaden av en héllbar
energiforsorjning kraver ett brett grepp och innova-
tiva Iésningar. Genom Swedfunds investeringar
finansierar vi darfor bdde natanslutna kraftkallor
liksom mer fristdende sé kallade off-grididsningar
som gor det mojligt for hushall, byar och samhéllen
att nyttja narproducerad energi.

Swedfund finansierar dven bredare klimatinves-
teringar, dar vi sarskilt fokuserar p& anpassning till
och 6kad motstandskraft mot klimatférandringarna.
Aven gron infrastruktur, som vatten, avfallshante-
ring och digital infrastruktur ingar i sektorn, liksom
skog, andra kolsankor och biodiversitetsprojekt.

Digital infrastruktur moéjliggor effektivare energi-
och resursanvandning.

Gron och digital
infrastruktur

« Andra klimatinvesteringar
(mitigering och anpassning)

Tva tredjedelar av de som lever i extrem fat-
tigdom ar sjalvférsorjande jordbrukare, vilket
ofta innebar I1&ga och instabila inkomster for
bénderna och daligt kompenserade och osékra
roller i vardekedjorna for livsmedelssektorn.

I ménga lander nar en stor del av matproduk-
tionen aldrig marknaden utan blir till svinn, var-
fér det dven ar viktigt att adressera den laga
graden av féradling. Samtidigt forvarras mat-
osdkerheten av faktorer som klimatférand-
ringar, geopolitik, krig och befolkningstillvaxt.

Inom sektorn Livsmedelssystem investerar
Swedfund for att mer mat produceras, att det
blir mindre svinn i produktionen och ékad hall-
barhet i hela vardekedjan. Att investeraii livs-
medelssektorn skapar formella arbetstillfallen,
ekonomisk egenmakt och 6kad matsakerhet
genom 6kad produktion samt férbattrad
resurs- och energieffektivitet.

"o (X} (X
Sektorer for storst effekt
D ~
o o
E‘ Q:
: -
o
0 <
m mo L] . .
32 Energi & klimat Livsmedelssystem
o
S - . aA .
z Viinvesterar i Viinvesterar i
= En hallbar energiférsorjning ar en férutsattning for
produktivitet, jobbskapande, digitalisering, funge- « Fornybar energi (inkl. Den globala hungern drabbar omkring tva mil- « Insatsvaror
rande samhallsviktiga tjanster och minskad klimat- produktion och distribution) jarder ménniskor och férsvagar halsa, hdmmar o Jordbruk/priméarproduktion
paverkan. Foretags och individers tillgang till energi « Resurseffektiviserin den ekonomiska tillvéxten och uppratth3ller _—
_ - .. .. S, 9 > . s . » Lager och logistik
2 aren anOrande faktor for ekonomisk tillvdxt och (t ex vatten, avfaII) och Cyk|er av fatt|gdom och instabilitet. | Afrika ) )
8 minskad fattigdom, samtidigt som omstaliningen till energieffektivisering lider var femte person av hunger. Trots goda ° LOkal .tlllverknlng och
=y hallbar energi &r viktig for att minska utslédppen. | T ek o férutsattningar for jordbruk och matproduktion féradling
B ménga lander handlar det bdde om att bygga ut till- andra naturt?aserade uppskattas det att Afrika importerar upp till 65 « Handel, distribution och
& géngen till el och att stélla om energisystemen mot T procent av kontinentens livsmedel. forsaljning
=

« Digitala I6sningar och
affarsmodeller over hela
vardekedjan

Digitala I6sningar och affarsmodeller ar en
viktig mojliggdrare i sektorn, och for att 6ka
tillganglighet, produktivitet och effektivitet.
Om investeringar genomfors pé ratt satt kan
de klimatanpassas for att battre mota klimat-
férandringar samt minska den negativa paver-
kan pa biologisk mangfald.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Investeringar / Sektorer

Finansiell inkludering

| utvecklingsldnder star mikro-, sma och medel-
stora foretag (MSME) fér majoriteten av alla
arbetstillfallen. En av de mest avgdrande fakto-
rerna for féretagens 6verlevnad ar tillgéng till
kapital. Kvinnor drabbas sarskilt hart, trots att
kvinnoédgda foretag sysselsatter en stor del av
arbetskraften. Investeringar kravs for att foretag

ska kunna véaxa, anstalla fler och bidra till lander-

nas ekonomiska och sociala utveckling.
Swedfunds investeringar inom Finansiell
inkludering gors i reglerade banker och mikrofi-
nansinstitut for att 6ka tillgdngen till ldnekapital
for entreprenérer, MSME och ldginkomsttagare

eller i lokala investeringsplattformar, lokala bolag

eller via sé& kallade private equity fonder fér att
6ka tillgangen till aktiekapital f6r MSME. Vi har
liknande kravstallning oavsett investeringsform,
vilket hjalper institutioner, plattformar och bolag
utveckla deras arbete inom héllbarhet och
bolagsstyrning, vilka ar viktiga aspekter for en
inkluderande tillvaxt.

Swedfund genomfdr tematiska investeringar
som exempelvis gynnar kvinnors ekonomiska
egenmakt, digitalisering och hélsovérd vilket

handlar om att 6ka tillgdngen till samhéliskritiska

varor och tjanster. Swedfund kraver att mikrofi-

nansinstituten utvecklar arbetet med ansvarsfull
utldning genom sa kallade Customer Protection

Principles (CPP) som intygar att de aktivt jobbar
for ansvarsfull kreditgivning och hantering.

Viinvesterar i

« Okad finansiering till mikro,
sma- och medelstora fére-
tag, med sarskilt fokus pa
underférsorjda grupper och
sektorer s§som sméabrukare
och kvinnor

 Finansiell inkludering genom
mikrofinansinstitutioner

e FOrsakringslosningar
« Digitala affarsmodeller

Intervju med Jane Niedra, sektorchef Finansiell inkludering

Finansiell inkludering som
driver tillvixt och jobb.

Hur arbetar Swedfund for att starka
finansiell inkludering i vara lander?
Inom finansiell inkludering investerar

Swedfund for att bl a 6ka tillgangen till kapi-

tal for mikro, sma- och medelstora foretag
(MSME), s att de kan vaxa och utveckla
sina verksamheter. Banker och andra finan-
siella institutioner &r ett effektivt sitt att ng
ut till MSMEs, och genom digitala utlédnings-
plattformar okar vi tillgdngen till finansiella
tjanster, inte minst for kvinnor.

Vilka utmaningar och méjligheter
ser du i arbetet med att starka
finansiella inkludering?

Behovet av finansiering &r enormt. Varlds-
banken uppskattar att ca 65 miljoner for-
mella MSMEs i utvecklingslander saknar
tillrdcklig tillgéng till kapital, motsvarande
ca 5,2 biljoner USD. MSMEs stéar fér 70-80
procent av alla arbetstillfallen och kvinnliga
féretagare drabbas sarskilt hart med ett
kreditunderskott pa cirka 1,7 biljoner USD
globalt. Samtidigt behéver éver 600 miljo-
ner jobb skapas till 2030, vilket gor 6kad
tillgang till kapital avgérande for sysselsatt-
ning och ekonomisk inkludering.

Kan du ge ett exempel pa ett
portfoljbolag och vilka utvecklings-
effekter det bidrar till?

Swedfund arbetar néra vara portféljbolag
for att skapa impact. Var investering i Victo-
ria Commercial Bank ger Iangsiktigt kapital
till sma- och medelstora féretag inom till-
verkning, handel och jordbruk som spelar
en nyckelroll i Kenyas ekonomi genom att
skapa arbetstillfallen och tillvaxt. Banken
jobbar aktivt med jamstalldhet och genom
tekniskt bistdnd har Swedfund erbjudit
kvinnliga anstéllda utbildning inom ledar-
skap och inkludering.
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ringar innebar ocksad att Swedfund tar risk i
lokal valuta.

Malet som aktiedgare &r att vara en langsiktig
investerare, men att sélja aktierna i bolaget den
dag vi inte langre behdvs. Vi dr aktiedgare sa
lange det finns mojlighet att gdra positiv skill-
nad och bidra med finansiella medel och kun-
skap inom till exempel hllbarhet och samhélls-
utveckling. Nar vi beslutar om en forsaljning av
aktier undersoéker vi bl a nya agares ambitioner
och méjligheter att fortsatta driva bolaget pé ett
hallbart satt, i marknader dar exitprocesser ofta
ar komplexa och kan krédva langsiktighet.

Krav géllande héllbarhet, rapportering och
vidareutveckling av héllbarhetsarbete finns pa
samma satt som for évriga finansieringsformer
men var paverkansmojlighet &r nagot lagre
efter att I&net har betalats ut. Det dr darfér av
stor vikt for oss att avtala om dessa krav i
I&dneavtalet. Manga arbetstillfillen skapas i
smé bolag som &r i behov av mindre 1an eller
mikrolan. Att anvdnda laneinstrumentet &r ett
effektivt satt att nd manga mindre bolag och
entreprendrer.

arbetsvillkor och business integrity.

Véra potentiella, nuvarande och avslutade
investeringar kan dra nytta av teknisk assis-
tans och externa partners kan engageras for
projektens genomférande. Projektens budget
kan uppga till tva miljoner kronor. Teknisk
assistans kan inte anvandas for aktiviteter som
beddms ingéd i portféljbolagens Idpande verk-
samhet, s§som att ersitta gammal utrustning
eller anstalla specifika kompetenser.

Som pelarackrediterad utvecklingsfinansiar
har vi dven nar vi anvander garantiinstrumen-
tet tillgang till teknisk assistans fran EU.

Swedfund investerar dven i tematiska investeringsplattformar och fondstrukturer fér att 6ka tillgdngen till exempelvis halsovérd, digitalisering och férnybar energi.
Vi ar ofta med i LPAC, en sammanslutning av de stérsta investerarna. Vi kan avtala med plattformen om sa kallad ‘opt out’ vilket ger oss rétt att avsta frén
en investering som inte moéter Swedfunds krav vad géller till exempel investeringsland eller sektorer. Swedfund &r dven ofta delaktiga i plattformars hallbarhets-

kommittéer for att stddja deras héllbarhetsarbete.

wo V (0] o
20
D ~+
o Q
ara imstrument
: -
o
o<
= Aktier Lan Teknisk assistans Garantier
:
z Nar Swedfund investerar i aktier &r vi minori- Ett I&n utgar ifran ett foretags behov av finan- Medel for teknisk assistans ar ett strategiskt Swedfund ar pelarackrediterad av
e tetsdgare. Vi kan investera direkt i ett bolag, siering och innebar lagre risk jamfort med att verktyg som anvands for kvalitetshdjande EU, vilket innebar att vi har moj-
men véljer ocksa selektivt att investera i lokala gé in med aktier, dven om risken pa Swedfunds insatser i portféljbolagen. Som aktiv dgare kan lighet att nyttja EU:s instrument
investeringsplattformar eller sa kallade private marknader generellt sett alltid &ar hoég. Vi kan Swedfund stélla krav och ge st6d for att starka for privatsektorutveckling. Vi ar
5 equity fonder som gér det mojligt att na mindre stalla ut I&n direkt till en institution eller ett kapaciteten hos véra portféljbolag i linje med aven deldgare i ett forvaltningsbo-
s bolag, mobilisera privat kapital och bolag, men valjer ocksa selektivt att bevilja 1an vart uppdrag och vara mal. lag, EDFI MC, genom vilka vi har
% sakerstalla riskspridning. Vi har god mdjlighet genom lokala investeringsplattformar som gor Medlen ska prioritera insatser kopplade till tillgang till EU-garantier till ett
g- till pdverkan och har oftast en plats i bolagets det mojligt att na fler mindre bolag, mobilisera utvecklingseffekter, jamstalidhet och héllbar- varde av 1,28 miljarder EUR.
= styrelse eller plattformens LPAC. Aktieinveste- privat kapital och sakerstalla riskspridning. het inklusive miljé och klimat, anstandiga Garantiprogrammen kan anvandas
=

inom omréden som férnybar
energi, finansiering till mikro, sma
och medelstora foretag, digitalise-
ring, klimat och halsovard. EU-
garantierna minskar den finan-
siella risken i investeringarna och
gor det mojligt for Swedfund att
genomfora fler och stdrre investe-
ringar i marknader dar riskniva-
erna ar hoga, sarskilt i de minst
utvecklade landerna.
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Investeringar / Investeringsprocessen

Vigen till en hallbar investering

Sourcing

Lokal narvaro

Behov

Prioriteringar
Affarsmojligheter
Overgripande strategi

Potentiell
investering

Y

Due diligence

Finansiell
ESG
Analys
Utvarderin Impact
va g Business

Fundament integrity
Strategi Legal .

Platsbesdk

Concept

Beslut
clearance

Avtal

b N

Aktivt dgande

Kontinuerligt engagemang och
I6pande dialog

Deltagare aktivt i styrelse och
andra radgivande organ

Mater genom regelbunden
rapportering av data

Féljer upp bade utvecklingsef-
fekter och finansiell utveckling

Bidrar med teknisk assistans och
hodjer kompetens

T AN AN AN

AVTALSFORHANDLING
OCH KRAVSTALLANDE
ENLIGT VARA FUNDAMENT

Avslutad
investering
Utvardering av

resultat enligt véra
fundament

Mal:

Finansiellt barkraftiga
foretag som tar miljo-
och socialt ansvar som
skapar konkreta och
matbara resultat.
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Investeringar / Investeringsprocessen

Investerings-
processen i
praktiken

Swedfunds genomarbetade investerings-
process foljer samma faser oavsett vilken
sektor investeringen sker inom, vilket
instrument som anvands.

‘/ ) Investeringsfas

Infor investeringsbeslut

Initial bedomning

Swedfund arbetar aktivt med att identifiera olika mojlighe-
ter utifrén lokala behov, dar regionkontoren spelar en vik-
tig roll. Varje &r utvarderas en mangd olika investeringsfor-
slag. | den initiala beddmningen granskas om forslaget
stdmmer dverens med Swedfunds investeringsstrategi och
investeringskriterier samt hur investeringen kan bidra till
Swedfunds mal. Med impact som utgangspunkt gér Swed-
fund en 6vergripande utvardering av landet, bolaget och
dess affarsplan, framtida avkastning, risker och Swed-
funds potentiella roll. | alla investeringar ska Swedfunds
roll vara additionell, vilket innebar att vi tillfor resurser som
annars inte hade funnits och som ar avgorande for inves-
teringens utveckling.

Concept clearance

Efter den initiala beddmningen forbereder investerings-
teamet ett forslag till beslut, concept clearance, som pre-
senteras fér Swedfunds investeringskommitté. Investe-
ringskommittén bestar av delar av ledningsgruppen samt
ansvarig for sarskilda projekt. Kommittén har b&de en rad-
givande och beslutande roll. Tillsammans med investe-
ringsteamet identifieras och diskuteras de framsta majlig-
heterna och de storsta riskerna med investeringen och
som behdver analyseras under due diligencearbetet.

Due diligence

Vid ett positivt beslut gér investeringsforslaget vidare till
due diligence-fasen. Har pabdrjas ett gediget analysarbete
av bolaget. Exempel pd omraden som analyseras ar affars-
idé, affarsmodell, marknad, finansiell historik, prognos och
barkraft, investeringskalkyl, partners, juridiska aspekter,
férvantade samhéllsutvecklingsresultat samt héllbarhets-

risker och paverkan inklusive miljo, arbetsvillkor, manskliga
rattigheter, skatt, risk for korruption, jamstalldhet och klimat-
fragor.

Under due diligence-fasen traffar investeringsteamet
representanter for olika delar av bolaget for att skapa en
djupare forstéelse fér bolaget, dess processer och rutiner
samt de dokument som delats med Swedfund. Swedfunds
regionkontor besitter lokal kompetens och kdnnedom. Vid
behov anlitas extern kompetens for att utreda specifika
fragor. Infér métet har bolaget svarat pé ett omfattande
frdgematerial om milj6-, social- och bolagsstyrning.

Due diligence-arbetet lagger grunden for det besluts-
underlag som tas fram, inklusive den kravstallda och
avtalsenliga ESG Action Plan (ESGAP) som beskriver vilka
forandringar som bolaget behdver gora for att leva upp till
vara héllbarhetskrav.

Screening och styrelsebeslut

Nar due diligence &r avslutad halls ett méte dar investerings-
kommittén beslutar om investeringen uppfyller Swedfunds
krav och om den ska presenteras for styrelsen. Om en
investering inte godkanns i detta skede kan det bero pé att
nya fakta har kommit fram. Det ar inte ovanligt att det kom-
mer upp nya frdgor som teamet d& undersoéker i det slut-
liga due diligence-arbetet. Efter screening fattar styrelsen
beslut om investering. | vissa fall kan VD ta beslut om det
ar inom det av styrelsen beviljade investeringsmandatet.

Forhandling

Om investeringen godkanns inleds en férhandling dar vill-
koren for avtalet faststalls. Investeringsavtalet kommer att
omfatta dven tydliga krav pa hallbarhet, rapportering av
indikatorer inom de tre pelarna, incidentrapportering samt
ett dtagande om fortsatt utveckling av hallbarhetsarbetet.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Investeringar / Investeringsprocessen

! / ) Aktiv dgandefas

Lopande arbete och uppfdljning

Nar avtalet ar tecknat och pengarna har betalats ut fortsatter det
arbete som inleddes tidigare i investeringsfasen. Swedfund arbetar
aktivt och kontinuerligt med véra portféljbolag med fokus pa de
frdgor som identifierats under due diligence-fasen, béde vad géller
finansiell barkraft och avkastning sévél som risk- och hallbarhets-
relaterade. Regionkontoren spelar en viktig roll i den kontinuerliga
uppféljningen.

Under den tid Swedfund &r Iangivare eller deldgare i ett bolag
eller en plattform, vanligtvis sju till tio &r, halls I6pande dialog och
nara kontakt med portféljbolagen for att folja upp risker och resul-
tat, maluppfylinad och avtalsvillkor. Detta gérs genom avtal, besok,
aktivt styrelsearbete och dialog samt genom bolagets arliga egen-
deklaration. Bade interna revisioner och tredjepartsrevisioner
genomfors. | samband med plattformsinvesteringar kan Swedfund
ha direktkontakt med plattformarnas underliggande innehav, genom
bland annat besok, analyser, insatser inom ESG och impact med
stdd av teknisk assistans samt genom deras aterrapportering.

Investeringsansvariga ansvarar for att folja upp och sakra att
bolagen féljer avtalade villkor, relevanta delar av vara policyer och
ESGAP. Inom en trearsperiod fran utbetalningsdatum ska bolagen
uppfylla Swedfunds strategiska héllbarhetsmal. Fér att hjélpa bola-
gen att nd dessa mal kan Swedfund avsatta medel i form av teknisk
assistans som kan anvandas for exempelvis utbildningsinsatser
eller rddgivning.

Special Operations

Vissa investeringar som Swedfund gor kraver ibland extra mycket
tid eller tgarder. Det kan finnas flera bakomliggande faktorer till
att ett portfoljbolag inte utvecklas som planerat, som samre mark-
nadsutveckling, krig och konflikt, svara avyttrings- eller avveck-
lingssituationer eller andra aspekter som relaterar till hur bolaget
styrs. For att stédja portféljbolagen i sddana lagen har Swedfund
funktionen Special Operations.

Inom Special Operations gor Swedfund en fordjupad analys och
handlingsplan for att bidra till att vanda utvecklingen. For bolag
inom Special Operations kan det vara en férdel att fa extra stéd
inom omraden dar utmaningarna finns, till exempel finanser, stra-
tegi eller ESG-fragor. Forflyttningen till Special Operations kan vara
férdelaktigt da ett annat team kan kasta nytt ljus 6ver investeringen
och bedémningen av risker och majligheter samt att investeringen
ges dedikerad tid for att hantera den uppkomna situationen.

o Exit

Resultat, larande och erfarenhet

Swedfund &r en I&ngsiktig men inte evig finansiar. Vi
avslutar investeringen antingen genom att sélja inne-
havet av aktier, att I&net &terbetalas eller att en platt-
form avslutas efter det att underliggande innehav
avyttrats.

| regel intrader exitfasen nér vi bedémer att de
mal som satts for investeringen dr uppnadda eller nar
Swedfund inte langre ar additionella. Att salja aktier i
de marknader vi agerar kan vara svart och ta lang tid.
Infér en exitprocess analyseras portféljbolaget utifran
Swedfunds tre fundament och en bedémning gors
om huruvida ytterligare insatser behdvs.

En exitrapport skrivs vid varje avslut dar Swedfund
analyserar vilka resultat som uppnatt, vad vi har lart
oss och vilka relevanta kunskaper och erfarenheter
som kan tas vidare i framtida investeringar. Rapporten
ska ocksa tydligt beskriva pé vilket satt investeringen
har levt upp till Swedfunds krav och bidragit till de mal-
sattningar som beslutades vid investeringstillfallet.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025



@

)
9]
o
w
o
@
Q
=
o
S
S

-pjafoid

Investeringar / Case: AgDevCo

Swedfund har investerat i AgDevCo, som i sin tur
investerar langsiktigt i jordbruksféretag i Afrika
sdder om Sahara. Mélet &r att stdrka smabruka-
res forsorjning, skapa fler jobb och férbattra livs-
medelssakerheten. Investeringen gor det mojligt
for AgDevCo att vaxa och né fler féretag langst
med hela vardekedjan.

av regionen praglas d4nda av osaker tillgang till
livsmedel. Ett samspel av strukturella hinder har
bidragit till bdde importberoende och hdga priser.
En stor del av kontinentens livsmedel produceras
av smébrukare, som ofta verkar i fragmenterade
vardekedjor dar brist pa kapital, féradlingsmajlig-

: Fran jord till bord -
sa skapas varde genom
hela kedjan

heter och logistik leder till Idga skérdar, stora
forluster och begransade inkomster. Klimatfor-
andringar och extremvader, som torka och éver-
svamningar, gor det dnnu svarare fér manniskor
att odla mat och forsorja sig.

Investeringar som starker hela
vardekedjan

. Jordbrukets roll i Afrika soder om Sahara AgDevCo investerar bade kunskap och kapital
g g Runt halften av befolkningen i Afrika s6der om i lokala jordbruksféretag. Genom att investera

g- §>: Sahara arbetar inom jordbruket, men stora delar i hela kedjan kan féretagen modernisera sin pro-
«Q

duktion, bli mer effektiva och battre klara av kli-
matforandringar. Detta leder till 6kad skord, sta-
bilare inkomster och fler arbetstillféllen. AgDevCo
investerar ocksd med ett sarskilt fokus pé héllbara
metoder, produkter och kunskap som framjar
béde jordbruk och biologisk mangfald i regionen.

INVESTERING: AGDEVCO, AGVENTURE
PLATS: NAKURU COUNTY, KENYA
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Investeringar / Case: AgDevCo

Over hilften av AgDevCos primarproduktionsin-
vesteringar tillampar ndgon form av regenerativt
jordbruk, vilket innefattar arbetsmetoder som
haller jorden bordig, minskar erosion, bevarar
vatten och bidrar till att binda kol i

marken.

Nagra exempel pa féretag som AgDevCo har
investerat i ar Agventure, Cashew Coast och
Tropo Farms. Agventure &r ett kenyanskt féretag
och jordbrukskooperativ som driver pé utveck-
lingen av regenerativa jordbruksmetoder, bland
annat genom att erbjuda tillgang till hallbara
froer och utbildningar. Cashew Coast producerar
cashewndtter i samarbete med lokala smabru-
kare och anvander digitala I6sningar for betal-
ningsmetoder, 6kad sparbarhet och effektivare
produktion. Tropo Farms odlar fisken tilapia
i Lake Volta i Ghana och bidrar till bade jobb-
skapande saval som starkt lokal livsmedelsfor-
sorjning genom att kombinera modern och hall-
bar fiskproduktion.

Langsiktigt kapital skapar varaktiga
varden

AgDevCos investeringar har hittills forbattrat
smabrukares tillgang till marknader, hojt produk-
tiviteten och skapat mer stabila inkomster. Genom
att stdrka sma och medelstora jordbruksféretag
skapas fler arbetstillfallen med anstandiga
arbetsvillkor, starkt lokalt vardeskapande och
Okad jamstalldhet. Under 2024 gynnades 6ver

)04

Hallbara metoder
frimjar bade jord-
bruk och biologisk
mangfald.

2,7 miljoner sméskaliga bdnder, handlare och
konsumenter, varav 52 procent kvinnor, av mark-
nader och inkomstmajligheter kopplade till
AgDevCos portfdljféretag.

Swedfunds investering starker AgDevCos moj-
lighet att na fler jordbruksféretag i regioner och
vaxa sin verksamhet. Som utvecklingsfinansiar
tillfor vi 1angsiktigt kapital i kontexter dar vi ser
storst maojlighet till impact. Investeringen kom-
pletteras med ett aktivt &gande som fokuserar
pa miljé- och sociala ledningssystem, manskliga
rattigheter, business integrity och jamstalldhet.

Investeringen pa totalt 85 MUSD genomfordes
under 2024 tillsammans med British International
Investment (BIl) och norska Norfund. Aktiekapital-
investeringen omfattar upp till 20 miljoner dollar
frdn Swedfund, 50 miljoner dollar fran Bll och
15 miljoner dollar fr&n Norfund.

INVESTERING: AGDEVCO, TROPO FARMS
PLATS: LAKE VOLTA, GHANA

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Investeringar / Arets investeringar

Arets investeringar

NMB Bank Plc

Typ: Lan

Land/region: Tanzania

Globalt mal: Ansténdiga arbetsvill-
kor och ekonomisk tillvaxt (mél 8)
Belopp: 35 MUSD

Ménga smé& och medelstora féretag
i Tanzania har begransad tillgéng till

finansiering. Detta hdmmar entre-
prendrskap och tillvaxt, sarskilt

inom jordbruket och bland margina-

liserade samhallsgrupper.

Swedfund har investerat 35 miljo-
ner USD i NMB Bank Plc, Tanzanias
ledande bank for privat- och sméfo-
retagskunder. Genom investeringen

starks bankens kapacitet att 6ka
utléningen till sm8 och medelstora
foretag och darmed bidra till jobb-

skapande och finansiell inkludering

i hela landet.

Utover kapital samarbetar Swed-
fund med NMB for att vidareutveckla
bankens férméga att hantera milj6-
och sociala risker, méta klimatutma-

ningar och utveckla jamstalldhet.

Investeringen gors tillsammans med

Citibank och Japans bistdndsorga-
nisation JICA och forvantas bidra
till inkluderande ekonomisk tillvaxt
i Tanzania.

Ukraine Phoenix Tech Fund

Typ: Aktier

Land/region: Ukraina

Globalt mal: Anstandiga arbetsvillkor
och ekonomisk tillvaxt (mél 8)
Belopp: 5 MEUR

Techsektorn ar en viktig del av Ukrai-
nas ekonomi och bidrar till bade sys-
selsattning och export. Trots kriget
har sektorn visat stor motstandskraft,
men bristen p& kapital gér det svart
for entreprendrer att véxa och
behélla kompetens.

Swedfund har investerat i Ukraine
Phoenix Tech Fund for att stodja
ukrainska teknikbolag. Investeringen
ska bidra till innovation, sakra kvalifi-
cerade arbetstillfallen och starka lan-
dets ekonomiska motstédndskraft
under pagaende krig.

Genom att tillféra I18ngsiktigt kapi-
tal bidrar Swedfund till att uppratt-
halla ekonomisk aktivitet och lokalt
vardeskapande i en mycket utsatt
kontext, i linje med FN:s globala mal
8 om anstandiga arbetsvillkor och
ekonomisk tillvaxt. Bland andra
investerare finns EIB, Bpifrance och
Proparco.

Rebuild Ukraine Fund
(REBUF)

Typ: Aktier

Land/region: Ukraina

Globalt mal: Minskad ojamlikhet
(mal 10)

Belopp: 15 MEUR

Sedan den fullskaliga invasionen av
Ukraina har tillgdngen till Idngsiktigt
kapital minskat kraftigt, samtidigt
som ménga féretag fortsatt sin verk-
samhet under mycket svéara forhal-
landen. En fungerande privat sektor
ar avgorande for sysselsattning,
ekonomisk aktivitet och tillgéng till
viktiga varor och tjanster.

Swedfund har investerat i platt-
formen Rebuild Ukraine Fund for att
stirka smé och medelstora féretag
och bidra till landets ekonomiska
&terhdmtning. De investerar i bolag
inom bland annat halso- och sjuk-
vard, finansiella tjanster, jordbruk,
handel och teknik.

Genom investeringen bidrar Swed-
fund till att varna arbetstillfallen och
stirka ekonomisk motstédndskraft i
ett konfliktpaverkat land, i linje med
FN:s globala mal 10. Investeringen
gors tillsammans med IFC, EBRD
och Norfund.
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Investeringar / Arets investeringar

Amber Dragon Ukraine
Infrastructure Fund |

Typ: Aktier

Land/region: Ukraina

Globalt mal: Minskad ojamlikhet
(mal 10), Bekdampa klimat-
forandringarna (mal 13)

Belopp: 20 MEUR

Den fullskaliga invasionen av Ukraina har
orsakat omfattande skador pé& landets
energisystem och samhéllsviktiga
infrastruktur. Stérningar i elférsorjning,
transporter och digitala tjanster for-

Helios CLEAR Fund

Typ: Aktier

Land/region: Afrika

Globalt mal: Bekampa klimat-
férandringarna (mal 13)
Belopp: 20 MUSD

Afrika star fér en mycket liten del av
varldens globala utslapp men ar samti-
digt en av de regioner som paverkas
hérdast av klimatférandringarna. Konti-
nentens energibehov vantas triplas till
2050 och ménga samhéllen ar redan i
dag séarbara for extremvader och kli-
matrelaterade risker. For att mota dessa
utmaningar behdvs investeringar som
bade minskar utsldppen och starker
lokalsamhéllens langsiktiga motstands-
kraft.

Swedfund har avtalat om en investe-
ring i Helios Climate, Energy, Adapta-

svarar féretagsverksamhet, jobbska-
pande och tillgdngen till grundldggande
samhallsservice.

Swedfund har investerat i Amber
Dragon Ukraine Infrastructure Fund |,
som fokuserar pé projekt inom fornybar
energi, logistik och digital infrastruktur.
Investeringen bidrar till &teruppbygg-
nad och modernisering av samhallsvik-
tiga funktioner. En betydande del av
kapitalet vantas gé till férnybar energi,
vilket starker energiférsorjningen och
bidrar till minskade utslapp. Investe-
ringen gors tillsammans med EIB,
EBRD, IFC och IFDK.

tion and Resilience (CLEAR) Fund, en
panafrikansk plattform som stottar
féretag som bidrar till att minska
utslapp, 6ka klimatanpassning och
skapa jobb. Genom investeringen kan
mer kapital nd féretag som driver pa
klimateffektiv tillvaxt inom exempelvis
férnybar energi, héllbara transporter,
klimatanpassat jordbruk, resurseffekti-
vitet och digitala klimatlésningar.
Investeringen forvantas leda till
betydande utslappsminskningar och
starka bade foretag och smébrukare
i deras férmaga att hantera klimatfor-
andringarnas effekter. Satsningen &r
en del av Swedfunds arbete for en gron,
inkluderande och langsiktigt hallbar
utveckling i Afrika. Plattformen forval-
tas av Helios Investment Partners och
investerar i féretag som uppnar tydliga
resultat inom bade klimatbegransning
och klimatanpassning.

Emerging Markets Infra-
structure Debt Fund (EMID)

Typ: Lén

Land/region: Afrika, Latinamerika,
Mellandstern, Asien

Globalt mal: Bekdmpa klimat-
férandringarna (mal 13), Minskad
ojamlikhet (mé&l 10)

Belopp: 40 MUSD

I ménga I&g- och medelinkomstlan-
der &r tillgdngen till finansiering for
investeringar i energi, transporter,
vatten och digital infrastruktur
begransad. Brist pa langsiktig finan-
siering férsvarar genomférandet av
projekt som kraver kapital med
langre Ioptider, vilket i sin tur ham-
mar utvecklingen av samhallsviktig
infrastruktur och klimatomstallining.
Swedfund har avtalat om en
investering p& 40 miljoner US dollar
i Emerging Markets Infrastructure
Debt Fund (EMID), som forvaltas
av Ninety One. De investerar i infra-
strukturprojekt som behéver lang-
siktig skuldfinansiering for att kunna
byggas, drivas och bidra till regional
utveckling. Plattformen fokuserar
pa projekt inom omraden med stor
betydelse for ekonomisk tillvéaxt och
klimatresiliens sdsom elproduktion,
elnat, transporter, digital infrastruk-
tur samt vatten och sanitet.
Investeringen vantas bidra till
utbyggnad av energi- och transport-
infrastruktur samt 6ka tillgangen till
fornybar energi med lagre utslapp
Over tid.

Jacaranda Maternity

Typ: Lén

Land/region: Kenya

Globalt mal: Minskad ojamlikhet
(mal 10)

Belopp: 0,6 MUSD

Modrars och nyfoddas hélsa i Kenya
ar fortsatt en stor utmaning. Den
offentliga varden &r ofta hart belas-
tad, och manga kvinnor i 1ag- och
medelinkomstomréden saknar till-
géang till prisvard och sdker médra-
vérd. Privata aktérer med grund-
l&ggande vardtjanster till rimliga
kostnader kan spela en viktig roll
for att komplettera den offentliga
varden och starka tillgédngen till
livsviktig véard.

Swedfund har avtalat om en
investering pd 600 000 US dollar i
Jacaranda Maternity for att mojlig-
gdra en utdkning av natverket av
mddravardssjukhus, forbattra neo-
natal intensivvard och starka till-
gangen av livrdddande vard for
kvinnor och barn i socioekonomiskt
utsatta omraden. Genom investe-
ringen kan fler patienter nds med
prisvarda tjanster av hog kvalitet,
samtidigt som befintliga anlagg-
ningar uppgraderas for att mota
vaxande behov.

Detta ar en tilldggsinvestering till
tidigare investering signerad i mars
2020 pa ett I&n p& 0,8 MUSD. Inves-
teringen gors tillsammans med UBS
Optimus och J&J Impact Venture.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025

47



@

punjpams

Bueyuewuwes

)
9]
o
w
o
@
Q
o)
o
S
S

Buluifys g

uonewJojul BLIAQ
% Isj0Usidyled|ieH

Je enaqg

LEeA

JebBuriaisanu|

-pjafoid

1e3INS9Y

Investeringar / Arets investeringar

EVF Finance JSC

Typ: Lén

Land/region: Vietnam

Globalt mal: Minskad ojamlikhet
(mé&l 10), Bekampa klimat-
férandringarna (mal 13)

Belopp: 20 MUSD

Tillgéng till finansiering &r avgérande
for mikro-, smé- och medelstora fére-
tags mojlighet att vaxa, skapa jobb och
bidra till en hallbar ekonomisk utveck-
ling. | Vietnam ar den finansiella sek-
torn fortfarande underutvecklad, vilket
begrédnsar féretagens tillgang till 1ang-
siktigt kapital, sarskilt for klimatinves-
teringar och kvinnligt dgda foretag.

Arya

Typ: Aktier

Land/region: Indien

Globalt mal: Minskad ojamlikhet
(mal 10), Bekdmpa klimat-
férandringarna (mal 13)

Belopp: 7,5 MUSD

Jordbrukssektorn sysselsatter omkring
40 procent av Indiens befolkning och
ar avgorande for livsmedelssdkerhet
och férsérjning pa landsbygden. Samti-
digt méter médnga smébrukare vaxande
utmaningar kopplade till klimatférand-
ringar, begransad tillgéng till finansie-
ring och betydande forluster efter
skord, bland annat till féljd av bristande
maojlighet till lagerhalining.

Swedfund har investerat i EVF Gene-
ral Finance JSC, ett finansiellt institut
som erbjuder krediter till mikro-, smé-
och medelstora féretag. Genom lanet
starks foretagens tillgéng till finansie-
ring, samtidigt som 40 procent av med-
len 6ronmarks for klimatinvesteringar,
s&som férnybar energi och utslapps-
minskande &tgérder, och 30 procent
for foretag som &ags av kvinnor. Investe-
ringen bidrar ddrmed till b&dde klimat-
omstallning och 6kad ekonomisk jam-
stalldhet.

Lénet &r en del av ett finansierings-
paket om totalt 40 miljoner USD som
arrangerats tillsammans med OeEB.

Swedfund har investerat 7,5 miljoner
USD i Arya, ett indiskt agritech-bolag
som kombinerar effektiv lagerhalining,
finansiering och digitala I6sningar.
Genom investeringen kan Arya skala sin
tekniska plattform som bl a skapar moj-
ligheter for forbattrad lagerhélining,
mojlighet till 1An med skérd som siker-
het och kopplar ihop séaljare med poten-
tiella kopare. Detta kan bidra till mins-
kade forluster och starkt likviditet for
smébrukare, vilket i sin tur kan leda till
Okad resurseffektivitet i hela vardeked-
jan. Investeringen bidrar ocksa till 6kad
klimatanpassning inom jordbruket.

Investeringen gors tillsammans med
GEF Capital Partners’ South Asia
Growth Fund lll, International Finance
Corporation (IFC) och British Interna-
tional Investment (BII).

Moniepoint

Typ: Aktier

Land/region: Nigeria

Globalt mal: Minskad ojamlikhet (mal 10)
Belopp: 10 MUSD

Mikro-, smé- och medelstora foretag utgér en central
del av Nigerias ekonomi men har begrénsad tillgdng

till formella finansiella tjinster, vilket forsvarar deras
mojligheter att véaxa, investera och skapa arbetstillfallen.
Mé&nga foéretag verkar i den informella sektorn och sak-
nar de betallésningar och finansieringsmojligheter som
kravs for att stérka sin verksamhet.

Swedfund har avtalat om en aktieinvestering i Monie-
point, ett av Afrikas snabbast vaxande fintech-bolag
med ett omfattande digitalt och fysiskt distributionsnat-
verk. Genom investeringen forvantas Moniepoint kunna
utdka sina tjanster till fler mikro-, smé- och medelstora
féretag som har begrédnsad tillgang till bank- och betal-
ningstjanster. Detta bidrar till 6kad finansiell inkludering
och starker forutsattningarna for lokalt jobbskapande,
innovation och ekonomisk tillvaxt.

Investeringen syftar dven till att stodja forbattrade
arbetsvillkor genom kapacitetsuppbyggnad och integre-
ring av principer for miljo, socialt ansvar och bolagsstyr-
ning (ESG) i foretagets verksamhet. Swedfund investerar
tillsammans med forvaltaren DPI samt utvecklingsfinan-
siarerna IFC och Proparco.

Select Africa Finance Limited

Typ: Lan

Land/region: Eswatini, Lesotho, Malawi
Globalt mal: Minskad ojamlikhet (mal 10)
Belopp: 15 MUSD

Méanga laginkomsttagare i Afrika sdder om Sahara har
begrinsad tillgang till traditionella banktjénster eftersom
de saknar sakerheter eller beddms som hdgriskkunder.
Select Africas kunder i sédra Afrika ar typiskt satt en
anstélining men saknar mojlighet att f& 1&n fran traditio-
nella banker, till exempel for bostad eller utbildning. Battre
tillgang till finansiering kan géra det majligt att stérka
hushallens ekonomi och utveckla sidoverksamheter.
Swedfund har avtalat om ett Ian till Select Africa,
ett mikrofinansinstitut som erbjuder finansiering till
privatpersoner. Ménga av bolagets kunder arbetar inom
offentlig sektor, dar &terbetalningar sker genom léneav-
drag, vilket skapar stabila kreditfloden och gor det moj-
ligt att na fler kunder med begrinsad kredittillgang.
Investeringen bidrar till 6kad finansiell inkludering i mark-
nader dar behovet ar stort och forvantas starka ekono-
misk motstandskraft och lokala férsérjningsmoéjligheter.
Select etablerades 1999 och tillhandahaller framst
I6dnebaserade krediter som ger kunder mgjlighet att
bygga en formell kredithistorik och mgjlighet att utveckla
inkomstbringande verksamhet.
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Investeringar / Arets investeringar

Excelsior Capital Vietnam Fund Il

Typ: Aktier

Land/region: Vietnam

Globalt mal: Anstandiga arbetsvillkor och
ekonomisk tillvaxt (8)

Belopp: 15 MUSD

Vietnam har upplevt stark ekonomisk tillvaxt och bety-
dande fattigdomsminskning under de senaste decen-
nierna, men sma och medelstora foretag har fortsatt
begrénsad tillgéng till ldngsiktig finansiering. Det finan-
siella systemet &r dnnu under utveckling och manga
foretag saknar kapital for att expandera, 6ka antalet
anstallda och starka sin konkurrenskraft. Samtidigt
domineras arbetsmarknaden av en stor informell sektor,
vilket begransar tillgdngen till formella arbetstillfallen
med anstandiga arbetsvillkor.

Swedfund har avtalat om en investering i Excelsior
Capital Vietnam Fund I, en investeringsplattform som
tillhandahaller tillvaxtkapital till medelstora féretag i
Vietnam. Genom investeringen forvantas foretag inom
sektorer sdsom detaljhandel, tillverkning, hilso- och
sjukvard, utbildning och teknik fa battre forutsattningar
att utvecklas och att skapa fler arbetstillfallen. Plattfor-
men bidrar dven till férbattrade branschstandarder och
Okat deltagande i den formella ekonomin.

Excelsior Il foljer 2X Challenge-ramverket och arbetar
for att starka kvinnors ekonomiska egenmakt genom att
framja 6kad kvinnlig representation, bade i arbetskraften
och iledande positioner.

Growth Investment Partners
Zambia (GIP Zambia)

Typ: Aktier

Land/region: Zambia

Globalt mal: Anstandiga arbetsvillkor och
ekonomisk tillvaxt (8), Minskad ojamlikhet
(mal 10)

Belopp: 15 MUSD

Smé& och medelstora féretag spelar en
central roll i Zambias ekonomi men har
begransad tillgang till 1angsiktigt och flexi-
belt kapital. Finansieringslésningar ar ofta
anpassade for storre foretag och praglas
av hoga sakerhetskrav, korta I6ptider och
begrdnsad utlaning i lokal valuta, vilket for-
svérar for lokala féretag att véxa och skapa
arbetstillfallen.

Swedfund har avtalat om en aktieinves-
tering i Growth Investment Partners Zambia
(GIP Zambia), en ny investeringsplattform
som etableras tillsammans med British
International Investment (BIl) och Zambias
pensionsmyndighet NAPSA. Genom part-
nerskapet mobiliseras bade internationelit
kapital och lokalt institutionellt kapital fran
NAPSA, vilket bidrar till att starka Zambias
kapitalmarknad och 6ka tillgangen till 1ang-
siktig finansiering i lokal valuta fér féretag
i landet.

GIP Zambia bygger pa erfarenheter fran
en liknande modell i Ghana och riktar sig
bland annat till lokalt ledda och kvinnligt
agda foretag inom sektorer som jordbruk,
tillverkning och finansiella tjanster. Genom
flexibla finansieringslésningar och kom-
pletterande affarsstdd ska plattformen
starka foretagens mojligheter att véxa och
bidra till Zambias langsiktiga ekonomiska
utveckling.

MHP SE (MHP)

Typ: Lén

Land/region: Ukraina

Globalt mal: Minskad ojamlikhet (mal 10)
Belopp: 20 MEUR

Det pagaende kriget i Ukraina har skapat
stora utmaningar for landets ekonomi och
forsvarat foretags majligheter att fa tillgang
till internationell finansiering. Livsmedels-
och jordbrukssektorn ar viktig for landets
forsorjningsférmaga och exportintikter.
Samtidigt utgor sektorn en betydande kélla
till sysselsattning med ménga lokala
arbetstillfallen.

Swedfund har avtalat om ett 1an till MHP
SE, en ledande ukrainsk producent av fja-
derfa och solrosolja. Investeringen gors till-
sammans med Europeiska banken for ater-
uppbyggnad och Utveckling (EBRD) och
British International Investment (BIl) som
en del av ett gemensamt finansieringspaket
om totalt 100 miljoner euro. Genom inves-
teringen skapas forutsattningar for MHP att
uppratthélla och utveckla sin verksamhet,
vilket bidrar till att sdkra jobb, aterintegre-
ring av veteraner i arbetslivet, starka lokal
livsmedelsproduktion och bevara viktiga
exportmojligheter under svara férhallanden.

Lénet kommer att anvéndas till investe-
ringar i 6kad produktionseffektivitet, bland
annat genom modernisering av utrustning
for solrosbearbetning och uppgraderingar
av jordbruksmaskiner. Genom att stodja ett
finansiellt solitt och strategiskt viktigt
foretag i Ukrainas livsmedelssektor bidrar
investeringen till starkt ekonomisk mot-
stdndskraft och fortsatt lokalt vardeska-
pande.

BluePeak Private Capital Fund Il

Typ: Lén

Land/region: Afrika

Globalt mal: Anstandiga arbetsvillkor och
ekonomisk tillvaxt (8)

Belopp: 20 MUSD

Mé&nga medelstora foretag i Afrika har
begransad tillgang till 1angsiktig bankfinan-
siering, vilket férsvérar investeringar i
expansion och kapacitetsutveckling. Brist
pa sidkerheter och formell kredithistorik gor
att manga féretag inte kan f& 1&n genom
traditionella banker, trots att de spelar en
central roll fér sysselsattning och ekono-
misk tillvaxt.

Swedfund har avtalat om en investering
i BluePeak Private Capital Fund Il, en platt-
form som tillhandahaller flexibelt kapital till
medelstora foretag i 6ver hela Afrika. Platt-
formen har en tydlig inriktning mot social
impact och inkluderande tillvaxt, och inves-
terar i sektorer som livsmedelsproduktion,
lakemedel, industriella férpackningslos-
ningar och finansiella tjanster. Genom
investeringen foérvantas fler foretag fa till-
gang till den finansiering som kravs for att
vaxa hallbart, skapa arbetstillfllen och
starka tillgdngen till samhéllsviktiga varor
och tjanster.

Swedfunds investering gors tillsammans
med utvecklingsfinansiarerna FMO (den
nederldndska utvecklingsbanken), Bll
(British International Investment) och
SIFEM (Swiss Investment Fund for Emer-
ging Markets), och bygger vidare pé
Swedfunds tidigare investering i Blue-
Peaks forsta plattform under 2022.
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Investeringar / Arets investeringar

Platcorp Holdings Limited

Typ: Lén

Land/region: Kenya, Tanzania,
Zambia, Uganda

Globalt mal: Minskad ojamlikhet
(mal 10)

Belopp: 10 MUSD

Sméféretag i 6stra och sddra Afrika
har l1ange haft begrénsad tillgang till
finansiering, vilket férsvarar inves-
teringar i tillvaxt, jobbskapande och
6kad ekonomisk motsténdskraft.
Behovet av flexibla och langsiktiga
finansieringslésningar &r stort.

Swedfund har avtalat om ett 1&n
till Platcorp Holdings Limited for att
starka bolagets utl&ning till mikro-,
smé&- och medelstora foretag i
Kenya, Uganda, Tanzania och Zam-
bia. Lanet forvantas 6ka tillgdngen
till finansiering for foretag som ofta
har svart att fa 1an fran traditionella
banker, daribland kvinnligt agda
foretag och verksamheter inom
klimatanpassat jordbruk. Investe-
ringen bidrar ocksa3 till att stérka
Platcorps arbete med miljo- och
samhallsfragor.

Swedfund har tidigare beviljat 1an
till Platcorp under 2018, 2020 och
2022, och bolaget har successivt
starkt sin hantering av miljomassiga
och sociala fragor, inklusive arbete
med kundskydd och jamstalldhet.
Det aktuella I&net st6ds till halften
av en garanti fran Europeiska unio-
nen inom ramen fér EFSD+ som en

del av EU:s strategi Global Gateway.

Amartha

Typ: Lén

Land/region: Indonesien
Globalt mal: Minskad ojamlikhet
(mal 10)

Belopp: 25 MUSD

Tillgangen till formell finansie-
ring ar begrénsad fér manga
mikro- och smaféretagare i
Indonesien, sarskilt for kvinnliga
entreprenérer pa landsbygden
som ofta saknar banktjanster
och behdver forlita sig pé infor-
mella I&ngivare. Den begrénsade
tillgédngen till kapital férsvarar
foretagens mojligheter att vaxa,
skapa arbetstillfallen och starka
den lokala ekonomin.

Swedfund har avtalat om ett
1n till Amartha, en ledande tek-
nikplattform fér mikrofinansie-
ring som stravar efter att inte-
grera mikroforetagare i den
digitala ekonomin. Genom l&net
far Amartha majlighet att né fler
kvinnliga entreprendrer och att
fortsatta utveckla sin digitala
infrastruktur. Investeringen
forvantas bidra till starkt eko-
nomisk motsténdskraft, fler
arbetstillfallen och finansiell
inkludering genom 6kad tillgéng
till finansiella tjanster for fore-
tag verksamma i den informella
sektorn.

Lanet ges tillsammans med
utvecklingsfinansiarerna Finn-
fund och belgiska BIO under
ledning av International Finance
Corporation (IFC).

Africlnvest Financial Inclusion
Vehicle (FIVE)

Typ: Aktier

Land/region: Afrika

Globalt mal: Anstandiga arbetsvillkor och
ekonomisk tillvaxt (8), Minskad ojamlikhet
(mal 10)

Belopp: 26 MEUR

| dag har bara en femtedel av Afrikas
befolkningen tillgéng till formella finansiella
tjanster, vilket begransar entreprendrskap,
jobbskapande och férmégan att std emot
ekonomiska chocker.

Swedfund har avtalat om en aktieinves-
tering i Africlnvest Financial Inclusion
Vehicle (FIVE), en plattform som starker
kapitalbasen i utvalda finansiella institutio-
ner 6ver hela Afrika. Genom att investera
i bade traditionella och digitala finansiella
tjdnsteleverantérer - sdsom banker, férsak-
ringsbolag och fintech — mojliggor FIVE en
bredare rackvidd, utveckling av inklude-
rande finansiella ekosystem och dkad
anvandning av digital teknik. Investeringen
férvantas bidra till att fler smaforetagare
och hushéll far tillgéng till finansiella tjans-
ter som kan framja jobbskapande, ekono-
misk tillvéxt och starkt motstandskraft.

FIVE har ett sarskilt fokus pé jamstélldhet
och kvinnors ekonomiska egenmakt, vilket
férvantas skapa positiva effekter bade i
portféljbolagen och i lokalsamhallen. Platt-
formen etablerades 2017 av Africinvest och
andra utvecklingsfinansiarer som investerat
ar bland annat Norge, Danmark, Tyskland,
Nederlanderna och Belgien samt av afri-
kanska multilaterala institutioner och pen-
sionsfonder.

TLG Africa Growth Impact
Fund Il (TLG II)

Typ: Lén

Land/region: Afrika

Globalt mal: Anstandiga arbetsvillkor
och ekonomisk tillvaxt (8)

Belopp: 15 MUSD

Smé& och medelstora féretag spelar

en central roll for sysselsattning och
ekonomisk utveckling i Afrika, men
tillgéngen till 13ngsiktigt och flexibelt
lanekapital 3r begrdnsad. Féretag som
ar livskraftiga men har begransat kapi-
tal har ofta svart att fa finansiering
genom kommersiella banker, vilket for-
svérar deras mojligheter att behélla
arbetskraft och fortsatta vaxa.

Swedfund har avtalat om en investe-
ring i TLG Africa Growth Impact Fund Il
(TLG 1), en plattform som riktar sig mot
smé& och medelstora foretag i flera afri-
kanska lander. Plattformen kombinerar
I1angsiktiga och flexibla 1&n med kapita-
lataganden och garantier fran lokala
banker, vilket skapar forutsattningar
for att féretag med hallbar potential
ska kunna stérka sin verksamhet och
utvecklas over tid. Genom investe-
ringen férvantas fler féretag fa tillgang
till den finansiering som kravs for att
bevara och skapa jobb med anstandiga
arbetsvillkor.

TLG Il ar en saminvestering tillsam-
mans med utvecklingsfinansiarerna
Norfund och IFC (International Finance
Corporation) samt BPI France, och foljer
pa Swedfunds tidigare engagemang i
forvaltarens forsta kreditfond fran 2018.
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Investeringar / Arets investeringar

Mutual Trust Bank PLC (MTB)

Typ: Lén

Land/region: Bangladesh

Globalt mal: Minskad ojamlikhet (mal
10), Bekdmpa klimatférandringarna
(mal 13)

Belopp: 20 MUSD

Bangladesh &r ett av varldens mest
klimatutsatta I&dnder och star infor
stora utmaningar kopplade till bade
snabb befolkningstillvéxt och begran-
sad tillgéng till grundldggande tjanster.
Mikro-, smé- och medelstora féretag
spelar en viktig roll for sysselsattning
och ekonomisk utveckling, men har
ofta svart att fa tillgang till Iangsiktig
finansiering som kan stddja tillvaxt
och jobbskapande.

Swedfund har avtalat om ett 1an till
Mutual Trust Bank PLC (MTB) for att
starka bankens utléning till mikro-,
sma- och medelstora féretag samt
till projekt inom férnybar energi och
energieffektivisering. En betydande
del av lanet &r 6ronmarkt for klimatfi-
nansiering, vilket skapar férutsatt-
ningar for féretag och hushall att
investera i exempelvis solenergi, bio-
gasldsningar och energieffektiv tek-
nik. Genom investeringen forvantas
fler foretag, varav ménga som leds
av kvinnor, fa tillgang till finansiering
som kan bidra till jobbskapande, 6kad
motstandskraft och minskat klimatav-
tryck.

MTB har en l&ng historia av samar-
bete med utvecklingsfinansiarer, och
norska Norfund ar for narvarande den
enskilt storsta aktiedgaren.

CreditAccess Grameen Ltd

Typ: Lén

Land/region: Indien

Globalt mal: Minskad ojamlikhet
(mal 10)

Belopp: 20 MUSD

Kvinnor med 18g inkomst pa den indiska
landsbygden har ofta begransad tillgang
till formella finansiella tjanster, vilket
forsvarar mojligheten att starta och
utveckla foretagsverksamhet. Detta
skapar hinder for ekonomiskt delta-
gande och minskar forsorjningsmaojlig-
heter. Genom ansvarsfull mikrofinans
kan fler kvinnor inkluderas i den for-
mella ekonomin och bidra till lokal
utveckling.

Swedfund har avtalat om ett Ian till
CreditAccess Grameen Ltd, Indiens
ledande mikrofinansinstitut med verk-
samhet runt om i landet. Lanet syftar
till att 6ka tillgangen till finansiering
for kvinnliga mikroforetagare, sarskilt
i rurala omraden dar behovet &r som
storst. Investeringen forvantas bidra till
fler arbetstillfallen, starkt ekonomisk
egenmakt och 6kad resiliens i samhallen
dér tillgdngen till kapital ar begréansad.

Swedfund har sedan 2021 ett I&n till-
CreditAccess Grameen och arbetet
fokuserar dven pa att vidareutveckla
bolagets miljdmassiga och sociala stan-
darder samt forbattra uppfdljningen av
samhallseffekter. Bolaget erbjuder mik-
roldn genom en gruppansvarsmodell
och haridag verksamhet i 433 distrikt i
16 delstater och ett unionsterritorium
med ett tydligt fokus pa landsbygden.

Solar Saver

Typ: Aktier

Land/region: Sydafrika, Namibia, Botswana, Zambia
Globalt mal: Bekampa klimatférandringarna (mal 13)
Belopp: 10 MUSD

Foretag i s6dra Afrika paverkas i stor utstrackning av
elbrist, h6ga energikostnader och begransad tillgang till
tillforlitlig el. Detta skapar hinder for tillvéxt, konkurrens-
kraft och jobbskapande, samtidigt som behovet av att
stalla om till fornybar energi ar stort i regionen.
Swedfund har avtalat om en investering i Solar Saver,
ett bolag som utvecklar, dger och driver smaskaliga sol-

och batterianlaggningar som levererar el direkt till fore-
tag genom elkdpsavtal eller hyra-till-dgande-l8sningar.
Genom investeringen forvantas Solar Saver kunna expan-
dera sin verksamhet i Sydafrika, Namibia, Botswana och
Zambia och darigenom 6ka tillgédngen till stabil och pris-
vard el fér sma och medelstora féretag.

Som aktiv agare kommer Swedfund att arbeta tillsam-
mans med bolaget for att starka dess miljo- och sociala
styrning genom en gemensam handlingsplan. Investe-
ringen ar en del av en kapitalrunda pé totalt 60 miljoner
USD ledd av Inspired Evolutions fond Evolution Ill tillsam-
mans med FMO.
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Investeringar / Teknisk assistans

Teknisk

assistans for starkta
utvecklingseffekter

Teknisk assistans ar ett verktyg som Swedfund
anvander for att stirka hallbarhetsarbetet och
utvecklingsresultaten i vara portféljbolag.

Swedfund stéller hdga krav pa héllbarhet,
jamstalldhet och affarsetik i vara investe-
ringar. | vissa fall behdver portféljbolagen
starka sin kapacitet for att mota dessa krav.
Genom teknisk assistans kan Swedfund
genomfdra insatser som hojer kvaliteten i
portféljen i linje med uppdraget att bidra till
héllbar utveckling och fattigdomsminskning.
Teknisk assistans anvands for insatser som
starker hallbarhet och utvecklingseffekter,
inklusive manskliga rattigheter, jamstalldhet,
miljé och klimat, anstandiga arbetsvillkor,
affarsetik och business integrity. Under &ret

har Swedfund bland annat initierat insatser
for att starka portféljbolagens kapacitet inom
manskliga rattigheter, jamstalldhet, klimatar-
bete samt kapacitets- och kvalitetshéjande
insatser inom ESG.

Under 2025 beslutades om 14 projekt till
ett totalt varde av 17,0 MSEK. Under aret fick
Swedfund dven tillgéng till EU-finansierade
medel for teknisk assistans kopplade till
EFSD+-garantiprogrammen. Medlen anvéands
for kapacitetsstarkande insatser och for att
utveckla investeringar som omfattas av eller
kan genomféras med stdd av garantin.

TA-projekt per amne

Hallbarhet och 36%
utvecklingseffekter 28%
Affarsetik och
anti-korruption 17%

Anstandiga arbetsvillkor

och manskliga rattigheter 7%

Jamstalldhet

28%

Milj6 och klimat 1%

TA-projekt per region

Regionala/ 21%
Flera lander 17%
Ukraina
. 7%
Asien -

28%

Afrika 36

56%

Il 2025 2024

insatser for teknisk
assistans godkanda

2025

Majoriteten av de godkanda TA-
projekten genomfors i Afrika. Den
storsta delen av TA-projekten som
beslutades 2025 avser att stirka hall-
barhet och utvecklingseffekter, foljt av
insatser inom anstandiga arbetsvillkor
och manskliga rattigheter samt jam-
stalldhet. Kapacitetsuppbyggnad med
TA-medel bidrar till att portféljbolagen
utvecklas i en mer hallbar riktning,
uppfyller internationella standarder
och i férlangningen kan mobilisera
ytterligare kapital for att vaxa och
skapa fler utvecklingseffekter. Fem av
de godkanda TA-projekten har avsett
Ukraina fér framjande av sysselsatt-
ning och férbattrade arbetsférhéllan-
den, hallbarhet samt férebyggande
insatser inom omradet affarsetik och
anti-korruption.
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B Jamstalldhet Klimat Forebyggande
Q . .
Swedfund har initierat en aktivitet Swedfund har genomfort en tidi- lnsagser anl:l:] .
for portfolibolag i Sydostasien gare godkand insats inom klimat omradet affirsetik
_ med syfte att 6ka andelen kvinnor med syfte att starka fondforvalta- . .
2 i ledande roller. Arbetet handlar res arbetssatt for att berdkna och OCh antlkorruptlon
ﬁ om att bygga ett Iangsiktigt nat- folja upp portféljbolagens klimat- Forebyggande insatser inom
g' verk och ett program som hittar, paverkan. Arbe'fet fokuserar pa att affarsetik och antikorruption
é ut\./ecklar. och matchar senlpra u:cveckl? metodik och.progesser. i Ukraina syftar till att starka
= kvinnor till ledande befattningar for utsllappsrappor.terlng, |n“klu3|ve kapacitet hos potentiella investe-
som styrelser och investerings- hantering av undvikna utslapp ringsobjekt och befintliga port-
kommittéer. gnllgt_etablerade internationella foljbolag. Arbetet fokuserar pa att
riktlinjer. utveckla kompetens och arbets-
S 5? satt for att identifiera, hantera
&7,,' och férebygga korruptionsrisker.
R
m ! L1 Lid .
g Forbattrade Kapacitets- och
arbetsmojligheter kvalitetshojande
Swedfund har genomfért en insats Woman4Growth insats inom ESG
o .. . . . ) )
o 3 forftpor::oltJPCJklag ! Uklra.l.:f T“ed h W 46 h &r Swedfund Srker Kvi Kt och En aktivitet har genomfdérts for
<< sy 'e la. |(sl a(; a. sysfs“e sattning oc h.?lmen rc;yvl_tb z?r we kun s progrirl*noslom sc;ar et: vmlnors e%enma oct att uppdatera och vidareutveckla
g. g social in .u ering “or personer jalper pc:rt Oljbolag att s ipa mer |n‘ .u era!’\ e arbetsplatser. r“ogr.amme“ portfélibolagens policys och social
@ med funktionsnedséattning. Arbetet bygger pa att deltagarna sjalva identifierar hinder och utvecklar I6sningar for _och miljsledningssystem. Initiati-
foﬂkuslfarar ps e;tt slktapa mer: till- Okad jamstalldheft., V|Ik§t go:{fjﬁé n|10]I|gt a(;t b?ttrehnyttsja 03? orghandertfa" dten vet omfattar 4ven utbildningsin-
gaknglga a; e sg) a; se.rlls)c _defn kompgtens som |n.nfs i ;Inlort oljbolag. Un'er aret a; IWe u: .genontw ork satser inom miljs, socialt ansvars-
inklu erfan e arbe sm| jo VI- yra den sista modulen i fas I av programmet i ett energibo ag.oc vidareu vec. - tagande och affarsintegritet for att
enheter inom portféljbolag i landet. lat programmet genom ©6kade resurser samt avslutat en pilot av en e-learning

stérka bolagens riskhantering och

for att bredda deltagandet i jamstalldhetsprogrammet. uppfélining av resultat.
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Projektacceleratorn

Projektacceleratorn

Genom Projektacceleratorn erbjuder Swedfund tekniskt och
finansiellt stod till offentliga aktorer. Stodet omfattar bade pro-
jektforberedande och projektunderstodjande insatser med
utgangspunkt i lokala behov. Som partner bidrar vi till att sam-
hallskritisk infrastruktur utvecklas, finansieras och ar langsik-

tigt hallbar i utvecklingslinder.

Genom att komma in tidigt i projektcykeln kan vi
hjalpa projekten att nd de relevanta standarder
och krav som behdvs for att fa extern finansie-
ring som &r nédvandig for implementering. Pa sa
satt fungerar Projektacceleratorn som en viktig
brygga mellan bistdnd, handel och investeringar,
och bidrar i férlangningen till en mer inklude-
rande tillvaxt och en grén omstalining.

Projektacceleratorn ar verksam i utvecklings-
I&dnder som &r ekonomiskt sarbara och star infor
olika utmaningar. Var huvudsakliga portfélj finns
i Afrika, delar av Asien och Latinamerika samt
Ukraina och dess ndromrade - en prioriterad
region vi fatt dronmarkta medel for.

Swedfunds fokussektorer &r gron energi, hall-
bara transporter, cirkulara I6sningar, digitalisering

samt hélsa och sjukvéard. Inom dessa sektorer finns
stora behov i utvecklingslander samtidigt som det
i ménga fall finns goda majligheter fér den svenska
resursbasen att vara en del av I6sningen genom
att delta i en konkurrensutsatt upphandling.
Styrelsen har satt tva strategiska mal for ett
hallbart virdeskapande. Det forsta innebér att
minst 60 procent av avslutade forstudier ska ga
vidare till genomférande eller leda till ytterligare
beslut eller dtgarder fran projektagaren. Darefter
ska 40 procent av dessa g vidare till beslut om
finansiering och/eller implementering. Det andra
mélet innebar att 50-60 procent av projekten ska
ha direkt svenskt intresse. Badda méalen mats rull-
lande dver en femarsperiod med 2025 som startar.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Projektacceleratorn / Affarsmodell

Affarsmodell

Affarsmodellen for Swedfunds
Projektaccelerator bygger pa att skapa
resultat inom tre fundament: samhalls-
utveckling, hallbarhet och finansiell
barkraft.

Nar Swedfund finansierar forstudier och projekt praglar
fundamenten varje steg i processen, fran utvardering av
nya projekt, till genomférande och uppfdljning av vidare
finansiering och realisering.

Las mer om Swedfund mal for

Projektacceleratorn pé sidan 13

Samhillsutveckling

Swedfunds Projektaccelerator
utvarderar mojligheten att 6ka
tillgangen till samhallskritisk
infrastruktur i utvecklingslander.
Avsikten ar att bidra till utveck-
lingseffekter som tillgang till pris-
vard och héllbar infrastruktur,
skapa arbetstillfallen, 6ka ekono-
misk aktivitet, underlatta handel,
starka miljoskydd och minska kli-
matférandringarnas paverkan.
Eftersom svenska foretag erbju-
der hallbara I6sningar pa ménga
samhallsutmaningar bor en majo-
ritet av projekten ligga i linje med
den svenska resursbasens intres-
sen och kompetens.

Swedfund mater resultat med
hjélp av indikatorer s& som antal
hallbara projekt som utvecklas
och realiseras, minskade klimat-
utslapp (pa projektniva) och jam-
stalldhet (p& projektniva).

Hallbarhet

Swedfunds projektstddjande
insatser ska bidra till att I&dngsik-
tigt hallbar infrastruktur imple-
menteras. Swedfund stodjer
bland annat analytiska studier
som exempelvis milj6- och social-
konsekvensbeddmningar for att
omhanderta projektspecifika
héllbarhetsaspekter.

Swedfunds utvardering omfat-
tar projektspecifik analys av hur
hallbarhetsaspekter har inklude-
rats i upphandlingsunderlaget,
slutrapport eller annan projektre-
levant dokumentation. Hansyn tas
till internationella standarder som
IFCs Performance standards.

Finansiell barkraft

Swedfunds projektstddjande insat-
ser ska vara finansiellt barkraftiga.
Ett finansiellt barkraftigt projekt har
ratt férutsattningar for att fa finan-
siering, genomféras, 6ka tillgdngen
till kritisk infrastruktur och 6ppnar
mojligheter for svenska foretag.
Swedfund arbetar for att hitta den
mest [ampliga finansieringslds-
ningen for den lokala partnern, vil-
ket kan innefatta finansiering fran
en utvecklingsbank, EU eller en
svensk exportkreditldsning.

Swedfund féljer upp antalet pro-
jekt som ingar finansieringsavtal,
vilket ger oss ett matt pa hur manga
projekt som tas vidare till imple-
mentering.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025

56



Projektacceleratorn / Sektorer

®

wo () (o)

s 0

Sektorer utifran lokala behov

o Projekten finns inom sektorerna Gron energi, Hallbara transporter, Cirkulira I6sningar, Digitalisering och

§ g Halsa & sjukvard. De har valts ut utifran identifierade behov och prioriteringar i utvecklingslinder som ar

3 av relevans for den svenska resursbasen. Alla projekt utgar ifran mojligheten att skapa positiva samhalls-

E effekter och bidra till Agenda 2030.
2» Gron energi Hallbara Cirkulara Digitalisering Hailsa &
3 transporter 16sningar sjukvard
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Tillgéng till pélitlig och prisvard
energi kan framja ekonomisk till-
vaxt och skapa arbetstillfallen.
Sektorn Gron energi omfattar
projekt som starker elnat, trans-
mission, fornybar energi och
energilagring. Genom investe-
ringar i dessa omréden bidrar
Projektacceleratorn till Iangsik-
tigt héllbara energisystem som
Okar energisdkerheten och mins-

Kollektivtrafik spelar en avgo-
rande roll fér en héllbar och
inkluderande utveckling. | ménga
utvecklingslander &r tillgdngen
till kollektivtrafik ofta begransad,
med negativa effekter for mann-
iskor och milj6. Projekten inom
sektorn Hallbara transporter avser
till exempel stadstransporter s
som bus rapid transit-system,
jarnvagar eller andra typer av

Tillgéng till rent vatten och sani-
tara l6sningar minskar forekom-
sten av vattenburna sjukdomar
och kan férbattra den allménna
folkhalsan. Korrekt avfallshante-
ring kan férhindra férorening av
naturliga vattendrag, vilket skyd-
dar ekosystem och biologisk
méngfald. Cirkulara lésningar
avser projekt bland annat inom
vatten- och avloppsrening,

Genom Okad tillgang till internet,
digitala verktyg och e-tjanster far
manniskor battre mojligheter till
utbildning, foretagande och sam-
hallsdeltagande. Digitalisering
innefattar projekt som bland
annat 6kar tillgangen till telefoni
och internet pa landsbygden, for-
battrar cybersakerheten i teleko-
minfrastrukturen, stimulerar
natutbyggnad samt digitalt kopp-

Val utvecklad och tillganglig
sjukvérd ar avgdrande for att
minska barnadddlighet, bekdmpa
smittsamma sjukdomar och for-
battra manniskors livskvalitet.
God hélsa gor att fler manniskor
kan arbeta, studera och bidra till
samhallets utveckling. Projekt
inom sektorn Halsa & sjukvérd
omfattar exempelvis 6kad till-
géng till sjukhusvérd och stralbe-

s 7 kar sdrbarheten. Okad energitill- transportsystem. Projekten bidrar avfallshantering, och energiater- lar samman invanare med livsvik- handling. Genom dessa insatser

=2 gang forbattrar dven livskvalite- till att 6ka tillganglig kollektiv- vinning av avfall. Med dessa pro- tig raddningspersonal. Genom bidrar Projektacceleratorn till att

=l it ten genom battre uppvarmning, trafik till invénare i ett samhille, jekt kan Projektacceleratorn dessa initiativ kan Projektaccele- fler manniskor far tillgéng till

@ - belysning, undervisning, digital minskade koldioxidutslapp, for- bidra till rattvis tillgang till vatten ratorn framja ekonomisk tillvaxt s&ker och effektiv vard, vilket
kommunikation och sjukvard, vil- battrad sdkerhet samt i férldng- och sanitetstjanster och pé sé genom att skapa nya affarsmdoj- leder till forbattrad halsa, mins-
ket kan bidra till bAde dkad pro- ningen till ekonomisk tillvaxt. satt hjalpa att minska ojamlikhe- ligheter, 6ka produktiviteten, kad barn- och médradodlighet
duktivitet och vélfard. P3 sa satt ter och framja social inkludering. bygga nédvandig infrastruktur och i férlangningen 6kad

e kan gron energi ldgga grunden for tillvaxt och ge tillgang till produktivitet och ekonomisk

S o for inkluderande ekonomisk regionala och internationella utveckling.

B 7 utveckling och socialt deltagande. marknader.
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Projektacceleratorn / Vara insatser

Vara insatser

Projektacceleratorn ar ofta aktiv under hela utveck-
lingsprocessen och inkluderar olika st6d och insatser

beroende pa projekts karaktar.

Swedfunds uppdrag ar att finansiera projektfor-
beredande och projektunderstédjande studier
samt kapacitetshdjande insatser som @r nédvan-
diga for att mojliggora beslutsfattande och
finansiering.

Med ett strukturerat arbetssatt sakerstaller
Swedfund att resurser anvands optimalt, risker
hanteras och mal uppnas enligt beslutad tidplan
och budget. Under hela projektcykeln lar Swed-
fund kdnna projektagarens ambitioner, kapacitet
och lokala férutsattningar, vilket gor att stodet
kan anpassas till varje enskilt projekt.

Genom att tidigt komma in i projektfasen och
erbjuda teknisk kompetens fran véra projektle-
dare blir vi en betrodd och strategisk partner for
projektdgaren. Det ger oss mdjlighet att pdverka
utformningen av projekten och mojliggor att en
hallbar I6sning upphandlas i linje med motpar-
tens behov och prioriteringar. Studierna genom-
fors av internationella konsulter, som upphandlas
genom en konkurrensutsatt process i enlighet
med lokala lagar och regler.

Alla projekt har &ven tillgéng till en eller flera
radgivare med betydande branscherfarenhet,

som arbetar tillsammans med Swedfund och det
lokala projektteamet. Detta upplagg sakerstaller
kunskapsoverfoéring och starker de lokala teamens
kapacitet, vilket skapar en varaktig formaga att
driva projekt effektivt och ansvarsfullt dven i
framtiden. P& s& sétt stracker sig vart arbete
bortom ekonomiskt stéd och bidrar till 1angsiktig
héllbar utveckling.

Swedfund ar engagerade genom hela projekt-
cykeln, ofta fran att faststilla omfattningen av
studien tillsammans med den lokala projektaga-
ren till att godkanna valet av konsult fér genom-
forandet. Konsulten deltar i en konkurrensutsatt
upphandling vilket samtidigt bidrar till att starka
den lokala partners kapacitet och kompetens
kring hallbar upphandling och transparens i linje
med internationella standarder.

For att omsatta forstudien till ett projekt kravs
extern finansiering fran till exempel en svensk
exportkreditlésning eller en utvecklingsbank.
Darfér samarbetar vi i manga projekt med akto-
rer i Team Sweden dar aktérer som Business
Sweden, SEK, EKN och Sida ingar samt med
aktorer som EIB, AfDB och EBRD.

Forstudier

En férstudie avser en tidig analys for
att bedéma genomfdrbarheten av ett
projekt innan betydande resurser
investerats. Syftet med en forstudie

ar att identifiera potentiella hinder,
uppskatta kostnader och fordelar samt
utvardera olika alternativ for att séker-
stélla att projektet moter de behov och
den ambition som finns hos den lokala
projektagaren.

Milj6- och
socialkonsekvensbedomningar

Miljo- och socialkonsekvensbeddmning
innebar att identifiera, forutse och
utvardera de miljomassiga och sociala
effekterna. Syftet ar att identifiera risker
och eventuella méjligheter inom dessa
omraden innan projektet paborjas. Det
kan exempelvis réra sig om paverkan pa
naturresurser, ekosystem, samhallen
och manniskors halsa, samt att utveckla
strategier for att hantera risker och moj-
ligheter.

Tekniska forstudier

En teknisk forstudie ar en analys som
utvarderar de tekniska aspekterna av
ett projekt for att avgdra om det ar
praktiskt méjligt att genomfora. Den
undersdker om den nédvandiga tekno-
login, utrustningen och tekniska exper-
tisen finns tillgdnglig och om de kan
anvandas effektivt for att méta de
behov som identifierats lokalt samt
projektdgarens ambition p& omrédet.
Studien kan aven identifiera potentiella
tekniska utmaningar och risker.

Kapacitetshdjande insatser

Kapacitetshdjande insatser innebar att
starka och utveckla den kompetens,
kunskap och de resurser som kravs for
att effektivt planera, genomfdra och
utvardera projekt. Detta inkluderar
utbildning av personal, férbattring av
organisatoriska strukturer och proces-
ser, samt att tillhandahalla nédvandiga
verktyg och teknologier. Mélet r att
sakerstalla att projektagarens organisa-
tion har tillracklig kapacitet for att han-
tera projektet pd ett framgangsrikt satt
och fatta valgrundade beslut.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Projektacceleratorn / Var process

Var process

Swedfund f6ljer en standardiserad
process for att identifiera och ini-
tiera nya insatser for att stotta
utveckling av hallbara infrastruk-
turprojekt. Swedfund arbetar nara
projektigaren under genomforan-
det, vilket ger oss mojlighet att
anpassa stodet eller komplettera
med nya insatser vid behov.

Initial utveckling av insats
Swedfund utvéarderar alla potentiella
projekt for att sékerstélla att de dverens-
stdmmer med vart uppdrag, vara mal och
Agenda 2030. Vi bedémer aven risker
kopplade till miljo, sociala faktorer och
business integrity. Vi bedémer den lokala
projektagarens kapacitet, intresset hos
den svenska resursbasen samt sannolik-
het for att projektet genomférs och att
finansiering kan finnas tillganglig for
implementering.

Formell forfragan

Tillsammans med den lokala projektaga-
ren faststédller Swedfund omfattningen av
projektet samt beddémer hur eventuella
risker kan begréansas. Darefter inkommer
den lokala parten med en formell forfra-
gan om stéd fran oss.

Concept clearance

Nar den formella forfrdgan har utvarde-
rats och beddmts fdlja kravbilden fattas
beslut om projektet &r moget att tas upp
i Swedfunds beslutande kommitté.

Utveckling

Projektet utvecklas i nara samarbete med
den lokala projektagaren. En mer detalje-
rad plan utvecklas avseende studiens
omfattning, terms of reference. Den ligger
till grund for att en konkurrensuppsatt
upphandling ska kunna genomféras av
den lokala partnern. En senior radgivare
med djup sektors- och/eller héllbarhets-
kompetens ingar i projektgruppen.

Godkannande

Ansvarig projektledare som har djup sek-
torskompetens och erfarenhet av arbete
med komplex infrastruktur presenterar
projektet for initial concept clearing (IC) —
ett beslutsforum som leds av avdelnings-
chefen. Nasta steg i beslutandeprocessen
ar att presentera projektet for den beslu-
tande kommittén som leds av avdelnings-
chef och inkluderar VD, chefsjurist,
ekonomichef, investeringschef och hall-
barhetschef. Kommittén beslutar om pro-
jektet ska godkannas samt om budget ska
allokeras.

Genomforande

Det lokala projektteamet leder arbetet
med att upphandla en konsult med den
kompetens som kravs i en konkurrensut-
satt upphandlingsprocess. Swedfund
stodjer arbetet och ska godkanna den
lokala projektadgarens val av konsult base-
rat pa var egen analys av upphandlings-
underlaget.

Ett avtal forhandlas fram mellan konsul-
ten och det lokala projektteamet. | avtalet
framgar det tydligt att Swedfund finansie-
rar studien. Vi har méjlighet att neka
finansiering om valet av konsult inte ligger
i linje med faststalld kravbild. Efter ett
undertecknat konsultavtal padbérjas arbe-
tet med studien. Projektacceleratorn
besoker ofta projektet under pagaende
arbete, fortsatter samarbetet med det
lokala projektteamet och genomfor upp-
foljning under projektutvecklingsfasen.
Genomfdrandet kan dven inkludera dialog

med Team Sweden aktorer eller med en
utvecklingsbank som avser finansiera
projektets genomforande.

Avslut

Nar projektet ar genomfort gér Swedfund
en uppféljning och varderar hur projektet
har genomforts samt att resultatet ater-
speglar det som dverenskommits. Om det
finns behov av kompletterande stdd, stu-
dier eller kapacitetsutveckling lokalt for
att underlatta en implementering, har vi
mojlighet att besluta om detta. Infrastruk-
turprojekt har I&nga ledtider och vi har
begransade mojligheter att paverka eller
paskynda processen. Flera projekt har nu
genomforts och natt den mognadsgrad
som kravs vilket ger oss mojlighet att folja
upp hur de realiserats.

Utvardering av nasta steg

Det arbete som utfors under en insats ska
underlatta for projektéagaren att ta nasta
steg i sin projektutvecklingsprocess. Vad
nasta steg ar beror pa projekts karaktar
och i vilken fas Swedfund har tillhanda-
hallit stéd. Det kan exempelvis handla om
ett godkant infrastrukturprojekt, beviljat
tillstdnd eller sikrad finansiering frén en
utvecklingsbank.

Vi foljer regelbundet upp avslutade
projekt for att kontrollera om finansiering
beslutats, om projektet har implemente-
rats eller om det finns behov av ytterli-
gare stod.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Projektacceleratorn / Case: NCC

Swedfund starker digital
infrastruktur for mer jamlik

uppkoppling

PROJEKT: NIGERIAN COMMUNICATIONS COMMISSION (NCC)
PLATS: NIGERIA

Nigeria &r med 225 miljoner invénare Afrikas
storsta land sett till befolkningsméangd. Landet
utgor dven en av Afrikas stérsta digitala markna-
der, med éver 190 miljoner mobilabonnenter och
en snabbt vaxande anvandning av smartphones
och digitala tjanster. Trots denna utveckling sak-
nar cirka 40 miljoner méanniskor fortfarande till-
gang till grundldggande telekomtjanster som
mobiltelefoni, bredband och datanatverk. Den
vaxande klyftan mellan urbana och rurala omra-
den forstarks nar investeringar framst riktas mot
stader, vilket riskerar att forstarka den digitala
ojamlikheten och begransa mojligheterna for
inkluderande ekonomisk utveckling.

En sektor som stéller om snabbt
men ojamnt
Den nigerianska mobilmarknaden domineras av
dldre GSM-tjanster (2G) men tillgdngen till 4G
och 5G 6kar, framfor allt i stérre stader. Samtidigt
ar stora delar av befolkningen begransade till
I&gpresterande tjinster och bristféllande eller
ingen tackning. Det rdder betydande diskrepans
mellan den digitala utvecklingen i stadsmiljéer
och den begransade uppkopplingen i glesbefol-
kade omraden.

Den nigerianska telekommyndigheten Nigerian
Communications Commission (NCC) har for
avsikt att 6ka tillgangen till hdgkvalitativa och



@

punjpams

Bueyuewuwes

o
o
o
o
)
©
o
~
o
S
5

Buluifys g

uonewJojul BLIAQ
% Isj0Usidyled|ieH

Je enaqg

LEeA

Jebuliarsanul

-pjafoid

1e3NS9Y

Projektacceleratorn / Case: NCC

prisvarda telekomtjanster i hela landet. NCC har
aven uppdraget att skapa ratt forutsattningar for
konkurrens, forbattra servicekvaliteten och
sakerstalla att offentliga medel anvands
effektivt.

Trots dessa ambitioner kvarstar hinder. De
investeringar som kravs for att bygga ut natinfra-
struktur i glesbefolkade omrédden hdmmas av
otillrackliga kommersiella incitament. Det finns
aven risker kopplade till transparens, ansvarsta-
gande och de komplexa relationerna mellan
offentliga och privata aktérer. For att mota den
vaxande efterfrdgan uppskattas att omkring
80 000 nya telekomtorn behdver byggas i lands-
bygdsomraden, en betydande utmaning bade
ekonomiskt och tekniskt.

Swedfunds insats skapar forutsattningar
for att na fler

Swedfund samarbetar med NCC for att starka
digital infrastruktur i de omraden som idag har
bristfallig eller ingen tackning. Projektet kartlag-
ger anvandarupplevelse och natprestanda genom
att samla in och bearbeta realtidsdata om natens
prestanda fran 6ppna kallor ('Crowdsourcing
Quality of Experience’). Analysen ger en tydlig
bild av var behoven &r stérst och déarmed vilka
investeringar som kan ge storst effekt for att na
fler manniskor.

Projektet ger NCC och andra beslutsfattare ett
tekniskt ramverk for att prioritera resurser, utforma
relevanta policys och forbattra uppféljningen av
operatdrerna. Okad transparens skapar béattre
konkurrens och forbattrar méjligheten att rikta
offentliga medel till omraden déar de gor storst
nytta. Det skapar ocksé ett mer forutsidgbart
investeringsklimat for privata aktorer, inklusive
svenska leverantérer som exempelvis Ericsson.

Initiativet genomfors i ndra dialog med relevanta
myndigheter och aktoérer inom sektorn, inklusive
den svenska ambassaden i Abuja och Post- och
telestyrelsen (PTS). Samarbetet skapar mojlig-
heter for kunskapsutbyte kring reglering, digital
utveckling och héllbara infrastrukturldsningar.

Digital infrastruktur som drivkraft for
inkluderande utveckling

Ett utbyggt och védlfungerande mobilnatverk i
Nigeria har potential att skapa betydande sam-
hallseffekter. Tillgang till stabil uppkoppling ar
en forutsattning for att 6ka digitalisering inom
utbildning, sjukvard, finansiella tjanster och
offentliga tjanster. Fér den privata sektorn inne-
bar forbattrad digital infrastruktur 6kade majlig-
heter att nd kunder, effektivisera verksamheten
och skapa nya arbetstillfallen. Ett mer robust
digitalt ekosystem forstarker ockséa innovations-
kraften i landet.

Genom att identifiera kostnadseffektiva 16s-
ningar for att férbattra natprestanda i omraden
som tidigare inte natts bidrar projektet till att
gora investeringar finansiellt gangbara. Det moj-
liggor riktade satsningar dar samhallsnyttan ar
som storst. Projektet bidrar ocksa till forutsatt-
ningar for en mer hallbar utbyggnad av natinfra-
struktur déar alternativa energildsningar, till exem-
pel anvandandet av férnybar energi fér att driva
basstationer i omraden utan tillforlitlig elforsorj-
ning, kan integreras som en del av planeringen.

Mot en mer inkluderande digital framtid
Genom att starka NCC:s kapacitet att analysera
behov och prioritera investeringar i regioner med
lagre grad av uppkoppling kan Swedfunds Pro-
jektaccelerator bidra till att minska den digitala
klyftan i Nigeria. Detta lagger grunden for en mer
inkluderande och Iangsiktigt hallbar utveckling,
dar fler méanniskor far tillgang till de digitala verk-
tyg som kravs for utbildning, ekonomiska majlig-
heter och finansiella tjanster.

Projektet visar hur datadrivna analyser, 6kad
transparens och effektiv resursfordelning kan
stodja utvecklingen av en mer robust och jamlik
digital infrastruktur, och darmed bidra till att
starka Nigerias langsiktiga utveckling.

)04

Ett robust digitalt
ekosystem forstarker
innovationskraften

i landet.
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z Miljo- och socialt stod Den nya jarnvdgen, som ska Modernisering av avlopps-
3 till Tanzania Railways knyta samman Dar es Salaam med rening i Novovolynsk
Corporation inlandet O?Ilr‘lgra””'arl‘f’ema'f;’ak”f Land: Ukraina
Land: Tanzania tas b|dr§ t'. agre utslapp, e . e,,tl_ Sektor: Cirkuldra lI6sningar
Sektor: Hallb vare logistik och fler arbetstillfal- Beslut: Mai 2024
- ektor: a. ara transporter len under bade byggnation och es"u : Maj
s Beslut: Maj 2023 drift. Som del av finansieringen Beraknad kostnad: 6,6 MSEK
o, Berédknad kostnad: 5 MSEK kravs att projektet uppfyller IFC:s Status: Beslutad
@ :
= Status: Beslutad standarder fér miljo- och sociala . ) .
5 fragor. Swedfund stddjer Tanzania Novovolynsk i nordvastra Ukraina
- Tanzania utvecklar ett nytt elek- Railways Corporation i att bedéma har cirka 50 000 invanare och star
trifierat jarnvégssystem for att och vidareutveckla sitt lednings- infor betydande miljo- och hélso-
stérka regional social och ekono- system infor driftsfasen for att risker pa grund av avlioppsanlagg-
misk utveckling genom moderna mojliggéra ett mer hallbart trans- ningar som inte uppfyller utsiapp-
och héllbara transportldsningar. portsystem i landet. skraven. Bristande rening hotar

floderna Vastra Bug och Wista,
som mynnar i Ostersjon, samt det
lokala grundvattnet. Utrustningen
ar dessutom féraldrad och energi-
kravande. Swedfund stddjer sta-
den med en férstudie for att
modernisera avloppsrenings- och
ledningssystemet. Mélet &r att for-
battra reningskvaliteten, 6ka ener-
gieffektiviteten, starka mojlighe-
terna till slaméatervinning och
sakerstalla att systemet uppfyller
de EU-krav som finns. Ett utkast
till forstudie har levererats och
dialog fors med potentiella finan-
siarer.

Forstudie for hallbar
kollektivtrafik i lloilo
Land: Filippinerna

Sektor: Hallbara transporter
Beslut: Juni 2023

Beraknad kostnad: 6,6 MSEK
Status: Beslutad

I ménga filippinska stader &r vigberoende
kollektivtrafik avgérande for tillgang till
arbete, utbildning och sjukvérd, men bris-
ter i kapacitet, tillforlitlighet och sakerhet

leder till lAnga restider, trdngsel och
Okade utslapp. For att moéta dessa utma-
ningar utvecklar landet mer integrerade
och klimatsmarta transportsystem. Swed-
fund stodjer staden lloilo genom en for-
studie for ett mer sammanhallet kollektiv-
trafiksystem som omfattar bade staden
och narliggande kommuner. Mélet &r att
starka kapaciteten, férbattra serviceni-
vaer, minska utsldpp samt 6ka klimatresi-
liensen i ett snabbt vdaxande urbant
omrade.
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Projektacceleratorn / Utvalda projekt

Modernisering av avloppsrening
i Bila Tserkva

Land: Ukraina

Sektor: Cirkulara I6sningar
Beslut: Mars 2025

Berdknad kostnad: 8,8 MSEK
Status: Beslutad

Bila Tserkva i centrala Ukraina, med cirka
219 000 invanare, har féraldrade vatten-
och avloppssystem med frekventa drift-
storningar och bristande reningskapaci-
tet. Detta medfor risker for féroreningar,
vattenburna sjukdomar och negativa
effekter pd narliggande ekosystem.
Genom moderniserad utrustning kan
utslappen minska och energiféorbruk-
ningen reduceras avsevart. Swedfund
stodjer staden med en forstudie for att
uppgradera avloppsrenings- och led-
ningssystemet. Malet &r att starka drift-
sakerheten, hoja energieffektiviteten och
forbattra reningskvaliteten enligt EU krav
for invanarna. Forstudien inkluderar dven
en analys av mojligheterna att producera
biogas fran avioppsslam.

Biomassabaserad varmeproduktion i Slavutytj

Land: Ukraina

Sektor: Gron energi

Beslut: Maj 2025

Berdknad kostnad: 6,6 MSEK
Status: Beslutad

Slavutytj, med cirka 25 000 inva-
nare och byggd efter evakueringen
frén Tjernobyl, har ett fjarrvarme-
system som idag drivs av tre aldre
och ineffektiva gasturbiner pa

50 MW. Produktionen ar éverdi-
mensionerad i férhallande till sta-
dens varmebehov och leder till hdga
utslapp och kostnader. Staden har

Ny kraftvarmeanlaggning i
Dnipropetrovsk-regionen

Land: Ukraina

Sektor: Gron energi

Beslut: November 2024
Berdknad kostnad: 28,8 MSEK
Status: Beslutad

Ukrainas energiinfrastruktur har
skadats svart under den pagaende
kriget, vilket skapat ett akut behov
av att dterstalla el- och varme-
produktion samtidigt som landet
fortsatter sin ldngsiktiga grona
omstallning. En modern kraftvarme-
anlaggning ar betydligt effektivare
an aldre produktionsenheter och
kan utformas for att balansera

darfor bett om stod for att utreda
mojligheten att ersatta nuvarande
anlaggningar med en biobréansle-
panna och eventuellt en varme-
pump. Swedfund stddjer arbetet
genom en forstudie som analyserar
varmebehov, tekniska I&sningar och
miljo- och sociala effekter. Projektet
syftar till att minska anvandningen
av fossila branslen, 6ka energief-
fektiviteten och ta fram dndamals-
enliga produktionsldsningar som
starker Ukrainas energitrygghet
och landets klimatmal.

framtida energisystem med stora
inslag av férnybar energi. Swedfunds
Projektaccelerator stodjer en for-
studie for att etablera en ny kraft-
varmeanlaggning i Dnipropetrovsk-
regionen. Arbetet sker parallellt
med svenskt statligt stod for att
finansiera nyckelutrustning, och
EBRD har beslutat att finansiera
genomférandet.

Sedan starten har Projektaccele-
ratorn dven beviljat medel for ESIA
och Owner’s Engineer fér genom-
forandet av projektet. Projektet ska
starka Ukrainas energitrygghet,
minska utslapp och bidra till ter-
uppbyggnaden av landets kritiska
infrastruktur.

Modernisering av elnatet i Iquitos

Land: Peru

Sektor: Gron energi

Beslut: April 2025

Berdknad kostnad: 8,8 MSEK
Status: Beslutad

lquitos, den storsta staden i den
peruanska Amazonasregionen, ar
helt isolerad frén landets nationella
elnat och beroende av fossil elpro-
duktion. Den svaga och instabila
elinfrastrukturen begransar majlig-
heterna att integrera nya solkraft-
projekt som nu planeras i regionen.

For att moéjliggora en mer tillforlitlig
och utslappssnél elférsorjning kravs
omfattande uppgraderingar av natet
och dess styrsystem. Swedfund
stodjer det statliga bolaget Electro
Oriente genom en forstudie for
modernisering av elnatet. Syftet ar
att skapa forutsattningar for att
integrera fornybar energi, mota en
véaxande efterfrdgan, forbattra drift-
sakerheten och starka digitalise-
ringen av systemet. Projektet vantas
bidra till minskade utslapp och dkad
ekonomisk utveckling i regionen.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025

64



@

punjpams

Bueyuewuwes

o
o
o
o
)
©
o
~
o
S
5

Buluifys g

uonewJojul BLIAQ
% Isj0Usidyled|ieH

Je enaqg

LEeA

Jebuliarsanul

-pjafoid

1e3NS9Y

Projektacceleratorn / Utvalda projekt

Digital infrastruktur i
Indonesiens landsbygds-
omraden

Land: Indonesien

Sektor: Digitalisering

Beslut: Maj 2025

Berdknad kostnad: 8,8 MSEK
Status: Beslutad

Indonesien bestér av 6ver 17 000
Gar och stora geografiska avstand
gor att tillgédngen till stabil inter-
netuppkoppling ar ojamn, sarskilt
i avlagsna regioner. Bristande
digital infrastruktur begransar
tillgédngen till grundldggande

samhallstjanster som vard, utbild-
ning och offentlig service. Swed-
fund stoédjer en satsning for att
starka digital anslutning i rurala
delar av Indonesien inom ramen
for Global Gateway initiativet.
Insatsen omfattar 6ver 2 000 byar
i Papua, Maluku, Kalimantan,
Sulawesi och East Nusa Tenggara
och riktar sig till cirka 1,7 miljoner
manniskor. Mélet &r att bidra till
saker och tillférlitlig digital infra-
struktur, minska den digitala klyftan
och stddja Indonesiens ambition
att nd 98 procent mobil bredbands-
tackning till 2029. Initiativet for-
vantas stirka bade social och

ekonomisk utveckling i regionerna.

Nytt specialistsjukhus
i Cahul

Land: Moldavien

Sektor: Halsa & sjukvard
Beslut: April 2022

Berdknad kostnad: 23,1 MSEK
Status: Beslutad

Moldavien vill starka befolk-
ningens tillgéng till sjukhus-
vard i ett system som redan
ar omfattande men finansiellt
anstrangt, inte minst pa grund
av en aldrande befolkning och
flyktingstrommar fréan Ukraina.
Ett nytt specialistsjukhus i
Cahul ska forbattra tillgdngen
till kvalificerad vard foér grupper
som idag har svért att resa till
storre stader, samtidigt som
moderna lokaler och medicin-
teknisk utrustning hojer vard-
kvaliteten. Swedfunds Projekt-
accelerator har finansierat en
forstudie som granskat pla-
nerna och sakerstallt att pro-
jektet foljer internationella stan-
darder och uppfyller kraven for
finansiering fran EIB. Forstu-
dien och konceptdesignen ar

i slutfasen och har lett till ett
undertecknat laneavtal med
EIB. Swedfund fortsatter att
stotta projektet genom att
finansiera en konsult som hjal-
per projektagaren i genomfoér-
andefasen.

Utékad stral-
behandlingskapacitet
i Jakarta

Land: Indonesien
Sektor: Halsa & sjukvérd
Beslut: Februari 2025
Kostnad: 9,9 MSEK
Status: Beslutad

Cancerfallen 6kar i Indonesien,
men tillgangen till strélbehand-
ling técker endast en mindre del
av det nationella behovet. For
att starka kapaciteten planerar
halsoministeriet att etablera en
ny strélbehandlingsanlaggning
vid Dharmais National Cancer
Center i Jakarta. Okad tillgéng
till behandling vantas forbattra
Overlevnaden och minska regio-
nala skillnader i vard, sarskilt
for kvinnor som drabbas av sti-
gande fall av brost- och livmo-
derhalscancer. Ministeriet har
tidigare dvervagt protonbe-
handling men funnit tekniken
ekonomiskt ohallbar och behs-
ver nu utvardera mer kostnads-
effektiva alternativ. Swedfund
stodjer arbetet genom en
beddmning av de mest dnda-
malsenliga och finansiellt hall-
bara I8sningarna, inklusive jam-
forelse mellan MR linac och en
kombination av MR linac och
protonteknik. Resultatet ska
aven ge underlag for utform-
ningen av en ny, mer energi-
effektiv vardbyggnad.

Planering for storskalig integrering
av fornybar energi i Colombia

Land: Colombia

Sektor: Gron energi

Beslut: Juli 2024

Berdknad kostnad: 6,6 MSEK
Status: Beslutad

Colombias energisystem domineras av vatten-
kraft och fossil termisk produktion, vilket ger
relativt 1dga utsldpp men gor landet sérbart for
torka. Colombia har ocksa ambiticsa mal for att
stérka sin energisakerhet och minska beroendet
av fossila branslen genom att snabbt 6ka kapaci-
teten av sol- och vindkraft. For att klara en véx-
ande befolkning och industri samt sakerstalla
stabilitet i ett mer vaderberoende energisystem
kravs en planerad och effektiv utbyggnad av
bade produktion och infrastruktur. Swedfunds
Projektaccelerator stédjer en forstudie for att

ta fram en plan for att mojliggora storskalig inte-
grering av fornybar elproduktion samtidigt som
systemets tillforlitlighet och kapacitet ska upp-
ratthalls. Malet ar att bidra till en ansvarsfull
utfasning av fossil energi och stérka Colombias
I&ngsiktiga gréna omstalining.
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Resultat & styrning / Portfoljbolagens resultat

Portfoljbolagens resultat

I detta avsnitt, som inleder Forvaltningsberittelsen,
redovisas resultatutvecklingen for Swedfunds portfol;
av investeringar. Vidare beskrivs hur Swedfund arbetar
for att na sina uppsatta mal och pa sa sitt stodjer
genomforandet av Agenda 2030. Resultatutvecklingen
presenteras for samtliga tre fundament: samhillsut-
veckling, hallbarhet och finansiell barkraft och askad-
liggors med ett antal indikatorer som utgangspunkt.

Strukturen for analysen och de valda indikatorerna
utgar fran de uppdragsmal som bolagsstamman fast-
stallt for bolaget. Resultatindikatorerna ar definierade
i de mal som &terfinns i &garanvisningen och som sedan
2020 dven utgér styrelsens mal fér hallbart vardeska-
pande. FOr att ytterligare belysa utvecklingen inom
respektive fundament redovisar Swedfund komplet-
terande resultatindikatorer for fundamenten sam-
hallsutveckling och héllbarhet, i linje med den affars-
strategi som beslutats av styrelsen. Arbetet har dven
beaktat statens nya dgarpolicy samt principerna for
statligt 4gda bolag. Swedfund redovisar i likhet med
tidigare ar portféljbolagens resultatutveckling med ett
ars efterslapning, vilket innebar

att &rets redovisning utgar fran portféljbolagens
resultat 2024.

Portféljbolagen uppvisar fortsatt tillvaxt i antalet
direkta arbetstillfallen. Aven antalet indirekta jobb,
som skapas genom leverantdrskedjor, 6kad konsum-
tion samt tillgang till finansiering och energi, har fort-
satt att 0ka. 50 procent av portfdljbolagen visade
en 6kning i antalet anstéallda, vilket &r i linje med mél-
sattningen. Nar det galler jdmstalldhet och kvinnors
ekonomiska egenmakt uppgick andelen av portfolj-
bolagen som uppnadde minst ett 2X-kriterium till 58
procent, vilket &r ndgot under mélnivan pé 60 procent.
Minskningen frén féregdende ar forklaras framst av
en revidering av ramverket for 2X-kriterierna, som
gjorts mer stringent. Andelen kvinnliga anstéllda har
varit stabil de senaste &ren, och andelen kvinnor i
ledande befattningar ligger i linje med féregéende ar.

6%

av direktinvesteringarna rap-
porterar 6kning i omsattning
och resultat jamfort med
investeringsaret

De totala vaxthusgasutsldppen fran Swedfunds
portfélj 6kade under ret, i takt med att portféljen
vaxte. Samtidigt fortsatte utsldppen per investerad
krona att minska. Indikatorn for undvikna utslapp
(emissions avoided) 1ag i linje med féregaende ar.
Héllbarhetsindikatorerna for jobb med ansténdiga
arbetsvillkor samt miljé- och sociala ledningssystem
ligger i linje med féregéende ér.

56 procent av direktinvesteringarna rapporterar
okning i omsattning och resultat jamfort med investe-
ringsaret, vilket &r en 6kning fran 54 procent féregé-
ende ar. Skatteinbetalningarna fran portféljbolagen
Skade under &ret.
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Indikator Typ av mal Mal Definition
S 5, 13 dchueniomr, Klimatpaverkan Uppdragsmal Bolagets investeringsportfolj ska senast ar 2045 vara klimatneutral, vilket innebar Totalt CO,e utslapp per scope (tusentals ton)
33 att utslépp av véaxthusgaser frén portfélien ska vara netto noll enligt FN:s klimat- Utveckling utslapp per investerad krona (tCO,e/MSEK)
g panels (IPCC) definition. Portféljens samlade utslapp av vaxthusgaser (méats i CO,- . . . . ”2
S ekvivalenter) per investerad krona ska darmed minska 6ver tid med 2020 som Totalt undvikna utsiapp ("emissions avoided”) (tCO,e)
= basar
=
Jamstalldhet och Uppdragsmal Okad jamstalldhet i bolagets investeringsportfolj. Malniva >60 procent Andel investeringar som uppfyller minst ett av 2X-kriterierna
o kvinnors ekonomiska av investeringarna ska uppfylla 2X-kriterierna eller motsvarande senast tre ar fran
= egenmakt investeringstillfallet
=
[%]
5 f>: Ovrigt mal Okad andel kvinnor i bolagsstyrelser, ledande befattningar och totala Utveckling andel kvinnor i styrelse, ledande befattning och totalt procent
s 7 arbetsstyrkan
2 S
o <
= £ B -
(3 & Arbetstilifallen Ovrigt mal Okat antal anstéllda hos majoriteten av bolagen i portféljen Antal arbetstillfallen i portfoljen
[ . o S
= Antal och andel bolag som visar pa jobbtillvaxt
Antal indirekta arbetstillféllen kopplade till portféljen
Skatteintakter Ovrigt mal Okade skatteintakter totalt i portfoljen Skatter och skatteliknande poster (som minimum bolagsskatt) omraknat
o U till svenska kronor (SEK)
32
(LAY
oz
g.- Ansténdiga arbetsvillkor Uppdragsmal Anstandiga arbetsvillkor enligt ILO:s kdrnkonventioner ska efterlevas i 100 procent Andel investeringar som efterlever ILO:s karnkonventioner
3 av bolagets investeringar senast tre &r fran investeringstillfallet
= .
10 S5 < Ledningssystem for miljé Ovrigt mal Ledningssystem for miljo och sociala fragor ska vara implementerat i 100 procent Andel investeringar som har implementerat ledningssystem for miljo och
] . o . . o o . . . . . o
2 < 2 N 3 och sociala fragor av bolagets investeringar senast tre ar fran investeringstillfallet sociala fragor
23 = =
I
e )
g. L 10 s, Ledningssystem for Ovrigt mal Ledningssystem for att motverka korruption ska vara implementerat i 100 procent Andel investeringar som har implementerat ledningssystem for business integrity
Q@ y o , business integrity av bolagets investeringar senast tre &r fran investeringstillfallet
v
Moo Ekonomiskt Uppdragsmél Omséttning och I6nsamhet ska 6ka under en femarsperiod med investeringsaret Andel investeringar som redovisar 6kad omsattning och
3%;’“ hallbara investeringar som basér. Malniva > 60 procent I6nsamhet med investeringsaret som basar
(1
Ovrigt mal Okad andel innehav i fondportféljen som har en positiv avkastning Andel fonder i fondportfoljen som redovisar en positiv IRR
Uppdragsmal Okad mobilisering av privat kapital. M&Isattning > 30 procent mobiliserat kapital Totalt mobiliserat privat kapital i férhallande till Swedfunds kontrakterade

investeringsvolym

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Portfdljbolagens resultat

Definitioner, kallor
och presentation

Till h6ger redovisas en
overgripande beskrivning
av metod for datainsam-
ling, definitioner och
forutsiattningar for redo-
visning och presentation
av portfoljbolagens resul-
tatutveckling inom de tre
fundamenten.

Rapporteringscykel
Swedfund och Swedfunds portféljbolag producerar
normalt sett sina arsredovisningar under samma
period, vilket gor att den information som anvands for
portfoljbolagens resultatredovisning inte ar mojlig att
presentera for innevarande &r. Swedfund har darfor
sedan tidigare valt att presentera portféljbolagens
resultatutveckling med ett ars efterslapning, vilket
innebar att den efterféljande redovisningen av resul-
tat utgér ifrdn 2024.

| de fa fall da portféljbolag har ett rékenskapsar
som inte sammanfaller med kalenderar, har brytpunk-
ten varit 31 mars, det vill sdga 2024 ars siffror mot-
svaras av finansiell information i &rsredovisningen
med rakenskapsér 2024-04-01-2025-03-31.

Kallor
Indikatorerna som beskrivs i de efterfoljande avsnitten
baseras pé rapportering fran portféljbolagen samt
fonders underliggande innehav. Dataunderlag till
rapporteringen utgdrs i huvudsak av:
« Sjalvdeklarationer (utformade och utsanda
av Swedfund)
« Sjalvdeklarationer (utformade och utsanda av
annan DFI)
« Arsredovisningar
« Fondrapporter

Arsredovisningar

Portféljbolagens arsredovisningar

utgor kalla, helt eller delvis, till féljande indikatorer:

« Indikator klimatavtryck (CO,e berakning)

« Indikator skatt

e Indikatorer avseende kvinnors egenmakt

« Indikatorer avseende jobbskapande

e Indikatorer avseende finansiell barkraft for direkt-
investeringar och fonder

Sjalvdeklarationer (utformade och utsanda
av Swedfund)
Swedfund stéller krav pa portféljbolagen att pa arlig
basis inkomma med information kring fundamenten
samhallsutveckling och hallbarhet i sjalvdeklarationer
utformade av Swedfund ("Sustainability Report”).
Insamlingen av information genom sjalvdeklarationer
gors genom systemstdd och en till stor del digitalise-
rad process. Information frén sjalvdeklarationerna
utsdnda av Swedfund utgor kélla, helt eller delvis,
till foljande indikatorer:
« Indikator klimatavtryck (CO,e berakning)
e Indikator undvikna utslapp

(“emissions avoided”)
e Indikatorer avseende kvinnors egenmakt
« Indikatorer avseende jobbskapande
e Indikator skatt
« Indikator anstandiga arbetsvillkor
« Indikator ledningssystem for miljé och sociala fragor
e Indikator ledningssystem for business integrity

Sjalvdeklarationerna ar anpassade efter vilken typ
av investering som adresseras; direktinvesteringar
(aktier eller 1&n), finansiella institutioner respektive
fonder. Sjalvdeklarationer avsedda for direktinveste-
ringar innehaller fler detaljerade frégor kring exempel-
vis ledningssystem for hallbarhetsfragor, medan sjalv-
deklarationer som tillstélls investeringar i finansiella
institutioner och fonder ar mer processorienterade.
Bakgrunden till detta ar att Swedfunds beddémning ar
mer inriktad pa vilka rutiner, kompetenser och riktlin-
jer som etablerats for att sdkerstalla att de finansiella
institutionernas kunder och fondernas innehav i sin
tur efterlever de krav och villkor som Swedfund staller
pa sina portfdljbolag. Sjalvdeklarationer fér fondernas
underliggande innehav upprattas av fondens forvaltare.

Sjalvdeklarationer (utformade och utsanda av
annan DFI)

| vissa fall utgérs kallor till Swedfunds resultatredovis-
ning av sjalvdeklarationer utformade av en annan
utvecklingsfinansiar men dar svaren tillstalls Swed-
fund i egenskap av medfinansiar. Dessa sjalvdeklara-
tioner utvarderas av Swedfunds hallbarhetsexperter
och inkluderas i den aggregerade resultatredovis-
ningen. For 2024 ror det sig om férre an tio investe-
ringar som har inrapporterat sin sjalvdeklaration pé
detta satt.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Portfoljbolagens resultat

Fondrapporter
Fondrapporter utgdrs av bade finansiellt inriktade
kvartalsrapporter samt hallbarhetsrapporter.

Resultatredovisningens omfattning
Aggregerad portfoljinformation

Swedfund redovisar i denna integrerade redovisning
de aggregerade resultaten for investeringarna i port-
féljen. Skalen till att Swedfund inte &terger individu-
ella investeringars resultatutveckling ar dels att
Swedfund ser investeringarna som en portfélj, dels
att de investeringsavtal Swedfund ingar och den infor-
mation som inhdmtas under avtalen (sdsom finansiella
rapporter och héllbarhetsrapporter) i manga fall ar
konfidentiell information.

Urval

Beroende pa vilken indikator som presenteras i efter-
féljande avsnitt kan urvalet/sammansattningen i den
presenterade portféljen skilja sig at. Tre huvudsakliga
urval, inklusive antal investeringar, presenteras om
inget annat anges:

Urval 2022 2023 2024
Portféljbolag 58 65 76
Portféljbolag och samfinansie- 258 306 327

ringsfaciliteter inklusive fonder-
nas underliggande innehav

Direktinvesteringar aktier och lan 28 28 33

Urvalet som aterges i féljande avsnitt bestar av samt-
liga investeringar som fanns kvar vid slutet av respek-
tive ar (om inte annat anges).

Direktinvesteringar aktier och lan
Urvalet omfattar samtliga direkta investeringar i form
av aktier och 13n.

Portféljbolag

Urvalet omfattar samtliga direkta investeringar i form
av aktier och I&n samt indirekta investeringar via
fonder.

Portfoljbolag och samfinansieringsfaciliteter
inklusive fondernas underliggande innehav
Urvalet omfattar samtliga direkta investeringar i form
av aktier och 1&n, indirekta investeringar via fonder,
samfinansieringsfaciliteter samt fondernas underlig-
gande innehav.

Nar inkluderas en investering i urvalet

En investering ingar i urvalet fér resultatredovisning
frdn och med det &r den forsta utbetalningen for
investeringen verkstalls.

Portféljen av investeringar som aterges i féljande
avsnitt bestar av de investeringar som fanns kvar vid
slutet av respektive ar (om inte annat anges) vilket
innebdr att investeringar som har avvecklats ej ingér
i berakningen fér det ar avvecklingen dgde rum.

Viktning baserat pa dgarandel eller andel

av finansiering

Vid redovisning av resultatutvecklingen for portfolj-
bolag, fonder och samfinansieringsfaciliteters under-
liggande innehav avses det totala utfallet, det vill sdga
ingen viktning gors i férhallande till Swedfunds dga-
randel eller Swedfunds andel av bolagets finansie-
ring. Detta foljer av en vedertagen princip for rappor-
tering inom branschen. Undantaget till denna princip
ar indikatorerna klimatavtryck (CO,e) och undvikna
utslapp (“emissions avoided”) dar viktning gors base-
rat pa Swedfunds dgarandel/andel i investeringen.

Avsaknad av information

For ett antal portfdljbolag och underliggande innehav
i fonder samt samfinansieringsfaciliteter saknas rap-
portering for ett eller flera &r. | vissa fall &r den rap-
porterade informationen ofullstandig eller av lagre
kvalitet vilket helt eller delvis paverkar berdkningen
av en eller flera indikatorer. Detta innebar att redovis-
ning av indikatorer endast omfattar de innehav och ar
for vilka data har kunnat inhamtas.

Presentation och jamforelser

| de efterfoljande avsnitten redovisas portfdljens
resultatutveckling. | syfte att tydliggora portfoljens
investeringsfaser och aldersstruktur har ndgra indi-
katorer presenterats i investeringsprocessens faser
som komplement till att redovisa respektive indikator
for hela portféljen.

Investeringsprocessens faser
| syfte att terspegla hur Swedfund arbetar med
investeringarna 6ver dess livslangd har investering-
arna delats in i féljande tre kategorier i redovisningen
av vissa indikatorer inom fundamenten samhallsut-
veckling och héllbarhet:
1. Aktiv dgandefas del 1 - Investeringar som innehafts
3 &r eller kortare.
2.Aktiv dgandefas del 2 — Investeringar som innehafts
Iangre &n 3 ar
3.Exitfas - Investeringar som vid utgangen av respek-
tive redovisningsperiod identifierats aktuella for
avveckling.
Swedfund &r en langsiktig, men inte evig, investerare.
Swedfund avslutar investeringar och partnerskap
antingen genom att sélja innehavet av aktier, genom
att Ianet aterbetalas eller att en fonds 16ptid gar ut.
I regel intrader exitfasen nar Swedfund beddmer att
investeringen uppnér resultat inom samtliga tre fun-
dament. Avsaknad av mojligheter att bedriva ett aktivt
agande kan vara en annan anledning till att en investe-
ring avvecklas.
Se &ven beskrivningen av investeringsprocessen
pa sidorna 41-43.

Jamforelsear

For de indikatorer dar relevant historiska data finns,
presenteras indikatorer for rapporteringsar samt fyra
jamforelsear.
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Resultat & styrning / Portfdljbolagens resultat

FUNDAMENT

Samhillsutveckling

1 BEKAMPA KLIMAT-

FORANDRINGARNA
Milj6- och klimatmassigt P S
hallbara investeringar

TYP AV MAL: Uppdragsmal

Introduktion

Att bekampa klimatféréandringarna och deras konsekvenser ar en viktig del
av Swedfunds uppdrag. Manniskor som lever i fattigdom ar bland de som
drabbas hérdast av klimatférandringarna, trots att de lander dar Swedfund
investerar bidrar minst till de globala utslappen av vaxthusgaser. Klimat ar
ett av Swedfunds prioriterade omraden och integreras i alla investeringar.
Swedfund har dtagit sig att anpassa sin verksamhet till malen i Parisavtalet
och investerar i initiativ som syftar till att minska den globala uppvarm-
ningen och &ka anpassningen och motstédndskraften mot klimatférandring-
arnas effekter. Sedan 2014 har Swedfund endast investerat i férnybar
energi samt stallt om sin portfolj for att minska utslappen.

Vidare ser Swedfund biologisk méngfald som en viktig komponent i hall-
bar utveckling och I8ngsiktigt vardeskapande. Swedfund har tagit sig att
anpassa sin verksamhet efter de globala mélen fér biologisk mangfald med
Kunming-Montreal Global Biodiversity Framework som vagledande princip.

Policyer och ramverk

Milj6- och klimatarbete, inklusive biologisk mangfald, ar integre-
rat i investeringsprocessen, baserat pd Swedfunds policy for
héllbar utveckling och Guiding Note fér klimat.

Swedfunds policy fér hallbar utveckling beskriver Swedfunds
klimat&tagande, ramverk och definitioner. Definitionen av klimat-
finansiering bygger pa de multilaterala utvecklingsbankernas
(MDB) gemensamma principer for att folja upp finansiering av
klimatbegransning och klimatanpassning, och anvander OECD:s
Rio-markaorer for klimat som inspireras av EU:s taxonomikriterier.
Swedfunds Guiding Note for klimat beskriver Swedfunds tillvaga-
gangssatt for att bedéma klimatp&verkan samt sérbarhet och
risker i investeringar.

Hansyn till natur och biologisk mangfald &r integrerad i vart
miljo- och sociala ledningssystem. Vi tilldmpar internationella
standarder sdsom IFC Performance Standard 6 for att utvardera
och minimera risker fér natur och biologisk méngfald pa projekt-
niva. Vidare bygger Swedfunds definition av naturfinansiering pa
MDB:s gemensamma principer for att folja upp naturpositiv finan-
siering och OECD:s Rio-markérer for biologisk mangfald. Vart till-
vigagangsatt fokuserar pa att hantera risker relaterade till biolo-
gisk mangfald och identifiera méjligheter att uppné naturpositiva
resultat dar det ar magjligt.

Vasentlighet

Arbetet med att hantera konsekvenserna av klimatférandringar
och fattigdom gar hand i hand, men Swedfund strévar efter en
balans mellan utvecklings- och klimatmal. Investeringar i sekto-
rer som livsmedelssystem, lokal produktion och finansiering av
smé& och medelstora féretag skapar sysselsattning, forbattrar
tillgéngen till viktiga produkter och tjanster samt genererar
lokala inkomster. Detta starker den ekonomiska aktiviteten, men
kan samtidigt medfora 6kade vaxthusgasutslapp i portfdljen. For
att nd vara klimatambitioner arbetar vi p& portfdlj-, sektor- och
portféljbolagsniva.

Klimat och biologisk mangfald &r tvé separata men nira sam-
manldnkade omraden. Féretag paverkar och &r beroende av
naturen. Ar 2025 ansl|ét sig Swedfund till Taskforce for Nature-
related Disclosures (TNFD) for att ta del av dess rekommendatio-
ner och vagledning kring hur vi bedémer och rapporterar naturre-
laterade beroenden, effekter, risker och majligheter i var portfdlj.

Mal och nyckeltal

Swedfund har féljande mal fér miljo och klimat samt féljande

resultatindikatorer for att mata framstegen mot mélen:

» Senast 2045 ska bolagets investeringsportfdlj vara klimatneu-
tral, vilket innebar att portféljen ska ha ett nettonollutslapp av
vaxthusgaser i enlighet med definitionen frén Intergovernmen-
tal Panel on Climate Change (IPCC). Portféljens totala utslapp
av vaxthusgaser (matt i koldioxidekvivalenter) per investerad
svensk krona ska ddrmed minska dver tid med 2020 som basar.

* Nyckeltal (KPI): Totala koldioxidekvivalenta utslapp per omfatt-
ning (tusen ton), utslapp per investerad SEK (tCO,e/MSEK),
portfoljens dverensstammelse med Parisavtalet och undvikna
utslapp.

Atgarder

Swedfund uppdaterade sin klimatstrategi 2024 och modellerade
portféljens utveckling mot en klimatneutral och motstandskraf-
tig portfdlj i linje med Parisavtalet. Den senaste utvarderingen
genomfdrdes 2025 och visade att 97 procent av de direkta
investeringarna och 91 procent av de indirekta investeringarna
ansdgs vara i linje med Parisavtalet 2030. Den relativt héga
graden av anpassning ar ett resultat av Swedfunds investerings-
strategi. For att uppfylla sina klimatataganden fokuserar Swed-
fund pa investeringar i Iagutslappslésningar, stédjer portfolj-
bolagens arbete med utslappsminskningar och planerar att
investera i atgarder for att avlidgsna koldioxid, vilket inkluderar
olika naturbaserade I6sningar.

Swedfund har rapporterat portféljens utslapp av vaxthusgaser
enligt GHG Protocol sedan 2016. Ar 2021 antog Swedfund, i linje
med de europeiska utvecklingsfinansiarernas (EDFI) harmonise-
ringsarbete, PCAF Global Standard for the Financial Industry for
att redovisa portféljens finansierade utslapp. Enligt PCAF meto-
den anvands portfdljbolagens egna rapporterade utslapp (pri-
mardata) dar de anses vara tillforlitliga och uppskattas i enlighet
med GHG Protocol. | andra fall har modellering utférts med hjalp
av finansiella och andra data som rapporterats av portféljbolagen,
vilka sedan har omvandlats till utslapp med hjalp av utslapps-
faktorer baserade pa sektor och geografi. Forst uppskattas de
totala utslappen frén alla portféljbolag med hjalp av Joint Impact
Model (JIM). Darefter faststalls Swedfunds finansierade andel av
dessa utslapp. Swedfund stdédjer portfdljbolagen i arbetet med
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Resultat & styrning / Portfoljbolagens resultat

att ta fram utsldppsminskningsplaner och berédkningsverktyg
genom miljo- och sociala handlingsplaner samt stéd i form av
teknisk assistans.

Resultat

Totala CO,-utslépp per scope (tusen ton)

De totala utsldppen frén portféljen uppgick 2024 till cirka 154 000
ton CO.e, vilket &r cirka 22 ton mer &n féregaende &r. En stor del
av portféljens utslapp kommer frdn en av Swedfunds dldre investe-
ringar, ett gaseldat kraftverk i Nigeria (2013). Utsldppen fran detta
gaseldade kraftverk star for knappt 20 procent av portféljens
totala utsldpp. Resterande utslapp kommer frén fondernas under-
liggande innehav. En handfull portféljbolag bidrar med knappt 40
procent till de finansierade utslédppen, och resten av utslappen ar
férdelade pa flera féretag, dar varje enskilt féretags bidrag till de
totala utslappen ar relativt I&gt. Portféljens Scope 3-utslapp star
fér 67 procent av de totala utsldppen, Scope 1 star fér 28 procent
och Scope 2 fér 5 procent. Dessa andelar varierar arligen bero-
ende pa portféljens sammansattning och datatillganglighet, men
Scope 3-utsldppen frén indirekta kallor &r i allmdnhet de mest
betydande.

Utslapp per investerad svensk krona (tCO,e/MSEK)
Indikatorn "utslépp per investerad svensk krona” (tCO,e/MSEK)
baseras pa portfdljens totala utsldpp och Swedfunds ataganderap-
port. Detta &r en viktig nyckelindikator i var uppféljning av arbetet
foér att uppna utsldppsminskningsmaélet. Ar 2024 minskade utslap-
pen per investerad svensk krona frén 23,93 tCO,e per investerad
MSEK 2023 till 23,01 tCO,e per investerad MSEK 2024. Portféljen
har under aret 6kat genom nya investeringar, vilket har lett till
hdgre totala utslépp i absoluta tal. Samtidigt har utsldppsintensite-
ten minskat, vilket innebar lagre utslapp per investerad krona och
darmed en forbattrad koldioxideffektivitet i portfoljen.

Undvikna utslapp

Swedfund investerar en stor del av sin portfdlj i produktion av férny-
bar energi. Denna indikator beskriver effekten av investeringar som
ersatter utsldpp frén fossilbaserad energi, vilket &r sarskilt viktigt

i ekonomier som &r beroende av fossila branslen, sdsom Indien,
Sydafrika och Indonesien. Swedfund féljer den metod som fast-
stallts av International Financial Institutions Technical Working

Group (IFI TWG) for berakning av undvikna utslapp, enligt dverens-
kommelse med EDFI. Bade storskalig natansluten energiproduktion
och produktion utanfér natet ingar och vags mot Swedfunds andel
av finansieringen. Undvikna utslapp frén natansluten energipro-
duktion berdknas utifran arliga energiproduktionsdata fran framst
sol-, vind- och vattenkraft och med hjalp av IFI TWG:s utslappsfak-
torer for elnatet. Utsldppsminskningar fran projekt utanfér elnatet
berdknas enligt standardiserade faktorer ("impact metrics”) fran
Global Off-Grid Lighting Association (GOGLA). Ar 2024 bidrog
portféljen till utsldppsminskningar motsvarande 75 000 ton CO,e
(2023: 76 000 ton'). 70 procent kommer frédn natansluten produktion
och 30 procent fran produktion utanfér natet. Utslappsminskning-
arna fran natanslutna investeringar 6kade jamfért med féregdende
&r, vilket kan hanféras till nya direktinvesteringar i lander som &r
starkt beroende av fossila brénslen for energiproduktion.

Risker och méjligheter

For att uppna vart mal om en vaxthusgasneutral portfdlj senast
2045 kommer vi att fortsatta investera i projekt som bidrar positivt
till Parisavtalet och, tillsammans med andra utvecklingsfinansiarer,
vidareutveckla var klimatbedémning av nya investeringsmajlighe-
ter. Vi ska minska portféljens utslapp genom att stélla krav pé véra
portféljbolag och samtidigt ge dem stdd for att uppskatta, félja
upp och reducera sina utslapp - vilket bidrar till en grén omstall-
ning. De totala utsldppen fran var portfdlj kan dock oka till féljd av
en vaxande portfolj, 6kade investeringar i livsmedelssektorn och
vaxande investeringar i féretag som producerar varor lokalt. Vi
arbetar dven med att investera i koldioxidupptagning eller -lagring,
inledningsvis genom investeringar i hallbart skogsbruk och natur-
baserade I6sningar. Det ar fortfarande avgdrande att varje investe-
ringsmojlighet aktivt bidrar till fattigdomsbekampning och 6ver-
ensstdmmer med vara dvergripande mal inom véra tre pelare. Vi
fortsatter att samordna med andra EDFl:er och forfina datainsam-
lingen for att forbattra primardata och utslappsnoggrannheten.

Vi féljer noga utvecklingen av metodiken och justerar var strategi
efter behov for att férbattra rapporteringens noggrannhet och
jamférbarheten med andra investerare. Vidare kommer Swedfund
att fortsatta bygga upp kapacitet internt och tillsammans med
partners for att stérka vart arbete for biologisk mangfald. Swed-
fund planerar att anpassa framtida rapportering till TNFD:s riktlin-
jer och integrera dessa pé lampligt satt.

1. Omberaknat

Totalt CO e utslapp per scope (tusentals ton)
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Utslapp fran Swedfunds portfélj, det vill sdga portféljbolagens utslappskategorier:

Scope 1: Direkta véxthusgasutsldpp, som verksamheten har direkt kontroll éver, t ex frén
egna fordon och férbranning av brénslen i produktion.

Scope 2: Indirekta utsldpp fran natburen inkdpt energianvandning (som inte genereras av
bolaget), det vill sdga forbrukning av el, fjdrrvdrme och fjarrkyla.

Scope 3: Ovriga indirekta utsldpp, som sker utanfér verksamhetens grénser uppstroms eller
nedstrom, till exempel inkdpta varor och tjanster, inkdpta transporter, avfall, tjansteresor,
hyrd utrustning, distribution, anvdndning av produkter och investeringar.

Resultaten har berdknats med hjélp av Joint Impact Model, ett webbaserat verktyg fér
impact investerare i utvecklingsmarknader utvecklat av Steward Redqueen, i samordning
med BIl, FMO, BIO, Proparco, AfDB och FinDev Canada. Resultaten beréknas med hjalp av
Anvandarguide JIM 3.1. De &r baserade pa ekonomisk modellering och representerar inte
faktiska siffror, utan &r uppskattningar och bér tolkas som sddana.

Utslapp per investerad krona
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Resultat & styrning / Portfdljbolagens resultat

5 JAMSTALLDHET

Jamstalldhet och kvinnors g‘
ekonomiska egenmakt

TYP AV MAL: Uppdragsmal

Introduktion

Swedfund arbetar for att framja en rattvis, inkluderande och hallbar global
utveckling, kvinnors ekonomiska egenmakt och jadmstélldhet, vilket béde
4r ett mal i sig och en viktig faktor som &r fundamentalt kopplad till Swed-
funds uppdrag att bidra till fattigdomsbekampning. Jadmstéalldhet och kvin-
nors ekonomiska egenmakt har lange varit viktiga fragor for Swedfund,
som i enlighet med agarens instruktioner och foretagets strategi beaktas
systematiskt i investeringsprocessen.

Policyer och ramverk
Swedfund tilldmpar ett jamstalldhetsperspektiv i sin investe-
ringsprocess, baserat p&d Swedfunds policy for hallbar utveckling

och Guiding Note fér jamstélldhet. Malet &r att bidra till fér-
hallanden som férebygger och motverkar sexuellt utnyttjande,
Overgrepp och trakasserier (SEAH), samtidigt som man mdjliggor
ekonomisk egenmakt och positiva jdmstélldhetsresultat pa
arbetsplatser och i samhallen. Jamstalldhetsperspektivet ar for-
ankrat i internationella standarder och Swedfunds egen Etiska
Kompass, inklusive ILO:s karnkonventioner samt ILO-konventionen
(nr 190) om avskaffande av vald och trakasserier i arbetslivet
och 2X-kriterierna.

2X-kriterierna ar ett globalt ramverk for att identifiera och
utvardera investeringar som framjar kvinnors entreprendrskap
och dgande, ledarskap och kvalitativ sysselsattning samt till-
ganag till kapital, produkter och tjdnster som kan bidra till ekono-
misk egenmakt och jamstalldhet. Ramverket initierades av G7
men fungerar nu som en branschstandard som férenar insatser
for att 6ka jamstalldheten bland finansiarer, foretag och andra
intressenter 6ver hela varlden.

Vasentlighet

Swedfund har identifierat att i egenskap av en utvecklingsfinan-
siar, kan Swedfund framja jamstalldhet och kvinnors ekonomiska
egenmakt, sarskilt inom féljande tre omraden:

Kvinnor som dgare, entreprendrer och ledare: Swedfund
arbetar for att frdmja ett meningsfullt och jamstallt deltagande
for kvinnor som agare och entreprendrer, samt i ledande befatt-
ningar, investeringskommittéer och styrelser.

Kvinnor som anstallda: Swedfund arbetar for att skapa
trygga, meningsfulla och jamlika mojligheter och férutsattningar
fér kvinnor att utvecklas, bade pa sin arbetsplats och i arbetsli-
vetiallmanhet.

Kvinnor som konsumenter: Swedfund uppmuntrar utveckling
och finansiering av produkter, tjanster och affarsmodeller som
bidrar till att forbattra situationen och deltagandet for kvinnor
och flickor i samhallet.

Utdver detta arbetar Swedfund ocksé for att sdkerstélla att
arbetsplatserna i sina portféljbolag ar fria fran kénsdiskrimine-
ring och vald.

Mal och nyckeltal

Swedfund har féljande uppdragsmal och resultatindikatorer

for att mata framstegen mot malet om jamstalldhet:

« Jamstalldheten i Swedfunds investeringsportfdlj ska 6ka i
enlighet med 2X-kriterierna eller jamforbara kriterier, vilka ska
uppfyllas i minst 60 procent av Swedfunds investeringar
senast tre ar efter investeringsdatumet.

« Nyckeltal (KPI): Andel investeringar som uppfyller minst ett
2X-kriterium eller jamforbara kriterier; andel kvinnor i fére-
tagsstyrelser, i ledande befattningar, och i den totala arbets-
styrkan.

Atgarder

| samband med utvérdering av nya investeringsmajligheter
identifieras atgarder och mdéjligheter for att framja jamstélldhet
och kvinnors ekonomiska egenmakt, vilka darefter integreras i
de miljo- och sociala handlingsplaner som inkluderas till inves-
teringsavtalen. Swedfund stddjer ocksa portfdljbolag i jam-
stélldhetsfrdgor genom teknisk assistans. Under 2025 fortsatte
vi att erbjuda Women4Growth-programmet till vara portféljbolag
och har stéttat kvinnor med ledarskapspotential att delta i pro-
grammet The Female Future. Undret &r gick den férsta gruppen
deltagare klart Power Women-programmet i Ukraina, vilket ar
ett viktigt steg i att starka kvinnors karriarméjligheter inom sek-
torn Energi & klimat. Initiativet, som stdds av Swedfund tillsam-
mans med partners som Scatec ASA, EdEra, FMO och IFC,
erbjuder teknisk utbildning, mentorskap, betalda praktikplatser
och natverksmojligheter for att hjalpa kvinnor att komma in och
lyckas inom solenergiverksamhet samt méta bristen pa arbets-
kraft som rader pa grund av kriget.

Resultat
Ar 2024 uppfyllde 58 procent av investeringarna i Swedfunds
portfélj minst ett av 2X-kriterierna. Detta &r en minskning jam-
fort med féregadende &r (66 procent) och beror till stor del pa
det reviderade ramverket for 2X-kriterierna. Ramverket revi-
derades till exempel for att mer precist dterspegla skillnaderna
mellan sektorer och lander.

Andelen investeringar som uppfyller minst ett av 2X-kriteri-
erna ar hogst (71 procent) inom sektorn for Finansiell inklude-

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025

75


https://www.swedfund.se/media/uigf5aj3/swedfund-policy-for-sustainable-development_2025.pdf
https://www.swedfund.se/media/uigf5aj3/swedfund-policy-for-sustainable-development_2025.pdf
https://www.swedfund.se/media/i54nsm2c/swedfund-guiding-note-gender.pdf

@

Je eneg

w
=2
o
o
e
=
5
o

Jebuliarsanu|
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ring. Sarskilt banker har ett relativt stort antal kvinnliga anstéllda
och specifika policyer och program som stéder kvaliteten pa
sysselsattningen for kvinnor.

Manga av bankerna har ockséa en relativt htg andel kvinnor
i sina styrelser och pé& ledande befattningar, eller marknadsfér
produkter och tjanster riktade till kvinnor, vilket resulterar i en
hog andel kvinnliga kunder. Fér investeringar i Energi & klimat
minskade andelen investeringar som uppfyller minst ett av
2X-kriterierna fran 59 procent 2023 till 56 procent 2024. Arbetet
med att starka jamstalldheten ar sarskilt utmanande i denna
sektor, eftersom den traditionellt sett ar relativt mansdominerad.

Data fran 2024 visar att 19 procent av alla styrelseledaméter i
Swedfunds rapporterande innehav var kvinnor. Under de senaste
tre aren har andelen kvinnliga styrelseledamoter legat pd omkring
14-18 procent. Liksom tidigare ar rapporterade en betydande
andel av portféljbolagen att de antingen inte har ndgra kvinnliga

Andel investeringar som moter minst ett 2X-kriterium
(% per fas)

75

styrelseledamoéter eller bara en kvinnlig styrelseledamot, vilket
bekraftar behovet av fortsatta insatser pd detta omrade. Ande-
len kvinnor i ledande befattningar i Swedfunds portfélj var 30
procent. Finansiella institutioner, sdsom banker och mikrofinans-
institut, samt direkta aktieinvesteringar har en hégre andel kvinnor
i ledande befattningar. Andelen kvinnliga anstéllda har stabilise-
rats mellan 33 och 35 procent under de senaste tre aren och
uppgick till 33 procent 2024, varav det stdrsta bidraget kommer
frén bolag som finansierats via fonder.

Risker och mojligheter

Kontinuerlig utvardering ar en viktig del av Swedfunds strategi
for att framja jamstalldhet och kvinnors ekonomiska egenmakt.
Swedfund granskar systematiskt b&de sin befintliga portfdlj och
potentiella investeringar for att bedéma deras bidrag och resul-
tat inom detta omréde. Denna process gor det méjligt for Swed-

fund att identifiera mojligheter och utmaningar, félja framstegen
och vidta férbattringsétgarder dar det behdvs - bade genom att
rikta finansiering till kvinnor och féretag som kan framja deras
ekonomiska egenmakt och jdmstalldhet, och genom att paverka
branscher och sammanhang dér kénsskillnaderna kvarstar.
Framdver kommer Swedfund att fortsatta att tillampa sitt jam-
stélldhetsperspektiv i alla investeringsprocesser och aktivt sam-
arbeta med sina portfdljbolag i jamstalldhetsrelaterade insatser.
Som en del av den tekniska assistansen med fokus pa jamstalld-
het kommer Swedfund att lansera en ny e-utbildning, Together-
4Growth, for att stédja méans engagemang for jamstélldhet pa
arbetsplatsen. Utbildningen kommer att erbjudas Swedfunds
portfdljbolag, tillsammans med Women4Growth-programmet,
som en del av Swedfunds program Inclusion4Growth.

Andel kvinnor i styrelser, ledande befattningar
och totalt
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Resultat & styrning / Portfdljbolagens resultat

ANSTANDIGA
ARBETSVILLKOR
(OCHEKONOMISK

Arbetstillfallen fﬁ

TYP AV MAL: Ovrigt mal

Introduktion

Arbetstillfallen med anstandiga arbetsvillkor ar centralt fér Swedfunds
uppdrag att minska fattigdom. Det kréver I&ngsiktiga och héllbara investe-
ringar som bidrar till ansvarsfullt féretagande som kan vaxa och sysselsatta
fler manniskor. Vi féljer utvecklingen av antalet direkta arbetstillféllen i port-
foljen och stravar efter att 6ka antalt dver tid i majoriteten av Swedfunds
investeringar. Vara portfdljbolag bidrar ocksé till att skapa indirekta arbets-
tillfallen genom leverantorskedjor, 6kad konsumtion och béttre tillgang till
finansiering och energi.

Policyer och ramverk
Swedfunds policy fér hallbar utveckling bygger pa ILO:s agenda

for anstandigt arbete (Decent Work), som innebér en integrerad
strategi for utveckling och ekonomisk tillvaxt dar bade kvantitet
och kvalitet pa arbetstillfillen beaktas. Vidare beskrivs i Guiding
Note for ansténdigt arbete hur arbetsrelaterade évervaganden

integreras i investeringsprocessen.

Vasentlighet

Stod for arbeten med anstandiga arbetsvillkorvillkor ar en viktig
del av Swedfunds engagemang for att uppné FN:s globala mal
fér hallbar utveckling, med sarskild tonvikt pd mal 8 om anstan-
diga arbetsvillkor och ekonomisk tillvaxt. Swedfunds arbete utgar
ifrén ILO:s agenda fér anstandiga arbetsvillkor, som bygger pa
fyra pelare: att skapa sysselsattning och framja arbetstillfallen,
garantera rattigheter i arbetslivet, utvidga det sociala skyddet
och framja social dialog, med jamstalldhet som ett dvergripande
tema. Swedfund investerar i lander dar informell sysselsattning
dominerar och tillgadngen till arbeten med ansténdiga arbetsvill-
kor &r langt ifrén siker, vilket goér uppgiften sarskilt viktig.

Mal och nyckeltal

Swedfund har féljande mél och nyckeltal fér att méta framstegen

nar det galler sysselsattning:

» Majoriteten av portfdljbolagen ska dka antalet anstéllda.

« Nyckeltal (KPI): Antalet arbetstillféllen i Swedfunds portfolj,
tillvaxten i antalet arbetstillfallen och en uppskattning av
antalet indirekta arbetstillfallen.

Atgarder

En del av Swedfunds strategi &r utformad for att bidra till mal 8
om anstandiga arbetsvillkor och ekonomisk tillvaxt. Anstandiga
arbetsvillkor ar en integrerad del av investeringsprocessen,
vilket innebdr att samtliga investeringar analyseras utifran rele-
vanta risker och méjligheter inom omrédet. Dessutom stoder
Swedfund aven portféljbolagen genom teknisk assistans, och
under 2025 har vi fortsatt bistad vara portféljbolag i deras arbete
for att stéarka genomférandet av ansténdiga arbetsvillkor baserat
pa Swedfunds Decent Work Handbook.

Resultat

Antal arbetstillfallen i Swedfunds portfolj

Ar 2024 sysselsatte Swedfunds portfsljbolag 488 000 perso-
ner, jamfért med 421 000 &r 2023. Detta &r en 6kning med cirka
67 000 direkta arbetstillfallen jamfért med féregaende ar.
Okningen &r kopplad till bdde expansionen av Swedfunds port-
félj och organisk tillvaxt dar befintliga portfdljbolag anstallt
ytterligare personal. Av de totalt 488 000 direkta arbetstillfal-
lena 2024 fanns cirka 325 000 (67 procent) i foretag som finan-
sierats genom fonder.

Ett alternativt satt att analysera skapandet av arbetstillfallen
inom Swedfunds portfolj ar att analysera jamforbara enheter.
Om man fokuserar pa de 247 portféljbolag som fanns i port-
foljen bade 2023 och 2024 (f6r att utesluta nya eller avyttrade
investeringar) var det 230 féretag som rapporterade sysselsatt-
ningssiffror for bdda aren. Inom denna jamfdrbara grupp 6kade
50 procent av foretagen sin personalstyrka under 2024 (inklu-
sive 20 procent av foretagen som upplevde en betydande till-
vaxt, definierad som en 6kning med mer @n 50 anstallda). Sam-
tidigt minskade 34 procent av féretagen sin personalstyrka
under aret. Nar man sammanstaller dessa férandringar skapa-
des cirka 45 000 nya jobb av de vaxande foretagen, medan
cirka 22 000 jobb férsvann, vilket ger en nettovinst péa cirka
23 000 jobb bland jamférbara investeringar.

Indirekta arbetstillfdllen
Swedfunds investeringar mojliggor dven indirekta arbetstillfal-
len pé vara marknader. Till att bérja med kan en investering i
ett portféljbolag generera 6kad efterfragan pa produkter och
tjanster i underleverantorsled, vilket bidrar till att fler jobb ska-
pas. Samtidigt 6kar en person med hégre inkomst i allménhet
sin konsumtion av varor och tjanster, vilket i sin tur kan gene-
rera fler arbeten och 6kade inkomster for andra an den direkt
sysselsatte. En investering som starker tillgang till finansiering
och energi kan aven mojliggora etablering och expansion av
foretag, vilket i sin tur leder till att fler jobb skapas och att
fattigdom minskar.

Med hjélp av Joint Impact Model (JIM) uppskattar Swedfund
att dess portfolj 2024 stddde cirka 3 miljoner indirekta arbets-
tillfallen i de bredare ekonomierna pé dess marknader.
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Resultat & styrning / Portfdljbolagens resultat

Denna siffra stammer 6verens med jamforelsetal
fér utvecklingsfinansiering som tyder pa att varje
direkt arbetstillfalle i sddana investeringar van-
ligtvis genererar 5 till 7 indirekta arbetstillfallen.

| Swedfunds fall motsvarade kvoten 2024 unge-
far 6,2 indirekta arbetstillféllen per direkt arbets-
tillfalle.

Den storsta drivkraften var 6kad konsumtion
bland anstéllda (spenderade I6ner), vilket mot-
svarade cirka 1 011 000 indirekta arbetstillfallen.
Nasta viktiga faktor var férbattrad tillgang till
finansiering (cirka 1 008 000 av de indirekta
arbetstillféllena ar relaterade till detta), vilket
aterspeglar effekten av Swedfunds fokus pé att
finansiera smé och medelstora bolag. Effekter
i leverantorskedjan (jobb som skapats hos leve-
rantérer till foljd av inkdp fran portféljbolag)

bidrog med cirka 632 000 jobb. Slutligen bidrog
forbattrad tillgang till energi (genom investeringar
i energiprojekt) till cirka 384 000 indirekta jobb.

Risker och mojligheter

Swedfunds fokus pé skapande av arbetstillfallen
medfér bade mojligheter och risker. Vara portfolj-
bolag maste véxa och uppna I6nsamhet for att
utvecklingspéverkan ska forbli intakt pa langre
sikt. Ekonomiska nedgéngar, marknadsutma-
ningar eller foretagsspecifika problem kan leda
till lAngsammare rekrytering eller till och med
nedskarningar. Detta innebar att Swedfund maste
Overvaka sin portfdlj och ge stod dar det ar moj-
ligt. Vidare &r Swedfunds betoning pa ansténdiga
arbetsvillkor avgoérande for att varje jobb ska vara
I&ngsiktigt hallbart.

Totalt antal av indirekta arbetstillfallen (uppskattade)

2021 2022 2023 2024
I%ﬁr;(r)m o6kad konsumtion av spenderade 417 000 683 000 837 000 1011 000
Genom leverantdrskedjor 283 000 468 000 421000 632 000
Genom 6kad tillgang till finansiering 650 000 428 000 1015 000 1008 000
Genom 6kad tillgang till energi 179 000 259 000’ 223000 384 000
Totalt 1529 000 1839 000 2496 000 3035000

1. Omarbetad.

Totalt antal anstéllda

o
o
S
3
S <
o
g 488 000
<
o o
o o
S S}
) @ Swedfunds portfdljbolag
S 2 6o bidrog till 488 000
g arbetstillfallen 2024
Yol
N
2020 2021 2022 2023 2024

142/209? 203/2522  225/2582 269/3062  303/3272

2. Antal bolag med rapporterad data av totalt antal bolag i urvalet.

Antal bolag med forandring av antal anstallda (-/+) mellan 2023 och 2024
per kategori (jamforbara enheter, urval 230/247 investeringar)

50
42
32
27
21
18
<-50 -50 till -1 -10till-1  Oférandrat 1-10 11-50 >50
anstallda anstallda anstallda antal anstallda anstallda anstallda
anstallda
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Resultat & styrning / Portfdljbolagens resultat

ANSTANDIGA
ARBETSVILLKOR
(OCHEKONOMISK

Iw
Skatt i

TYP AV MAL: Ovrigt mé&l

Introduktion

Skatt dr en av Swedfunds vésentliga frégor
och en viktig indikator. Lonsamma och vax-
ande bolag genererar skatteintakter vilket
ger staten 6kade majligheter att finansiera
valfard, ekonomisk tillvaxt samt bidrar till
minskad fattigdom. Infér en investering
granskar vi projektet och dess struktur ur
ett skatteperspektiv.

Policyer och ramverk

I linje med Swedfunds skattepolicy ar vart huvudsak-
liga fokus att beskattning ska ske dar varde skapas,
det vill sdga i verksamhetslandet, samt att den struk-
tur vi investerar genom inte bidrar till skatteundandra-
gande. Swedfund medverkar till exempel inte i inves-
teringar via intermediéra jurisdiktioner som ej bedéms
efterfdlja de krav (i tillrdcklig utstrackning) som OECD
beslutat, eller som finns upptagna pé EU:s sa kallade
svarta lista avseende skatt.

Vasentlighet

Swedfund har under manga ar samlat in uppgifter om
portfdljbolagens skatter och redovisade skatter per
land, eftersom skattebetalningar anses vara vasent-
liga for Swedfunds utvecklingsmaél. De &terspeglar hur
investeringarna bidrar till ekonomisk utveckling: skat-
ter finansierar offentliga tjanster och valfard, vilket
driver pa fattigdomsbekampningen. Skattemassig
transparens och ansvarstagande ar ocksa tecken pa
god samhallsstyrning.

Mal och nyckeltal

Swedfund har féljande nyckeltal for att mata framsteg

nar det géller skatter:

« Okade skatteintakter

« Nyckeltal (KPI): Skatter och andra liknande poster
(minst bolagsskatt), omraknade till svenska kronor
(SEK).

Atgarder
Innan en investering gors granskar Swedfund projek-
tets struktur ur ett skattemassigt perspektiv. Vi kraver
att portfoljbolagen rapporterar sina skattebetalningar
och omstéandigheter arligen och uppmuntrar dem att
anta en aktiv och ansvarsfull installning till skatte-
frdgor. Parallellt med detta framjar Swedfund ansvars-
full skattehantering genom I6pande dialog och paver-
kansarbete med medinvesterare och partners.
Skattedata samlas in genom arliga héllbarhetsrap-
porter. Definitionen av indikatorn ar harmoniserad
med andra utvecklingsfinansidrer och omfattar skat-

ter och skatteliknande avgifter som betalas till myn-
digheter i investeringslandet. Den geografiska fordel-
ningen av skatter baseras pa den senast uppdaterade
landlistan, vilket innebar att den geografiska fordel-
ningen, sarskilt fér fonder med investeringar i flera
lander, i vissa fall utgors av uppskattningar.

Resultat

Under 2024 betalade féretag som finansierats av
Swedfund cirka 24,4 miljarder kronor i skatt, en
okning jamfért med de 16,9 miljarder kronor som
betalades 2023. Okningen speglar férbattrade finan-
siella resultat bland portféljbolagen, samt ett stérre
antal féretag som redovisat skatt. Fyra lander, Indien,
Kenya, Georgien och Nigeria, stod tillsammans for
nastan halften (45 procent) av de totala skatterna

Skatt - lander med storst skatteintakter 2024

som rapporterades 2024. Dessutom stod de tio stdrsta
skattebetalande investeringsobjekten for cirka 74
procent av de totala skatterna. Ar 2024 stod Afrika for
61 procent av de betalda skatterna och Asien fér 38
procent, jamfort med 66 procent respektive 33 pro-
cent &r 2023.

Risker och moéjligheter

Swedfund ar medveten om att skatteeffekterna kan
variera beroende pa den ekonomiska situationen pa
en viss marknad eller inom portfdljbolagen. Dessutom
kan valutakursférandringar paverka det redovisade
vardet av skattebidragen. Swedfunds syn pa ansvars-
full beskattning dppnar ocksé upp fér samarbeten
med partners for att stdrka god skattehantering i olika
ekonomier.

Del av total skatt per

(10 stérsta (MSEK)) region 2024

Skatt M SEK Andel

av portfolj

Land 2022 2023 2024 2024 (%) Andra
Indien 2218 2378 3064 12.56% / 1 ()/
Kenya 3343 2761 2853 11.69% O
Georgien 1077 1133 2562 10.5%
Nigeria 2804 2146 2503 10.26%
Vietnam 174 1057 1933 7.92% Asien 58 ()/
Egypten 592 647 1115 4.57% O
Sydafrika 1110 831 1101 4.51%
Tanzania 1494 726 1069 4.38%
Elfenbens- 752 544 1023 4.19%
kusten
Uganda 407 704 866 3.55%
Ovriga'’ 4232 3869 6 313 25.87%
Totalt 18 203 16 916 24 402 100%

61%

1. Tabellen visar de lander dar portfdljen rapporterade de hdgsta skattebeloppen under

2024 samt respektive ldnders skattebelopp for tidigare ar.
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FUNDAMENT

Hallbarhet

ARBETSVILLKOR
OCHEKONOMISK

Anstindiga arbetsvillkor N1

TYP AV MAL: Uppdragsmal

Introduktion

Karnan i Swedfunds uppdrag, som ocksa ar en del av vart offentliga upp-
drag, &r fler arbetstillfidllen med anstandiga arbetsvillkor s& att manniskor
sjalva kan ta sig ur fattigdom. Det ar av stor vikt att dessa arbeten erbjuder
anstandiga arbetsvillkor.

Policyer och ramverk

Swedfunds dtagande for ansténdiga arbetsvillkor féljer ILO:s
Decent Work Agenda och IFC Performance Standards, i enlighet
med Swedfunds Policy fér héllbar utveckling. Guiding Note fér
anstandigt arbete beskriver hur anstandiga arbetsvillkor integreras
i investeringsprocessen.

Vasentlighet

Swedfund &r verksam p& marknader dar arbetsvillkor i enlighet
med vara krav &r langt ifrén &r en sjalvklarhet. Swedfund integrerar
darfor fragor om anstéandiga arbetsvillkor i investeringsprocessen
for att identifiera, forebygga och hantera arbetsrelaterade risker.
Detta innefattar att framja rattvisa loner, sakerstélla trygga och
hilsosamma arbetsférhallanden, motverka diskriminering, stédja
foreningsfrihet och kollektiva féorhandlingar samt eliminera oaccep-
tabla arbetsférhéllanden sdsom tvangsarbete, barnarbete och
trakasserier.

Mal och nyckeltal

Swedfund har féljande malformulering och nyckeltal for att mata

framsteg i arbetet med anstandiga arbetsvillkor:

« Samtliga investeringar ska uppfylla kraven pé anstandiga arbets-
villkor i enlighet med ILO:s kdrnkonventioner inom tre ar frén
investeringstillfallet.

* Nyckeltal (KPl:er): Andel investeringar som uppfyller ILO:s
karnkonventioner.

Atgarder

For att kunna avgdra om ett portféljbolag uppfyller ILO:s kdrnkon-

ventioner bedéms om bolaget agerar konsekvent med foljande

konventioner:

» Foreningsfrihet och skydd fér organisationsratten, ILO 87, 98.

« Avskaffandet av tvangsarbete och férbud mot tvéngs- och
straffarbete, ILO 29, 105.

e Lika I6n for lika arbete, ILO 100.

« Diskriminering vid anstallning och yrkesutdvning, ILO 111.

« Minimidlder foér arbete och mot de vérsta formerna av barnarbete,
ILO 138, 182.

» Arbetsmilj6 och halsa, ILO 155, 187.

| Swedfunds I6pande arbete sker aven uppféljning av utvecklingen
av ILO:s grundldggande arbetsvillkor:

* Arbetstid och dvertid, ILO 1.

e Minimilon, ILO 26, 131.

Parallellt med utvarderingen av en potentiell investering beddéms
de rddande arbetsvillkoren och méjligheter till forbattring identi-
fieras. Om Swedfund véljer att ga vidare med investeringen inklu-
deras kraven pé forbattringar i den miljé- och sociala handlings-
planen. Som aktiva dgare foljer vi upp handlingsplanerna och
arbetar aktivt tillsammans med véra portféljbolag.

Resultat

Swedfund foljer upp arbetet med anstdndiga arbetsvillkor genom

regelbundna bedémningar, uppfdljning och rapportering. Féljande

nyckeltal frdn 2024 illustrerar resultaten i férh&llande till malen i

olika skeden av investeringscykeln:

« Aktiv dgandefas 1 (investeringar som innehafts i <3 &r): 100 pro-
cent av dessa portféljbolag bedémdes agera i enlighet med ILO:s
grundldggande principer och rattigheter i arbetslivet, vilket &r
en forbattring jamfért med féregéende ars resultat fér denna fas
(96 procent).

« Aktiv dgandefas 2 (investeringar som innehafts i >3 &r): 97 pro-
cent av dessa portféljbolag rapporterade att de agerar i enlighet
med ILO:s grundldggande principer och rattigheter i arbetslivet,
vilket ligger i linje med féregdende ars resultat (97 procent). De
&terstdende 3 procent rapporterade inga uppgifter.

« Exitfas (investeringar under avyttring): 79 procent av innehaven
i exitfasen bedémdes agera i enlighet med ILO:s grundlaggande
principer och rattigheter i arbetslivet. De dterstdende 21 procent
rapporterade inga uppgifter. For investeringar som gjordes fore
2013, har vi begréansade mdjlighet att krava fullstéandig rapporte-
ring.

Risker och mojligheter

Att verka pé tillvaxtmarknader innebdr att internationella arbets-
standarder inte alltid efterlevs. Samtidigt innebar detta en méojlighet
for Swedfund att driva forbattringar genom aktivt dgande, efter-
som vi kan investera i bolag som initialt inte uppfyller véra krav.
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| vissa fall, exempelvis investeringar som gjordes fore 2013, kan
begrénsat avtalsmassigt inflytande férsvéra framsteg, vilket kan
leda till att vi 6vervager avyttringar. For att stddja genomférandet
av agendan for ansténdiga arbetsvillkor har Swedfund tagit fram
handboken Good Practice Handbook on Decent Work - en omfat-
tande och praktisk vagledning med verktyg som hjélper portféljbo-
lag att infora ansténdiga arbetsvillkor i linje med internationella
standarder. Swedfund kommer att fortsatta detta arbete genom att
ta fram en videoserie som belyser begreppet och affarsnyttan med
anstandiga arbetsvillkor, de fyra pelarna i ILO:s Decent Work
Agenda samt hur handboken kan stddja portfdljbolagen ytterligare.
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2 Introduktion
Swedfunds affarsmodell och strategi betonar vikten av att bygga langsiktigt
hallbara foretag. Vi stéller krav pa att vara portféljbolag ska ha lednings-
system fér miljé och sociala frégor pé plats. Det &r avgérande att sddana
= system inte bara etableras, utan ocksd implementeras, dér bolagen tar ett
< aktivt ansvar for att hantera miljomassiga och sociala utmaningar.
n
o
g.
o Férekomst av ledningssystem for hallbarhetsfragor 2020-2024
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Antal investeringar

Policyer och ramverk

I enlighet med Swedfunds Policy for hallbar utveckling kraver vi
att vara portféljbolag implementerar ett ledningssystem fér miljé
och sociala fragor som uppfyller centrala kriterier baserade pa
IFC Performance Standards. Vi beddmer om systemet omfattar:
en formell hélibarhetspolicy som antagits av ledningen; en pro-
cess for att identifiera relevanta hallbarhetsrisker och péaverkan;
regelbunden uppfdéljning av resultat (matning och utvardering
Sver tid inom identifierade omraden); tydlig ansvarsférdelning
och kompetens for hallbarhetsfrégor (t ex en ansvarig person i
ledningen); beredskapsplaner for olyckor och kritiska handelser;
regelbunden rapportering om héllbarhetsarbetet (minst &rligen
till bolagets ledning, styrelse och till Swedfund); samt mekanis-
mer for identifiering av intressenter, dialog och transparens.

Vasentlighet

Som en del av arbetet med att hantera miljdméassiga och sociala
risker och paverkan bdr varje portféljbolag identifiera sina
vasentliga frdgor och vidta atgarder for att hantera dem. Att
stalla krav péa internationella standarder, inklusive ledningssys-
tem fér hallbarhet, framjar en hallbar utveckling och underlattar
mobilisering av kapital och tillgang till andra marknader.

Mal och nyckeltal

Swedfund har féljande méalformulering och nyckeltal fér att mata

framsteg i arbetet med ledningssystem fér miljé och sociala

frgor:

« Ett ledningssystem for miljé och sociala frégor ska vara
implementerat i samtliga investeringar inom tre ar frén
investeringstillfallet.

* Nyckeltal (KPI): Andel investeringar dar ledningssystem
for miljd och sociala fragor har implementerats.

Atgarder

Om beddmningen av en potentiell investering identifierar brister
i bolagets ledningssystem fér miljé och sociala fragor, inkluderas
dessa i de milj6- och sociala handlingsplaner som integreras

i investeringsavtalen. Swedfund stédjer dven portféljbolagen
genom teknisk assistans i syfte att hjdlpa dem inféra eller starka
sina ledningssystem. L4s mer om dessa insatser pa sidan 52.
Ménga bolag som initialt endast delvis uppfylide véra krav har
gjort framsteg, och de flesta portféljbolag har idag fungerande
ledningssystem for miljé och sociala fragor.

Resultat

Swedfund féljer upp arbetet med att inféra ledningssystem for

miljd och sociala fragor genom regelbundna beddémningar, upp-

féljning och rapportering. Féljande nyckeltal fran 2024 illustrerar
resultaten i férhallande till malen i olika skeden av investerings-
cykeln:

« Aktivt dgandefas 1 (investeringar som innehafts i <3 ar): 86
procent av portféljbolagen som innehafts i hogst tre &r beddms
uppfylla samtliga krav for ledningssystem for miljo och sociala
fragor. 10 procent av de aterstdende bolagen uppfyller kraven
delvis. En ny investering som gjordes under 2024 bedéms @nnu
inte efterleva kraven.

« Aktivt dgandefas 2 (investeringar som innehafts i >3 ar): 94
procent av bolagen (90 procent &r 2023) som innehafts i mer
an tre &r uppfyller samtliga krav i sin helhet. Detta visar att ett
I&ngsiktigt engagemang leder till férbattringar, med 3 procent
som beddms uppfylla kraven delvis. De terstdende 3 procent
har inte rapporterat nagra uppgifter.

« Exitfas (investeringar under avyttring): 79 procent av bolagen i
exitfas beddms uppfylla kraven, vilket ligger i linje med férega-
ende ars resultat (80 procent). De dterstdende 21 procent har
inte rapporterat négra uppgifter. Fér investeringar som gjordes
fore 2013, har vi begréansade mdjlighet att kréava fullstéandig
rapportering.

Risker och mojligheter

Att investera i bolag som vid investeringstillfallet inte fullt ut
uppfyller Swedfunds krav innebar bade risker och méjligheter.
S&dana bolag kan sta infor miljdéméassiga eller sociala incidenter
eller sakna tillrackliga skyddsmekanismer, vilket kan medféra
bade utvecklingsmassiga och finansiella risker. Swedfund staller
darfor krav pa att dessa portféljbolag starker sina ledningssys-
tem fér miljd och sociala fragor och erbjuder teknisk assistans
nar det behovs, for att sikerstélla att hallbara system etableras.
Det finns ockséd en risk att vi i vissa fall (sdrskilt dldre investe-
ringar som gjordes enligt tidigare villkor fore 2013) har begran-
sade mojligheter att krava férbattringar eller rapportering. Dar
det ar mojligt samarbetar vi med bolagen for att starka deras
system &ver tid. Nar vart inflytande &r begransat kan det vara
lampligt att utvardera mojliga avyttringar.
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Antal investeringar

Policyer och ramverk

I linje med Swedfunds Business Integrity Policy stéller vi krav pa
att varje portfoljbolag implementerar ett riskbaserat lednings-
system for business integrity (BIMS). Systemet ska omfatta
foljande nyckelkomponenter: en policy for business integrity,
ansvarsfordelning i form av utsedd ledningsansvarig, ett system
med kontroller for att upptacka och férebygga risker relaterade
till business integrity, kompetens i form av medvetenhet och
riktad utbildning for nyckelpersoner samt regelbunden rappor-
tering i business integrity frégor. Dessa dtgérder sakerstéller
att bolagen arbetar aktivt och strukturerat for att férebygga
korruption och hantera integritetsrelaterade fragor.

Vasentlighet

| de marknader dar Swedfund investerar ar risken for korruption
hég, och atgarder fér business integrity dr avgérande for att vi
ska na vara mél. Business integrity betraktas darfér som en
vasentlig fraga for Swedfunds investeringar. Vi &r medvetna om
att aven med etablerade system kan vi aldrig helt garantera att
individer inte ibland fattar felaktiga beslut eller att korruption
inte férekommer. Vi kan inte helt utesluta forekomsten av
oegentligheter, och darfér forblir business integrity en priorite-
rad fréga Gver tid.

Mal och nyckeltal

Swedfund har féljande malformulering och nyckeltal for att mata

framsteg i arbetet med BIMS:

« Ett ledningssystem for business integrity ska vara implemente-
rat i samtliga investeringar inom hégst tre &r frén investerings-
tillfallet.

« Nyckeltal (KPI): Andel investeringar dar ledningssystem for
business integrity har implementerats.

Atgarder

Om beddmningen av en potentiell investering identifierar brister
i bolagets ledningssystem for business integrity (BIMS), inklude-
ras dessa i de handlingsplaner som integreras i investerings-
avtalen. Swedfund stédjer dven portféljbolagen genom teknisk
assistans i syfte att hjélpa dem att inféra eller stérka sina BIMS.
Las mer om dessa insatser pé sidan 52. Ménga bolag som initialt
endast delvis uppfyllde vara krav har gjort framsteg, och de
flesta portfoljbolag har idag fungerande ledningssystem for

business integrity. Under 2025 har vi ocksa fortsatt vart
samarbete med Transparency International Sverige och den
brittiska utvecklingsfinansiaren Bll, samt lanserat ett verktyg for
riskbedémning av business integrity i syfte att stédja vara fond-
forvaltare i att forebygga och hantera business integrity risks.

Resultat

Swedfund foljer upp arbetet med att infora ledningssystem for

business integrity (BIMS) genom regelbundna bedémningar,

uppféljning och rapportering. Féljande nyckeltal frén 2024 illus-
trerar resultaten i férhéllande till mélen i olika skeden av investe-
ringscykeln:

« Aktivt dgandefas 1 (investeringar som innehafts i <3 &r): 86
procent av portféljbolagen som innehafts upp till tre &r bedéms
uppfylla samtliga krav for ledningssystem for business inte-
grity. 10 procent delvis och 3% non-compliant.

« Aktivt dgandefas 2 (investeringar som innehafts i >3 ar): 94
procent av bolagen som innehafts i mer &n tre ar uppfyller
samtliga krav. Detta visar att ett I&ngsiktigt engagemang leder
till hog efterlevnad. 3 procent bedéms uppfylla kraven delvis,
vilket &r en férbattring jamfért med féregdende &r (7 procent).
De aterstédende 3 procent har inte rapporterat nagra uppgifter.

« Exitfas (investeringar under avyttring): 79 procent av bolagen i
exitfas bedoms uppfylla kraven, vilket ar en 6kning jamfort
med féregdende &rs resultat (60 procent). De terstdende 21
procent har inte rapporterat nagra uppgifter. For investeringar
som gjordes fore 2013, har vi begrdnsade maojlighet att kréva
fullstandig rapportering.

Risker och méjligheter

Korruptionsrisk ar en reell utmaning i de regioner Swedfund
investerar - &ven med ledningssystem pa plats kan vi inte garan-
tera att individer inte agerar oetiskt. Samtidigt innebdar kravet pé
integritetssystem och det aktiva samarbetet med bolagen att
Swedfund inte bara skyddar vara investeringar, utan ocksé star-
ker bolagens mojligheter att leva upp till internationella standar-
der och f3 tillgang till kapital. Swedfund fortsatter samarbeta
med portféljbolagen for att starka ledningssystemen for busi-
ness integrity (BIMS) och erbjuda teknisk assistans vid behov,
for att sdkerstalla att héllbara system byggs med ett Iangsiktigt
perspektiv.
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FUNDAMENT

Finansiell barkraft pee

ARBETSVILLKOR
OCHEKONOMISK

TILWVAXT

Ekonomiskt hdllbara investeringar L

TYP AV MAL: Uppdragsmal

Introduktion

Fundamentet Finansiell barkraft i Swedfunds affarsmodell bygger pé férut-
séattningen att hallbar utveckling uppnas genom Idngsiktig Ionsamhet och
tillvaxt i portféljbolagen. Som en del av Swedfunds investeringsstrategi
stravar vi efter att mobilisera privat kapital genom att mdjliggéra samin-
vesteringar med aktorer i privata sektorn. Kapitalmobilisering syftar till att
stodja utvecklingen av ekonomiskt barkraftiga féretag som bidrar till eko-
nomiska och sociala framsteg.

Policyer, mal och nyckeltal

Swedfunds dgaranvisningar anger att Swedfunds verksamhet

ska bidra till 1angsiktigt hallbara resultat och inkluderar féljande

uppdragsmal relaterade till investeringars ekonomiska héllbarhet
och additionalitet:

* Omsattning och Iénsamhet ska ¢ka i minst 60 procent av bola-
gets investeringar under innehavsperioden, med investerings-
aret som basar.

» Swedfunds investeringsportfdlj ska mobilisera minst 30 procent
kommersiellt kapital.

« Nyckeltal (KPl:er): Andel investeringar som 6kar bade omsatt-
ning och Idnsamhet med investeringsaret som baséar. Andel
fonder i portféljen med positiv internréanta (IRR). Volym mobili-
serat kapital.

Atgarder

Swedfunds uppdrag ar att vara additionell, vilket innebar att

vi mo&jliggor investeringar som annars inte skulle ha genomférts.
Vi stédjer utvecklingen av ekonomiskt héllbara féretag. Under
manga ar har Swedfund ocksa agerat som katalysator och bidra-
git till att mobilisera privat kapital genom saminvesteringar med
privata aktérer. De multilaterala utvecklingsbankerna har utveck-
lat en metod for att berdkna mobiliserat kapital, och Swedfund
rapporterar arligen till EDFI i enlighet med denna metod.

Andel direktinvesteringar som dkar bade omséttning
och resultat med investeringsaret som basar

2024 (25/27)"
2023 (25/26)!
2022 (23/24)
2021 (23/27)"

2020 (24/29)

Ja Nej M Ingen data

Resultat

Andel investeringar som dkar bade omséttning

och lI6nsamhet

Swedfunds investeringar utvarderas arligen fér att beddéma

hur val de uppfyller uppdragsmalen. Under 2024 6kade antalet
utvérderade direkta innehav, vilket dterspeglar portféljens till-
vaxt. Den finansiella utvecklingen férbattrades ocksa, dar 56
procent av féretagen visade tillvaxt i bdde omséattning och 16n-
samhet, upp frén 54 procent &r 2023, men fortfarande under de
67 procent som noterades 2022. Resultaten varierar pé grund av
makroekonomiska faktorer sdsom inflation, globala osdkerheter
och valutavolatilitet.

Andel fonder med positiv IRR

37 procent av de aktiva fonderna hade positiv IRR per 31 decem-
ber 2025. IRR, som berdknas i USD, inkluderar bade realiserade
och orealiserade vardeforandringar. De flesta fonder &r unga,
vilket forklarar varfér merparten annu inte visar positiva resultat;
i denna fas ar det vanligt att avkastningen &r negativ eller Iag,
innan vardeskapande och realisationer f&r genomslag senare i
fondens livslangd. Det faktum att en hog andel av fondinneha-
ven kan rapportera en positiv avkastning over tid ar en viktig
indikator pa att investeringarna ar ekonomiskt hallbara och att
fondernas underliggande innehav uppvisar finansiell barkraft.

37% A

42% B

29% [543

19% 15%

28% 7%

1. Antal bolag med rapporterad data

av totalt antal bolag i urvalet.
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Resultat & styrning / Portfoljbolagens resultat

Kapitalmobilisering

Kapitalmobiliseringsméttet, baserat pa andelen privat kapital i
férhallande till totala vardet av under aret kontrakterade investe-
ringar, berdknas till 28 procent under 2025. For hela perioden
2020-2025 uppgar andelen mobiliserat privat kapital till 31 procent
av Swedfunds kontrakterade varde vilket dr ndgot 6ver den upp-
satta malnivan 30 procent.

Mobiliserat kapital for 2025 ar framforallt hanforbart till investe-
ringar i och saminvesteringar med ett antal fonder. Ett enskilt bolag
inom finansiella tjanster i Vastafrika sticker ut som den investering
med hdgst andel mobiliserat kapital under 2025. En hégre andel
investeringar i Ukraina har under aret haft en viss paverkan pa
andelen mobiliserat privat kapital i férhallande till totalt kontrakts-
vérde. Detta d& de projekt som kontrakterats i Ukraina till dverva-
gande del har andra utvecklingsfinansiarer och utvecklingsbanker
som medinvesterare och endast en marginell andel privat kapital.

Risker och méjligheter

Den finansiella utvecklingen i Swedfunds portfélj under 2024
paverkades av externa risker, inklusive inflation, valutafluktua-
tioner och global ekonomisk osdkerhet. Dessutom paverkade
okningen av yngre fonder i portfdljen, som vanligtvis kraver
langre tidshorisonter for att visa avkastning, den 6vergripande
IRR-utvecklingen. Den 6kade osakerheten och de stdrre riskerna i
varldsekonomin har generellt haft en negativ inverkan péa direkta
utlandska investeringar i utvecklingslander, vilket gér det mer
utmanande att mobilisera privat kapital. Genom de investeringar
som kontrakterades under de senaste &ren har Swedfund bidragit
till att attrahera fler ldngsiktiga privata investerare och mer kapital.
For att skala upp mobiliseringsinsatserna avser Swedfund att
arbeta aktivt med utékad kapitalmobilisering.

Andel indirekta investeringar (fonder)
med positiv IRR (netto)

Mellan 0 % o
och3 % 7%

8%

volym mobiliserat kapital av
totalt kontrakterat varde
2025
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Resultat & styrning / Anslagsfinansierad verksamhet

Anslagsfinansierad
verksamhet

For att 6ka de samlade utveck-
lingseffekterna som verksam-
heten genererar kravs olika
verktyg. Swedfund far anslag
for projektforberedande och
understodjande insatser

i utvecklingslinder.

Regeringsbeslutet beskriver att Projektacceleratorns
uppdrag ar att starka projektutvecklings- och upp-
handlingskapaciteten i en riktning som framjar héllbara
investeringar och upphandlingar i Idg- och medelin-
komstlander for offentliga projektagare. Anslagsposten
f&r anvandas till att helt eller delvis finansiera projekt-
férberedande och projektunderstédjande insatser p&
marknader som starker svenska féretags mojligheter
att bidra till hllbara Idsningar och samarbetslandets
utveckling. Majligheter att stédja hallbara I6sningar
genom digitalisering ska beaktas.

Anslagsmedel for teknisk assistans anvands for kva-
litetshéjande insatser i portfdljbolagen. Enligt Reger-

ingsbeslutet innebar detta att medlen ska anvandas
for att utveckla och stédja Swedfunds investeringar
framst avseende héllbarhet och utvecklingseffekter,
inklusive miljé och klimat, manskliga rattigheter, jam-
stalldhet, ansténdiga arbetsvillkor, affarsetik och anti-
korruption. Medlen far anvdndas for att utveckla fler
investeringsbara objekt.

Projektacceleratorn

Swedfunds Projektaccelerator ar ett viktigt verktyg

i arbetet att genomféra Agenda 2030. Verksamheten
syftar till att stotta offentliga projektégare i bistands-
mottagande ldnder s§ att fler projekt inom férnybar
energi, cirkuléra lésningar, hallbara transporter, hilsa
och sjukvard samt digitalisering kan utvecklas och rea-
liseras. Projektacceleratorn utgor ett komplement till
Swedfunds investeringsverksamhet, inte minst pa
energiomradet. Verksamheten ar dven ett konkret
exempel pé hur synergier mellan handel och bistand
kan tas till vara och utvecklas.

Behovet av Projektacceleratorn ar relaterat till att
det utvecklas for fa finansieringsbara projekt samt
att héllbarhetsaspekter ofta inte beaktas i 6nskvéard
utstrdckning i projekten som utvecklas, upphandlas
och genomfors.

Swedfunds finansiering avser starka kapaciteten for
projektutveckling och héllbar upphandling. P& sa satt
bidrar Projektacceleratorn till att projektagare inte

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Anslagsfinansierad verksamhet

bygger in sig i kostsamma I6sningar och teknik som
inte ar hallbara pa sikt, samt till battre affarsmajlig-
heter for féretag som erbjuder hallbara och langsik-
tigt IGnsamma 16sningar.

Projektacceleratorn har varit verksam sedan hds-
ten 2016 och finansieras genom &rliga anslag. Ansla-
gen fér 2025 kommer fran utgiftsomrade 7 (Interna-
tionellt bistdnd) och uppgick till totalt 270 MSEK. Av
dessa var 110 MSEK sarskilt avsedda for insatser i
Ukraina och nidromradet. Tillférda medel inkluderar
kostnader for forvaltning. Under 2025 rekryterades
tvé nya medarbetare for att hantera det utdkade
uppdraget och en vaxande projektportfolj.

Pagaende insatser befinner sig i olika faser av
engagemang och aktivitet. Totalt har 36 insatser ini-
tierats under 2025 och ett antal tidigare insatser har
avslutats. Projekten foregéds i regel av ett omfat-
tande forankringsarbete innan beslut om insats fat-
tas. Sjalva projektet genomférs dérefter under cirka
ett till tva ar beroende pa upphandlingsprocess och
insatsens omfattning. Det omedelbara resultatet av
arbetet ar i regel ett grundldggande beslutsunderlag
fér upphandling av en héllbar I6sning for att tacka
landets behov. Nar i tiden upphandlingen realiseras
beror pa nationella, lokala och finansiella omstéandig-
heter hos projektagaren.

Under 2025 har verksamheten fortskridit med
fortsatt stort fokus pé& Ukraina. Kriget i Ukraina och
de ekonomiska effekterna p& en makroekonomisk
niva har blivit kdnnbara i manga av de ldnder Pro-
jektacceleratorn verkar. Ett flertal lander har statsfi-
nansiella problem till féljd av hdg inflation och hégre
rantor och ddrmed svarigheter att klara sin skuldsi-
tuation. | férlangningen minskar detta dven utrym-
met for investeringar. Projektacceleratorns samar-
bete med olika utvecklingsbanker under 2025 har
darfoér varit fortsatt centralt eftersom efterfrdgan pa
mjuk finansiering okat.

Under 2025 har Swedfunds styrelse fattat beslut
om strategiska mal for hallbart vardeskapande for
Projektacceleratorn. Det innebar att andel svenskt
innehall fortsatt ska redovisas med malet att 50-60
procent av projekten i portféljen ska vara av direkt
svenskt intresse rullande éver en femarsperiod. Detta
avser projekt direkt kopplat till Team Sweden (HPO/
SPO) eller projekt dar ett svenskt bolag uttryckligen
bekraftat intresse. Ovriga projekt bidrar till att bygga
en pipeline av investeringsmojligheter som pé sikt kan
bli relevanta for svenska féretag. Det andra malet syf-
tar till att mata genomférande av en forstudie som
inbegriper flera olika steg. Méalet ar att 40 procent av
de projekt som kommit till implementeringsfasen av
férstudien ska gé vidare och f& beslut om finansiering
eller genomférande. Aven detta féljs rullande éver en
femarsperiod for att tillata férandringar pé arsbasis.

Projektacceleratorn, 6vergripande status

Aggregerat Antal
Pagdende 106
Avslutade insatser 57

Nya insatser under 2025 finns i féljande lander: Colom-
bia, Costa Rica, Dominikanska Republiken, Egypten,
Indien, Indonesien, Kenya, Moldavien, Nigeria, Peru,
Tanzania, Uganda, Ukraina och Zambia.

Sedan 2016 har Projektacceleratorn aven initierat
insatser i foljande lander: Albanien, Angola, Bolivia,
Brasilien, Burkina Faso, Elfenbenskusten, Filippinerna,
Georgien, Kamerun, Laos, Lesotho, Malawi, Malaysia,
Mogambique, Myanmar, Namibia, Rwanda, Senegal,
Sydafrika, Sydsudan, Sri Lanka, Vietnam samt regio-
nala insatser i sodra Afrika.

Projekten finns inom sektorerna Cirkuldra I6sningar,
Digitalisering, Hallbar energi, Hallbara transporter
samt Hélsa och sjukvard.

Medel for teknisk assistans (TA)

Medel for teknisk assistans anvands for att utveckla
och stddja Swedfunds investeringar framst avse-
ende héllbarhets- och utvecklingseffekter, inklusive
manskliga rattigheter, jamstalldhet, miljé och klimat,
anstandiga arbetsvillkor, affarsetik och business
integrity. Medlen kan anvandas for att utveckla fler
investeringsbara objekt. TA-medel far anvéndas i
samtliga lander dar Swedfund ar verksamma, i
enlighet med det arliga regleringsbrevet. Fér 2025
har Swedfund tilldelats 18,0 MSEK for teknisk assis-
tans varav 1,8 MSEK for administration av insatsen.
Utdver ovan namnda medel har Swedfund under
2025 omallokerat medel frén avslutade projekt for
nya TA-projekt. Sammanlagt har 14 beslut godkéants
under 2025 om att finansiera projekt till ett totalt
varde av 17,0 MSEK. 1,8 MSEK anvandes for admi-
nistration under 2025.

EU TA-medel

Swedfund har under 2025 fatt tillgang till EU-finan-
sierade TA-medel kopplade till EFSD+-garantipro-
grammen. Dessa kan endast anvdndas nar en inves-
tering utnyttjar garantin eller nér vi bygger en
pipeline av projekt som kan bli investerbara med
stdd av garantin. Medlen kan anvandas for kapaci-
tetsstarkande insatser, investeringsberedskap och
andra utvecklingsframjande aktiviteter i linje med
syftet i de olika garantiprogrammen och EU-kraven.

Swedfund Ars- och hallbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Anslagsfinansierad verksamhet

TA-insats - godkanda 2025

Beskrivning

TA-insats - godkanda 2025

Beskrivning

Insats inom omradet
manskliga rattigheter

Women4Growth

Kapacitets- och kvalitets-
héjande insatser inom ESG

Ytterligare medel for
kapacitetshojande insatser
inom E&S, manskliga rattigheter
och jamstalldhet

Investeringsforberedande
insats

Insats for forbattrade arbets-
forhallanden

Women4Growth

Forebyggande insatser inom
omradet affarsetik och anti-
korruption

Projekt for genomforande av en utdkad utvardering med avseende
p& manskliga rattigheter i konfliktomrade samt for att starka ett portfélj-
bolags arbetssatt och kapacitet inom omradet.

Ytterligare medel for aktiviteter till pdgdende Women4Growth-program
i syfte att 6ka kvinnors egenmakt.

Kapacitetsbyggande utbildningsinsats inriktad mot bolagsstyrning och
affarsetik for styrelseledamoter i portféljbolag i Afrika.

Kompletterande medel till aktivitet i syfte att utveckla en fondférvaltares
milj6- och sociala ledningssystem samt starka fondens processer och
arbetssatt inom omradena manskliga rattigheter, jamstalldhet, klimat
med beaktande av omrédets hégrisk-kontext.

Stod till en investeringsplattform i Afrika for att starka och forbereda sma
och medelstora foretag genom riktade insatser som bygger och utveck-
lar deras kapacitet och investeringsberedskap.

Aktivitet i Ukraina med syfte att utbilda kvinnor i tekniska och
praktiska fardigheter for drift av och anstallning inom férnyelsebara
engergianlaggningar och darigenom motverka kompetensbristen och
stodja framtida investeringar inom den lokala energisektorn.

Genomfdrande av en tredje fas av gender-program for att starka
jamstalldhet och inkludering i Swedfunds portféljbolag.

Ramverksprojekt i Ukraina for att starka potentiella investeringsobjekt
och befintliga portfdljbolags kapacitet och arbetssatt for identifiering,
mitigering och bemdétande av korruptionsrisker.

Modell for matning av
utvecklingseffekter

Insats for forbattrade
arbetsforhéallanden

Insats for forbattrade
arbetsforhallanden

Kapacitets- och kvalitets-
hdéjande insats inom ESG

Jamstalldhet

Kapacitets- och kvalitets-
héjande insats inom ESG

Stdd till en tredje fas med syftet att institutionalisera och sprida framtaget
IMMS-verktyg och erbjudande (Impact Measurement and Management
System) for Swedfunds portféljbolag for att starka utvecklingseffekter.

Insats for portfoljbolag i Ukraina med syfte att framja sysselsattning och
social inkludering av personer med funktionsnedsattning genom skapan-
det av tillgangliga arbetsplatser och inkluderande kontorsmiljoer vid fyra
enheter inom portféljbolag i Ukraina.

Kompletterande medel till projekt for framjande av sysselsattning och
social inkludering inom portfdljbolag i Ukraina.

Projekt med syfte att bista potentiella och befintliga portféljbolag i
Ukraina att bli investeringsbara genom att ge foretagen stod att utveckla,
inféra och uppréatthalla effektiva system for att identifiera och hantera
miljdmassiga och sociala risker.

Aktivitet for portféljbolag i Sydostasien med syfte att 6ka kvinnors repre-
sentation i ledande roller genom att bygga ett hallbart natverk och pro-
gram som identifierar, utvecklar och matchar seniora kvinnor till ledande
befattningar, t ex styrelse- och investeringskommittéroller.

Aktivitet for att uppdatera och utveckla portféljbolags policys och proce-
durer samt tillnandahélla utbildning inom omradena miljo, socialt ansvars-
tagande och business integrity for att starka foretagets riskhantering och
resultatuppfoljning.
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Resultat & styrning / Forvaltningsberattelse

Swedfunds resultat

Swedfund ir Sveriges utvecklingsfinansiir med uppdrag att bidra till minskad fattigdom
genom hallbara investeringar. Swedfund ar ett heligt statligt bolag och forvaltas av
Finansdepartementet. Verksamheten finansieras genom kapitaltillskott fran dgaren
samt fran de aterfloden som genereras fran investeringsportfoljen. Swedfund investerar
i aktier och laneinstrument, i bolag och finansiella institutioner och genom fonder.

I detta avsnitt redovisas Swedfunds resultat och finansiella stillning for rikenskapsaret
2025 samt uppfoljning av det ekonomiska mal som definierats av dgaren.

Investeringsverksamheten

Portfoljen

Arbetet med att utveckla och férandra portfoljens
sammansattning har under 2025 fortsatt i enlighet
med Swedfunds strategi att investera inom fyra sek-
torer; Energi & Klimat, Finansiell inkludering, Hallbara
tillvaxtforetag och Livsmedelssystem. Infér 2026
justeras sektorsindelningen till tre sektorer, dar
investeringar i hallbara tillvaxtforetag integreras

i de 6vriga sektorerna. Under 2025 har Swedfund
kontrakterat tjugotva (22) investeringar, varav nitton
(19) nya portféljinnehav och tre (3) tillaggsinveste-
ringar i befintliga portfoljinnehav. Totalt kontrakterat
varde for under aret avtalade investeringar r mot-
svarande drygt 3 750 MSEK férdelat pa tio (10)
aktieinvesteringar (varav 5 genom PE-fonder och 3
saminvesteringar) samt tolv (12) Ianeinvesteringar
(varav 2 genom kreditfonder). De avtalade investe-
ringarna under 2025 beskrivs nedan under avsnitten
for respektive sektor. Under &ret har ett portfolj-
innehav fullt ut avslutats, vilket avser ett 1&n som

&terbetalats i sin helhet. Realisationsvinsterna under
rakenskapséaret frén férsaljning av aktier och andelar
uppgick netto till 207 MSEK (244). Realisationsresul-
tatet under 2025 ar i sin helhet hanférbart till delfor-
saljningar i ett antal aktiefonder dar en delavyttring i
South Asia Growth Fund Il under det andra kvartalet
haft enskilt storst paverkan pé arets resultat. Bokfort
varde p& Swedfunds portfélj av aktier, fondandelar
och 1&n uppgick till 7 550 MSEK (6 121) per 31
december 2025. Orealiserade 6vervarden pa aktier
och fondandelar uppgick samtidigt vid utgdngen av
&ret till 497 MSEK (1107) enligt vardering till verkligt
varde. Tillsammans med 5 981 MSEK (5 931) kon-
trakterade, 3nnu ej utbetalade dtaganden, s& upp-
gér portfdljens totala varde vid rdkenskapsarets slut
till 14 028 MSEK (13 159). Vardeférandringen i port-
foljen ar till dvervagande del hanforbar till de 22
kontrakterade investeringarna vars samlade varde
ar signifikant hdgre an vardet av under aret helt och
delvis avslutade portféljinnehav. Under 2025 har
portfdljens varde uttryck i svenska kronor (SEK) haft

en tydligt negativ péverkan frdn valutaomrakning
d& SEK under aret forstarkts kraftigt mot framfor
allt USD som ar den vanligaste transaktionsvalutan
i Swedfunds investeringsportfolj. Avkastningen

i investeringsportfdljen som uttryckt i IRR har sjunkit
nagot under 2025 och berdknas vid arets slut upp-
gé till 5,1 procent att jamféra med 5,6 procent vid
utgéngen av féregdende &r. IRR &r berdknad i USD,
som ar den huvudsakliga transaktionsvalutan, och
avser den totala portféljen med investeringsér 2013
som basar.

Investeringar

Sektor Energi & klimat

Swedfund har under 2025 fortsatt att investera

i sektorn Energi & klimat, med fokus pé investeringar
i fornybar energi och andra I6sningar som bidrar till
minskade utslapp och klimatanpassning. Tillgdngen
till kostnadseffektiv, palitlig och héllbar energi &r ett
av FN:s globala mél for héllbar utveckling. De tek-
niska férutsattningarna for energiférsérjning via

fornybara kallor ar ofta mycket goda i utvecklings-

Iander men samtidigt g&r ménga energiprojekt inte

att genomféra pa grund av bristande kunskap eller

finansiering. Sektor Energi & klimat andel av totala
portféliens kontrakterade varde har sjunkit ndgot

under &ret och uppgér till 38 procent per den 31

december 2025. Under &ret har fyra (4) investe-

ringar avtalats om inom sektor Energi & klimat vilka
presenteras nedan:

* Eninvestering i Solar Saver upp till 10 MUSD i
aktiekapital avtalades om under det fjarde kvarta-
let. Solar Saver utvecklar, &ger och driver smaska-
liga sol- och batterianlaggningar som levererar el
direkt till foretag. Foretaget ar verksamt i Sydafrika,
Namibia, Botswana och Zambia och driver fér nar-
varande mer an 700 anldggningar med en sam-
manlagd kapacitet pa ca 140 MW. Swedfunds
investering i Solar Saver forvantas bidra till mins-
kade koldioxidutslapp, en mer tillforlitlig elforsorj-
ning och 6kad konkurrenskraft fér sma- och med-
elstora féretag. Investeringen &r en saminvestering
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Resultat & styrning / Forvaltningsberattelse

med den nederldndska utvecklingsfinansidren
FMO och fonden Evolution Ill, dar Swedfund sedan
tidigare investerat som andelsagare.

En aktieinvestering i Helios Climate, Energy. Adap-
tion and Resilience Fund (Helios CLEAR) har kon-
trakterats under det fjarde kvartalet genom ett
&tagande upp till 20 MUSD. Helios CLEAR &r en
panafrikansk tillvaxtfond som forvaltas av Helios
Investment Partners. Investeringen i Helios CLEAR
forvantas bidra till minskade utslapp, starkt mot-
stédndskraft och fler gréna jobb - vilket &r tre
avgdrande faktorer for en héllbar och inklude-
rande tillvaxt.

Ytterligare en aktieinvestering i det fjarde kvarta-
let avser ett dtagande om 20 MEUR i Amber Dra-
gon Ukraine Infrastructure Fund | (ADUIF). Fonden
ar en aktiefond som investerar i fornybar energi,
logistik, mobilitet och digital infrastruktur i Ukraina.
Investeringen i ADUIF férvéntas bidra till dterupp-
byggnaden i Ukraina och starka landets ekono-
miska motstandskraft. Swedfund har gjort inves-
teringen i fondens forsta stangning tillsammans
med danska utvecklingsfinansidren IFDK och ett
antal multilaterala utvecklingsbanker.

En laneinvestering upp till 40 MUSD har avtalats
under det fjarde kvartalet. Investeringen gors
genom ett |&n till en stérre infrastrukturfond dar
medinvesterare ar utvecklingsbanker, utveck-
lingsfinansiarer och ett antal privata investerare.
Fonden har ett brett geografiskt investeringsman-
dat i utvecklingslander i Latinamerika, Afrika och
Asien. Swedfunds investering kommer att riktas
mot klimat och digital infrastruktur och férvantas
ocksa kunna bidra till mobilisering av privat kapital.

Sektor finansiell inkludering

av de mest begransande faktorerna for sméa- och

medelstora foretags majlighet att vaxa. Swedfunds

investeringar inom Finansiell inkludering kan goéras
direkt i reglerade banker, finansiella institutioner
och mikrofinansinstitut samt genom kreditfonder.

Sektorn har uppvisat stark tillvdxt under aret och

stér fér 35 procent andel av Swedfunds totala inves-

teringsportfdlj vid utgdngen av 2025. Under &ret har
elva (11) investeringar avtalats om inom sektor

Finansiell inkludering:

« Ettldneavtal upp till 25 MUSD avtalades under det
forsta kvartalet 2025 med det indonesiska bola-
get PT Amartha Mikro Fintek (Amartha). Amartha
grundades 2010 och &r idag en ledande teknik-
plattform for mikrofinansiering som stravar efter
att integrera mikro- och sméaféretagare i den digi-
tala ekonomin. Amarthas I&neprodukter riktas till
storsta del mot kvinnliga entreprendrer som driver
mikro, sma- och medelstora féretag pa den indo-
nesiska landsbygden. Swedfunds investering moj-
liggor for Amartha att na fler kvinnliga entrepre-
nérer med ansvarsfull utldning, vilket kan skapa
fler jobbtillfallen och framja digital innovation och
kapacitetsuppbyggnad. Swedfund tillhandahaller
I&net tillsammans med ett antal andra internatio-
nella utvecklingsfinansiarer under ledning av
International Finance Corporation (IFC).

« En aktieinvestering kontrakterades under det for-
sta kvartalet genom ett &tagande upp till 26 MEUR
i Africlnvest Financial Inclusion Vehicle (FIVE).
FIVE ar en plattform som etablerades 2017 av
Africlnvest skapad for att stddja finansiella insti-
tutioner i Afrika. Andra tidigare investerare i
plattformen inkluderar de norska, danska, tyska,
nederlandska och belgiska utvecklingsfinansia-
rerna liksom afrikanska multilaterala utvecklings-
banker samt pensionsfonder. Genom investe-

| utvecklingslander stédr sm& och medelstora féretag
fér majoriteten av alla arbetstillfillen och &r pa sa
satt en drivande faktor for Iandernas ekonomiska
och sociala utveckling. Bristen pé finansiering ar en

ringen i FIVE kommer Swedfund att bidra till att
starka kapitalbasen hos utvalda finansiella institu-
tioner i Afrika. FIVE investerar i en blandning av
traditionella och digitala finansiella tjansteleve-

rantorer —inklusive banker, forsakringsbolag och
fintech — vilket kan mdjliggéra en utveckling av
det finansiella ekosystemet, jobbskapande och
ekonomisk tillvaxt i Afrika.

En investering upp till 15 MUSD i TLG Africa
Growth Impact Fund Il (TLG Il) avtalades om under
det andra kvartalet. TLG Il ar en kreditfond som ar
inriktad mot sma- och medelstora féretag (SME)

i ett flertal afrikanska lander. Fonden bygger pé
en innovativ struktur som kombinerar flexibla och
Iangsiktiga 1an till SMEs med kapitaldtagande och
garantier fran lokala banker. Investeringen i TLG Il
forvantas bidra till att fler sma- och medelstora
féretag i Afrika ges tillgéng till 1anekapital for att
kunna utveckla och vaxa sina verksamheter.
Swedfund har sedan 2018 investerat i forvaltarens
tidigare fond, TLG credit opportunities fund, och
investerar i TLG Il tillsammans med Norfund, IFC
och BPI France.

En Idneinvestering via kreditfond avtalades under
perioden genom ett atagande upp till 20 MUSD i
BluePeak Private Capital Fund Il (BluePeak Il). Blu-
ePeak Il arilikhet med TLG Il inriktad mot hela
Afrika, men med skillnaden att det ar medelstora
féretag som &r den primara malgruppen. BluePeak
Il'har en tydlig inriktning mot social impact och
inkluderande tillvaxt och férvantas investera i
I&neinstrument i ett flertal sektorer som livsmed-
elsproduktion, lakemedel, forpackningslosningar
och finansiella tjanster. Fonden ar kvalificerad
enligt 2X Challenge, vilket innebar att investering-
arna aktivt stédjer kvinnors ekonomiska egen-
makt. Swedfund deltar i fondens forsta stangning
tillsammans med andra utvecklingsfinansidrer som
FMO, BIl och SIFEM. Sedan 2022 har Swedfund
investerat i fondforvaltarens forsta kreditfond.

Ett ldneavtal upp till 20 MUSD kontrakterades

under det andra kvartalet med Mutual Trust Bank
PLC (MTB) i Bangladesh. Lanet till MTB &r avsett
att till 6vervigande del anvdndas i bankens l&ne-

SYHY

miljoner kronor totalt kontrakterat
varde for investeringar
avtalade 2025

verksambhet till mikro, sm&- och medelstora fore-
tag (MSMEs) och mer &n en tredjedel av lanet
oronmarks vidare for klimatfinansiering i férnybar
energi och energieffektiviseringsprojekt. Lanet till
MTB kompletterar Swedfunds investeringsportfdlj
genom att vara den forsta investeringen i Bangla-
desh.

Ytterligare ett |&neavtal med ett nytt portféljbolag
avtalades om under det andra kvartalet genom
ett &tagande upp till 35 MUSD med NMB Bank Plc
(NMB) i Tanzania. NMB &r en av de storsta ban-
kerna i Tanzania och ses som en systemviktig
bank. Swedfunds investering i NMB ar inriktat
mot bankens utl&ning inom MSME segmentet dar
en 6kad tillgang till finansiering skapar forutsatt-
ningar for hallbar ekonomisk tillvaxt och jobbska-
pande. Lanet till NMB &r en syndikerad transaktion
arrangerad av Citibank. Swedfund bidrar med
I&ngfristig finansiering, vilket kompletterar Citi-
banks kortare finansiering och méjliggér en storre
samlad finansiering till banken.

Under det andra kvartalet avtalades om ett utokat
I&ne&tagande upp till 10 MUSD till det befintliga
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Resultat & styrning / Forvaltningsberattelse

portféljinnehavet Platcorp Holdings Ltd. Platcorp
ar en mikrofinansinstitution inriktad mot kredit-
givning till MSMEs i ett antal afrikanska lander.
Swedfunds 1&n kommer anvdndas for Platcorps
fortsatta utveckling av sin Idneverksamhet i
Kenya, Uganda, Tanzania och Zambia. Investe-
ringen bidrar till att starka finansiella tjanster i
samhallen med I18g tillgéng till kapital och det
stédjer Swedfunds 6vergripande mal om inklude-
rande och héllbar ekonomisk utveckling i 1&gin-
komstlander. Swedfund har tidigare investerat i
tre 1an till Platcorp, varav tva ar aterbetalda i sin
helhet.

« Under det tredje kvartalet avtalades om upp till
15 MUSD i aktiekapital i den nyetablerade investe-
ringsplattformen Growth Investment Partners
Zambia (GIP Zambia). GIP Zambia ar ett initiativ
som lanseras tillsammans med brittiska utveck-
lingsfinansiaren Bll och Zambias pensionsmyndig-
het NAPSA och det totala kapitalet som initialt
investeras i plattformen uppgar till 70 MUSD.
Investeringen syftar till att stédrka Zambias privata
sektor som genom en 6kad tillgang till Iangsiktig
och flexibel finansiering i lokal valuta fér smé och
medelstora foretag (SME) forvantas kunna bidra till
fler arbetstillfallen och héllbar ekonomisk tillvéxt.

« EttI&n upp till 15 MUSD till Select Finance Africa
Ltd (Select) avtalades om i det tredje kvartalet.
Select ar en mikrofinansinstitution med huvudsak-
lig verksamhet i Eswatini, Lesotho och Malawi.
Kreditgivningen inriktas primart mot privatperso-
ner med anstélining som inte har majlighet att 3
I1an och finansiella tjdnster hos en traditionell
bank. L&nen som Select tillhandahaller anviands
till storsta del till investeringar i boende, utbild-
ning och utveckling av mikroforetag. Swedfunds
I&n till Select kommer mgjliggéra en fortsatt till-
véxt i utldning och potentiell expansion till nya
marknader.

« Under det fjarde kvartalet avtalades ett 1an om
upp till 20 MUSD med EVF General Finance JSC
(EVF). EVF ar en av Vietnams ledande finansiella
institutioner utanfor banksektorn och har ett brett
utbud av finansiella tjanster med fokus pé kredit-
givning till mikro-, sma- och medelstora féretag.
Genom lanet till EVF tillfér Swedfund langsiktig
finansiering som &r avgérande fér sméféretags
tillvaxt, klimatomstalining och jobbskapande.
Lanet riktas sarskilt till klimatprojekt och féretag
som &gs av kvinnor. Transaktionen har genom-
forts tillsammans med den Osterrikiska utveck-
lingsbanken OeEB.

« Under det fjarde kvartalet kontrakterades ytterli-
gare ett 1an om 20 MUSD till det befintliga port-
foljinnehavet Credit Access Grameen, en indisk
mikrofinansinstitution. Credit Access har varit ett
portféljinnehav sedan 2021 och féretaget ar den
storsta mikrofinansinstitutionen i Indien utanfor
banksektorn. Det utékade lanet bidrar till Credit
Access mojlighet att vdxa inom sina prioriterade
segment, vilket till stérsta del handlar om kvinno-
ledda mikro- och sméaféretag pa landsbygd.

Sektor hallbara tillvaxtforetag

Starkt tillvaxt och motstandskraft hos sma- och
medelstora foretag i utvecklingslander ar avgérande
for bland annat lokalt jobbskapande, tillganglighet
till produkter och tjanster, skatteintakter och kvin-
nors ekonomiska egenmakt. Sektor Hallbara tillvaxt-
foretag bidrar till att 6ka riskvilligt aktiekapital vilket
starker naringslivet i de lander dar Swedfund inves-
terar. Sektorn investerar brett inom flera branscher
dar digitala affarsmodeller, jamstalldhet och halsa ar
prioriterade teman. Investeringarna gors vanligtvis
med aktier som instrument, bade direkt och genom
fonder. Sektorns andel av Swedfunds totala investe-
ringsportfélj uppgar till 22 procent vid utgdngen av
2025 och under aret har totalt fem (fem) investe-
ringar kontrakterats.

o Eninvestering i upp till 10 MUSD i aktiekapital i det
nigerianska féretaget Moniepoint Inc. avtalades
om under det tredje kvartalet. Moniepoint ar ett
fintech-bolag som erbjuder betalningslésningar
och finansiella tjanster till MSMEs och privatper-
soner. En stor andel av den vuxna befolkningen i
Nigeria ar i avsaknad av grundlaggande finansiella
tjanster och aktdérer som Moniepoint kan spela en
avgorande roll for att fler individer och foretag far
tillgang till betalningslésningar och finansiering.
Swedfunds investering gors som en saminveste-
ring i ett konsortium under ledning av fondférval-
taren Development Partners International (DPI)
och dess tredje fond African Development Part-
ners lll, dar Swedfund sedan tidigare har investe-
rat som andelsagare.

« | det tredje kvartalet avtalades om ett dtagande
upp till 15 MUSD i aktiefonden Excelsior Capital
Vietnam Fund Il (Excelsior). Excelsior &r en PE
fond helt inriktad mot investeringar i SMEs i Viet-
nam inom ett flertal branscher som konsument-
tjanster, hélsa, utbildning, livsmedelssystem, till-
verkning och digitala tjanster. Investeringen i
Excelsior dkar tillgdngen till finansiering fér SMEs
i Vietnam och kan darigenom bidra till ekonomisk
tillvaxt och lokalt jobbskapande.

« Ett avtal om en tilldggsinvestering till det befint-
liga portfdljbolaget Jacaranda Maternity har kon-
trakterats under det fjarde kvartalet. Jacaranda ar
ett privat halso- och sjukvardsféretag som driver
mdodravards- och forlossningskliniker i Kenya.
Investeringen avser ett ytterligare konvertibelt 1&n
upp till 600 KUSD dar kapitalet primart kommer
anvandas for en fortsatt expansion av verksam-
heten genom utdkning av antalet klinker och
vardplatser.

» En aktieinvestering upp till 15 MUSD i Rebuild
Ukraine Fund (REBUF) avtalades om under det
fjarde kvartalet. REBUF ar en generalistfond med
primar mélsattning att stédja &teruppbyggnad i

Ukraina genom utveckling av den privata sektorn.
Fonden forvaltas av Dragon Capital som varit
verksamt i Ukraina sedan &r 2000. Swedfund
investerar i REBUF tillsammans med ett antal
utvecklingsbanker och utvecklingsfinansiarer och
investeringen bedéms ha en hég grad av additio-
nalitet och bidra till att starka Ukrainas ekono-
miska motsténdskraft.

 Ytterligare en aktieinvestering i Ukraina avtalades
om under det fjarde kvartalet genom ett dtagande
upp till 5 MEUR i Ukraine Phoenix Tech Fund
(UPTF). Fonden ar en venture capital (VC) fond
med inriktning att investera i mindre teknik och
IT drivna foretag i tidig fas genom aktiekapital.
Swedfund investerar i fondens forsta sténgning
tillsammans med ett antal andra utvecklings- och
investeringsbanker. Investeringen férvantas bidra
till att starka Ukrainas ekonomiska motstands-
kraft, jobbskapande och héllbar tillvixt samt posi-
tiv pdverkan pa landets ekosystem for teknik-
drivna startups.

Sektor livsmedelssystem

| utvecklingslander sysselsatter jordbruk och mat-
produktion stora delar av befolkningen och utgor
en viktig del av manga landers ekonomier. Trots i
ménga fall goda férutsattningar for jordbruk och
matproduktion uppskattas det att Afrika importerar
upp till 65 procent av kontinentens livsmedel. |
ménga lander nér en stor del av matproduktionen
aldrig marknaden utan blir till avfall. Samtidigt for-
varras matosakerheten av faktorer som klimatfor-
andringar, geopolitik, krig och kraftig befolknings-
tillvéxt. Inom sektorn Livsmedelssystem avser
Swedfund att investera i hela vardekedjan for jord-
bruk och matproduktion. Vid utgédngen av 2025 upp-
gar sektorns andel av den totala investeringsport-
foljen till 4 procent efter att tva (2) investeringar
blivit kontrakterade under aret.
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Resultat & styrning / Forvaltningsberattelse

* Inom sektor Livsmedelssystem har en investering
avtalats om under det tredje kvartalet genom ett
l&neatagande upp till 20 MEUR i MHP SE (MHP),
en ledande ukrainsk producent av fjaderfa och
solrosolja. MHP sysselsatter éver 30 000 perso-
ner i Ukraina, varav fler an 40 procent kvinnor.
Genom investeringen i MHP bidrar Swedfund till
Ukrainas ekonomiska motstandskraft samt till att
sakra lokala arbetstillfallen och exportmdéjligheter.
Investeringen ar en del av ett finansieringspaket
pa totalt 100 MEUR tillsammans med Europeiska
banken for ateruppbyggnad (EBRD) och den brit-
tiska utvecklingsfinansiaren BlI.

Inom sektorn har en aktieinvestering i Arya Colla-
teral Warehousing Services Private Ltd (Arya)
avtalats om under det fjarde kvartalet genom ett
&tagande upp till 7,5 MUSD. Arya &r ett agri-tech
foretag i Indien som genom sin kommersiella
plattform sammanfoér lokala lantbrukare med
képare av spannmél och andra jordbruksproduk-
ter. Investeringen i Arya ar en saminvestering
genom ett konsortium under ledning av GEF Capi-
tal partners och fonden South Asia Growth Fund
Il dar Swedfund investerat som andelsagare
sedan 2024. Investeringen i Arya férvantas bidra
till 6kad resurseffektivitet samt ekonomisk och
klimatmassig motstédndskraft for smaskaliga lant-
brukare p& den indiska landsbygden.

Avyttringar
Under 2025 har ett (1) portféljinnehav fullt ut av-
slutats, avseende ett I&n.

Avyttringar aktier och andelar
Inga portféljinnehav har avyttrats i sin helhet under
2025.

Avslut av 1an

Under 2025 har en ett 1&n full ut avvecklats, vilket
avser ett 10 MUSD Ian till finansiella institutionen
LOLC i Sri Lanka som slutamorterades enligt avtal.

Resultatutveckling
Ekonomiska mal
Swedfunds ekonomiska mal &r att rorelseresultatet
(EBIT), exkluderat for resultateffekter fran dron-
markta investeringar i Ukraina, ska vara positivt éver
en rullande femérsperiod. Mélet staller krav p§ att
bolagets verksamhet ska vara ekonomiskt béarkraftig
och bedrivas pa ett for skattebetalarna kostnadsef-
fektivt sitt. Det ekonomiska malet &r langsiktigt och
ska utvarderas over en langre period. Swedfund
rapporterar ett positivt EBIT fér 2025, exkluderat for
valutaeffekter. En summering av EBIT exkl Ukraina
for senaste femarsperioden 2021-2025 (Flerérséver-
sikten, sidan 93) visar att det samlade rorelseresul-
tatet uppgar till 45 MSEK, vilket innebar det ekono-
miska malet &r uppnétt vid utgdngen av 2025.
Resultat och méluppfylinad paverkas till stor del av
valutakurseffekter. Resultatpaverkan fran valuta
praglas av en hog volatilitet, givet att ingen valuta-
sakring tillampats.

EBIT for rakenskapsaret 2025 uppgar till -589,0
MSEK (376,4). Det negativa resultatet under 2025
&r i stor utstrackning paverkat av valuta, dar den
storsta delen harrdr sig till orealiserade valutakurs-
effekter i Swedfunds I&neportfdlj samt orealiserade
valutakurseffekter som ingér i omvarderingen av
aktier och andelar. Mot bakgrund av investerings-
portfdljens begransade storlek kan enstaka transak-
tioner och valutakurseffekter f& en stor paverkan pa
EBIT som ddrmed kan variera kraftigt, sédval negativt
som positivt, mellan kvartal och &r. EBIT exkluderat
for valutakurseffekter (alternativt nyckeltal) uppgick
under aret till 68,6 MSEK (68,7) och presenteras
narmare i not 8.

Kommentarer till resultat fran investerings-
verksamheten

Ett innehav i portfdljen har blivit fullt ut avvecklad
under aret, vilket avser ett 1&n. Swedfunds resultat
fran investeringsverksamheten uppgick under
rakenskapsaret 2025 till -399,6 MSEK (538,1). For-
svagningen av den svenska kronan mot framfor allt

USD och EUR har under aret paverkat resultatet fran
investeringsverksamheten negativt genom orealise-
rade valutakurseffekter vid vardering av innehaven i
portféljen. For ldneportfdljen rapporteras effekterna
frén valuta pé resultatraden Valutakurseffekter
medan péverkan fran valuta for aktier och andelar ar
inkluderat i resultatposten for nedskrivningar netto.
Utdver valutakurseffekter har resultatet under &ret
paverkats positivt av realisationsvinster fran delav-
yttringar i ett antal aktiefonder.

Aktier och fondandelar

Aktier och andelar i investeringsportfoljen hade

vid rakenskapsarets slut ett bokfért varde pé 4 279
MSEK (3 638) och ett oredovisat 6vervirde pé 497
MSEK (1 107), se not 22. Swedfunds investerings-
verksamhet generade under 2025 intikter frén
utdelningar om 49,8 MSEK (31,1). Intékterna fran
utdelningar under aret &r relativt jamnt férdelat mel-
lan &terfléden frén kreditfonder respektive aktiefon-
der. Realisationsresultat netto frén férsaljning av
aktier och andelar uppgick for heldret 2025 till 206,5
MSEK (243,7). Transaktioner under &ret med storst
paverkan pé realisationsresultatet kommer frén del-
avyttringar i fonden GEF South Asia Growth Fund II.
Inga avyttringar av direkta aktieinnehav har genom-
forts i sin helhet under 2025.

Rantenetto

Lénefordringar i investeringsportféljen har ett
bokfért varde vid arets slut pd 3 272 MSEK (2 483).
Rantenettot fér heldret 2025 uppgick till 240,5 MSEK
(224,7). Intakterna fran rantenettot har under aret
paverkats positivt av 6kad utldning och negativt av
valutaomrakning.

Ovriga portfdljintdkter och portféljkostnader
Ovriga portféljintakter avser till exempel styrelsear-
voden i portfdljbolag. C)vriga portfoljkostnader avser
direkta kostnader hanforliga till aktiva projekt och
investeringar till exempel kostnader for advokater
och externa radgivare samt andra kostnader i sam-

band med due diligence. Nettot av dvriga portfoljin-
takter och ovriga portféljkostnader uppgick for hel-
&ret 2025 till -10,1 MSEK (-8,9). Swedfunds viaxande
investeringsportfolj, med ett 6kat antal projekt i sen
utvarderingsfas, ar huvudsaklig forklaring till hogre
6vriga portfoljkostnader i jamférelse med foregé-
ende ar.

Valutakurseffekter

Rapporterade valutakurseffekter uppgick for réken-
skapsaret 2025 till -408,9 MSEK (179,9). Resultat-
raden innehéller bade realiserade valutakursvinster
och forluster samt orealiserade valutakurseffekter
fér 1anefordringar, vilka paverkades av att den
svenska kronan starktes under 2025. Givet Swed-
funds strategi att ej valutasikra lanefordringar sé
korrelerar rapporterade valutakurseffekter med
kursférandringen pa valutamarknaden mellan
svenska kronor och framfor allt USD och EUR.

Nedskrivningar (enligt vardering till verkligt
varde) och kreditforluster

Swedfund agerar pé svéra geografiska marknader
samtidigt som portféljens storlek &r begransad. For
vardering av aktier och fondandelar (inklusive inne-
hav av andelar i koncernforetag, intresseforetag och
joint ventures) foljer Swedfund IFRS genom tillamp-
ning av RFR2. Detta innebar att nedskrivning sker i
resultatrakningen i de fall verkligt varde understiger
bokfort varde. Detta kan medfdra stora variationer i
nedskrivningar (netto) mellan olika redovisningspe-
rioder. Om ett 6vervarde jamfért med anskaffnings-
vardet kan pévisas vid vardering till verkligt varde,
redovisas detta Overvarde i not. Per 31 december
2025 uppgick det orealiserade 6vervardet till 497
MSEK (1107), se dven not 22. For rékenskapsaret
2025 uppgick nedskrivningar pé aktier och fondan-
delar (netto) till -408,8 MSEK (-60,0). P&verkan frén
valutaomrékning har paverkat nedskrivningarna
negativt under aret ca 253,3 MSEK vilket innebéar
att den underliggande vardeforandringen i aktie-
och fondinnehav som belastar resultatet ar cirka
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Resultat & styrning / Forvaltningsberattelse

-155,5 MSEK. Vardeférandringar paverkar framst
aktieinvesteringar inom Hallbara investeringar men
aven inom investeringar i fonder inom Energi & klimat.
Vardering av 1an enligt IFRS 9 har haft en negativ
paverkan under 2025 hanfoérligt till férvantade
kreditforluster vilket gett en resultateffekt pa

-68,6 MSEK (-72,5). Den negativa resultateffekten
under &ret &r framst paverkad av 6kad forlust-
reserving for ett 1&n.

Kommentarer till rorelseresultatet (EBIT)
samt finansiella kostnader

Swedfunds rorelseresultat (EBIT) fér 2025 uppgick
till -589,0 MSEK (376,4). Det negativa resultatet
och skillnaden mot féregéende ar ar framfor allt
paverkat av effekter fran valutaomrékning samt

realisationsvinster fran férséljning av fondandelar.
Aterkommande intakter frén rantenetto och utdel-
ningar 6verstiger ocksé under 2025 verksamhetens
rérelsekostnader med god marginal. D& effekterna
fran valutaomrakning har en betydande péverkan pa
det rapporterade resultatet har Swedfund frén och
med 2022 infort ett alternativt nyckeltal dar valuta-
kurseffekterna i resultatet fran investeringsverk-
samheten exkluderas fran det rapporterade rorelse-
resultatet. Valutaeffekter i resultatet uppstar framst
vid omvardering av portféljinnehaven dar valutakur-
seffekter frén laneinstrumenten redovisas pa sepa-
rat resultatrad medan motsvarande valutakurseffekt
for aktier och fondandelar finns inkluderat i resulta-
tet fr&n nedskrivningar netto. Utdver detta finns
dven vissa valutaeffekter inkluderat i resultatet fran

aktier och fondandelar samt rantenettot. For vidare
information om det alternativa nyckeltalet hénvisas
till not 8. For heldret 2025 uppgick EBIT exkluderat
valutakurseffekter till 68,6 MSEK (68,7). Det positiva
resultatet for 2025 ar framfor allt hanforbart till rea-
lisationsvinster fran avyttring av fondandelar som
Overstiger den totala resultateffekten fran arets
nedskrivningar och férvantade kreditforluster.

Ovriga rorelseintdkter och évriga
rorelsekostnader

Separata resultatraderna dvriga rorelseintakter
och dvriga rorelsekostnader avser verksamheterna
inom Teknisk Assistans samt Swedfund Projekt-
accelerator vilka ar finansierade genom separata
anslag. Netto uppgér dessa intdkter och kostnader

Fordelning av egna medel 2025-12-31, MSEK

Likviditetsfordelning

5973
628 =
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Geografi
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till 0 MSEK (0) for verksamhetséret 2025. | normal-
fallet tacks Swedfunds kostnader helt av anslagen
vilket innebar att dessa verksamheter inte har en
direkt pdverkan pé bolagets finansiella resultat.

Ovriga externa kostnader och
personalkostnader

Bolagets dvriga externa kostnader uppgick -55,9
MSEK (-51,6) for radkenskapséret 2025 dar tillvaxten
i kostnader till storsta del kan hanféras till IT relate-
rade kostnader, licenser, externa konsulter, lokal-
kostnader for kontor. Personalkostnaderna uppgick
under éret till -130,8 MSEK (-108,6) dar kostnadsék-
ningen under aret framst férklaras av en fortsatt till-
vaxt i antal anstallda i medeltal, bland annat genom
etablering av regionkontor i Kiev och Bangkok samt
utdkning av regionkontoren i Elfenbenskusten och
Kenya.

Ovriga finansiella poster

Resultat frén 6vriga finansiella poster uppgick for
2025 till -344,1 MSEK (547,3) och &r hanforligt till
Swedfunds finansforvaltning i form av likvida medel
och kortfristiga placeringar. Overskottslikviditet for-
valtas i vardepapper med Iag risk och kort duration
i enlighet med bolagets finanspolicy. Under aret
har 6verskottslikviditeten placerats i rantepapper

i motsvarande valuta som Swedfunds kontraktsa-
taganden samt i svenska kronor. Genom att en stor
andel av likviditetsférvaltningen ar placerad i USD
och EUR rantebdrande instrument medfér detta en
omrakningseffekt fran valuta, vilket under aret haft
en negativ resultateffekt pé évriga finansiella poster.

Skatter

Berdknad skattefordran pé arets resultat uppgar for
rakenskapsaret 2025 till 157,4 MSEK (skatteskuld
-153,8). Se dven not 10 fér berdkning av skatt pa
periodens resultat.
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Resultat & styrning / Forvaltningsberattelse

Finansiell stallning

Swedfund finansieras (med undantag for Teknisk
Assistans och Swedfunds Projektaccelerator som
anslagsfinansieras) med eget kapital, det vill sdga
kapitaltillskott och ackumulerade resultat. For 2025
beslutade staten om ett kapitaltillskott om totalt
1800 MSEK vilket avropats i sin helhet. Av kapital-
tillskottet skulle minst 600 MSEK anvéandas for
Okade klimatinvesteringar och hégst 500 MSEK
anvandas for investeringar i Ukraina. Den finansiella
stallningen &r god och soliditeten uppgar per 31
december 2025 till 95 procent (95). For 2026 har
riksdagen beslutat om att i statens budget avsatta
ett kapitaltillskott fér Swedfund om 1 800 MSEK. Av
kapitaltillskottet ska minst 600 MSEK anvandas for
Okade klimatinvesteringar och hégst 700 MSEK
anvandas for investeringar i Ukraina. Swedfunds lik-
vida medel inklusive kortfristiga placeringar uppgick
till 6 621 MSEK (7 138) per 31 december 2025, varav
5 974 MSEK (6 595) avser medel som Swedfund kan
forfoga Over i investeringsverksamheten. Reserve-
rade "6ronmarkta medel” for avtalade investeringar
uppagick till 5 345 MSEK (5 320) per den 31 decem-
ber 2025 samtidigt som tillgéngliga medel for nya
investeringar uppgick till 628 MSEK (1 274). Likvida
medel reserveras for investeringar vid kontrakte-
ringstillfallet for att bolaget ska kunna fullgéra sina
framtida dtaganden i samband med utbetalning. For
investeringar i aktier och |1&n reserveras 100 procent
medan det for samfinansieringsfaciliteter och fonder
reserveras 50-90 procent av kontraktsdtagandet.
De reserverade och 6ronmarkta medlen fér framtida
investeringar motsvarar 71 procent av Swedfunds
kontrakterade ataganden vid utgédngen av 2025.

Kassaflode

Arets kassaflode frn den I6pande verksamheten,
fore forandringar i rorelsekapital, ar negativt och
uppgar till -248,9 MSEK (561,1). Inkluderat férand-
ringarna i rérelsekapital ar kassaflédet frén I6pande

verksamheten -231,4 MSEK (509, 3). Kassaflodet
fran investeringsverksamheten uppgick till -2 189,6
MSEK (-887,0) och visar pa en fortsatt mycket hég
niva av investeringar under 2025. Tillvaxten i port-
foljen genom forvarv av nya finansiella anldaggnings-
tillgdngar dverstiger signifikant avyttringarna. Kas-
saflédet fran finansieringsverksamheten uppgick till
1800,0 MSEK (1760,0) vilket motsvarar 2025 ars
kapitaltillskott. Arets totala kassafléde uppgick till
-621,0 MSEK (1 382,3).

Personal

Medelantalet anstéllda under 2025 uppgick till 98
(85). | medeltal har 86 medarbetare arbetat pa kon-
toret i Stockholm, 6 medarbetare pa kontoret i Nai-
robi (Kenya) och 6 medarbetare pa kontoret i Abid-
jan (Elfenbenskusten). Se dven not 5.

Risker

Som utvecklingsfinansiar utgor risk en central del
av verksamheten. Swedfund investerar i lander och
miljoer dar riskerna ar fler och potentiellt mer allvar-
liga an pa utvecklade marknader. Lds mer om risker
och riskhantering i Swedfunds verksamhet pa sid-
orna 30-33 samt om de finansiella riskerna i not 21.

Bolagsstyrning

| enlighet med arsredovisningslagen och Svensk
Kod fér bolagsstyrning ("koden”) har en sarskild
Bolagsstyrningsrapport med ett avsnitt om intern
kontroll upprattats, se vidare sidorna 125-129.

Styrelse

Vid &rsstdmman 25 april 2025 omvaldes som styrel-
seledamoter Catrina Ingelstam, Josefine Ekros Roth,
Roshi Motman, Catrin Fransson, Anna Stellinger,
Caroline Af Kleen och Johan Mérnstam. Torgny
Holmgren avgick som styrelseledamot. Till styrel-
sens ordférande omvaldes Catrin Fransson.

Forslag till vinstdisposition
Styrelsen féreslar att vinstmedlen disponeras enligt
foljande:

2025

Till &rsstdmmans forfogande stér
foljande vinstmedel:

Balanserat resultat 12 129 382 539

Kapitaltillskott 1800 000000

Arets resultat -775 605 593

Styrelsen foreslar att de till
stdammans férfogande stdende
medlen disponeras s3 att:

I ny rékning 6verfores 13153 776 946
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Resultat & styrning / Rakenskaper

Flerarsoversikt

Belopp i MKR 2025 2024 2023 2022 2021 Belopp i MKR 2025 2024 2023 2022 2021

Resultatrakning Investeringsverksamheten

Resultat frén aktier och fondandelar 256 275 89 103 126 Erhélina aktiedgartillskott 1800 1760 1460 1200 1000

Resultat frén koncernféretag, intresseféretag och joint ventures - - 3 2 - Nya (avtalade) investeringar 3752 2726 2540 2097 1109

Resultat frén rantebarande instrument 240 225 228 14 85 Kontrakterad portfélj inklusive évervarden 14 028 13159 10 073 8 435 5 864

Resultat frén dvriga portfdljintakter, portféljkostnader och Portféljens avkastning uttryckt i IRR (%) 5,1% 5,6% 4,6% 51% 5,4%

valutakurseffekter il 71 -9 142 54 Antal investeringar i portféljen 103 85 73 64 61

Resultat fr&n nedskrivningar och kreditférluster -477 -132 -201 -107 19

Resultat fran investeringsverksamheten -400 538 27 255 284 Anslagsfinansierad verksamhet

Resultat dvriga rorelseintakter och kostnader -189 -162 -131 -104 -87 Projektacceleratorn

Rorelseresultat (EBIT) -589 376 -103 151 197 Tilldelade medel 270 240 175 85 70

Rorelseresultat (EBIT), exklusive Ukraina -576 376 -103 151 197 Antal beslutade projekt 36 Py 23 13 ”

Resultat fran évriga finansiella poster -344 547 95 166 47 Antal aktiva projekt i portfélien 104 82 57 43 33

Resultat fore skatt m38 924 -8 317 244 Upparbetade kostnader 176 104 66 50 24

Ekonomiskt mél . Teknisk assistans

EBIT rullande 60 manader, exkl Ukraina 45 249 -86 28 -73 Tilldelade medel 18 18 15 15 15
Antal godkanda projekt 14 18 13 23 20

Alternativa nyckeltal Upparbetade kostnader 8 19 20 12 1

Resultat frén investeringsverksamheten exkluderat valutaeffekt 258 230 115 49 118

Rorelseresultat (EBIT) exkluderat valutaeffekt 69 69 -16 -55 31 vriga nyckeltal

Lopande resultat! o] 94 132 33 26 \fedelantal anstéllda 08 85 70 62 52

. R . 1. Lépande resultat bestar av resultatrédkningsraderna Erhéllen utdelning, Resultat fran rantebirande instrument och Resultat évriga

Finansiell stallning rérelseintdkter och kostnader.

Aktier och fondandelar 4258 3617 2788 2185 1704

Andelar i koncernforetag, intresseforetag och joint ventures 20 20 20 20 27 Totalt

Lanefordringar 3272 2483 2182 1916 1560 g e S o4 o023 2022 oot e

Eget kapital 13745 12721 10191 8768 7314  E<onomisktmél Ukraina

Balansomsilutning 14 431 13 409 10 669 9160 8221 EBIT ~589 376 -103 151 197 32

Soliditet (%) 95% 95% 96% 96% goy  veravUkraina 13 - - - 13
EBIT exkl Ukraina -576 376 -103 151 197 45
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Resultat & styrning / Rakenskaper

Resultatrikning

Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31 Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31
Aktier och fondandelar Ovriga rorelseintakter
Erhallen utdelning 3 49 816 31142 Ovriga rérelseintikter 3,4 184 873 122 830
Forsaljningsintakt 310 417 347 675 Aktiverat arbete for egen rakning 816
Anskaffningskostnad férsalda aktier och fondandelar -103 911 -103 971
Resultat fran aktier och fondandelar 256 322 274 847 Roérelsekostnader

(")vriga externa kostnader 6,7 -55910 -51598
Koncernforetag, intresseforetag och joint ventures Personalkostnader 5 -130 783 -108 556
Erhallen utdelning 0 - Ovriga rérelsekostnader 4 -184 873 -122 830
Forsaljningsintakt 0 - Avskrivningar av materiella och immateriella anldggningstillgéngar | 11, 12 -2 705 -2 386
Anskaffningskostnad forsélda aktier 0 - Resultat dvriga rorelseintakter och kostnader -189 398 -161724
Resultat fran koncernforetag, intresseféretag och joint ventures 0 -

RORELSERESULTAT (EBIT) 8 -588 998 376 394
Ranteintakter och rantekostnader
Ranteintakter 3 240 452 225 067 Resultat fran évriga finansiella poster
Réntekostnader 0 -418 Ovriga finansiella intakter 9 242 962 552 892
Resultat fran rantebarande instrument 240 452 224 650 Ovriga finansiella kostnader -587 018 -5 546

Resultat fran 6vriga finansiella poster -344 056 547 346
Ovriga portfoljintakter och portfoljkostnader
Ovriga portfoljintakter 3 1339 975 RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER -933 054 923739
Ovriga portféljkostnader -11 462 -9 829
Valutakurseffekter -408 877 179 945 RESULTAT FORE SKATT -933 054 923739
Resultat fran évriga portféljintékter och portfélijkostnader -419 001 171091

Skatt p& periodens resultat 10 157 448 -153 773
Forvantade nedskrivningar och kreditforluster
Nedskrivningar aktier och fondandelar, netto -408 786 -59 982 PERIODENS RESULTAT -775 606 769 966
Nedskrivningar koncernféretag, intressefoéretag och
joint ventures, netto - - BOLAGETS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT
Nedskrivningar for kreditférluster 1an, netto -68 587 -72 488 Periodens resultat -775 606 769 966
Resultat fran nedskrivningar och kreditférluster -477 373 -132470 Ovrigt totalresultat _ -
RESULTAT FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -399 600 538117 PERIODENS TOTALRESULTAT -775 606 769 966
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Resultat & styrning / Rakenskaper

Balansrikning

Tillgangar Eget kapital och skulder
Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31 Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31 Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31
Anldggningstillgdngar Omsittningstillgangar Eget kapital
Immateriella anldggningstillgangar Kundfordringar 22,23 4753 666 Aktiekapital 50 000 50 000
Balanserade utvecklingsutgifter 1 1420 1820 Ovriga fordringar 18, 22, 23 12 935 77 283 Reservfond 540 000 540 000
Materiella anldggningstillgangar Férutbetalda kostnader och Fond for utvecklingsutgifter 1 1420 1820
Byggnader och mark upplupna intakter 19,22, 23 65739 51138 Summa 591420 591820
Forbattringsutgifter p& annans Summa 83 427 129 088
fastighet 12 2EE 3845 Balanserat resultat 13929383 11359 017
Materiella anldggningstillgangar 20, 22, - _
: Kortfristiga placeringar 23,26 5224592 5751009 Periodens resultat UsIoBEl 769 966
Inventarier 12 2623 3020
K h banktillgodohavand 22,23,26 1384467 1375779 Summa ISVl 12128 983
Summa 6492 8684 assa och banktillgodohavanden , 23,
Innehé&lina medel fér annans
rakning 22,23,26 11672 11619 Summa eget kapital 13745197 12720803
Finansiella anlaggningstillgangar Summa 6620 731 7138 407
Aktier och fondandelar 13, 22,23 4 258 252 3617 393
Skulder
Andelar i koncernféretag, iepet o -
intresseforetag och joint ventures | 14, 22, 23 20 469 20 469 Summa omsattningstillgangar 6704158 7 267 495 évsattn/ngar
15 16. 22 Ovriga avsattningar 16, 25, 26 11 871 12137
Lanefordringar 23,26 327161 2 483 382 SUMMA TILLGANGAR 14430940 13408623 Summa 11871 12137
Andra l&ngfristiga Kortfristiaa skuld
vardepappersinnehav 22,23 3424 2113 ortiristiga skirder
P o L . R Leverantorsskulder 7,22,23,27 2 568 3845
Ovriga langfristiga finansiella
tillgangar 22,23 8 600 8 600 Skatteskulder 27 16 418 93 950
Uppskjutna skattefordringar 10 157 935 487 Ovriga skulder 7,22,23,27 18 717 20 253
Summa 7720 290 6132444 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 7,22,23,28 636 168 557 635
- S 673 872 675683
Summa anlaggningstillgangar 7726782 6141128 umma
Summa avsattningar och skulder 685742 687 820
SUMMA EGET KAPITAL
OCH SKULDER 14430940 13408623
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Resultat & styrning / Rakenskaper

[N w) (X ) (X ) (X ) ) ) )
D ~+
: 5 apport over rorandringar 1 eget Kapita
E‘ Q:
s =
a
Bundet eget kapital Fritt eget kapital
8 < Fond for )
3 % utvecklings- Balanserade Arets Summa
3 Belopp i TSEK Aktiekapital Reservfond utgifter vinstmedel resultat eget kapital
o
= Ingdende eget kapital 2024-01-01 50 000 540 000 1181 9 636 595 -36 939 10190 837
o "
‘g Overforing till fond for utvecklingsutgifter - - 639 -639 - -
Omforing resultat féregdende ar - - - -36 939 36 939 -
Periodens resultat - - - - 769 966 769 966
_ Arets ovrigt totalresultat - - - - - -
g Arets totalresultat 50 000 540 000 1820 9599 017 769 966 10 960 803
2]
@
§~ Erhalina aktiedgartillskott - - - 1760 000 - 1760 000
g Transaktioner med dgare - - - 1760000 - 1760 000
Utgaende eget kapital 2024-12-31 50 000 540 000 1820 11359 017 769 966 12720 803
§ 6? Ingaende eget kapital 2025-01-01 50 000 540 000 1820 11359 017 769 966 12720 803
% :‘E_. Overféring till fond fér utvecklingsutgifter -400 400 =
§ g Omfdring resultat féregdende ar 769 966 -769 966 =
3 Periodens resultat -775 606 -775 606
Arets ovrigt totalresultat = = = = =
Arets totalresultat 50 000 540 000 1420 12129 383 -775 606 11945197
oD
£.. 2 Erhélina aktiedgartillskott — — 1800 000 - 1800 000
3 = Transaktioner med dgare - - 1800 000 - 1800 000
2.9
a
Utgaende eget kapital 2025-12-31 50 000 540 000 1420 13929 383 -775 606 13745197

Aktiekapitalet bestar av 50 stycken aktier med ett kvotvérde 1 000.
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Resultat & styrning / Rakenskaper

@

Kassaflodesanalys

Je eneg

(%]
2
(0]
Q
e
c
5
(o}

Belopp i TSEK Not 2025 2024 Belopp i TSEK Not 2025 2024
Den lIopande verksamheten Finansieringsverksamheten
Resultat efter finansiella poster -933 054 923739 Erhélina aktiedgartillskott 1800 000 1760 000
Justering fér poster som inte ingér i kassaflédet 8, 30 761699 -237 803 Foréndring i spérrade medel = -
Betald inkomstskatt -77 532 -124 851 Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1800 000 1760 000
Kassafléde fran den Iépande verksamheten fére -248 887 561085
foréndringar av rérelsekapital Arets kassaflode -620 987 1382272
2
] Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital Likvida medel vid rets borjan’ 6594721 5212 449
o Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar 45 059 -73 429
=2 Akni ; — & _ "
ﬁ Okning (+)/minskning (-) av rorelseskulder 27 599 21613 Likvida medel vid arets slut' 5973733 6594 721
= Kassafléde fran den Iépande verksamheten -231427 509 269
" Posten har reducerats med likvida medel avseende Swedpartnership, TA-medel och Projektacceleratorn.
Investeringsverksamheten
o o Forvarv av immateriella anlaggningstillgangar (-) 0 -816
0O =
= % Forvarv av materiella anldggningstillgéngar (-) -717 -2 471
f__lz IE Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar (-) -2 454 820 -1231385
Q
=1 Avyttring av finansiella anlaggningstillgangar (+) 265 977 347 675
=
S Kassafléde fran investeringsverksamheten -2189 560 -886 997

oD
L0
< c
e
:H
Q@
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Resultat & styrning / Noter

Noter

Not 1| Vasentliga redovisningsprinciper

Inledning
Redovisningen omfattar Swedfund International AB (556436-2084)
som ar ett svenskregistrerat aktiebolag med sate i Stockholm med
adress Drottninggatan 92-94, 103 65 Stockholm, Sverige.

Styrelsen har den 26 mars 2026 godként denna arsredovisning
vilken kommer att Idggas fram fér beslut vid arsstamman den 27 april
2026.

Grunder for redovisningen

Swedfund International AB uppréattar &rsredovisning i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av Interna-
tional Accounting Standards Board (IASB) s&ddana de antagits av EU.
Vidare har Radet for finansiell rapportering och dess rekommendation

RFR 2 Kompletterande redovisningsregler for juridisk person tillampats.

Swedfund tillampar ddrmed enligt RFR 2 en rad undantag fran IFRS pé

grund av sambandet mellan beskattning och redovisning i ARL.
Swedfund upprattar inte koncernredovisning i enlighet med

ARL 7 kap. §3,a.

Forandringar i redovisningsprinciper
Férandringar i standarder 2024 har inte haft ndgon vasentlig pdverkan.

Klassificering

Anlaggningstillgdngar och Iangfristiga skulder bestar i allt visentligt
av belopp som forvéntas atervinnas eller betalas efter mer an tolv
manader riknat fran balansdagen. Omsattningstillgdngar och kort-
fristiga skulder bestér i allt vasentligt av belopp som férvantas ater-
vinnas eller betalas inom tolv manader riknat frén balansdagen.

Funktionell valuta

Den funktionella valutan fér bolaget ar svenska kronor, vilken dven
utgor rapporteringsvalutan. Samtliga belopp anges i tusentals kronor
om inget annat anges. Funktionell valuta ar valutan i de primara ekono-
miska miljéer bolagen bedriver sin verksamhet.

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréaknas till svenska kronor till den
valutakurs som foreligger pé transaktionsdagen. Monetara tillgadngar
och skulder i utlandsk valuta raknas om till svenska kronor till den valu-
takurs som féreligger pé balansdagen. Valutakursdifferenser som upp-
star vid omrakningarna redovisas i arets resultat. Icke-monetara till-
géngar och skulder som redovisas till historiska anskaffningsvarden
omraknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.

Statligt stod
Swedfund har erhallit statliga bidrag for bistdndsverksamhet
(ramanslag) for Teknisk Assistans (tekniskt bistdnd) och Swedfund
Projektaccelerator (stdd till projektforberedande insatser).
Forvaltade medel redovisas i balansrakningen (likvida medel, ford-
ringar p& mottagare och skulder till anslagsgivaren) tills insatserna/
projekten ar avslutade.
Se aven nedan i avsnitt Intakter.

Kassaflodesanalys

Kassaflédesanalysen ar upprattad enligt den indirekta metoden. Med
likvida medel avses kortfristiga placeringar och bankmedel exklusive
for upplaning stallda sékerheter samt likvida medel avseende de
anslagsfinansierade verksamheterna inom Teknisk Assistans och
Swedfund Projektaccelerator.

Intakter
Swedfund &r ett investeringsbolag vars verksamhet frdmst bestar i for-
vérv, utveckling och férséljning av aktier och andelar i, samt utlaning
till, noterade och onoterade bolag. De huvudsakliga intakterna utgors
av utdelningar, intakter fran férsaljning av aktier och andelar samt rén-
teintakter. Swedfund tilldampar IFRS 15 for redovisning av intakter.
Ovriga rorelseintdkter utgérs av statliga ramanslag fér Teknisk Assis-
tans (TA) och Swedfunds Projektaccelerator. Intdkterna baseras pa
faktiskt forbrukade resurser. Produktionsmetoden anvands darmed
som metod for berédkning av uppfyllandet av prestationsdtaganden.
Ramanslagen periodiseras systematiskt i &rets resultat pa samma sétt
och dver samma perioder som de kostnader bidragen ar avsedda att
kompensera for.

Resultat fran aktier och fondandelar
Erhallen utdelning fran aktier och fondandelar redovisas i posten
"Erhalina utdelningar” nar ratten att erhalla betalning faststéllts. Intakter
fran aktieforséljningar och utdelningar hanfor sig till bolagets aktie-
och fondinnehav.

Forséaljningsintakt redovisas nér Gverlatelse sker i enlighet med for-
saljningsvillkoren samt till det belopp likviden férvantas inflyta.

Resultat fran andelar i koncernforetag, intresseforetag och
joint ventures
Erhéllen utdelning frdn andelar i koncernféretag, intresseféretag och
joint venture redovisas i posten “Erhallna utdelningar” néar ratten att
erhélla betalning faststéllts. Intdkter frén férsaljningar och utdelningar
hanfor sig till bolagets aktieinnehav.

Forsaljningsintakt redovisas nar 6verlatelse sker i enlighet med for-
saljningsvillkoren samt till det belopp likviden forvantas inflyta.

Resultat fran rantebirande instrument

Resultat fran rantebirande instrument avser ranteintakter och rante-
kostnader hanférliga till Ianefordringar respektive skulder till kreditin-
stitut. Posten resultat fran rantebarande instrument innehéller eventu-
ella realiserade vardeforandringar samt eventuell rantekompensation
frén fortida aterbetalning.

Rénteintdkter péa fordringar och réntekostnader pa skulder berdknas
och redovisas med tillampning av effektivrantemetoden. Effektivrantan
ar den ranta som gor att nuvardet av alla uppskattade framtida in- och
utbetalningar under den férvantade rantebindningstiden blir lika med
det initialt redovisade vardet av fordran eller skulden. Ranteintakter
och réantekostnader inkluderar i forekommande fall periodiserade belopp
av erhallna avgifter som medriknas i effektivrantan, transaktionskost-
nader och eventuella rabatter, premier och andra skillnader mellan det
ursprungliga vardet av fordran/skulden och det belopp som regleras
vid forfall. Rénteintakterna berdknas enligt effektivrantemetoden pé
bruttobelopp, dvs. exklusive reservering for forvantade kreditforluster,
férutom vad avser kreditférsdmrade tillgdngar (stadie 3 eller emitterade
kreditférsdmrade tillgangar).
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Resultat & styrning / Noter

NOT 1, FORTS

Leasingavtal
Bolagets samtliga leasingavtal redovisas enligt undantag i RFR 2 som
operationell lease. Betalningar som gors under leasingtiden (efter
avdrag fér eventuella incitament frén leasegivaren) kostnadsfors i
resultatet linjart 6ver leasingperioden. Eventuella férméner erhalina i
samband med tecknandet av ett avtal redovisas i &rets resultat som
en minskning av leasingavgifterna linjart dver leasingavtalets I6ptid.
Variabla avgifter kostnadsfors i de perioder de uppkommer.

Bolaget ar inte leasegivare.

Ersattningar till anstallda
Ersattningar till anstallda utgors av Ioner, betald semester, betald sjuk-
franvaro och andra ersattningar samt pensioner.

For bolagets anstallda har bolaget framst avgiftsbestamda pensions-
planer. For de avgiftsbestamda pensionsplanerna betalar bolaget fasta
avgifter till en separat juridisk enhet och har darefter fullfoljt sitt tag-
ande gentemot den anstallde. Avgiftsbestamda pensionsplaner redovi-
sas som en kostnad i den period som erlagda premier ar hanforbara till.

Skatter

Arets skatt bestar av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Skatter redovi-
sas i resultatrdkningen utom da den underliggande transaktionen redo-
visas i 6vrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital da den tillhrande
skatteeffekten ocksé redovisas pé detta stélle.

Aktuell skatt ar den skatt som berdknas pa det skattepliktiga resulta-
tet for perioden. Det skattepliktiga resultatet skiljer sig fran det redovi-
sade resultatet genom att det har justerats for ej skattepliktiga och ej
avdragsgilla poster. Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas
avseende aktuellt ar eventuellt justerat med aktuell skatt hanforlig till
tidigare perioder.

Uppskjuten skatt redovisas pé skillnaden mellan redovisade och
skattemassiga varden pa tillgdngar och skulder. Férandring av den
redovisade uppskjutna skattefordran eller skulden redovisas som en
kostnad eller intdkt i resultatrékningen utom nér skatten ar hanforlig till
poster som redovisas i Ovrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital.

Intresseféretag och joint ventures

Ett intresseforetag ar ett foretag dver vilket bolaget har ett betydande
inflytande men inte ett bestdmmande inflytande dver den driftsmassiga
och finansiella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20

och 50 procent av réstandelen. Fran och med den tidpunkt som det
betydande inflytandet erhalls redovisas andelar i intresseféretag enligt
anskaffningsvardemetoden. Betydande inflytande kan t ex innebara att
agarforetaget kan delta i de beslut som ror ett foretags finansiella och
operativa strategier, men innebar inte bestdammande inflytande eller
gemensamt bestdammande inflytande dver dessa strategier.

Ett ”joint venture” ar ett samarbetsarrangemang dar parterna som
har gemensamt bestdmmande inflytande har ratt till arrangemangets
nettotillgdngar. Andelarna redovisas enligt anskaffningsviardemetoden.

Finansiella instrument

Inom ramen for RFR 2, redovisning i juridisk person, finns ett val att fullt
ut tilldmpa IFRS 9 eller att tillampa en redovisning med utgangspunkt i
anskaffningsvarde. Swedfund har valt att redovisa finansiella instrument
enligt anskaffningsvardemetoden.

Ett finansiellt instrument redovisas i balansrakningen nar bolaget
blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. Finansiella instru-
ment som redovisas i rapporten dver finansiell stélining inkluderar pa
tillgangssidan likvida medel, Ianefordringar, kundfordringar, finansiella
placeringar. P& skuldsidan &terfinns leverantérsskulder, laneskulder och
ovriga skulder.

En finansiell tillgéng tas bort frén balansrakningen nér rattigheterna
i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen dver dem.
Detsamma géller for del av en finansiell tillgédng. En finansiell skuld tas
bort fran balansrakningen nar férpliktelsen i avtalet fullgors eller pa
annat satt utslacks. Detsamma galler for del av en finansiell skuld.

En finansiell tillgdng och en finansiell skuld kvittas och redovisas
med ett nettobelopp i balansrékningen endast nar det foreligger en
legal ratt att kvitta beloppen samt att det foreligger avsikt att reglera
posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgdngen och
reglera skulden.

Klassificering och vardering

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvarde motsva-
rande instrumentets verkliga varde med tillagg for transaktionskostna-
der. Ett finansiellt instrument klassificeras vid férsta redovisningen
bland annat utifran i vilket syfte instrumentet férvarvades. Klassifice-
ringen avgor hur det finansiella instrumentet varderas efter forsta redo-
visningstillfallet.

Bolaget redovisar finansiella instrument i féljande kategorier:

» Aktier och fondandelar

» Andelar i koncernforetag, intresseforetag och ”joint ventures”
o Lanefordringar

« Andra I8ngfristiga vardepappersinnehav

Kortfristiga placeringar
» Kassa och banktillgodohavanden
« Andra finansiella skulder

Forvarv och avyttring av finansiella tillgadngar redovisas pé affars-
dagen. Affdrsdagen utg6r den dag dé foretaget forbinder sig att for-
varva eller avyttra tillgdngen.

Swedfund redovisar och véarderar sina finansiella tillgdngar och
finansiella skulder inom ramen for RFR 2 avseende IFRS 9, det vill sdga
med utgangspunkt i anskaffningsvardet. Verkligt virde presenteras i
upplysningarna och utgor grund for nedskrivning av investeringar i
aktier och fondandelar samt andelar i koncernfdretag, intresseforetag
och "joint ventures”.

| de fall dessa instrument utgor kortfristiga placeringar sker redovis-
ningen enligt lagsta vardets princip genom redovisning av det lagsta
vérdet av anskaffningsvarde och verkligt varde. Ovriga finansiella till-
géngar redovisas till anskaffningsvérde eller upplupet anskaffnings-
varde med nedskrivning for forvantade kreditforluster.

Aktier och fondandelar
Aktier och fondandelar varderas till anskaffningsvarde med eventuella
nedskrivningar baserat pa verkligt varde.

Redovisning av eventuella dvervarden for de aktier och fondandelar
som i samband med vardering till verkligt vdrde visar pa ett verkligt
varde som Overstiger anskaffningsvardet sker i not 22.

Andra langfristiga viardepappersinnehav

Andra langfristiga viardepappersinnehav varderas till upplupet anskaff-
ningsvarde med tilldmpning av principerna fér nedskrivningsprévning
och forlustriskreservering i IFRS 9 Férvantade kreditforluster.

Lanefordringar

Lénefordringar &r finansiella tillgdngar som inte ar derivat, som har fast-
stallda eller faststallbara betalningar och som inte ar noterade pa en
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Resultat & styrning / Noter

NOT 1, FORTS

aktiv marknad. Dessa tillgangar varderas till upplupet anskaffningsvérde.

Upplupet anskaffningsvarde bestams utifran den effektivranta som
berdknades vid anskaffningstidpunkten. Vid berdkning av nettoforsalj-
ningsvéardet pé lanefordringar tilldmpas principerna fér nedskrivnings-
provning och forlustriskreservering enligt IFRS 9 Forvantade
kreditforluster.

Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar redovisas till upplupet anskaffningsvarde med
tilldmpning av principerna fér nedskrivningsprovning och forlustrisk-
reservering i IFRS 9 Férvantade kreditférluster.

Kassa och banktillgodohavanden

Kassa och banktillgodohavanden bestar av kassamedel samt omedel-
bart tillgéngliga tilgodohavanden hos banker och motsvarande institut
samt kortfristiga likvida placeringar med en 16ptid frédn anskaffningstid-
punkten understigande tre manader vilka ar utsatta for endast en obe-
tydlig risk for vardefluktuationer.

Andra finansiella skulder

L&n samt 6vriga finansiella skulder, till exempel leverantérsskulder,
ingar i denna kategori. Skulderna varderas till upplupet anskaffnings-
varde.

Effektivranta och effektivrantemetoden

Léngfristiga I&nefordringar och andra langfristiga vardepapper redo-
visas till upplupet anskaffningsvarde enligt effektivrantemetoden med
nedskrivning for forvantade kreditforluster.

Effektivranta ar den ranta som exakt diskonterar de uppskattade
framtida in- och utbetalningarna under den forvantade 16ptiden for den
finansiella tillgdngen eller finansiella skulden till initialt redovisat brut-
tovarde for en finansiell tillgang eller till det upplupna anskaffningsvar-
det for en finansiell skuld. Vid berdkning av effektivrantan ska ett fore-
tag uppskatta de férvantade kassaflddena genom att beakta samtliga
avtalsvillkor fér det finansiella instrumentet (exempelvis optioner pa
fortida inlésen, forlangningar, kop och liknande) men ska inte beakta de
forvantade kreditforlusterna. Berdkningen innefattar alla avgifter och
punkter som betalats eller erhdllits av avtalsparterna, som &r en inte-
grerad del av effektivrantan, transaktionskostnader och alla andra
premier eller rabatter. Det férutsatts att kassaflédena och den forvan-
tade 16ptiden for en grupp av likartade finansiella instrument kan upp-
skattas pa ett tillforlitligt satt. | de sallsynta fall ndr det inte gar att pa

ett tillforlitligt satt uppskatta kassafléden eller aterstdende 16ptid for
ett finansiellt instrument (eller en grupp av finansiella instrument) ska
foretaget emellertid anvanda de avtalsenliga kassaflédena Gver hela
avtalstiden for det finansiella instrumentet (eller gruppen av finansiella
instrument). Effektivrantemetoden anvands for att berdakna det upp-
lupna anskaffningsvéardet for en finansiell tillgdng eller finansiell skuld
och for periodisering och redovisning av ranteintakter eller rante-
kostnader i resultatet under den relevanta perioden.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Nedskrivning baserat pa verkligt varde

For finansiella tillgdngar i form av aktier och andelar samt andelar i kon-
cernforetag, intresseféretag och ”joint ventures” sker nedskrivning vid
behov baserat pa verkligt varde. Beddmning av nedskrivningar sker pa
individuell basis per innehav. Swedfunds metoder for bestamning av
verkligt vérde beskrivs ndrmare i not 22.

Nedskrivning baserat pa férvantade kreditforluster

Vid redovisning med utgdngspunkt i anskaffningsvirde tillampas ned-
skrivningsprévning och forlustriskreservering enligt IFRS 9 férvantade
kreditforluster. Det innebér att Swedfund reserverar for férvantade
kreditférluster redan vid forsta redovisningstillféllet. Reservering for
forvantade kreditforluster sker for finansiella instrument i form av finan-
siella anldggningstillgdngar och omsattningstillgdngar. Fér Swedfund
medfdr det framforallt reservering av férvantade kreditforluster for I&ne-
fordringar. Bedémningen av kreditférluster sker pa individuell basis.

Vid forsta redovisningstillfallet samt vid efterfdljande balansdagar
redovisas en kreditforlustreserv avseende de kommande 12 ména-
derna, eller en kortare period beroende pa aterstdende 16ptid, for
finansiella tillgdngar i form av Ianefordringar, men dven for kortfristiga
placeringar och vissa 6vriga mindre poster. Rénteintadkten berédknas
enligt effektivrantemetoden pé det redovisade bruttovardet (exklusive
kreditforlustreserv) (Stadie 1).

Om kreditrisken for det finansiella instrumentet har 6kat betydligt
sedan det forsta redovisningstillféllet, redovisas istallet en kreditforlus-
treserv for hela den aterstdende I6ptiden. Ranteintakten berdknas dven
i detta fall p& det redovisade bruttovardet (exklusive kreditférlustre-
serv) (Stadie 2).

For kreditférsamrade tillgdngar sker fortsatt en reservering fér hela
den aterstaende l6ptiden, men rénteintdkten berdknas pa upplupet
anskaffningsvarde (exklusive kreditforlustreserv) (Stadie 3).

Kreditrisken for en finansiell tillgdng kan under 16ptiden férandras
vilket paverkar reserveringen for férvantade kreditférluster.

Lénefordringar med omférhandlade Ianevillkor som redovisas som
nya I&n och utgér kreditférsamrade finansiella tillgangar, redovisas initi-
alt inte ndgon kreditférlustreserv. Per varje balansdag redovisas for-
andringen i forvantade kreditforluster for hela aterstdende 16ptid som
en nedskrivningsvinst eller -férlust. Ranteintdkten berdknas pé det
upplupna anskaffningsvardet (exklusive kreditférlustreserv) och initialt
faststalld kreditjusterad effektivranta.

Swedfund har utvecklat metoder for beddmning och reservering av
férvantade kreditforluster i enlighet med IFRS 9. Metoderna baseras pa
bolagets riskklassificeringsmodell samt beaktar eventuella séakerheter
for Swedfunds lanefordringar, 1aneléften samt kortfristiga placeringar.

Swedfunds metoder for berdkning av férvantade kreditférluster
beskrivs ndrmare i not 22.

Immateriella anldggningstillgangar

Aktiverade utvecklingsutgifter

Swedfunds immateriella anldggningstillgdngar bestér av aktiverade
utvecklingsutgifter. En egenutvecklad immateriell tillgdng redovisas
i balansrakningen endast om den uppfyller foljande kriterier:

« Det &r tekniskt mojligt att fardigstalla den immateriella tillgdngen
sa att den kan anviandas,

« Bolagets avsikt ar att fardigstalla den immateriella tillgdngen och
anvanda eller sélja den,

o Det finns férutsattningar att anvéanda eller sélja den immateriella
tillgadngen,

« Bolaget kan visa hur den immateriella tillgdngen genererar troliga
framtida ekonomiska fordelar,

o Det finns adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att
fullfélja utvecklingen och for att anvanda eller salja den immateri-
ella tillgdngen, och

« De utgifter som &r hanforliga till den immateriella tillgdngen under
dess utveckling kan beréknas pé ett tillforlitligt satt.

Aktiverade utvecklingsutgifter redovisas till anskaffningsvarde efter
avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
| anskaffningsvardet ingar utgifter for ink6p av tjanster och material fér
att bringa tillgdngen i bruk. Ovriga utgifter fér utveckling redovisas i
resultatrakningen som kostnad nar de uppkommer. Motsvarande
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Resultat & styrning / Noter

NOT 1, FORTS

belopp som redovisas som balanserade utvecklingsutgifter tas upp
som bundet eget kapital i fond for utvecklingsutgifter.

Avskrivningsprinciper

Balanserade utvecklingsutgifter skrivs av fran den tidpunkt da till-
gangen ar fardigstalld. Avskrivning sker linjart 6ver tillgdngens berak-
nade nyttjandeperiod, enligt féljande:

« Balanserade utvecklingsutgifter 3-5 &r

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar redovisas i bolaget till anskaffnings-
varde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella ned-
skrivningar. | anskaffningsvérdet ingar inkdpspriset samt utgifter direkt
hanférbara till tillgdngen for att bringa den pa plats och i skick for att
utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen.

Det redovisade vardet for en tillgadng tas bort frén balansrékningen
vid utrangering eller avyttring eller nar inga framtida ekonomiska for-
delar véntas frén anvandning eller utrangering/ avyttring av tillgdngen.
Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en
tillgdng utgérs av skillnaden mellan férsaljningspriset och tillgéngens
redovisade varde med avdrag for direkta forsaljningskostnader. Vinst
och forlust redovisas som dvrig rérelseintakt/-kostnad.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar forknippade med
tillgdngen kommer att komma Swedfund till del och anskaffningsvérdet
kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter
redovisas som kostnad i den period de uppkommer. Reparationer kost-
nadsférs I6pande.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart 6ver tillgdngens berdknade nyttjandeperiod.

De berdaknade nyttjandeperioderna ar:

« Forbattringsutgifter pd annans fastighet 7 &r (motsvarande
hyresavtalets langd)

« Inventarier 5 ar

Anvanda avskrivningsmetoder, restvarden och nyttjandeperioder
omprévas vid varje rakenskapsars slut.

Nedskrivning av ickefinansiella tillgangar

Materiella anldggningstillgdngar och eventuella immateriella anlagg-
ningstillgdngar som skrivs av bedéms med avseende p& viardenedgang
narhelst handelser eller forandringar i férhéllanden indikerar att det
redovisade vardet inte &r atervinningsbart. En nedskrivning gérs med
det belopp var med tillgdngens redovisade varde dverstiger dess
tervinningsvarde. Atervinningsvardet dr det hogsta av verkligt varde
minus forsaljningskostnader och nyttjandevarde. Vid berdkning av
nyttjandevardet diskonteras framtida kassafloden med en diskonte-
ringsfaktor som beaktar riskfri rénta och den risk som ar forknippad
med den specifika tillgdngen.

Tidigare redovisad nedskrivning aterférs om atervinningsvardet
beddms verstiga redovisat varde. Aterforing sker dock inte med ett
belopp som &r stdrre &n att det redovisade vardet uppgar till vad det
hade varit om nedskrivning inte hade redovisats i tidigare perioder.

Avsattningar

En avséattning skiljer sig fran andra skulder genom att det rdder ovisshet
om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera avsatt-
ningen. En avsattning redovisas i rapporten over finansiell stallning nar
det finns en befintlig legal eller informell forpliktelse som en foljd av en
intraffad handelse, och det ar troligt att ett utfldde av ekonomiska
resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen samt en tillfor-
litlig uppskattning av beloppet kan géras.

Avsattningar gors med det belopp som ar den basta uppskattningen
av det som kravs for att reglera den befintliga férpliktelsen pa balans-
dagen. Dér effekten av nar i tiden betalning sker ar vasentlig, beraknas
avsattningar genom diskontering av det foérvantade framtida kassaflo-
det till en réntesats fore skatt som aterspeglar aktuella marknadsbe-
démningar av pengars tidsvarde och, om det ar tillampligt, de risker
som ar forknippade med skulden.

Reservering for forvantade kreditforluster sker dven for utstallda
I&neldften och redovisas som dvriga avsattningar fram till dess att utbe-
talning av Ianefordringar sker.

Eventualforpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas nér det finns ett méjligt dtagande
som hérror frén intraffade handelser och vars férekomst bekraftas
endast av en eller flera osdkra framtida handelser eller nér det finns
ett dtagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund
av det inte ar troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas.

Not 2 | Visentliga uppskattningar och
bedémningar

Inledning

Upprattande av finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver ofta
att foretagsledningen gér bedémningar och uppskattningar samt goér
antaganden om framtida hdndelser som kan komma att paverka till-
lampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgéngar, skulder, intdkter och kostnader.

Beddmningar baseras péd uppskattningar och antaganden som anses
vara rimliga och val bedémda vid den tidpunkt da bedémningen gors.
Med andra bedémningar, antaganden eller uppskattningar kan resulta-
tet emellertid bli ett annat och handelser kan intraffa som kan krava en
vasentlig justering av det redovisade vardet fér den berdrda tillgadngen
eller skulden. Det verkliga utfallet kan ddrmed avvika fran dessa upp-
skattningar.

Uppskattningarna och antagandena utvérderas I6pande. Andringar
av uppskattningar redovisas i den period andringen gérs om andringen
endast paverkat denna period, eller i den period dndringen gérs och
framtida perioder om dndringen péverkar bade aktuell period och fram-
tida perioder.

Nedan anges de viktigaste redovisningsprinciperna vars tillampning
baseras pa sddana bedémningar och de viktigaste kéllorna till oséker-
het i uppskattningar som bolaget anser kan ha den mest betydande
inverkan pa bolagets redovisade resultat och ekonomiska stallning.

Aktier och fondandelar, andelar i koncernforetag,
intressefdretag och joint ventures

Viktigaste kallor till osakerhet i uppskattningar

Aktier och fondandelar redovisas till anskaffningsvarde och nedskriv-
ningsproévas mot verkligt varde. Att vardera onoterade aktie- och fond-
innehav i utvecklingslander till verkligt varde innebar en stor innebo-
ende osdkerhet.

Beddmningar vid tillampning av redovisningsprinciper
For onoterade aktier och fondandelar ar det verkliga vardet en
beddmning i enlighet med tillampade varderingsmetoder. Tillampade
metoder ar utformade i enlighet med IFRS 13 Verkligt varde och
"International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”
(IPEV Guidelines).

Se vidare beskrivning av redovisningsprinciper i not 22.
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Resultat & styrning / Noter

NOT 2, FORTS

Ovriga finansiella instrument

Viktigaste kallor till osakerhet i uppskattningar

For I&nefordringar, 1angfristiga vardepappersinnehav, kundfordringar,
6vriga fordringar samt lanel6ften gérs en bedémning av férvantade
kreditférluster. Att vardera fordringar i utvecklingslander till verkligt
varde innebdr en stor inneboende osédkerhet.

Beddémningar vid tillampning av redovisningsprinciper
Forvantade kreditférluster ska uppskattas pa ett sitt som aterspeglar
ett objektivt och sannolikhetsvagt belopp som bestams genom att
utvardera ett intervall av mojliga utfall. Reserv for forvantade kredit-
forluster baseras pa Swedfunds bedémning av storleken pa dessa for-
vantade forluster. Vid varderingen ska beaktas rimliga och verifierbara
uppgifter som &r tillgangliga utan onddiga kostnader eller insatser pa
balansdagen for tidigare handelser, nuvarande férhallanden och prog-
noser for framtida ekonomiska forutsattningar.

Se vidare beskrivning av redovisningsprinciper i not 22.

Not 3 | Intdkter fordelade per geografiskt
omrade och intiktsslag

Nedan specificeras hur bolagets intakter férdelar sig pé olika

Not 4 | Swedpartnership, Teknisk assistans
och Projektacceleratorn

geografiska omréaden. Swedpartnership 2025 2024
2025 Afrika Asien arrl;::illr(; Osteuropa Summa Ovriga rérelseintékter - 51
Aktieférsalining 88096 222321 - - 310417 Ovriga rérelsekostnader - -51
Aktieutdelning 46 790 2914 - 112 49816 Summa 0 o
Koncern- och/eller
intresseforetagsforsaljning - - - - -
Koncern- och/eller Teknisk assistans 2025 2024
intresseféretagsutdelning - - - - - N
Ranteintékter 143749 64543 - 32161 240452  OVrigarorelseintakter 8532 18632
Ovriga portféljintakter 1305 34 B _ 1339 Ovriga rérelsekostnader -8 532 -18 632
Summa 279940 289812 - 32273 602024  Summa 0 0
Uppdelningen av intdkter dr gjord utifrdn hur verksamheten och infor- Projektacceleratorn 2025 2024
mation regelbunc.j.et granslfas och foljs upp av den hogsta verkstallande Bvriga rérelseintikter 176 341 104 147
beslutsfattaren for att utvardera verksamheten. Ovriga rérelsekostnader 176 341 104147
Summa (0] (V]

Ovriga rérelseintéakter 2025 2024

TA och Projektacceleratorn 184 873 122779

Tidpunkt for intéktsredovisning enligt IFRS 15

Tjanster overférda 6ver tid, forvaltningsarvode
Swedpartnership - 51

Summa 184 873 122 830

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Noter

Not 5 | Styrelse, anstillda och personalkostnader

Konsfordelning styrelse, VD och 6vriga ledande
befattningshavare

Loner och andra ersattningar fordelade per land och mellan
styrelseledaméter m.fl. och 6vriga anstéllda

Styrelseledamdternas narvaro vid arets sammantriaden

Ledamot 125 2/25 3/25 4/25 5/25 6/25 7/25 8/25 9/25 10/25
2025 2024 2025 2024
Totalt Varav mén Totalt Varav mén Styrelse, VD Ovriga Styrelse, VD Ovriga Catrin Franson hd d d hd d d bt bt bt bt
Styrelse ; ] 8 ) och dvr. ledn. anstallda och &vr. ledn. anstéllda Torgny Holmgren? ° ° °
VD 1 — 1 — Sverige 13 269 65 819 14154 55648 Roshi Motman ® ® ® ® ° [ ° ° [ ®
" Sttni i Catrina Ingelstam [} o o [} o ° e ° o
Ovriga ledande (varav ersattning till styrelse) (1073) (1134) g
befattningshavare 6 2 7 3 (varav pension till fd VD) - - Anna Stellinger (] ° [} ° ° ° ) °
(varav I6n till VD) (2 588) (2 380) Caroline Af Kleen [} ° ® ) ) ® ® ° °
Medelantalet anstillda (varav I6n 6vrig ledning) (9 608) (10 640) Josefine Ekros Roth [ ° ° [ ® ) ® ® ®
2025 2024 Kenya och Elfenbenskusten, Johan Mdérnstam [} ° ° [} ° ) ° ° °
Land Totalt Varav man Totalt Varav mén rep. kontor 8 930 6109 . '
Totalt 13269 74749 14154 61757 3. Uttrade april 2025.
Elfenbenskusten 6 33% 3 33%
Kenya 6 33% 5 20% A . . Den totala sjukfrénvaron uppgér till 2,10 % (f.& 1,66 %) av de anstélldas
Sverige 86 45% 77 47% Ersattningar u'f_betalda till nuvarande och tidigare sammanlagda ordinarie arbetstid. Av integritetsskal redovisas ej sjuk-
Totalt o e - 25% styrelseledamoter fr&nvaron uppdelat pé &ldersgrupper och kén.

Ledamot Befattning Arvode

Léner, andra erséattningar och sociala kostnader Catrin Fransson Ordférande styrelse 290
2025 2024 Catrina Ingelstam Styrled och ordf revisionsutskottet 186

Léner och Sociala Léner och Sociala Roshi Motman Styrled 141

Elsatininga) KosiiadE ersattningar kostnader Caroline Af Kleen Styrled och revisionsutskottet 174

86 945 42 896 74777 37341 Josefine Ekros Roth Styrled och revisionsutskottet -

(varav pensionskostnader) 0 (17 967)"2 (0) (15 690)"2 Johan Mérnstam Styrled 141
Totalt 86 945 42 896 74777 37341 Anna Stellinger Styrled 141
1. Av pensionskostnaderna avser 723 (689) VD. Totalt 1073

2. For alla anstéllda betalas avgiftsbestamda och darmed jamférliga pensionspremier enligt lag

och kollektivavtal vilka kostnadsférts under aret.

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt
bolagsstammans beslut. Inga styrelsearvoden i portféljbolag har
utbetalats till styrelsen.

Lon till VD och dvriga ledande befattningshavare,
avgangsvederlag mm

VD och 6vriga ledande befattningshavare har en fast ersattning per
manad. Ingen rorlig ersattning utgéar. VD har vid uppsagning fran fore-
tagets sida avtal om avgéngsersattning motsvarande |6n under upp-
sagningstid 6 mén, avgangsvederlag i form av fast |6n 12 manader
(pensionsavsattningar ingér ej). Avgéngsersattning utgér ej efter

65 ars alder.

For 6vriga ledande befattningshavare och VD betalas avgiftsbe-
stdmda och darmed jamforliga pensionspremier enligt lag och kollek-
tivavtal vilka kostnadsférts under aret. Vid uppsagning frén féretagets
sida galler kollektivavtalets regler fér 6vriga ledande befattningshavare.

Loner till ledande befattningshavare
Utbetald Inbetalda
Ovriga arslon fast pensions-

Namn férméner  erséattning premier Summa
VD 3 2588 723 3314
Ovriga ledande befattningshavare (6 st) 18 9 608 2800 12426
Summa 21 12196 3523 15740
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28 Not 6 | Arvode till revisor Not 8 | EBIT exkluderat valutakurseffekt (alternativt nyckeltal)
D ~+
o o
o o 2025 2024
=
g_ Exkl. valuta- ExKkl. valuta-
Ernst & Young AB 2025 2024 Resultatrakning Valutakurseffekt kurseffekt ~ Resultatrdkning Valutakurseffekt kurseffekt
Revisionsuppdraget 1030 1030 Resultat fran aktier och fondandelar’ 256 322 7764 248 558 274 847 51808 223039
0 < Ovriga tjanster 144 - Resultat fran koncernforetag, intresseféretag och joint ventures’ 0 0 0 0 0 0
O o
3 g Summa 1174 1030 Resultat frén ranteb&rande instrument’ 240 452 -3 064 243 516 224 650 23 404 201247
§ Resultat frén dvriga portféljintakter och portféljkostnader? -419 001 -409 027 -9974 171 091 179 945 -8 854
=}
g Resultat frén nedskrivningar och kreditforluster 3 -477 373 -253 265 -224 108 -132 470 52 517 -184 986
S .
= Not 7 | Leasing
Resultat fran investeringsverksamheten -399 600 -657 592 257 992 538117 307 672 230 446
| den operationella leasingen ingér frimst hyresavtal fér bolagets verk-
_ samhetslokaler i Stockholm, Nairobi och Abidjan for vilka en vasentlig Resultat 6vriga rorelseintékter och kostnader * -189 398 0 -189 398 -161724 0 -161724
2 del av riskerna och férdelarna med dgandet behalls av leasegivaren.
@ A - . . o
) Arets leasingkostnader avseende operationella leasingavtal uppgar till Rérelseresultat (EBIT) -588 998 -657 592 68 595 376 394 307 672 68722
(1] 10 672 tkr (9 726 tkr). Framtida betalningsatagande per 31 december - T ] ) ]
5 t5rdel . ligt féliande: 1. Resultat exkluderat valutakurseffekt har beréknats genom att omrakna intékter i lokal valuta till SEK till anskaffningsvalutakurs.
«Q oraelar sig enligt rtoljanae: 2. Resultat exkluderat valutakurseffekt har beréknats genom att exkludera posten Valutakurseffekter.
‘_”‘ 3. Resultat exkluderat valutakurseffekt har berdknats genom att exkludera valutakursférandringen i perioden jamfért med tidigare period.

4. Resultat exkluderat valutakurseffekt har inte omraknats jamfort med resultatrakningen.

Framtida
minimileaseavgifter 2025-12-31 2024-12-31 D& effekterna fran valutaomrikning har en sa betydande péverkan pé& det rapporterade resultatet har Swedfund
® D Inom 1 &r 9836 9 475 implementerat ett alternativt nyckeltal som visar EBIT exkluderat valutakurseffekt.
o
8 Mellan 1-5 & 40 092 28 056
o X s e =
a7 Mer &n 5 ar - -
] Summa 49927 37531 . . SR . .
3 Not 9 | Finansiella intakter och finansiella kostnader

Kostnadsforda avgifter for operationella leasingavtal

20 uppgar till: 2025 2024 Ovriga finansiella intakter 2025 2024 Ovriga finansiella kostnader 2025 2024

m (D

& 4 Minimileasavgifter 10 672 9726 Rénteintakter 242 962 291892 Nedskrivning finansiell anlaggningstillgéng - -

< C

- = P

3. E Variabla avgifter - - Orealiserade kursdifferenser — 261 000 Ovriga finansiella kostnader -2 290 -5546

35

« Totala leasingkostnader 10672 9726 Summa 242962 552 892 Orealiserade kursdifferenser -584 728 -
Summa -587 018 -5546

Bolagets leasingavtal innehaller vanligen inga rorliga avgifter. Leasing-
avtal avseende lokaler innehaller villkor som ger ratt att férlanga avtalet
ifrga under en férutbestdmd tidsperiod.

Bolaget agerar inte leasegivare.
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Resultat & styrning / Noter

@

m U . . o
28 Not 10 | Skatter Not 12 | Materiella tillgangar
25
e i i i B der och mark
S~ Upplysningar om uppskjutna skattefordringar och yggnader och ma
o
o 2024 skatteslfulder o _
| nedanstaende tabeller specificeras skatteeffekten av de temporéra Forbattringsutgifter
Aktuell skattekostnad (-)/skatteintakt (+) skillnaderna: pa annans fastighet 2025-12-31 2024-12-31
% °<’ Arets skattekostnad/skatteintakt - -153 773 Ackumulerade anskaffningsvarden
g - Uppskjuten skattefordran 2025-12-31 2024-12-31 Vid arets bérjan 9438 8 290
n=::_ Uppskjuten skattekostnad (-)/skatteintéakt (+) Materiella anliggningstillgéngar 487 487 Nyanskaffningar 68 1148
g Uppskjuten skatt avseende temporéara skillnader 157 448 - Skatteméssigt underskott 157 448 _ Totalt anskaffningsvirde 9506 9438
«Q Redovisad skatt 157 448 -153773 Redovisat virde 157 935 487
Ackumulerade
¢ avskrivningar enligt plan
Det skattemé&ssiga underskottet harror fran periodens negativa resul- e o
P : A ) o . Vid arets borjan -5593 -4 260
= Avstamning av effektiv skattesats 2025 2024 tat. En uppskjuten skattefordran har redovisats d& bolaget beddmer att - e . - s 460 233
5 Resultat fore skatt -933 054 923739 underskottet kan utnyttjas inom 6verskadlig framtid, baserat pa upp- Arets aVSKr'V'nm‘g enligt plan pa anskaffningsvarden = i
% Skatt enligt géllande skattesats 192 209 2190 290 rattade prognoser dver framtida skattepliktiga resultat. Totala avskrivningar R -5593
W
«52' Skatteeffekt av:
Planenligt restvérde vid arets slut 2448 3845
o) Ej skattepliktig utdelning 1238 1429 . . . . o g
Ej avdragsgilla nedskrivningar finansiella tillgadngar -79 301 -45 433 NOt 11 ‘ lmmatel‘le"a an]aggnmgstl"gangal‘ N N .
; e o R Inventarier, verktyg och installationer
Ej skattepliktig aterforing nedskrivning finansiella
tillgéngar 11057 21401 Balanserade utvecklingsutgifter
T Ej skattepliktiga realiserade kapitalvinster 45 536 49721 Inventarier 202551201 2024-12-31
& % Ej avdragsgilla realiserade kapitalférluster -11 439 - Ackumulerade anskaffningsvérden 2025-12-31 2024-12-31 Ackumulerade
o . . P k ff 1 a2
© .E Ej avdragsgilla évriga kostnader -466 -986 Vid &rets bérjan 1997 1181 anskaffningsvérden
= . e . Vid arets bérjan 7703 6 380
o Avdragsgilla kostnader fran tidigare ar 273 0 Nyanskaffningar 0 816
e . . Nyanskaffningar 650 1323
Ej skattepliktiga intakter 2 48 Totalt anskaffningsvirde 1997 1997 - -
. . Avyttringar och utrangeringar = -
Ej avdragsgilla kostnader - A .
- - - Ackumulerade avskrivningar enligt plan Totalt anskaffningsvirde 8353 7703
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader -687 -196 e L
. Vid arets borjan -177 -
Utnyttjande av underskottsavdrag for vilken ingen o . . ° . R
5.. § uppskjuten skattefordran aktiverats tidigare 0 Arets avskrivning enligt plan pa anskaffningsvérden -400 177 Ackumulerade
3 § Skatt hanférlig till tidigare ars resultat 11249 Totala avskrivningar -577 177 a\.lskrlvnlnfja.r enligt plan
u:,:: = Burigt 973 716 Vid ar?ts borjan . -4 683 -3684
Redovisad skatt 157 448 153773 Planenligt restvarde vid arets slut 1420 1820 évyttrlngar.och utran.gerlngar : -
Effektiv skattesats 17% 7% Arets avskrivning enligt plan pa anskaffningsvarden -1047 -999
Totala avskrivningar -5730 -4 683
S % Bolaget har inga skatteposter som redovisas i 6vrigt totalresultat eller - ~ -
= = direkt mot eget kapital. Planenligt restvérde vid arets slut 2623 3020
R
So
3 0
Q D
=92 .
S o] Swedfund Ars- och héllbarhetsredovisning 2025  1()5
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Resuwiat & syreng [ Noter

@

Not 15 | Portfoljinvesteringar aktier
och fondandelar

Je eneg

(%]
2
(0]
Q
e
c
5
(o}

Portféljinvesteringar aktier och fondandelar

Ackumulerade anskaffningsvarden 2025-12-31 2024-12-31
Vid arets borjan 4155 602 3265993
Arets investeringar 1172 823 942159
Arets forsaljningar -123 178 -52 551
Totalt anskaffningsvarde 5205 248 4155602

:<_’ Ackumulerade nedskrivningar 2025-12-31 2024-12-31

@

% Vid drets borjan -538 210 -478 227

g‘ Arets aterférda nedskrivningar hanférliga

g till férséljningar 0 0

= Arets aterféringar 72274
Arets nedskrivningar -408 786 -132 256
Totala nedskrivningar vid arets slut -946 996 -538 210
Bokfort virde vid rets slut 4258 252 3617 393
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Resultat & styrning / Noter

NOT 13, FORTS

Specifikation av bolagets direktdgda innehav av aktier och fondandelar

2025-12-31 2024-12-31

Foretag Sektor Verksamhet Aktieslag Agarandel % Anskaffningsvarde Agarandel % Anskaffningsvarde
Afrika

Accion Digital Transformation Finansiell inkludering Fond Fondandelar 9,8 77 592 9,9 89 312
Afrinord Hotel Investment A/S, Afrika Ovrigt Hotell Stam 20,0 470 20,0 470
Africa Renewable Energy Fund Il (AREF) Energi & klimat Fond Fondandelar 8,4 72 093 8,4 50184
African Development Partners Il (DPI), Afrika Hallbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 21 62 858 21 79 284
African Development Partners Ill (DPI), Afrika Héllbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 2,8 204 238 2,8 200777
African Infrastructure Investment Fund 4 Energi & klimat Fond Fondandelar 3,6 108 428 3,6 98 067
African Rivers Fund IlI Finansiell inkludering Fond Fondandelar 17,0 122 557 17,0 122779
African Rivers Fund IV Finansiell inkludering Fond Fondandelar 10,6 96 379 15,2 58 656
Africinvest Fund lll LLC, Afrika Héllbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 2,9 60 023 29 62 212
Africinvest FIVE Finansiell inkludering Finansieringsplattform Stam 11,9 283 245 - -
Africlnvest Small Cap Fund Héllbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 211 29 047 - -
Amethis Fund IlI Hallbara tillvaxtforetag Fond Fondandelar 5,6 39 092 8,5 43 638
Apis Growth Fund I, Afrika Hallbara tillvéxtféretag Fond Fondandelar 2,6 9 940 2,6 13 069
Apis Growth Fund II, Afrika Héllbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 2,7 109 528 2,7 98 914
Apis Growth Markets Fund IlI Hallbara tillvéxtféretag Fond Fondandelar 7,4 80 555 8,5 46 586
AFIG Fund Il Hallbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 7,4 69 497 7,4 69 869
Arya Collateral Warehousing Services Energi & klimat Resurseffektivisering (inom agri-tech) Stam 2,4 70 235 - -
ASEAN Frontier Marktets Fund (AFMF) Hallbara tillvéxtforetag Fond Fondandelar 19,8 42 619 19,8 38 331
BluePeak | Finansiell inkludering Fond Fondandelar 12,6 134 150 12,6 167 726
BluePeak II Finansiell inkludering Fond Fondandelar 24,5 39123 - -
Catalyst Fund Il Hallbara tillvaxtforetag Fond Fondandelar 6,6 59 982 6,6 58 900
Climate Investor One Energi & klimat Fond Fondandelar 4,7 131066 4,7 88 491
Climate Investor Il Energi & klimat Fond Fondandelar 3,6 105 443 4,6 124 594
E3 Low Carbon Economy Fund | Energi & klimat Fond Fondandelar 16,2 41105 16,2 43 009
ECP Africa fund lll PCC, Afrika Hallbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 3,1 70 238 3,1 77 210
Evolution Il Energi & klimat Fond Fondandelar 6,9 108 568 6,9 117 768
Evolution Il D.light Limited Energi & klimat Tillverkar och distribuerar solenergildsningar Stam 17,3 64 408 17,3 64 408
Evolution Il LP Energi & klimat Fond Fondandelar 10,5 80 024 12,5 57 155
Frontier Energy Fund Il Energi & klimat Fond Fondandelar 57 110 570 57 110 336
GIP Zambia Finansiell inkludering Finansieringsplattform Stam 21,3 17 769 - -
Helios CLEAR Fund Energi & klimat Fond Fondandelar 8,0 13 048 - -
Hospital Holdings Investment BV Hallbara tillvaxtforetag Halsoplattform Stam 14,4 126 995 14,4 126 995
Inside Equity Fund Il Héllbara tillvaxtforetag Fond Fondandelar 13,9 8573 18,3 3067
JCM Solar Capital Ltd Energi & klimat Sol- och vindkraftverk Stam 21,2 227 570 21,2 227 570
Joliba Capital Fund | Hallbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 15,0 29 968 15,0 28 059
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Resultat & styrning / Noter

NOT 13, FORTS

2025-12-31 2024-12-31
Foretag Sektor Verksamhet Aktieslag Agarandel % Anskaffningsvérde Agarandel % Anskaffningsvérde
Kasha Global Inc Hallbara tillvaxtforetag E-handelsplattform fér halsovard Preferens 4,5 9280 4,5 9280
Metier Sustainable Capital Fund I Energi & klimat Fond Fondandelar 9,6 133190 9,6 125 258
Moniepoint Inc. Finansiell inkludering Digitala betal- och banktjanster Stam 1,2 94 298 - -
Ninety One Private Equity Fund 2 L.P. Hallbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 41 56 522 41 64146
Novastar Il Africa People + Planet Fund Héllbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 10,9 38 397 15,9 8 291
Norsad Finance Limited, Afrika Finansiell inkludering Kreditinstitut Stam 16,7 50 052 16,7 50 052
Serengeti Energy Energi & klimat Energiproducent Stam 12,1 194 768 12,1 194 768
Solar Saver Energi & klimat Solkraft Stam 9,2 69 265 - -
Sturdee Holdings LTD Energi & klimat Sol- och vindkraft Stam 22,5 77 923 19,8 55588
The Urban Resilience Fund (TURF) Energi & klimat Fond Fondandelar 17,0 66 678 15,7 43127
TLG Africa Growth Impact Fund Il Finansiell inkludering Fond Fondandelar 16,7 44 220 - -
TLG Credit Opportunities Fund Finansiell inkludering Fond Fondandelar 18,1 59 571 17,7 59 571
Transform Health Fund Héllbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 1,4 47 884 1,2 18 424
TIDE Africa Fund Il Hallbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 6,5 42 938 6,5 38163
Vantage Mezzanine IV (Vantage) Finansiell inkludering Fond Fondandelar 8,7 176 705 8,7 144 869
Summa Afrika 4 068 689 3178 975
Asien
Baring India Private Equity fund Il Ltd, Mauritius Hallbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 71 35 304 71 35 304
Dolma Impact Fund Il Energi & klimat Fond Fondandelar 13,9 67 024 13,9 58 056
Excelsior Capital Vietnam Fund Il Hallbara tillvaxtforetag Fond Fondandelar 11 46 615 - -
GEF South Asia Growth Fund Il Energi & klimat Fond Fondandelar 7,8 65 457 7,8 75021
GEF South Asia Growth Fund IlI Energi & klimat Fond Fondandelar 5,7 147 915 58 115 083
HealthQuad Fund Il Hallbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 9,4 130708 9,4 122 933
Husk Power Systems Inc Energi & klimat Mini-elnat av hybridtyp Stam 9,8 82 080 9,8 82 080
Quadria Capital Fund Il Héllbara tillvaxtforetag Fond Fondandelar 41 117 535 41 117 535
Renewable Energy Asia Fund Il L.P. Energi & klimat Fond Fondandelar 7,4 130 625 7,4 130 789
Southeast Asia Clean Energy Fund Il Energi & klimat Fond Fondandelar 6,8 38 267 6,9 31710
SUSI Asia Energy Transition Fund Energi & klimat Fond Fondandelar 9,2 103 384 9,2 101 432
Xurya Pte. Ltd. Energi & klimat Solkraft Stam 6,8 102 912 4,2 54 573
Summa Asien 1067 826 924 515
Osteuropa
Horizon Capital Growth Fund IV Héllbara tillvaxtféretag Fond Fondandelar 4,3 59 242 4,3 46 861
Summa Osteuropa 59242 46 861
Arets aktiverade kostnader 9 490 5251
Totalt anskaffningsvarde 5205 248 4155 602
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Not 14 | Andelar i koncernforetag, intresseforetag och joint ventures
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Portféljinvesteringar koncernforetag,
intresseféretag, joint ventures

Ackumulerade

anskaffningsvarden 2025-12-31 2024-12-31
Omklassificering (p.g.a. évergdngen till IFRS/RFR 2) = -
Vid &rets borjan 35105 35105
Arets investeringar 0 -
Omklassificering - -
Arets forsiljningar - -
Totalt anskaffningsvarde 35105 35105
varav: Noterade virdepapper pé bors 0 0
Onoterade vardepapper 35105 35105
Ackumulerade nedskrivningar 2025-12-31 2024-12-31
Omklassificering (p.g.a. 6vergangen till IFRS/RFR 2) - -
Vid arets bérjan -14 636 -14 636
Arets &terférda nedskrivningar hanforliga till forsalj-

ningar - -
Omklassificering - -
Arets aterforingar 0 0
Arets nedskrivningar 0 0
Totala nedskrivningar vid arets slut -14 636 -14 636
Bokfort virde vid arets slut 20 469 20469

Specifikation av bolagets direktagda innehav av andelar i intresseféretag och joint ventures

2025-12-31 R Rost- och Anskaffnings-
Intresseforetag Sektor Verksamhet Agarandel % Antal andelar kapitalandel % varde
Féretag, org.nr och sate

Afrika

Emerald Addis Hotels plc, Etiopien Ovrigt Hotell 27,0 37104 27,0 23 399
Gamma Knife Center S.A.F, Egypten Hallbara tillvaxtféretag — Strélknivsklinik 24,3 27 000 24,3 6 756
Kinyeti Venture Capital Ltd, Sydsudan Hallbara tillvaxtféretag  Investeringsbolag 49,0 1470 49,0 4 951
Summa Afrika 35105
Totalt anskaffningsvarde 35105
2024-12-31 Rost- och Anskaffnings-
Intresseforetag Sektor Verksamhet Agarandel % Antal andelar kapitalandel % varde
Foretag, org.nr och sate

Afrika

Emerald Addis Hotels plc, Etiopien Ovrigt Hotell 27,0 37104 27,0 23 399
Gamma Knife Center S.A.F, Egypten Héllbara tillvaxtféretag — Strélknivsklinik 24,3 27 000 24,3 6756
Kinyeti Venture Capital Ltd, Sydsudan Hallbara tillvixtforetag  Investeringsbolag 49,0 1470 49,0 4 951
Summa Afrika 35105
Totalt anskaffningsvarde 35105
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Resultat & styrning / Noter

Not 15 | Lanefordringar

2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31 2024-12-31
Varav Varav Varav Varav
2025-12-31 2024-12-31 Land Valuta L&nebelopp nedskrivet  Lanebelopp nedskrivet Land Valuta Lanebelopp nedskrivet  Lanebelopp nedskrivet
Utestdende lanefordringar brutto Kambodja usD 230 230 -1796 - - Uganda EUR 4 865 -38 44 994 -853
svensk valuta = - Jordanien usD 25 644 -2 072 22 846 -655 Uganda usD 83977 -9 055 32257 -4 929
utldndsk valuta 3614 512 2761619 Kambodija usD 7 049 -55 9221 -72 Ukraina EUR 51532 -30 971 81826 -46 490
Summa 3614512 2761619 Kenya EUR 46 338 -361 135 249 -2 469 Vietnam usD 315 714 -6 156 235910 -4 600
Kenya usD 468 462 -13 663 341249 -6 788 Zambia EUR - - 7799 -152
Ackumulerade nedskrivningar Kongo EUR 36 040 -281 - - Zambia usbD 9521 -386 1791 -94
Vid &rets bdrjan -278 237 -172 757 Lesotho usD 18 418 -144 - - Zimbabwe EUR 36 040 -281 38098 -37 249
Varav Libanon usb 644 -161 896 -47 Zimbabwe usb 27 574 -20 358 - -
Individuell nedskrivning: -124 027 -134 207 Liberia usD 10 236 -80 6911 -54 Summa 3614 512 -342 902 2761619 -278 237
Aterforda nedskrivningar: 59 363 28727 Madagaskar EUR 36 040 -281 - -
Arets valutakurs-/ omrékningsdifferenser = - Madagaskar usD 644 -161 896 -47 Konvertibla lanefordringar och vinstandelslan
Summa ackumulerade nedskrivningar -342 902 -278 237 Malawi usD 14 115 -1046 12 296 -335 Utestaende ) )
lanebelopp Rénta och Konverterings-
Mongoliet UsbD 956 -7 1904 -15 Léntagare Valuta ivaluta motsvarande ratt
Redovisat virde 3271611 2483382  Mozambique  EUR 36 040 -281 201599 -100799 Addis Emerald Hotel EUR 1023 Rénta Ja
Mozambique usD 234760 -161 687 - - d.light usD 4280 Rénta Ja
Laneportfoljens fordelning pa lander och valutor Nepal usD 81860 -1596 110 097 -859 Jacaranda Maternity usD 800 Rénta Ja
2025-12-31 2024-12-31 Nigeria EUR 36 040 -281 - -
Varav Varav . .
Land Valuta Lanebelopp nedskrivet Lanebelopp nedskrivet Nigeria usb 304 864 ~7890 153 582 ~5760
Pakistan usD 3521 -183 5 371 -82
Bangladesh usD 184 184 -3 592 - -
- Rwanda usD 14 398 -736 11565 -249
Burkina Faso EUR 12 451 -97 14 575 -114
- Senegal EUR 71359 -3725 75 691 -1476
Burkina Faso usD 45 585 -889 - -
. Senegal usb 644 -161 896 -47
Centralafrikanska :
republiken usD 8 371 -2 093 11645 -608 Sierra Leone EUR 36 040 -281 - -
Egypten usD 3002 -23 3857 -30 Sri Lanka usb - - 22 019 429
Elfenbenskusten EUR 144 881 -7 562 153 677 -2 997 Somalia EUR 36 040 -281 - -
Elfenbenskusten USD 90 761 -1784 59 313 -1081 Swaziland usb 73673 -575 - -
Etiopien EUR 4 463 1116 11730 -5 865 Sydafrika EUR 32337 -7 017 45 206 -7 741
Filippinerna usD 15 361 -120 10 372 -81 Sydafrika usb 18 467 -300 19 580 -192
Georgien usD 138 138 -2 694 330 291 -6 441 Sydsudan usb 18 418 -359 22 019 172
Ghana EUR 390824 -311 3823 -30 Tanzania EUR 1622 -13 23740 -436
Ghana usD 14 160 -422 11 694 -171 Tanzania usD 69 771 -33 786 53 832 -20 604
Honduras usD 3460 -865 5 457 -1364 Thailand usb 644 -161 896 -47
Indien usD 414 832 -14 540 424032 -15 486 Turkiet EUR 505 -126 919 -230
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28 Not 16 | Lanefordringar ECL
a Y
s 2025 2024
= Lénefordringar redovisade till upplupet anskaffningsvérde Stadie 12 Stadie 2° Stadie 34 Totalt Stadie 12 Stadie 2° Stadie 34 Totalt
Per den 31 december
Lanefordringar enligt bruttobelopp 2 861870 422 603 330 040 3614 513 2132171 233276 396 172 2761619
Reservering for forvéntade kreditforluster -42 769 -35777 -264 355 -342 902 -35803 -12 915 -229 519 -278 237
Upplupet anskaffningsvérde redovisad i balansriakning 2819100 386 826 65685 327161 2096 368 220 361 166 653 2483 382
Avsittning for forviantade kreditforluster laneléften -11871 - - -11871 -12137 - - -12137
2025 2024
Forlustreserv for lanefordringar till upplupet anskaffningsvéarde (totalt)! Stadie 12 Stadie 2° Stadie 34 Totalt Stadie 12 Stadie 22 Stadie 34 Totalt
:<_’ Forlustreserv per den 1 januari -47 382 -12 835 -232155 -292 371 -31315 -18 008 -125 552 -174 875
g, Investeringar i lanefordringar -25 402 = = -25 402 -10 035 -208 -1878 -12121
%. Nya l&neléften -7 792 - - -7 792 -9 412 - - -9 412
& Avgéende lanel6ften 8 059 - - 8 059 409 - - 409
- Aterbetalningar inklusive amorteringar 13534 2234 38943 54 711 1855 875 19 761 22 490
Bortskrivna belopp (konstaterad kreditforlust) - - - - - - - -
Overforingar
§ 6? Till 12 m&naders férvantade kreditfériuster (stadie 1) - - - - 1116 - - 1116
oD Till férvéntade kreditforluster for &terstdende 16ptid
@ IE - icke kreditférsdmrade I1&n (stadie 2) 4902 -13 672 - -8 770 - 4 506 - 4 506
% Till férvéntade kreditforluster for aterstdende 16ptid
= - kreditférsamrade 18n (stadie 3) - - -85 202 -85 202 - - -124 486 -124 486
Vid arets slut -54 081 -24 273 -278 414 -356 768 -47 382 -12835 -232155 -292 371

Totalt belopp av odiskonterad férvéantad kreditforlust fér kreditférsdmrade lanefordringar som tillkommit under aret.
Bortskrivna belopp som fortfarande &r utestdende men som fortfarande omfattas av efterlevnadsatgarder.

1. Inkluderar férvantade kreditforluster I1aneléften samt forlustreserv pa upplupna réntor.

2.12 ménaders férvantade kreditférluster.

3. Férvantade kreditforluster for dterstdende 16ptid — icke kreditférsamrade 1an. Férvantade kreditforluster ar varderade pa kollektiv basis, férutom vad avser Ianefordringar till banker.
4. Férvantade kreditforluster for dterstdende 16ptid — kreditférsamrade 1an. Férvantade kreditforluster &r vérderade pa individuell basis.
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NOT 18, FORTS

% g 2025 2024

S E:): Bruttovérde for lanefordringar till upplupet anskaffningsvérde (totalt)’ Stadie 12 Stadie 2° Stadie 34 Totalt Stadie 12 Stadie 2° Stadie 34 Totalt

§_ B Bruttovéarde per den 1 januari 2278136 213103 406 955 2898194 1886 941 314 398 183573 2384912
Investeringar i I8nefordringar 1867 346 - - 1867 346 668 144 3985 1878 674 007
Aterbetalningar inklusive amorteringar -804 202 -34 099 -90 316 -928 617 -101757 -14 546 -27 460 -143 763
Bortskrivna belopp (konstaterad kreditforlust) - - - - - - - -
Overforingar
Till 12 ménaders forvantade kreditforluster (stadie 1) -285 977 = = -285 977 -175192 - - -175192
Till férvantade kreditférluster for dterstdende I6ptid
—icke kreditférsdmrade I1&n (stadie 2) - 261598 - 261598 - -90734 - -90734
Till férvantade kreditforluster for &terstdende I6ptid
- kreditférsdmrade 1an (stadie 3) - - -1299 -1299 - - 248 964 248 964
Vid arets slut 3055302 440 602 315 340 3811245 2278136 213103 406 955 2898194

1. Inkluderar upplupna rantor.

2.12 manaders férvantade kreditférluster

3. Férvantade kreditférluster for terstdende 16ptid - icke kreditférsdmrade 18n. Férvantade kreditférluster &r varderade pa kollektiv basis, férutom vad avser Idnefordringar till banker.
4. Férvantade kreditforluster for dterstdende 16ptid - kreditférsadmrade 1&n. Forvantade kreditforluster ar varderade pé individuell basis.
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28 Not 17 | Erhdllna sikerheter Not 20 | Kortfristiga placeringar
28
= o .. . . o 2025-12-31
S Det férekommer att Swedfund International AB i samband med lane- -
= fordringar har sékerheter i form av byggnader, maskiner etc. Med tanke Reserv for
pé de marknader som Swedfunds l&ntagare verkar i bedéms dessa Genomsnittlig kreditforluster
sikerheter inte ha négot virde. Specifikation av vardepapper Rating 16ptid, &r Bruttovérde (stadie 1) Redovisat vérde
8 n<) Statsskuldvaxlar AAA 0,60 625 054 - 625 054
g = .. Statsobligation AAA 7,80 130 112 - 130 112
] Not 18 | Ovriga fordringar Sakerstéllda obligationer AAA 1,39 885 788 - 885 788
= Kommuncertifikat AAA 0,55 352 515 - 352 515
(g Statspapper US AAA 1,00 1452737 - 1452737
2025-12-31 2024-12-31 Statspapper DE AAA 1,05 441 498 - 441 498
Ovriga fordringar 4984 69 332 Mellanstatliga organisationer AAA 0,86 1336 888 - 1336 888
_ - 2 - Summa obligationer och andra
2 Fordran avskrivningslan (Swedpartnership) 7 951 7 951 rantebarande vardepapper 5224 592 _ 5224 592
3 Summa 12935 77 283
il
8, Samtliga kortfristiga placeringar hanférs till stadie 1, d.v.s. det har inte skett ndgon vésentlig kreditférsamring
§ sedan forsta redovisningstillfallet.
S Not 19 | Forutbetalda kostnader och 2024-12-51
1 ~ Reserv for
upplupna intakter Resery or
Genomsnittlig kreditforluster
o O Specifikation av vardepapper Rating 16ptid, &r Bruttovarde (stadie 1) Redovisat varde
0O =
& ?OD' 2025-12-31 2024-12-31 Statsskuldvaxlar AAA 0,36 984 780 - 984 780
o X I
ik Férutbetalda kostnader 6318 6371  Statsobligation AAA 8,55 75 316 - 75 316
g Upplupna rénteintékter, kortfristiga placeringar 18 646 19 488 Sékerstéllda obligationer AAA 1,19 948709 - 948709
Upplupna ranteintékter, Ianefordringar 35553 19 824 Kommuncertifikat AAA 0,58 426156 - 426156
Ovriga upplupna intakter 59221 5456  Statspapper US AAA 113 1878 988 - 1878 988
Summa 65739 51138 Statspapper DE AAA 0,84 424 586 - 424 586
g’ g Mellanstatliga organisationer AAA 0,65 1012 474 - 1012 474
< g Summa obligationer och andra
3 = rantebarande vardepapper 5751009 - 5751009
5~
Q@

Da finanspolicyn endast medger placering i av stat/kommun garanterade papper samt sikerstallda obligationer
blir den beréknade reserven for forvantade kreditforluster immateriell och bokférs darfor inte. Vid berakning per
2025-12-31 uppgick reserv for forvantade kreditforluster till nara 0 Tkr.
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Resultat & styrning / Noter

Not 21| Finansiella risker

Inledning

Som utvecklingsfinansiar utgor risk en central del av Swedfunds upp-
drag och verksamhet. Genom att investera dar tillgdngen till kommersi-
ellt kapital &r begransad, accepterar vi risker som manga andra inves-
terare inte &r beredda att b&ra. En effektiv och Zndamalsenligt
utformad riskhantering ar darfér en grundférutsattning for att kunna
leverera pé vart uppdraget och for att sikerstélla ansvarsfull forvalt-
ning av offentliga medel.

Swedfunds riskramverk beskriver de risktyper bolaget ar exponerat
for och utgor grunden for Swedfunds riskhantering, reglerad genom
relevanta styrdokument. Bolagets hantering av finansiella risker regle-
ras i en Finanspolicy som faststalls av styrelsen. Finanspolicyn
innehaller évergripande krav, staliningstaganden och limiter fér hante-
ring av finansiella risker.

Kapitalstruktur

Dimensioneringen av Swedfunds egna kapital ges av uppdraget frén
staten. Swedfund finansieras, med undantag fér Teknisk Assistans och
Swedfund Projekt Accelerator som anslagsfinansieras, av kapitaltill-
skott fran staten, av ackumulerade resultat fran verksamheten samt i
férekommande fall av extern upplaning.

Finansiella riskkategorier

Swedfunds finansiella riskhantering utgér frén bolagets riskramverk
och den riskaptit som faststalls av styrelsen. De finansiella riskerna
delas in i ett antal huvudkategorier i syfte att tydliggdra bolagets expo-
nering och majliggodra strukturerad styrning och uppféljning. Riskkate-
gorierna definieras och beskrivs narmare i efterféljande avsnitt.

De finansiella riskerna omfattar:
« Kredit- och aktieprisrisk

« Ranterisk
o Valutarisk

o Likviditetsrisk

Kredit och aktieprisrisk

Kredit och aktieprisrisk definieras som risk for finansiell forlust till foljd
av att motparter inte kan fullgéra sina dtaganden eller att vardet pa
Swedfunds aktie- och ldneinvesteringar minskar. Exponeringen ar en
naturlig del av Swedfunds uppdrag att investera i marknader med hog risk.

Riskhantering

Risken hanteras I6pande genom investeringsprocessen frdn noggrann
due diligence infor investeringsbeslut genom aktiv férvaltning och
I6pande uppfdljning till avveckling. Portféljdiversifiering och av styrel-
sen faststallda limiter for land- och motpartsexponering, minskar kon-
centrationsrisken. Garantier och liknande riskdelande instrument kan
anvandas dar det ar tillgangligt och affarsméassigt motiverat.

Ranterisk

Rénterisk avser risk for att férandringar i marknadsrantor paverkar fram-
tida kassafloden eller verkligt virde pa Swedfunds réntebarande till-
géngar och likviditetsplaceringar.

Ranterisk kan ddrmed avse bade férandringar i verkligt varde och for-
andringar i framtida rénterelaterade kassafloden. En betydande faktor
som paverkar ranterisken &r réantebindningstiden. Swedfund &r expone-
rad for ranterisk bade kopplat till bolagets laneportfdlj och till likviditets-
portfdljen av rantebarande vardepapper.

Kanslighetsanalys - rantebindningstid

Per 31 december 2025 &r durationen pa Swedfunds ranteexponering

i placeringsportféljen 13,5 mén. Se tabell nedan géllande réntebindning
i Swedfunds ut- och upplaning.

Laneportfolj
Réntevillkor USD EUR SEK Total
Rorlig 1997 095 60 596 2 057 690
Fast 576 554 494 083 1070637
Mix" 97 044 46 239 143 284
Summa 2670693 600 917 32716M

1. L&n inom ICCF/EFP-faciliteterna &r en blandning av rérlig och fast réanta.

Kanslighetsanalys - ranterisk

En férandring av marknadsrdntan med +/- 1 procentenhet, beréknat pa
nettot av Swedfunds utldning till investeringar 2025-12-31, skulle ge en
paverkan pé resultatet fore skatt pd +/-26 735 TSEK. En berdkning pa
effekterna pa de kortfristiga placeringar som finns per bokslutsdagen
skulle en ranteuppgéng pa 1 procentenhet pd bokslutsdagen ge en
paverkan pé resultatet fore skatt p& +/-56 543 TSEK. Dock &r det korta
I6ptider i placeringsportféljen (se dven not 20 och not 23) s& sannolik-
heten for detta scenario ar begransat.

Riskhantering

Swedfunds I&neportfélj innehaller en mix av fast och rérlig rénta, och

prissattning beaktar motpartsrisk och r&dande marknadsférhallanden.

« Likviditetsplaceringar halls med kort réntebindning och begransad
duration i enlighet med finanspolicyn.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Noter

Valutarisk

Valutarisk innebér risk att valutarérelser negativt paverkar vardet pa
Swedfunds tillgdngar dtaganden och likviditets positioner, eller redo-
visning och finansiella mal. Swedfunds dtaganden &r i huvudsak deno-
mine rade i USD och EUR medan resultat redovisas i SEK och redo-
visningsmassiga omrakningseffek ter kan ge volatilitet i rapporterat
resultat. Port féljbolag ar darutdver ofta exponerade mot lokala valutor,
vilket kan p&verka deras finansiella utveckling och darmed Swedfunds
kredit- och aktievarderingsrisk. Tabellennedan visar Swedfunds expo-
nering mot USD och EUR. [infoga tabellen som nu ligger under Risk-
hantering.

2025-12-31 uUsD EUR Motvérde SEK'

Aktier och fondandelar 392 033 41596 4258 252

Andelar i koncernforetag,
intressefdretag och joint

ventures 1383 966 20 469
Lé&nefordringar 290 312 56 145 327161
Kortfristiga placeringar 298 300 44 701 5224 592
Kassa och banktillgodohavan-

den 30 031 25 846 1384 467
Total 1012 060 169 254 14 159 390

1. Balansrakning.

Kanslighetsanalys - valutakursrisk

En férandring med +/- 10 procent av den svenska kronan gentemot
andra valutor per 31 december 2025 skulle innebéra en férandring av
resultat fore skatt med 988 067 TSEK. Kénslighetsanalysen grundar sig
pé att alla andra faktorer (t ex réntan) forblir oférandrade.

Riskhantering

Den ekonomiska paverkan av valutardrelser i USD och EUR begrénsas

delvis genom att medel i stor utstrackning aterinvesteras i USD och

EUR.

» Swedfund valutasékrar i normalfallet inte valutaexponeringen i enlig-
het med finanspolicyn, men foljer exponeringen genom uppfdljning
av valutautveckling och scenarioanalyser. Riskstrategin utvarderas
regelbundet utifrdn uppdaterade bedémningar.

« Likviditeten hanteras i enlighet med finanspolicyns valutaprinciper
for att sdkerstélla tdckning av dtaganden i relevant valuta.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk avser risken att Swedfund inte har tillrackliga likvida
medel for att fullgéra finansiella &taganden, inklusive kontrakterade
utbetalningar och behov i den I6pande verksamheten.

Swedfund har en betydande likviditet i balansrakningen, men till-
gangligheten ar delvis begransad. En del av likviditeten ar reserverad
fér kontrakterade men dnnu ej utbetalda dtaganden i enlighet med
Finanspolicy. Den aterstdende delen av likviditeten utgor tillgangliga
medel for framtida investeringar, oférutsedda handelser och bolagets
I6pande verksamhet.

Riskhantering

Swedfunds likviditet férvaltas i enlighet med finanspolicyn och place-

ras i instrument med I3g risk, i valutor som matchar Swedfunds kon-

trakterade ataganden.

» Swedfunds laneportfdlj ger I16pande aterfléden och stéarker férutsag-
barheten i Swedfunds kassafloden.
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Resultat & styrning / Noter

Not 22 | Finansiella instrument

Vardering av finansiella tillgangar och skulder per 2025-12-31

Finansiella tillgdngar och skulder

varderade med utgdngspunkt i anskaffningsvérdet

Vardering av finansiella tillgangar och skulder per 2024-12-31

Finansiella tillgédngar och skulder
vérderade med utgdngspunkt i anskaffningsvérdet

Ovriga Andra Summa Ovriga Andra Summa
Léne- finansiella finansiella redovisat Verkligt Léne- finansiella finansiella redovisat Verkligt

fordringar tillgdngar skulder vérde vérde fordringar tillgdngar skulder vérde vérde
Finansiella tillgangar Finansiella tillgangar
Aktier och andelar - 4258 252 - 4 258 252 4752 290 Aktier och andelar - 3617 393 - 3617 393 4719 816
Andelar i koncernféretag, intresseféretag Andelar i koncernféretag, intresseféretag
och joint ventures - 20 469 - 20 469 23 625 och joint ventures - 20 469 - 20 469 24 848
Lanefordringar 327161 - - 327161 3271611 Lanefordringar 2 483 382 - - 2 483 382 2 483 382
Kapitalforsakring - - - - Kapitalforsakring - - - - -
Andra langfristiga vardepappersinnehav - 3424 - 3424 3424 Andra langfristiga vérdepappersinnehav - 2113 - 2113 2113
Ovriga I&ngfristiga finansiella tillgdngar - 8 600 - 8 600 8 600 Ovriga I&ngfristiga finansiella tillgéngar - 8 600 - 8 600 8 600
Kundfordringar 4753 - - 4753 4753 Kundfordringar 666 - - 666 666
Ovriga fordringar - 12 935 - 12 935 12 935 Ovriga fordringar - 77 283 - 77 283 77 283
Upplupna intakter - 65739 65739 Upplupna intakter 43 671 7 467 - 51138 51138
Kortfristiga placeringar 5224 592 - - 5224 592 5228 024 Kortfristiga placeringar 5751009 - - 5751009 5759 408
Kassa och banktillgodohavanden 1384 467 - - 1384 467 1384 467 Kassa och banktillgodohavanden 1375779 - - 1375779 1375779
Innehdlina medel fér annans rakning - 11672 - 11672 11672 Innehalina medel fér annans rakning - 11619 - 11619 11619
Summa 9885423 4315 351 - 14 266 513 14767 139 Summa 9654 507 3744944 - 13 399 452 14 514 653
Finansiella skulder Finansiella skulder
Leverantorsskulder - - 2 568 2 568 2 568 Leverantdrsskulder - - 3845 3845 3845
Ovriga skulder - - 18 717 18 717 18 717 Ovriga skulder - - 20 253 20 253 20 253
Upplupna kostnader - - 636 168 636 168 636 168 Upplupna kostnader - - 557 635 557 635 557 635
Summa - - 657 453 657 453 657 453 Summa - - 581732 581732 581732

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Noter

NOT 22, FORTS

Inledning

Verkligt varde &r det pris som vid varderingstidpunkten skulle erhéllas
vid férsaljning av en tillgang eller betalas vid éverlatelse av en skuld
genom en ordnad transaktion mellan marknadsaktorer.

Metoder for bestamning av verkligt varde

Finansiella instrument noterade pa en aktiv marknad

For finansiella instrument som &r noterade pé& en aktiv marknad
bestams verkligt varde med utgédngspunkt frén tillgdngens noterade
kdpkurs pa balansdagen utan tillagg for transaktionskostnader (tex
courtage) vid anskaffningstillfallet. Ett finansiellt instrument betraktas
som noterat pd en aktiv marknad om noterade priser med latthet finns
tillgédngliga pa en bors, hos en handlare, méklare, branschorganisation,
féretag som tillnandahéller aktuell prisinformation eller tillsynsmyndig-
het och dessa priser representerar faktiska och regelbundet forekom-
mande marknadstransaktioner pa affarsmassiga villkor. Eventuella
framtida transaktionskostnader vid en avyttring beaktas inte. Fér finan-
siella skulder bestams verkligt varde utifrdn noterade saljkurs. Instru-
ment som &r noterade pa en aktiv marknad aterfinns i balansposterna
Aktier och fondandelar samt Kortfristiga placeringar. Den storsta delen
av foretagets finansiella instrument &séatts ett verkligt viarde med priser
som &r noterade pé en aktiv marknad.

Finansiella instrument som inte ar noterade pa en aktiv marknad
Om marknaden fér ett finansiellt instrument inte &r aktiv, sa tar féreta-
get fram det verkliga vardet genom att anvénda en varderingsteknik.
De anvanda varderingsteknikerna bygger i sd hdg utstrackning som
mojligt p& marknadsuppgifter och féretagsspecifika uppgifter anvands
i s8 1ag grad som mojligt. Foretaget kalibrerar med regelbundna inter-
vall varderingstekniken och provar dess giltighet genom att jamfora
utfallen fran varderingstekniken med priser frdn observerbara aktuella
marknadstransaktioner i samma instrument. Varderingstekniker anvands
for foljande klasser av finansiella instrument; rantebarande vardepapper
(n&r prisnoteringar pa en aktiv marknad inte finns tillgangliga), aktier
(n&r kursnoteringar pa en aktiv marknad inte finns tillgéngliga), andra
rantebarande tillgdngar och skulder. De tilldmpade varderingsmodel-
lerna kalibreras s att verkligt varde vid férsta redovisningen uppgar
till transaktions priset och forandring i verkligt varde redovisas sedan
I6pande utifrédn de férandringar som intraffat i de underliggande
marknadsriskparametrarna.

Aktier och rdantebarande vardepapper

Verkligt varde for finansiella instrument berédknas (i) med referens till

finansiella instrument som i allt vasentligt ar likadana eller till nyligen

genomfdrda transaktioner i samma finansiella instrument alternativt
om sddana uppgifter inte finns tillgéngliga till (i) framtida kassafléden
av kapitalbelopp och rénta diskonterade till aktuella marknadsréntor pa
balansdagen. | de fallen diskonterade kassafldden har anvants, berdknas
framtida kassafléden pa den av féretagsledningen basta bedémningen.

Den diskonteringsrantan som anvants 4r marknadsbaserad ranta pa lik-

nande instrument p& balansdagen. D& andra varderingsmodeller har

anvants ar indata baserade p& marknadsrelaterade data pa balansdagen.

Innehav i onoterade aktier redovisas till anskaffningsvarde i de fall
nar ett tillforlitligt verkligt varde ej kan faststallas. Skalet till att de inte
kunnat varderas till verkligt varde pa ett tillférlitligt satt &r att det enligt
féretagsledningen rader alltfor stor osikerhet i de framtida kassafls-
dena samt den riskjustering som behdver géras pé diskonterings-
rantan. Foretaget har ingen avsikt att avyttra de onoterade aktierna i
nagon néra framtid.

Redovisat varde pa kundfordringar, évriga fordringar, likvida medel,
leverantdrsskulder och 6vriga skulder utgor en rimlig approximation
av verkligt varde.

Tabellen nedan visar finansiella instrument varderade till verkligt
varde, utifrdn hur klassificeringen i verkligt vérdehierarkin gjorts. De
olika nivéerna definieras enligt féljande:

Niva 1 - Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska
tillgangar eller skulder.

Nivd 2 — Andra observerbara indata for tillgdngen eller skulder &n note-
rade priser inkluderade i nivé 1. Denna kategori inkluderar
instrument som varderas baserat pa noterade priser pé aktiva
marknader for liknande instrument, noterade priser for iden-
tiska eller liknande instrument som handlas péd marknader som
inte ar aktiva, eller andra varderingstekniker dar all vasentliga
indata &r direkt och indirekt observerbar p& marknaden (dvs.
antingen direkt, som prisnoteringar) eller indirekt, harledda
fran prisnoteringar).

Niva 3 — Indata for tillgdngen eller skulden som inte baseras pa obser-
verbara marknadsdata (dvs. icke observerbara indata och dar
varderingstekniken har en vasentlig pdverkan p& varderingen).

Overforingar mellan niva 1 och niva 2
Enligt IFRS ska upplysningar ocksé lamnas om vasentliga éverfoéringar
av instrument mellan niva 1 och niva 2 samt skélen for dessa 6verfo-
ringar och principer for att bestamma nar overféring anses agt rum.
Forflyttningar till respektive niva ska beskrivas separat fran forflytt-
ningar frén respektive niva.

Enligt IFRS &r exempel pé principer for bestamning av tidpunkt for
overforingar:

o Datum for den héandelse som orsakade Overféringen
» Rapportperiodens slut

| Swedfunds portfélj har det inte gjorts ndgon éverféring mellan niva 1
och 2 under 2024 eller 2025.

Avstdamning av verkliga varden i niva 3
Enligt IFRS ska upplysningar ldamnas i form av en avstdmning av férand-
ringar frédn ingdende till utgdende balans i verkligt varde for instrument
varderade enligt nivé 3 i varderingshierarkin. Betraffande éverféringar
mellan nivder ska enligt IFRS upplysningar I1amnas skélen till dessa och
principer fér att bestdmma nar dverforing anses agt rum.

Enligt IFRS skall upplysningen dven lamnas om orealiserat resultat
for sddana tillgdngar och skulder som fortsatt dgs vid arets utgang.

Varderingstekniker och vasentliga ej observerbara indata
For &terkommande och icke-aterkommande véarderingar till verkligt varde
som hanfors till Niva 2 och Nivé 3 i verkligt vardehierarkin, ska enligt
IFRS en beskrivning av varderingstekniken eller vérderingsteknikerna
och de indata som anvants vid varderingen till verkligt varde lamnas.

Metoder for berakning av forvantade kreditforluster
Finansiella tillgdngar férutom aktier och fondandelar samt andelar i
koncernforetag, intresseféretag och joint ventures omfattas av reser-
vering for forvantade kreditforluster. Reservering for forvantade kredit-
forluster omfattar dven utfardade Ianeloften.

Nedskrivning for férvantade kreditférluster enligt IFRS 9 ar fram-
&tblickande och en férlustreservering gérs nar det finns en exponering
for kreditrisk, vanligtvis vid forsta redovisningstillfallet for en tillgédng
eller fordran, men &ven for utfardade Idneldften. Fdérvantade kreditfor-
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Resultat & styrning / Noter

NOT 22, FORTS

luster aterspeglar nuvardet av alla underskott i kassafloden hanforliga
till fallissemang antingen fér de niastkommande 12 manaderna eller for
den férvdntade aterstdende l16ptiden for det finansiella instrumentet,
beroende pa tillgdngsslag och kreditférsdmring sedan férsta redovis-
ningstillfallet. Férvantade kreditforluster aterspeglar ett objektivt, san-
nolikhetsvagt utfall som beaktar flertalet scenarier baserade pa rimliga
och verifierbara prognoser.

Swedfund tillimpar den generella metoden fér sina lanefordringar,
likvida medel och kortfristiga placeringar. | den generella metoden
tillampas en nedskrivningsmodell med tre stadier, beroende pa
utvecklingen av kreditrisk under fordrans I6ptid. For emitterade
kreditférsdmrade l&nefordringar sker inte ndgon allokering av lane-
fordran till olika stadier.

Foérvantade kreditférluster varderas till produkten av sannolikhet
for fallissemang, forlust givet fallissemang samt exponering vid fallis-
semang, férutom i det fall férvantade kreditférluster varderas med
utgdngspunkt i historisk kreditforiustprocent samt exponering vid fal-
lissemang. Hartill kommer ledningens framéatblickande bedémningar
i form av exempelvis foretagsspecifik information, makroekonomiska
faktorer och landrisk. Fér kreditférsamrade tillgdngar och fordringar
gors en individuell bedémning baserad pa kassaflédesanalys dar han-
syn tas till historisk, aktuell och framé&tblickande information. Varde-
ringen av férvéntade kreditforluster beaktar eventuella sdkerheter och
garantier.

De finansiella tillgdngarna redovisas i balansrakningen till upplupet
anskaffningsvarde, dvs. netto av bruttovarde och forlustreserv. Kredit-
férlustreservering for l&neléften redovisas som dvriga avsattningar
fram till dess utbetalning sker av l&net.

Forandringar av forlustreserv redovisas i resultatrdkningen som
nedskrivning for kreditforluster.

Lanefordringar

Lénefordringar segmenteras i finansiella och icke-finansiella foretag.
Metoden for kreditforlustreservering i stadie 1 for ickefinansiella fore-
tag baseras pa historisk kreditférlustprocent kombinerat med framéat-
blickande faktorer. Finansiella foretag i stadie 1 skrivs ned individuellt
enligt en kreditratingbaserad metod baserad pa i allt visentligt extern
kreditrating och en bedémning av forlust givet fallissemang.

Lanefordringar anses ha en betydande 6kning av kreditrisk, stadie 2,
nar eftergift har skett eller officiell kreditrating har sjunkit en niva. Har-
utéver har dven bolaget faststallt ett antal kriterier som utgor indikatio-
ner eller konstaterade handelser for betydande 6kning av kreditrisk for
enskild Ianefordran eller fér grupperingar av lanefordringar. For 1ane-
fordringar i stadie 2 sker kreditférlustreservering enligt ledningens
beddmning av sannolikhetsviktade forvantade kassafloden beaktande
forvantad tidpunkt for fallissemang jamfort med avtalade kassafloden.
Beddmningen sker pé individuell basis.

Lénefordringar anses som kreditférsamrade, stadie 3, nar det finns
en 6verhangande risk av konkurs. Harutdver har dven ledningen ett
antal kriterier som utgor indikationer eller konstaterade handelser for
att Ianefordran anses kreditférsamrad for enskild lanefordran eller for
grupperingar av l&nefordringar. Fér I&nefordringar i stadie 3, samt for
kreditférsdmrade emitterade l&nefordringar, sker kreditférlustreserve-
ring enligt ledningens bedémning av sannolikhetsviktade forvantade
kassafloden beaktande forvantad tidpunkt for fallissemang jamfort
med avtalade kassafléden. Beddmningen sker pd individuell basis.

Kortfristiga placeringar samt kassa och banktillgodohavanden
Kortfristiga placeringar och likvida medel bestar av obligationer till
kommun och stat samt likvida medel som i allt vasentligt utgér banktill-
godohavanden i banker med investment grade rating. Kortfristiga pla-
ceringar och likvida medel skrivs ned enligt en kreditratingbaserad
metod baserad pa extern rating och ledningens bedémning av forlust
vid fallissemang. De finansiella tillgdngarna anses ha en betydande
6kning av kreditrisk om galdenéren fér en nedgradering i kreditrating
under investment grade rating.

Skulder till kreditinstitut (rantebdrande skulder)

| upplysningssyfte beraknas ett verkligt varde for rantebarande skulder
genom en diskontering av framtida kassafloden av kapitalbelopp och
ranta diskonterade till aktuell marknadsranta.

Kortfristiga fordringar och skulder

For kortfristiga fordringar och skulder, som kundfordringar och leveran-
térsskulder, med en livslangd pd mindre 4n sex m&nader anses det
redovisade vardet reflektera verkligt varde.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Noter

S

NOT 22, FORTS

‘é’ = Tillgangar och skulder virderade till verkligt varde Tillgangar och skulder virderade till verkligt varde
~+
25
E‘ Q:
g_ - 2025-12-31 Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt 2024-12-31 Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgangar Finansiella tillgangar
Aktier och andelar - - 4752 290 4752 290 Aktier och andelar - - 4719 816 4719 816
Andelar i koncernforetag, intresseféretag och joint Andelar i koncernféretag, intresseféretag och joint ventu-
ventures = = 23 625 23 625 res - - 24 848 24 848
Lanefordringar - - 327161 327161 Lanefordringar - - 2483 382 2 483 382
Andra langfristiga vardepappersinnehav - 3424 - 3424 Andra langfristiga vardepappersinnehav - 2113 - 2113
Ovriga l&ngfristiga finansiella tillgédngar - - 8 600 8 600 Ovriga I&ngfristiga finansiella tillgéngar - - 8 600 8 600
Kundfordringar - 4753 - 4753 Kundfordringar - 666 - 666
Ovriga fordringar - 12 935 - 12 935 Ovriga fordringar - 77 283 - 77 283
Upplupna intakter - 65739 - 65739 Upplupna intakter - 51138 - 51138
:<_’ Kortfristiga placeringar 5228024 - - 5228024 Kortfristiga placeringar 5759 408 - - 5759408
’% Kassa och banktillgodohavanden 1384 467 - - 1384 467 Kassa och banktillgodohavanden 1375779 - - 1375779
g‘ Innehélina medel fér annans réakning - 11672 - 11672 Innehalina medel fér annans rakning - 11619 - 11619
=
g Summa 6612 491 98 523 8 056 125 14767 139 Summa 7135187 142 820 7 236 646 14 514 653
- Finansiella skulder Finansiella skulder
Leverantdrsskulder = 2568 = 2 568 Leverantorsskulder - 3845 - 3845
Ovriga skulder - 18 717 - 18 717 Ovriga skulder - 20 253 - 20 253
o Upplupna kostnader - 636 168 - 636 168 Upplupna kostnader - 557 635 - 557 635
701,' Summa - 657 453 - 657 453 Summa - 581732 - 581732
e
T
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Resultat & styrning / Noter

S

wo . .
28 Not 25 | Loptidsanalys
g8
cY
o 2025-12-31
Loptidsinformation Odiskonterade kassafléden — kontraktuellt &terstdende 16ptid
Kontraktuellt terstdende 16ptid (odiskonterat vérde) > &n 3 mén > &n 7 man >an1ar > &n2 ar > &n 3 &r Summa nominella
samt férvantad tidpunkt foér dtervinning P3a anfordran < &n 3 mén < &n 6 mén <é&n1ar <&n2ar < &n3ar <&n5ar > &an 5 ar Utan 16ptid kassafléden
Tillgangar
Aktier och fondandelar = = = = = = = = 4258 252 4 258 252
Andelar i koncernforetag, intresseféretag
och joint ventures - - - - - - - - 20 469 20 469
Lénefordringar - 324 319 82 015 230 663 903 951 407 647 849 288 473728 - 327161
Andra langfristiga vardepappersinnehav - - - - - - - - 3424 3424
Andra langfristiga finansiella tillgangar - - - - - - - - 8 600 8 600
_ Kundfordringar - 4753 - - - - - - - 4753
= "
5 Ovriga fordringar - 12 935 - - - - - - - 12935
g’ Upplupna intakter - 65739 - - - - - - - 65739
g‘ Kortfristiga placeringar = 1124135 889 206 1336 511 1056 553 584 078 115 587 118 522 = 5224 592
% Kassa och banktillgodohavanden 1384 467 - - - - - - - - 1384 467
Innehallna medel f6r annans rakning 11672 - - - - - - - - 11672
Summa 1396 139 1531881 971221 1567 175 1960 504 991724 964 875 592 250 4290744 14 266 513
s Skulder
o 9 .
® o Leverantorsskulder - 2 568 - - - - - - - 2568
o X "
& T Ovriga skulder — 18 717 — - — - — = — 18717
~
g Upplupna kostnader - 636 168 - - - - - - - 636168
Summa - 657 453 - - - - - - - 657 453

Ataganden utanfor balansrikningen

Oredovisade lanel6ften - 1278 395 121746 121746 - - - - - 1521886
Operationella leasingavtal - 2 849 2 849 5355 10 249 9916 18 709 - 49 927
Summa - 1281244 124 595 127 100 10 249 9916 18709 - - 1571813
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Resultat & styrning / Noter

S

NOT 283, FORTS

”n o
S0
=
Qo
£y
o 2024-12-31
Loptidsinformation Odiskonterade kassafléden - kontraktuellt terstdende 16ptid
Kontraktuellt dterstdende 16ptid (odiskonterat varde) > &n 3 man > 4n 7 man >an1ar > an2 ar >an 3 éar Summa nominella
samt férvantad tidpunkt fér dtervinning P43 anfordran < &n 3 mén < &n 6 man <&n1ar <&n2ar <&n3ar <&n5ar > &an 5 ar Utan 16ptid kassafléden
Tillgangar
Aktier och fondandelar - - - - - - - - 3617 393 3617 393
Andelar i koncernforetag, intresseféretag
och joint ventures - - - - - - - - 20 469 20 469
Lé&nefordringar - 95 358 162 489 224139 884 794 562 446 387 408 166 747 - 2483 382
Andra langfristiga vardepappersinnehav - - - - - - - - 213 2113
Andra langfristiga finansiella tillgangar - - - - - - - - 8 600 8600
_ Kundfordringar - 666 - - - - - - - 666
= -
5 Ovriga fordringar - 77 283 - - - - - - - 77 283
% Upplupna intakter - 51138 - - - - - - - 51138
g‘ Kortfristiga placeringar - 937 551 1444934 1522 597 1364 015 406 596 - 75 316 - 5751009
% Kassa och banktillgodohavanden 1375779 - - - - - - - - 1375779
Innehallna medel f6r annans rakning 11619 - - - - - - - - 11619
Summa 1387 398 1161997 1607 423 1746736 2248 810 969 042 387 408 242 063 3648575 13 399 451
s Skulder
o 9 N
® o Leverantorsskulder - 3845 - - - - - - - 3845
o X "
& T Ovriga skulder - 20 253 - - - - - - - 20253
§ Upplupna kostnader - 557 635 - - - - - - - 557635
> Summa - 581733 - - - - - - - 581733

Ataganden utanfér balansrikningen

: ‘? Oredovisade lanel6ften - 450 942 368 369 736739 - - - - - 1556 050
(7}

'g < Operationella leasingavtal - 2 380 2 380 4715 12 403 12192 3462 - 37531
~*

§~ L Summa - 453 322 370749 741454 12403 12192 3462 - - 1593581

@
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Resultat & styrning / Noter

@

28 Not 24 | Kvittning av finansiella
D ~ . o N .
S tillgangar och finansiella skulder
= =
< Swedfund har inga finansiella tillgdngar eller finansiella skulder som
omfattas av rattsligt bindande ramavtal om nettning eller liknande avtal
med en avtalsenlig ratt att kvitta.
£ s
33
5
= Not 25 | Avsattning for forvantade
] kreditforluster pa laneloften
_ 2025-12-31 2024-12-31
% Redovisat varde vid
3 periodens ingang 12137 3134
%. Avsattningar som gjorts under perioden 7792 9412
g Belopp som tagits i ansprak under perioden -2791 -

Outnyttjade belopp
som har aterforts under perioden - -

Okning/minskning under perioden
av diskonterade belopp -5268 -409

Ovrigt - -

Redovisat varde vid
periodens utgang 11871 12137
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Resultat & styrning / Noter

Not 26 | Kreditriskexponering

Koncentration
av kreditrisk,

per 31 december 2025 2024
% totala % andel av % totala % andel av
Kreditriskexponering Antal antalet redovisat Antal antalet redovisat
Kreditriskexponering brutto och netto Kreditriskexponering Nedskrivning/ med hansyn till lanspraktagna Lénefordringar l&ntagare lantagare varde |&ntagare lantagare varde
2025-12-31 (fore nedskrivning) Avsattning Redovisat varde sakerheter sakerheter
Exponering
Kassa och tillgodohavanden hos banker 1384 467 = 1384 467 1384 467 = <50 Mkr 20 54% 15% 14 46% 15%
Lanefordringar 3614 512 -342 901 327161 327161 - Exponering
50-100 Mkr 5 12% 1% 5 17% 15%
Obligationer och andra réantebarande vardepapper E);ggny\jﬂpg 14 34% 74% T 37% 70%
Statspapper och andra offentliga organ Total 39 100% 100% 30 100% 100%
AAA 4338 804 = 4 338 804 =
Andra emittenter De tre storsta Idntagarna star for 23% (35%) av l&nefordringar.
AAA 885788 = 885 788 =
5224 592 - 5224 592 - -
Summa 10 223 571 -342901 9880670 4656 078 -
Fa—— Not 27 | Ovriga skulder
Utstallda l3nel6ften 1521886 =11 871 1510 015 1510 015 =
Summa 1521886 -11871 1510 015 1510 015 -
2025-12-31 2024-12-31
Total kreditriskexponering 11745 457 -354 772 11390 685 6166 094 -
Leverantdrsskulder 2 568 3845
Kreditriskexponering Skatteskulder 16 418 93 950
Kreditriskexponering brutto och netto Kreditriskexponering Nedskrivning/ med hénsyn till lanspraktagna =
2024-12-31 (fére nedskrivning) Avséttning Redovisat virde sdkerheter sdkerheter l?ersonalens Kallskatt 237 2101
Ovriga skulder 16 320 18152
Kassa och tillgodohavanden hos banker 1375779 - 1375779 1375779 -
. X Summa 37703 118 048
Lanefordringar 2761619 -278 237 2483 382 2 483 382 -
T - - - Inga av bolagets skulder forfaller senare dn fem ar efter balansdagen.
Obligationer och andra réantebarande vardepapper
Statspapper och andra offentliga organ
AAA 4858 401 - 4858 401 4858 401 -
Andra emittenter -
AAA 892 608 - 892 608 892 608 -
5751009 - 5751009 5751009 -
Summa 9888 407 -278 237 9610170 9610170 -
Ovriga tillgangar
Utstallda lanel6ften 1556 050 -12137 1543913 1543913 -
Summa 1556 050 -12137 1543913 1543913 -
Total kreditriskexponering 11444 457 -290 374 11154 083 11154 083 -
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Resultat & styrning / Noter

Not 28 | Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

2025-12-31 2024-12-31
Upplupna semesterloner 7 044 6792
Upplupna sociala avgifter 10764 7039
Upplupna réntekostnader, skulder till kreditinstitut 0 -
Ovriga upplupna kostnader 9077 38234
Forutbetalda intakter (Teknisk Assistans,
Swedpartnership, Projektacceleratorn) 609 284 505 570
Summa 636 168 557 635

Not 29 | Eventualférpliktelser

Bolaget &r frén tid till annan inblandad i diverse processer och juridiska
férfaranden som har uppstatt genom den vardagliga affarsverksam-
heten. Dessa ansprak relaterar till, men &r inte begrénsade till, bolagets
affarspraxis, personalfrdgor och skattefrdgor. Vad galler frdgor som
inte krdver nagra avsattningar anser bolaget, med utgangspunkt fran
information som for narvarande finns tillgénglig, att dessa inte kommer
att ha ndgon betydande negativ effekt pd bolagets finansiella resultat.

Ataganden 2025-12-31 2024-12-31
Kontrakterade ej utbetalda portféljdtaganden 5978 891 5931469
Summa 5978 891 5931469

Not 50 | Kassaflodesanalys

Justeringar fér poster som inte ingar i kassafléde 2025-12-31 2024-12-31
Av- och nedskrivningar 480 283 134 979
Orealiserade kursdifferenser 443748 -138 080
Rearesultat forsaljning av anldggningstillgéngar -162 066 -243 705
Ovriga ej kassaflédesp&verkande poster -266 9003
Summa 761699 -237803

Not 31 | Transaktioner med niarstaende

Transaktioner med narstdende har baserats pé vedertagna kommersi-
ella villkor i branschen och har ingétts under normala kommersiella
villkor.

For information om I6ner och andra ersattningar, kostnader och
forpliktelser avseende pensioner och liknande forméner for styrelse,
vd och andra ledande befattningshavare, se not 5.

| 6vrigt har det under rdkenskapséret inte forekommit nagra transak-
tioner mellan Swedfund och narstdende som viasentligen paverkat
foretagets stallning och resultat.

Not 52 | Hindelser efter bokslutsdagen

Per Alnefelt utsdgs till Interim CFO och eftertrddde Johan Selander.

Not 35 | Forslag till vinstdisposition

KR 2025-12-31 2024-12-31

Till &rsstammans férfogande star
foljande vinstmedel:

Balanserat resultat 12 129 382 539 9599 016 713

Kapitaltillskott 1800 000 000 1760 000 000

Arets resultat -775 605 593 769 966 418

13153776946 12128 983131

Disponeras sé att:

I ny rékning verféres 13153776 946 12128 983 131

13153776946 12128 983131
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investeringar som inte bedéms kunna realiseras med enbart
kommersiell finansiering. Swedfund ska tillse att investe-
ringarna ar ekonomiskt, miljé- och klimatmassigt samt soci-
alt hallbara.

| dgaranvisningen faststalls ett antal uppdragsmal for verk-
samheten vilka beskrivs narmare i forvaltningsberattelsen
under avsnittet Portféljbolagens resultat pa sidorna 67-83.

Till grund fér Swedfunds styrning ligger bade externa
och interna regelverk. Swedfund tillampar svensk kod for
bolagsstyrning ("Koden”) och nedan redovisas avvikelser
frdn Koden for radkenskapséret. Den huvudsakliga anled-
ningen till sddana avvikelser ar Swedfunds dgarférhallande
som innebar att bolaget ar ett av statens helagda bolag
och darigenom inte ett noterat foretag med spritt dgande.
Bolagets revisorer har utfért en lagstadgad genomgéng av
bolagsstyrningsrapporten.

Statens dgarpolicy, dgarens anvisning for bolaget, bolag-
sordning samt de av bolagsstdémman och styrelsen fast-
stéllda malen styr verksamheten. Swedfunds strategi och
policydokument &r utgdngspunkt fér genomférande av

Avvikelser fran koden

P4 foljande punkter avviker Swedfund betraffande riken-

skapséret 2025 fran vad som féreskrivs i Koden:

i.  Valberedning. Swedfund saknar p& grund av sin dgar-
struktur en valberedning. Nomineringsprocessen avse-
ende styrelseledamoter, val av ordférande till styrelsen
och revisorer sker i stallet enligt en sarskild process for
statligt agda bolag enligt statens agarpolicy.

ii. Styrelsens oberoende i forhallande till Zgaren. Swedfund
redovisar, i enlighet med statens dgarpolicy, inte huru-
vida styrelseledaméter &r oberoende i férhallande till
agaren.

iii. Ersattningsutskott. Styrelsen har i stallet valt att fullgdra
den uppgiften.

Bolagsstyrning i portfoljbolagen
Vid investeringar genom aktier tar Swedfund vanligtvis en
roll som minoritetsdgare men stravar normalt efter att f&

e Agaranvisning
e Bolagsordning
e Styrelsens arbets-

ordning
Delegationsordning och
attestinstruktion
Swedfunds strategiska
mal for hallbart varde-
skapande

Policyer och uppfo-
randekod i enlighet
med Swedfunds Etiska
kompass, se sidorna
28-29

Strategi och afféarsplan

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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@
Bolagsstyrning inom Swedfund uppdraget. Swedfunds policyer ar en viktig del av bolagets regelverk och
Swedfund &r ett av svenska staten heldgt bolag med vardegrund, styrning och intern kontroll och arbetas kontinu- Styrdokument
sarskilt beslutat samhéllsuppdrag vilket kommer till uttryck erligt in i arbetssatt och avtal. Utbildning av Swedfunds
S5 i &garanvisningen. personal och externa styrelseledaméter i direkta aktie-
3 Uppdraget innebar att Swedfund ska bidra till att uppna innehav sker I6pande. Bolaget &r ocksd anslutet till ett antal
% det riksdagsbundna malet fér Sveriges internationella bistand internationella konventioner och regelverk som pa olika s&tt
= att skapa forutsattningar for battre levnadsvillkor for mann- har paverkan pé séttet att arbeta.
< iskor som lever i fattigdom och fortryck. Bolagets verksam-
- het ska bidra till en hallbar utveckling i enlighet med Agenda Koden
2030 och de globala malen for hallbar utveckling. Bolaget Koden &r en del av statens ramverk fér dgarstyrning.
ska tillsammans med strategiska partners medverka till Swedfund féljer koden i enlighet med &garens riktlinjer.

Svensk aktiebolagslag
Redovisningslagstift-
ning och rekommenda-
tioner

Regeringens principer
for forvaltning och
styrning av bolag med
statligt agande enligt
statens agarpolicy
Svensk kod for
bolagsstyrning
Internationella och
transparensataganden
samt riktlinjer enligt
Etisk kompass,

se sidorna 28-29
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Resultat & styrning / Bolagsstyrningsrapport

en styrelseplats. | samband med fondinvesteringar ingar ofta
Swedfund i fondens "advisory board”. Genom aktivt &gande,
med utgangspunkt i de tre fundamenten (Samhélisutveck-
ling, Hallbarhet och Finansiell barkraft) sker styrning och
uppfdljning genom bland annat styrelsearbete, rapportering
och monitorering samt paverkansarbete. Styrning av Swed-
funds investeringar sker genom att bolagets policyer i till-
lampliga delar inarbetas i investeringsavtalen. Medel for
Teknisk Assistans (TA) kan ocksé anvdndas som verktyg for
kvalitetshdjande insatser i portféljbolagen. Information om
utvecklingen i portféljbolagen inhdmtas genom regelbunden
dialog med bolagen och medinvesterare, uppféljning av ars-
redovisningar och annan avtalad information. Swedfund stra-
var efter att ha en aktiv dialog med olika intressenter s§som
agare, afférspartners, civilsamhallets organisationer, fack-
forbund och media. For ytterligare information, se Swedfunds
Intressent- och vdsentlighetsanalys pé sidorna 136-137.

Stammor och agare

Bolagsstamman ar det hogst beslutande organet i Swedfund
och det &r genom deltagande p& stamman och dgardialogen
som svenska staten utdvar sitt inflytande i bolaget. Finansde-
partementet ansvarar for forvaltningen av statens agande av
Swedfund medan Utrikesdepartementet har ansvar for bola-
gets bistandspolitiska uppdrag. Kallelse till &rsstamma samt
kallelse till extra bolagsstdmma, dar fréga om &ndring av
bolagsordningen ska behandlas, ska ske tidigast sex veckor
och senast fyra veckor fore stdmman. Kallelse sker genom
publicering i Post och Inrikestidningar samt p& Swedfunds
hemsida. Riksdagsledamot har ratt att narvara vid stdmman
och i anslutning till denna stélla frégor till bolaget. Stdmman
ar under normala férhallanden ocksé 6ppen for allmanheten.

Arsstamma 2025

Swedfunds arsstdmma holls fredagen den 25 april pd West-
manska Palatset, Stockholm. Stamman var 6ppen for all-
mé&nheten och protokollet fr&n &rsstdmman finns tillgédngligt
p& bolagets externa webbplats. Arsstimman faststéllde den
framlagda resultat- och balansrakningen per 2024-12-31
samt beviljade styrelsens ledamdter och verkstallande
direktdren ansvarsfrihet for verksamhets3aret 2024. Ars-
stdmman godkande ocksé framlagt férslag till resultatdispo-
sition, framlagt forslag om riktlinjer for ersattning till ledande

befattningshavare samt upprattad ersattningsrapport for
2024. Ernst & Young AB omvaldes till revisor vid &rsstamman
med Carl Rudin som ny huvudansvarig revisor.

Styrelse

Styrelsen ska enligt bolagsordningen besta av Idgst sex och
hdgst nio ledamadter utan suppleanter. Bolagsstdmman ska
utse styrelseordféranden. Om ordféranden lamnar sitt upp-
drag under mandattiden ska styrelsen inom sig valja ordfo-
rande for tiden intill utgdngen av den bolagsstamma da ny
ordférande valjs av stamman.

Styrelsens sammansattning

| samband med arsstamman 2025 avgick styrelseledamoten
Torgny Holmgren. Vid &rsstdmman omvaldes till styrelsele-
damdter Catrina Ingelstam, Josefine Ekros Roth, Roshi Mot-
man, Catrin Fransson, Anna Stellinger, Caroline Af Kleen och
Johan Mdrnstam. Styrelsen bestod efter arsstdmman av sju
ledaméter, férdelat pa sex kvinnor och en man. Som styrel-
sens ordférande omvaldes Catrin Fransson. Ingen frén
Swedfunds verkstallande ledning ingar i styrelsen. Uppgifter
om styrelsens ledamdter framgér pé sidorna 130-131.

Styrelsens ansvar och uppgifter

Styrelsen ska fortlopande bedéma bolagets ekonomiska
situation, verka for att bolaget uppnar uppstéllda mal och att
god hushéllning sker med samtliga resurser i verksamheten.
Styrelsen ska se till att bolagets organisation ar utformad
s& att bokféring, medelsforvaltning samt bolagets ekono-
miska forhallanden i 6vrigt innefattar en tillfredsstéllande
kontroll. Styrelsen ska darvid se till att bolaget har effektiva
system for uppfdljning och kontroll av bolagets verksamhet,
och ska fortldpande hélla sig informerad om samt utvardera
hur bolagets system for intern kontroll fungerar. Styrelsen
fattar affarsbeslut i frégor som &r utanfér den I6pande forvalt-
ningen och det delegerade mandatet till VD, vilket till exem-
pel inbegriper stdrre investeringsbeslut. Styrelsen ansvarar
for att faststélla mal och strategi for bolagets verksamhet
inklusive strategiska mal och hallbart vardeskapande. Det &r
styrelsens ansvar att integrera hallbart féretagande i bola-
gets affarsstrategi och affarsutveckling samt att faststalla
strategiska mal fér hallbart vardeskapande i enlighet med
Agarpolicyn. Styrelsen har det dvergripande ansvaret for

Huvudsakliga arenden for styrelsen under 2025

Februari

Bokslutskommuniké, portféljrap-
port, investeringsarenden, dgarrap-
portering for 2024, hemstallan for
2025, IT strategi, rapport vissel-
bl&sning och klagomélsmekanism

April
Konstituerande punkter, portfolj-

rapport, delarsrapport, investerings-
arenden, omvarldsanalys

Juli

Deldrsrapport

Oktober

Deldrsrapport, intern revision,
portfdljrapport, investeringsarenden,
policyfragor

Mars

Integrerad redovisning 2024,
avrapportering revision,
kallelse och beslut infor ars-
stdmma, investeringsarenden,
beredskap och sakerhet

Maij/Juni
Policyfragor, organisationsfrégor,

lagesrapport portféljen, investe-
ringsarenden

September

Portféljrapport, investerings-
drenden, strategi, riskgenomgang

December

Budget 2026, Affarsplan, omvarlds-
analys, lagesrapport investerings-
portfolj, investeringsdrenden

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Bolagsstyrningsrapport

Swedfunds regelefterlevnad samt riskhantering och
faststaller arligen riskpolicyn, inklusive riskaptit och
limiter. Detta innebar att styrelsen ska se till att risker
forenade med bolagets verksamhet kontinuerligt
identifieras, analyseras och pa Idmpligt satt hante-
ras och att det finns en tillfredsstéllande kontroll av
bolagets efterlevnad av lagar och andra regler som
galler for bolagets verksamhet. Styrelsen ansvarar
vidare for faststallande, implementering och uppfolj-
ning av for verksamheten relevanta policydokument
och andra former av styrdokument sdsom en
arbetsordning for styrelsen och revisionsutskottet
samt en VD-instruktion. Av dessa styrdokument
framgéar bland annat hur ansvar och befogenheter
fordelas mellan styrelsen, styrelsens ordférande
och verkstallande direktoren.

Styrelsen har inrattat ett integrerat revisionsut-
skott vars arbete syftar till att kvalitetssakra extern
finansiell- och hallbarhetsrapportering och att
sakerstélla att bolaget har en dndamalsenlig risk-
hantering, att fastlagda principer fér extern rappor-
tering och intern kontroll efterlevs samt att Swed-
fund har en kvalificerad, effektiv och oberoende
revision. Revisionsutskottet bereder dven héllbar-
hetsrelaterade drenden, som héllbarhetspolicy och
business integrity policy samt visentliga héllbar-
hetsfrégor till styrelsen. Vidare har en styrelseresa
samt ett antal utbildningspass genomforts.

Revisionsutskottet bestar av tre styrelseledamé-
ter, vilka utses &rligen av styrelsen. Revisionsutskot-
tet bestod sedan konstituerande styrelsemodtet 2025
av Catrina Ingelstam (ordforande), Josefine Ekros
Roth och Caroline af Kleen.

Styrelsen ska verka for att det Iangsiktiga varde-
skapandet i Swedfund blir det basta maojliga samt att
verksamheten bedrivs pé ett stt som gynnar en
hallbar utveckling, sédval ekonomiskt som socialt,
miljo- och klimatmassigt. Styrelsen ansvarar for
bolagets organisation och férvaltning av dess ange-
lagenheter i bolagets och aktiedgarens intresse.
Styrelsen ansvarar for att bolaget ska agera affars-
massigt, hallbart och féreddmligt pa ett satt som
uppréatthéller allmanhetens fértroende. Styrelsen
utser verkstallande direktdr (VD) och beslutar om
I6n och &vriga férmaner for VD.

Styrelseordforande

Ordféranden ansvarar for &rlig utvardering av styrel-
sens arbete samt att utvarderingen i relevanta delar
redovisas for nomineringsansvarig hos agaren. 2025
ars styrelseutvardering genomfdrdes inom styrelsen
och inbegrep en kollektiv utvardering av styrelsens
arbete och kompetenser. N&r s& behévs medverkar
ordférande vid viktigare kontakter och foretrader
bolaget i 4garfragor. Vidare ankommer det p& sty-
relsens ordférande att informera dgaren och begéara

Revisions-
Ledamot Befattning Styrelsemoten utskottsmoten
Catrin Fransson Ordférande styrelse 10/10
Catrina Ingelstam Styrelseledamot, ordférande i revisionsutskottet 9/10 717
Roshi Motman Styrelseledamot 10/10
Anna Stellinger Styrelseledamot 8/10
Caroline af Kleen Styrelseledamot, ledamot i revisionsutskottet 9/10 717
Josefine Ekros Roth Styrelseledamot, ledamot i revisionsutskottet 9/10 717
Johan Moérnstam Styrelseledamot 9/10

en séarskild strategisk avstamning nar bolaget star
infér genomgripande strategiska omstallningar av
verksamheten.

Styrelsens och revisionsutskottets arbete
under 2025

Under &ret har styrelsen sammantréatt vid tio tillfallen,
fordelat pé sju ordinarie sammantraden, ett extra
sammantrade samt tvd brevsammantrdden. Sam-
mantradena har bland annat behandlat investerings-
drenden och affarsverksamheten utifrén de tre
fundamenten samhélisutveckling, hallbarhet och
finansiell barkraft, &rs- och deldrsbokslut och dartill
relaterade rapporter, CSRD, budget och verksam-
hetsmaél, policy- och regelefterlevnadsfrégor, orga-
nisations- och bemanningsfragor, IT strategi,
beredskap och sdkerhetsfrdgor samt utvardering av
styrelsens och VD:s arbete. Ordinarie styrelseméten
har genomforts i form av fysiska moéten. Vidare har
under &ret genomférts en styrelseresa (till Zambia)
samt en férdjupningsutbildning inom omrédet
manskliga rattigheter.

Under 2025 har revisionsutskottet sammantratt
vid sju tillfallen dar métena genomforts i bade digi-
talt och fysiskt format. Revisionsutskottet har bland
annat berett frégor kring delarsrapporter och inte-
grerad redovisning for 2024 (inklusive &rsredovis-
ning, hallbarhet och bolagsstyrningsrapport), Risk/
Intern kontroll, policyuppdatering, CSRD, revisions-
planer for intern- och extern revision, avrapporte-
ring och uppféljning av revisionsrapporter och tidi-
gare iakttagelser, utvardering av intern- och
externrevisionen.

VD och bolagsledning

Maria Hammarskj6ld Hadkansson ar VD for Swedfund
sedan 2018. VD ska skota den I6pande férvalt-
ningen i bolaget med den omsorg och i den ut-
strackning som kravs for att verksamheten bedrivs

i enlighet med gallande lagstiftning, bolagsordning,
VD-instruktion och styrelsens anvisningar, inom
faststalld riskaptit samt statens @garpolicy. VD
tecknar bolagets firma betraffande den I6pande

forvaltningen inom ramen for faststalld budget.
Beslut inom VD:s egen beslutanderam rapporteras
till styrelsen vid ndstkommande sammantrade.

Ledningsarbetet samordnas i en ledningsgrupp
baserad p& Swedfunds organisation. Ledningsgrup-
pen om totalt sju personer bestod utéver VD vid
utgéngen av 2025 av Chief HR & Administration Offi-
cer, Chief Legal Counsel, Chief Financial Officer,
Chief Strategy & Communications Officer, Chief
Investment Officer samt Chief Sustainability Officer.
Ledningsgruppen ansvarar for att féresla och imple-
mentera strategi- och affarsplan, budget och verk-
samhetsplanering, styrning- och organisationsfrégor
samt uppfdljning av Swedfunds finansiella utveckling
och héllbarhetsarbete.

Revisorer

Forslag till val av revisor och revisorsarvode i bolag
med statligt dgande ska lamnas av styrelsen for
beslut av bolagsstdmman. Revisorer utses normalt
fér en period av ett ar i taget. Revisorerna &r ansva-
riga infér dgaren pa stamman och lamnar en revi-
sionsberattelse 6ver Swedfunds integrerade redo-
visning och 6ver styrelsens forvaltning. Revisorerna
lamnar en sammanfattande redogdrelse for revisio-
nen till revisionsutskottet och styrelsen dels vid
férvaltningsrevision och dversiktlig granskning av
delérsrapporten for januari till september, dels i
samband med revisionen av arsbokslutet. Externa
revisorerna har deltagit i fem av revisionsutskottets
moéten under 2025 samt pé ett styrelseméte. Ersatt-
ningen till revisorerna framgar av not 6.

Ersattning till ledande befattningshavare
Swedfund tillampar de ersattningsprinciper som
framgar av statens &garpolicy, se Riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare i Swedfund
International AB som finns p& Swedfunds hemsida.
Erséattningsvillkoren for VD och dvriga ledande
befattningshavare redovisas i not 5, sidan 103.
Swedfund upprattar dven en Ersattningsrapport

fér godkdnnande av arsstamman.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025

127



@

punjpams

Bueyuewuwes

o
9]
o
a
o
@
Q
=)
o
S
S

Buiuifys 3

uonew.oyul BLAQ
% Isj0UsidyIed|leH

-pjafoid

Je enag

LieA

Jebuliaysanu|

1e)nsay

Resultat & styrning / Bolagsstyrningsrapport

Intern kontroll avseende den finansiella
rapporteringen

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen och
Koden for att bolaget har god intern kontroll. Denna
rapport har upprattats i enlighet med Arsredovis-
ningslagen 6 kap. 6 § samt Kodens avsnitt 7.3-7.4
och ar avgransad till den interna kontrollen avse-
ende den finansiella rapporteringen. Ett effektivt

styrelsearbete utgdr grunden for god intern kontroll.

Den interna kontrollen hos Swedfund kan beskrivas
utifrdn nedanstdende fem huvudomraden.

Struktur for bolagsstyrning

Regeringens
principer for
forvaltning och
styrning av bolag

med statligt dgande
enligt statens
agarpolicy

Agar-
anvisning

Styr- och kontrollmiljo

Basen for den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen utgors av kontrollmiljon.
Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for den
finansiella rapporteringen, vilket framst avser del-
&rsrapporter (kvartalsvis) och den integrerade redo-
visningen (&rsvis). Styrelsen faststaller arligen en
skriftlig arbetsordning for sitt arbete samt anger
arbetsfordelning mellan styrelsen, respektive VD
och revisionsutskott.

—> Styrande dokument
—> Valjer/utser/initierar

Informerar/rapporterar

Agare Staten —> Arsstamma Revisorer
& styrelse
Styrelse Revisionsutskott
Policyer,
instruktioner,
Legala krav \l/ Iﬁ/ arbetsprocesser,
Intern' ) mallar och
organisation IT-system
Internrevisorer
\Z N2 N2 NZ N2
. . Strategi &
ESG & Impact Investgrlngs— Legal & Risk/ kommunikation Ekonomi & finans
organisation Compliance

Projektacceleratorn

Det av styrelsen utsedda revisionsutskottet har
till uppgift att bereda arenden for beslut i styrel-
sen. Revisionsutskottet arbetar efter en faststalld
arsplan och har till uppgift att évervaka och kvali-
tetssdkra bolagets finansiella och héllbarhetsrap-
portering. Detta arbete omfattar omraden sédsom
effektiviteten i bolagets interna kontroll, riskbaserad
&rsplan fér internrevisionen, beddémningar av upp-
skattningar och redovisade varden som kan péverka
kvaliteten i den finansiella rapporteringen samt upp-
foljning iakttagelser frén extern- och internrevisio-
nen. Revisionsutskottet haller sig ocksé informerade
om granskning av den éarliga integrerade redovis-
ningen (inklusive arsredovisning och rapporter
avseende bolagsstyrning och héllbarhet) och fér-
valtningen genom att bolagets revisorer regelbun-
det nérvarar pé utskottets méten. CFO och CSO &r
adjungerande péa utskottets méten och utskottets
ledamoéter har ocksa I6pande kontakt med dessa
befattningshavare mellan ordinarie sammantraden.
VD finns tillganglig vid samtliga utskottsmoten.

En del i styrelsens arbete ar att utarbeta, upp-
datera och godkanna grundldaggande policyer som
ar styrande for bolagets arbete. Styrelsen utfardar
overgripande styrdokument och ramar som skapar
forutsattningar for en organisationsstruktur med
tydlig tilldelning av befogenheter och ansvar doku-
menterade i en instruktion for VD:s arbete ochien
delegationsordning. Utifrdn dessa skapas interna
regler, processer och strukturer som ar grunden for
intern styrning och kontroll i hela organisationen.
Finanspolicy, riskpolicy, hallbarhetspolicy, varde-
ringspolicy, redovisnings- och rapportinstruktioner
samt investeringsmanual satter ramar och ger vag-
ledning inom vasentliga omraden for bolagets finan-
siella rapportering.

Medarbetarnas kompetens och den vardegrund
som styrelse och ledning verkar utifrdn och kommu-
nicerar utgér ocksé en vasentlig del av kontroll-
miljon. VD har till uppgift att etablera riktlinjer for
att alla anstéllda ska forsta kraven p& uppratt-
hallande av etiska varderingar och den enskilde

individens roll i det arbetet, vilket bland annat regle-
ras i Swedfunds uppférandekod. Uppforandekoden,
som antagits av styrelsen och som alla anstallda

pé& Swedfund férbundit sig att félja, beskriver
Swedfunds grundldaggande varderingar och de for-
vantningar som stélls pd medarbetare och bolagets
foretradare. Detta inkluderar principer avseende
jav och intressekonflikter, som ska rapporteras,
beddmas och hanteras enligt etablerad process.
Swedfund tillampar modellen med tre forsvarslinjer
for att tydliggora roller och ansvar i riskhanteringen.
Forsta linjen, verksamheten ansvarar for att identi-
fiera, bedoma och hantera risker inom respektive
ansvarsomrade. Andra linjen, Risk- och compliance-
funktionen utdévar oberoende uppfdljning, stddjer
utvecklingen av ramverket for riskhantering och
foljer upp efterlevnad av interna styrdokument och
externa regelverk. Funktionen etablerades under
2025 och rapporterar till Chief Legal Counsel.
Tredje linjen, Internrevisionen genomfor oberoende
granskningar av riskhantering och intern styrning
och kontroll samt rapporterar till styrelsen och revi-
sionsutskottet.

Riskbedomning
Risker for vasentliga felaktigheter i redovisningen
kan foreligga i samband med bokforing och varde-
ring av tillgédngar, skulder, intdkter och kostnader,
insamling och sammanstalining av héllbarhetsinfor-
mation eller avvikelser fran informationskrav. Andra
risker i samband med den finansiella rapporteringen
innefattar bedrageri, forlust eller forskingring av
tillgédngar eller otillbérligt gynnande av annan part pé
bolagets bekostnad, se aven avsnittet risk och risk-
hantering. Policys och direktiv for redovisning och
finansiell rapportering samt dartill h6rande proces-
ser omfattar omraden av sarskild betydelse for att
framja korrekt och fullstandig redovisning, rappor-
tering och informationsgivning i ratt tid.
Identifierade risker hanteras genom val definie-
rade affarsprocesser med integrerade riskhante-
ringsatgérder, samt genom en tydlig ansvars- och

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Bolagsstyrningsrapport

arbetsférdelning och en lamplig beslutsordning. Detta
innebar bland annat att sarskilt godkannande kravs for
investeringar och andra viktiga transaktioner i syfte
att sdkerstélla att tillgdngar hanteras korrekt. Bolagets
risker hanteras i enlighet med av styrelsen faststalld
riskpolicy samt finanspolicy dar rapportering avse-
ende finansiella risker sker p& regelbunden basis, med
beaktande av faststalld riskaptit och limiter.

| samband med utvardering av nya tekniska for-
studier inom Projektacceleratorn samt case inom
investeringsverksamheten genomfors detaljerade
analyser (due diligence) av bland annat forvantad
samhallspaverkan, héllbarhetsrisker, resultatutveck-
ling och finansiell stélining. Baserat pa beddmningen
av paverkan och risker inkluderas vid behov séarskilda
villkor i avtal i syfte att minska riskexponeringen.
Las mer om Swedfunds hantering av finansiella
risker i not 20 och 26 samt allmént om Swedfunds
risker och riskhantering pa sidorna 30-33.

Kontrollaktiviteter
For att sdkerstalla att finansiell och héllbarhetsrap-
portering ger en rattvisande bild av verksamheten
samt haller efterstravad kvalitet finns olika kon-
trollaktiviteter inkluderade i Swedfunds processer.
Kontrollaktiviteterna &r utformade for att hantera
identifierade risker i den finansiella rapporteringen
s& att exponeringen hélls inom Swedfunds fast-
stallda riskaptit och syftar till att forebygga, upp-
tacka och korrigera eventuella fel och avvikelser.

Uppfdljning av resultatutfall mot budget och/eller
prognos samt likviditetsuppféljning sker manatligen
inom bolaget samt avrapporteras pd samtliga styrel-
semoten. Exempel pé andra kontrollaktiviteter inom
Swedfunds verksamhet ar godkannande och kon-
troll av olika typer av bokféringstransaktioner,
avstamningar, analys av nyckeltal och relationer
samt annan uppfdljning av finansiell information vil-
ket utfors I6pande av foretagsledningen och ekono-
mifunktionen.

I tillagg till detta genomfors regelbundna portfolj-
genomgangar per sektor och fér Projektacceleratorn

dar investerings- och projektportfoljerna utvarde-
ras, bland annat utifrdn de tre fundamenten sam-
héllsutveckling, hallbarhet och finansiell barkraft.

| dessa moten narvarar delar av ledningsgruppen.
Kvartalsvis rapporteras investeringsportféljens sta-
tus utifran de tre fundamenten till styrelsen genom
en portféljrapport.

Swedfund har utvecklat en omfattande investe-
ringsprocess for att forvissa sig om att kvaliteten ar
hog vid beredning av investeringsarenden. | sam-
band med utvardering av nya investeringar finns en
sarskild process faststalld dar en investeringskom-
mitté bestdende av ledningsgruppen samt ansvarig
for sarskilda projekt utvarderar en potentiell inves-
tering i tva steg innan den presenteras for slutligt
beslut i styrelsen.

| processen for aktivt &gande i portfdljbolagen
ingér bland annat att investeringsorganisationen
ansvarar for att Il0pande folja utvecklingen inom de
tre fundamenten samhéllsutveckling, hallbarhet och
finansiell barkraft genom att inhdmta och analysera
finansiell och icke-finansiell rapportering, géra
platsbesok samt aktivt delta i styrelsearbete, inves-
teringskommitté och advisory boards. Detta sker
bland annat i syfte att sakerstélla bedémningen av
vardeutvecklingen i investeringarna vilket i sin tur
aterspeglar sig i Swedfunds resultat- och balans-
rakning samt portféljbolagens resultat. Swedfund
har en faststalld process for vardering av portfolj-
innehaven. Beredning av forslag till nedskrivnings-
behov och reservering fér kreditférluster utgar frén
bolagets varderingspolicy och beslutas en géng per
kvartal av ledningen.

Information och kommunikation

Bolagets informations- och kommunikationsvagar
ska bidra till fullstdndig och korrekt finansiell och
icke-finansiell rapportering i ratt tid. Swedfunds
samtliga medarbetare har tillgang till bolagets
policyer, riktlinjer och manualer. Vid regelbundna
gemensamma informationsmaoten for alla med-
arbetare pé bdde huvudkontor och regionkontor

betonas vikten av att tillampa de regler och proces-
ser som finns och férandringar avseende dessa
beskrivs ndrmare. Inom bolagets olika avdelningar
sker I6pande, utifrdn behov, genomgangar och upp-
dateringar avseende tilldmpningen av dessa doku-
ment. Formell och informell kommunikation mellan
medarbetare och ledning framjas genom att antalet
anstéllda ar fa och geografiskt samlade pé i huvud-
sak ett huvudkontor samt tre regionala kontor.

Styrelsen och revisionsutskottet tar [opande del
av ledningens rapporter dver den finansiella utveck-
lingen med analyser och kommentarer till utfall,
budget och prognoser. Dessutom tillstalls styrelsen
I6pande detaljerade portféljrapporter i vilka utveck-
lingen per investering och i portfdljen presenteras
utifran de tre fundamenten samhallsutveckling,
hallbarhet och finansiell barkraft. Regelbundna for-
djupningar i relevanta hallbarhetsfrédgor erbjuds till
styrelsen, under 2025 kring temat manskliga rattig-
heter.

Swedfund har dven en etablerad process for vis-
selbldsning som kan anvandas vid misstanke om
oegentligheter som utforts av befattningshavare
inom Swedfund eller ndgot av portfdljbolagen. Vis-
selbldsartjansten kan hantera misstankar om kor-
ruption, felaktigheter i redovisningen, brister i intern
kontroll eller andra tveksamheter som allvarligt kan
paverka foretagets intressen eller enskilda indivi-
ders hélsa och sakerhet.

Vidare har Swedfund dven en upprattad Klago-
mélsmekanism som kan anvandas for att uppmark-
samma problem som har en koppling till Swedfund
eller Swedfunds portfdljbolag.

Uppfoljning

Uppfdljning av kontrollaktiviteter och riskhantering
utfors I6pande enligt ansvar definierade i modellen
med tre forsvarslinjer, det vill sdga ledning och verk-
samhetsansvariga, risk- och compliance funktionen,
samt internrevisionen. Under 2025 har internrevisio-
nen genomfért tva granskningar avseende Teknisk
Assistans (TA) samt Partnerrisk. Den interna kon-

trollen samt féretagsledningens forvaltning av bola-
get utvarderas dven arligen av bolagets externa
revisorer. Dessa rutiner inbegriper bland annat upp-
foljning av resultat mot budget och prognos, port-
féljanalyser och uppfdljning av nyckeltal. Utvarde-
ring av policydokument och andra styrdokument
sker pé arsbasis. Vid varje styrelsesammantrade
behandlas bolagets finansiella situation. Delarsrap-
porter och den integrerade arsredovisningen till-
stélls revisionsutskottet for beredning och styrelsen
for godkdnnande.

Revisionsutskottet genomfor ett beredande
arbete infor styrelsens utvardering av den informa
tion som féretagsledningen samt bolagets revisorer
lamnar. Detta inkluderar att kvartalsvis ta del av var
deringsunderlag, nedskrivningsbehov och reserve-
ringar for kreditférluster i Swedfunds investeringar
samt att ta del av varderingsprocessen och sty-
rande dokument som beslutats av VD. Revisionsut-
skottets arbete omfattar ocksé att 8 styrelsens vag-
nar sékerstalla att atgarder vidtas rérande de
eventuella brister och férslag till &tgarder som fram-
kommit vid den externa revisionen géallande den
integrerade rapporteringen och intern kontroll.

Revisionsutskottet tar del av interna och externa
revisorernas granskningsplaner och tar |I6pande del
av revisorernas iakttagelser. Styrelsen och revi-
sionsutskottet erhaller ockséd sammanfattande revi-
sionsrapporter. Styrelsen traffar minst en géng per
&r bolagets revisorer utan narvaro av VD eller annan
person frén ledningen, vilket normalt sker i samband
med behandling/beslut om den &rliga integrerade
redovisningen.

Per den 31 december 2025 &r bedomningen att
kontrollaktiviteter relaterade till den interna kontrol-
len 6ver den finansiella rapporteringen ar adekvata.
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Resultat & styrning / Bolagsstyrningsrapport

Styrelsen

Catrin Fransson
(f. 1962)
Ordférande

Styrelsemedlem sedan: 2022

Utbildning: Civilekonom, Luled
Tekniska Hogskola, Senior Executive
Program, London Business School.

Nuvarande befattning: Styrelsear-
bete.

Ovriga styrelseuppdrag: LKAB (leda-
mot), PRI Pensionsgaranti (ledamot).

Tidigare styrelseuppdrag: Almi
Foretagspartner Stockholm Sérmland
AB (ordférande), Swedbank Robur AB
(ordférande), Swedbank Franchise AB
(ordfoérande), Entercard AB (ledamot),
Swedbank Férsakring (ledamot).

Catrina Ingelstam
(f. 1961)
Ledamot

Styrelsemedlem sedan: 2019

Utbildning: Civilekonom och
handelsratt, Stockholms Universitet,
Revisorsexamen FAR (ej aktiv).

Nuvarande befattning: Styrelse-
uppdrag, eget bolag.

Ovriga styrelseuppdrag: SH Pension
(ordférande), AP2 (ledamot), Kom-
muninvest i Sverige AB (ledamot),

Sparbanken Malardalen AB (ledamot).

Tidigare styrelseuppdrag: Sjatte AP-
fonden, Lof, Spiltan Fonder AB, Orio
AB, Sparbanken Sjuharad AB, Dina
Forsakringar Malardalen AB, Salus
Ansvar AB, KPA AB med dotterfore-
tag, Folksam LO Fondfoérsakring AB
med dotterféretag, Folksam Fondfor-
sakring AB, Min Pension i Sverige AB,
Kammarkollegiet.

Johan Mornstam
(f. 1966)
Ledamot

Styrelsemedlem sedan: 2024

Utbildning: Executive MBA, Business
Administration, Lunds Universitet.

Nuvarande befattning: VD E.ON
Sverige AB.

Ovriga styrelseuppdrag: E.ON inter-
nal supervisory board mandates,
E.DSO (European Distribution System
Operators)(ordforande), EU DSO Entity
(vice president), Energiféretagen
(ledamot).

Tidigare styrelseuppdrag: Mobile
Heights (ledamot), Enerjisa Enerji SA
(ledamot), Enerjisa Uretim SA (ordf6-
rande), Malmberg Vatten & Malmberg
Borrning AB (ordférande), Ahus
(ledamot), 6vriga uppdrag inom
E.ON-koncernen.

Anna Stellinger
(f. 1974)
Ledamot

Styrelsemedlem sedan: 2023

Utbildning: Magisterexamen i
statsvetenskap och kandidatexamen
i franska, Lunds universitet, samt
Internationell master i internationella
relationer vid Sciences Po i Paris,
Frankrike.

Nuvarande befattning: Chef for
internationella och EU-frégor pa
Svenskt Naringsliv.

Ovriga styrelseuppdrag: Business
Sweden (ledamot), Utrikespolitiska
institutet (ledamot).

Tidigare styrelseuppdrag: Lunds
universitet (vice ordférande och
ledamot).

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Resultat & styrning / Bolagsstyrningsrapport

Styrelsen

Caroline af Kleen
(f. 1977)
Ledamot

Styrelsemedlem sedan: 2023

Utbildning: Msc. Business Administra-
tion and Economics. Stockholms
Universitet.

Nuvarande befattning: CFO Hero
Nordics & Baltics (fd. Semper).

Ovriga styrelseuppdrag: Hero Sweden
AB (ordférande), 6vriga uppdrag inom
Hero koncernen.

Tidigare uppdrag: CFO Swedish
Red Cross, FD Arla Foods West Africa.

Josefine Ekros Roth
(f. 1974)
Ledamot

Styrelsemedlem sedan: 2023

Utbildning: Fil. kand i internationell
ekonomi, University of Westminster,
Magisterexamen i Europapolitik,
College of Europe.

Nuvarande befattning: Kanslirad,
Finansdepartementet.

Ovriga styrelseuppdrag: Samhall AB
(ledamot), Specialfastigheter Sverige
AB (ledamot).

Tidigare styrelseuppdrag: Industri-
fonden (ledamot).

Roshi Motman
(f. 1979)
Ledamot

Styrelsemedlem sedan: 2019

Utbildning: Industriell Engineering
and Management, Chalmers Tekniska
Hoégskola, Electrical Engineering,
Chalmers Tekniska Hogskola.

Nuvarande befattning: Eget foretag.

Ovriga styrelseuppdrag: Shortlink AB
(ledamot).

Tidigare uppdrag: VD Amuse, leda-
mot ICE telecom, VD Millicom Ghana
(Tigo), VD AirtelTigo Ghana, styrelse-
ordférande Ghana Telecom Cham-
bers, ordférande investeringskom-
mitté Digital Changemakers Ghana
(Tigo/Reach for Change).
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Arsredovisningens innehall blev klart den 26 mars 2026.
Arsredovisningen undertecknades av samtliga den 26 mars 2026.

Bueyuewuwes

Swedfund International AB:s styrelse och verkstéallande direktor Iamnar har-

med Swedfund International AB:s integrerade redovisning inkluderande saval Catrin Fransson Johan Mdrnstam Catrina Ingelstam Caroline af Kleen
arsredovisning som héllbarhetsredovisning och Communication on Progress Ordftrande

(COP) for 2023.

Swedfund International AB uppréttar arsredovisning i enlighet med Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting
Standards Board (IASB) sadana de antagits av EU. Vidare har Radet for finan-
siell rapportering och dess rekommendation RFR 2 Kompletterande redovis-
ningsregler for juridisk person tillampats.

Arsredovisningen innehéller dven bolagets hallbarhetsrapportering enligt
ARL 6 kap 11§, och héllbarhetsredovisning enligt Global Reporting Initiative,
GRI. Lamnade uppgifter stammer med de faktiska férhéllandena och ingenting
av visentlig betydelse &r utelamnat som skulle kunna p&verka den bild av Maria Hammarskjéld H&kansson
bolaget som skapats i drsredovisning, héllbarhetsredovisning och COP. Verkstéllande direktor
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Var revisionsberéattelse har Idmnats den 26 mars 2026
Ernst & Young AB

Buiuifys 3
el nsay

Carl Rudin
Auktoriserad Revisor
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Resultat & styrning / Revisionsberattelse

Revisionsberattelse

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

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen for
Swedfund International AB for rakenskapsaret 2025
med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 125-131. Bolagets arsredovisning ingar pa
sidorna 67-125 och 132 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upp-
rattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger
en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
Swedfund International ABs finansiella stallning
per den 31 december 2025 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de
antagits av EU och Radet for finansiell rapportering
och dess rekommendation RFR 2 samt arsredovis-
ningslagen. Vara uttalanden omfattar inte bolags-
styrningsrapporten pé sidorna 125-131. Férvalt-
ningsberattelsen ar férenlig med arsredovisningens
ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller
resultatrakningen och balansrakningen.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare
i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i for-
hallande till Swedfund International AB enligt god
revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrdckliga och dndamaélsenliga som grund for vara
uttalanden.

Annan information &n arsredovisningen
Detta dokument innehaller dven annan information
an arsredovisningen och aterfinns pé sidorna 1-67
samt 133-147. Det ar styrelsen och verkstéallande
direktdéren som har ansvaret for denna andra infor-
mation.

Vart uttalande avseende arsredovisningen
omfattar inte denna information och vi gor inget
uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

| samband med var revision av arsredovisningen
ar det vart ansvar att Idsa den information som
identifieras ovan och évervaga om informationen i
vésentlig utstrackning &r oférenlig med arsredovis-
ningen. Vid denna genomgéng beaktar vi d&ven den
kunskap vii 6vrigt inhamtat under revisionen samt
beddmer om informationen i évrigt verkar innehélla
vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts
avseende denna information, drar slutsatsen att den
andra informationen innehdller en vasentlig felaktig-
het, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens
ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som
har ansvaret fér att arsredovisningen upprattas och
att den ger en rattvisande bild enligt &rsredovis-
ningslagen och enligt IFRS sdsom de antagits av

EU och R&det for finansiell rapportering och dess
rekommendation RFR 2. Styrelsen och verkstéllande
direktéren ansvarar aven for den interna kontroll

som de beddmer ar ndédvandig for att uppratta en
arsredovisning som inte innehéller ndgra vésentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar
styrelsen och verkstallande direktéren for bedom-
ningen av bolagets formaga att fortsatta verk-
samheten. De upplyser, nar s& &r tilldmpligt, om
férnallanden som kan paverka férmagan att fort-
satta verksamheten och att anvéanda antagandet
om fortsatt drift.

Revisorns ansvar

Vara mél &r att uppnéd en rimlig grad av sdkerhet
om att arsredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel, och att I&mna en revi-
sionsberéattelse som innehaller vara uttalanden.
Rimlig sékerhet ar en hdg grad av sékerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptacka en vasentlig felaktighet om en sddan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegent-
ligheter eller fel och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar
med grund i drsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi pro-
fessionellt omddme och har en professionellt skep-
tisk installning under hela revisionen. Dessutom:

« identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga
felaktigheter i &rsredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och

utfér granskningsétgarder bland annat utifran
dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ar
tillrackliga och &ndamalsenliga for att utgdéra en
grund fér vara uttalanden. Risken for att inte upp-
tacka en vasentlig felaktighet till féljd av oegent-
ligheter ar hégre an for en vasentlig felaktighet
som beror pé fel, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, férfalskning,
avsiktliga utelamnanden, felaktig information
eller 3sidosattande av intern kontroll.

skaffar vi oss en forstdelse av den del av bolagets
interna kontroll som har betydelse for var revision
for att utforma granskningsétgarder som ar [amp-
liga med hansyn till omstandigheterna, men inte
for att uttala oss om effektiviteten i den interna
kontrollen.

utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprin-
ciper som anvands och rimligheten i styrelsens
och verkstallande direktérens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen
och verkstallande direktdren anvander antagandet
om fortsatt drift vid upprattandet av arsredovis-
ningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de
inhdmtade revisionsbevisen, om det finns ndgon
visentlig osdkerhetsfaktor som avser sddana
hdndelser eller férhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets formaga att fort-
satta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det
finns en vasentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten

pa upplysningarna i &rsredovisningen om den
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Resultat & styrning / Revisionsberattelse

visentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sddana
upplysningar ar otillrédckliga, modifiera uttalandet
om &rsredovisningen. Vara slutsatser baseras pa
de revisionsbevis som inhamtas fram till datumet
for revisionsberattelsen. Dock kan framtida han-
delser eller férhéllanden géra att ett bolag inte
langre kan fortsatta verksamheten.

o utvarderar vi den 6vergripande presentationen,
strukturen och innehéllet i drsredovisningen, dari-
bland upplysningarna, och om arsredovisningen
&terger de underliggande transaktionerna och hin-
delserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revi-
sionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten fér den. Vi m&ste ocksd informera om
betydelsefulla iakttagelser under revisionen, dari-
bland de betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forfattningar
Uttalanden
Utover var revision av arsredovisningen har vi dven
utfdrt en revision av styrelsens och verkstallande
direktorns forvaltning av Swedfund International AB
fér ar rakenskapséret 2025 samt av férslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vi tillstyrker att bolagsstamman behandlar vinsten
enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstéllande direktéren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare

i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i for-
hallande till Swedfund International AB enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrdckliga och dndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens
ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat
en beddmning av om utdelningen ar férsvarlig med
hansyn till de krav som bolagets verksamhetsart,
omfattning och risker stéller pé storleken av bolagets
egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och
stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlépande bedéma bola-
gets ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation &r utformad sa att bokféringen, med-
elsférvaltningen och bolagets ekonomiska angela-
genheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande
satt. Den verkstéllande direktdren ska skota den
I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som
ar ndodvandiga for att bolagets bokféring ska fullgo-
ras i Overensstammelse med lag och for att medels-
férvaltningen ska skotas pé ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart méal betraffande revisionen av férvaltningen,
och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att
inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad av
sékerhet kunna bedéma om n&gon styrelseledamot

eller verkstéllande direktéren i ndgot vasentligt

avseende:

« foretagit ndgon &tgard eller gjort sig skyldig till
nagon férsummelse som kan foranleda ersatt-
ningsskyldighet mot bolaget, eller

« pé ndgot annat sitt handlat i strid med aktiebo-
lagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsord-
ningen.

Vart mal betrdffande revisionen av forslaget till

dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och dar-

med vart uttalande om detta, ar att med rimlig grad
av sakerhet bedoma om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet ar en hég grad av sadkerhet, men
ingen garanti for att en revision som utférs enligt
god revisionssed i Sverige alltid kommer att upp-
tacka atgarder eller forsummelser som kan féran-
leda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett
forslag till dispositioner av bolagets vinst eller for-
lust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed
i Sverige anvander vi professionellt omdéme och har
en professionellt skeptisk instéllning under hela
revisionen. Granskningen av forvaltningen och fér-
slaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
grundar sig framst pa revisionen av rdkenskaperna.
Vilka tillkommande granskningsatgérder som utférs
baseras pé var professionella bedémning med
utgdngspunkt i risk och vasentlighet. Det innebar
att vi fokuserar granskningen pé sédana atgarder,
omraden och férhallanden som &r vasentliga for
verksamheten och dar avsteg och dvertradelser
skulle ha sarskild betydelse for bolagets situation.
Vi gér igenom och prévar fattade beslut, beslutsun-
derlag, vidtagna &tgarder och andra férhallanden
som &r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens for-
slag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av bolagsstyrnings-
rapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyr-
ningsrapporten for rakenskapsaret 2025 pé sidorna
125-131 och for att den ar upprattad i enlighet med
"Statens agarpolicy och riktlinjer for féretag med
statligt &gande” (dgarpolicyn).

Var granskning har skett enligt FARs uttalande
RevR 16 Revisorns granskning av bolagsstyrnings-
rapporten. Detta innebér att var granskning av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfért med
den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revi-
sionssed i Sverige har. Vi anser att denna gransk-
ning ger oss tillrdcklig grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Den
information som ar obligatorisk enligt &garpolicyn
ar férenlig med arsredovisningen.

Stockholm den 26 mars 2026

Ernst & Young AB

Carl Rudin
Auktoriserad revisor

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Kompletterande
hallbarhetsinformation

om Swedfunds verksamhet och rapportering

Om var GRI-redovisning

Swedfunds Integrerad Ars- och hallbarhetsredovis-
ning 2025 &r en integrerad redovisning i vilken hall-
barhetsinformationen &r integrerad med den finan-
siella informationen. Redovisningen utgéar fran
Regeringskansliets principer for férvaltning och styr-
ning av bolag med statligt agande. Bolag med statligt
dgande ska agera transparent i férhallande till sina
intressenter, och bolagens externa rapporter ska som
huvudregel hélla samma transparensniva som rappor-
teringen frén publika aktiebolag.

Swedfund ser ett stort varde i att fortsatta rappor-
tera integrerat i linje med affarsmodellens tre pelare.
Redovisningen ar darfor utformad med inspiration
fran International Integrated Reporting Framework
samt i enlighet med Global Reporting Initiative (GRI)
Standards 2021-ramverket, i stallet fér CSRD. Medan
CSRD-direktivet utvecklas och arsredovisningslagen
utreds fortsatter Swedfund, enligt 6vergéngsreglerna,
att redovisa ett héllbarhetsredovisningsindex pa
denna sida. Bolagets 6vergripande ambition med
redovisningen ar att den ska vara transparent och ge
vésentlig och palitlig information till vara intressenter.
Hallbarhetsinformationen i denna redovisning har
granskats av Ernst & Young. Swedfund publicerade
sin forsta hallbarhetsredovisning ar 2008.

Avsikten med redovisningen ar att illustrera hur

Swedfund, som utvecklingsfinansidr, genom héllbara
investeringar i foretag i utvecklingslander bidrar till
att genomféra Agenda 2030. Resultat fran Swedfunds
egen verksamhet redovisas nar den har betydande
paverkan ur ett hllbarhetsperspektiv. Swedfund kdper
i forsta hand tjanster och produkter till kontorsverk-
samheten i Stockholm, Nairobi, Abidjan, Kiev och
Bangkok samt anlitar konsulter fér screening och
uppfélining av portféljbolagen. Hallbarhetsaspekter i
leverantérskedjan hanteras via upphandlingsriktlinjer
och avtal, men har inte beddmts vara betydande for
redovisningen.

P& samma satt som tidigare ar ligger fokus
i hallbarhetsredovisningen pa portféljbolagens resul-
tat, som redovisas aggregerade pé portféljniva.
Swedfund ar minoritetsagare i portfdljbolagen och
dessa konsolideras inte i bokslutet, utan deras resul-
tat omfattas endast indirekt av redovisningen. Rap-
porteringsperiod for information géallande Swedfund
ar 1januari - 31 december 2025 och for portféljbola-
gens resultat 1 januari — 31 december 2024. Inga
vasentliga férandringar har skett i informationen eller
redovisningen under dret. Redovisningen publiceras
arligen och denna den 31 mars 2026.

Swedfund har dven attesterat UN Global Compacts
10 principer och UN Principles for Responsible Invest-
ment (UN PRI). Swedfund redovisar i separata rappor-

ter hur UN Global Compacts principer och UN PRI:s
principer tillampas i verksamheten och investerings-
processen. Swedfund inkluderar dven TCFD-tabellen
i denna redovisning for att tydliggdra klimatrapporte-
ring. Kontaktperson: Karin Kronhoffer, Chief Strategy
and Communication Officer.

Index for hallbarhetsredovisning

Matt Sidhénvisning
Affarsmodell 36
Resultat
Miljoé 71-72, 80, 138
Sociala férhallanden och personal 73-74,78-79,
139-140
Ménskliga rattigheter 78-79,137-138
Antikorruption 81, 40
Hallbarhetspolicy och Anti-korruptions- 28-29, 42-43,
policy samt granskningsférfaranden 78-81
Vasentliga hallbarhetsrisker
och hantering av dessa 31,33

Intressent- och vasentlighetsanalys

Végen fér att nd FN:s Globala mal fér hallbar utveck-
ling @ar komplex och kraver ett utdékat partnerskap
mellan ménga olika aktérer. Fér Swedfund &r den kon-
tinuerliga dialogen med vara viktigaste intressenter
en viktig férutsattning for att lyckas med vart upp-

drag. Dialog ar centralt i arbetet med att identifiera
de mest vasentliga frdgorna fér oss som utvecklings-
finansiar. Samarbetet ar dven ett viktigt stéd i arbetet
med var affarsplan och under virdeskapandefasen.
Under 2025 har Swedfund granskat sina vasentliga
hallbarhetsfragor, inspirerats av CSRD:s dubbelva-
sentlighetsanalys. Utgadngspunkten for var dubbla
vasentlighetsanalys och hallbarhetskontext har varit
statens nya dgarpolicy och principer for statligt dgda
bolag 2025, bolagets sarskilda samhéllsuppdrag som
definierats i dgaranvisningen, évriga mal i var nya
strategi beslutade av styrelsen samt behov och utma-
ningar som vi moter i vara investeringar, samarbeten
och verksamhetslander. Var paverkan sker bade inom
Swedfund som bolag och utanfor, det vill séga i
Swedfunds portfdljbolag. Det ar i portféljbolagen dar
den mest vasentliga péverkan sker och det ar i verk-
samhetslanderna Swedfund vill skapa utvecklingsre-
sultat. | varje investering gors en grundlig utvardering
av hallbarhetsrisker och paverkan pa miljé och mann-
iskor inklusive manskliga rattigheter. Dessa utvarde-
ringar hjélper oss att identifiera, utvardera samt prio-
ritera de mest visentliga hallbarhetsfrdgorna, som
sedan testas och prioriteras i dialog med vara intres-
senter. Slutligen har Swedfunds styrelse godkant de
mest visentliga héllbarhetsfrdgorna fér denna redo-
visning: anstandiga arbetstillféllen, jamstalldhet och

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Hallbarhetsnoter & 6vrig information / Kompletterande hallbarhetsinformation

kvinnors egenmakt, klimat och natur, manskliga rat-
tigheter samt antikorruption och affarsintegritet och
skatter.

Biologisk méngfald och sakerhet har identifierats
som nya omraden som Okar i betydelse. | matrisen till
hoger listas véra intressenter, de frdgor som har varit
i fokus, samt vilka steg Swedfund har tagit for att
besvara de frdgor som har lyfts fram i vart arbete med
att identifiera vasentliga fragestéliningar. Vi beskriver
i huvudsak de vasentliga frdgorna, hur vi styr dem och
hur vi mater resultat i avsnittet Portféljbolagens resul-
tat, sidorna 67-83. | foljande avsnitt redovisar vi kom-
pletterande héllbarhetsinformation, gallande Swed-
funds egna verksamhet.

Medlemskap i organisationer

Swedfund ar medlem i en rad olika organisationer dar
vi finner nytta av utbytet med andra medlemmar eller
organisationer och dess natverk, bland andra EDFI,
Swedish Network for Business and Human Rights, UN
PRI, GIIN, Global Compact, 2X Global, TNFD Forum,
CGAP, AVCA.

Manskliga rattigheter

Flertalet av Swedfunds portféljbolag ér verksamma

i lander och pa marknader dér respekt fér manskliga
rattigheter (MR) &r en utmaning. | arbetet med hallbar
utveckling och héllbart féretagande &r det absolut
grundlaggande att respektera och skydda méanskliga
rattigheter. | agarpolicyn for de statliga bolagen upp-
manas bolag i den statliga bolagsportfdljen “ska
beakta internationella riktlinjer som de tio principerna
i FN:s Global Compact, FN:s vagledande principer for
foretag och manskliga rattigheter och OECD:s rikt-
linjer for multinationella féretag”.

Den svenska nationella “"Handlingsplan for fore-
tagande och manskliga rattigheter” syftar till att
omsatta FN:s vagledande principer for féretag och
maénskliga rattigheter i praktisk handling pa nationell
niva. Rattighetsperspektivet &r ett prioriterat per-
spektiv i det svenska utvecklingssamarbetet och

Intressentkategori

Intressefragor och fokus

Typ av dialog, Swedfunds respons och resultat

Agare och finansiar

Regeringen (Finansdepartementet och Utrikes-
departementet) faststaller Swedfunds uppdrag och
féreslar Swedfunds finansiering via bistandsbudgeten.

Politiker
Riksdagens ledamater faststéller Sveriges bistdnds-
politiska inriktning och beslutar om statsbudgeten.

Sveriges ambassader

Sveriges representanter i vara verksamhetslénder bistar
med sina natverk inom civilsamhéllet och offentlig sek-
tor for att stérka var roll lokalt och regionalt.

Affarspartner

Foretagspartner och utvecklingsfinansiarer
(DFl:er, IFl:er samt EDFI) som tillsammans med
Swedfund finansierar och utvecklar Swedfunds
portféljbolag.

Portféljbolag
De bolag Swedfund investerar i for att skapa utveck-
lingseffekter.

Projektagare

Ministerier, myndigheter, och kommuner som
Swedfund samarbetar med for att utveckla projekt
inom hallbar infrastruktur.

Team Sweden

Ett natverk av svenska myndigheter och féretag som
tillsammans jobbar inom framfor allt export- och inves-
teringsfrdmjandet.

Aktorer inom civilsamhallet

Organisationer, fackférbund och internationella NGO:er
som bedriver utvecklingssamarbete pa Swedfunds
marknader.

Media och opinionsbildare

Svenska dagstidningar, facktidningar och dvriga medier
samt opinionsbildare i bde traditionella och sociala
medier i Sverige, liksom medier i de lander dar Swed-
fund investerar, vars rapportering och analyser nér och
paverkar allménheten och andra intressenter.

Swedfunds medarbetare
som genom sin kunskap, erfarenhet och
natverk utfor Swedfunds uppdrag.

Bolagsstyrning, férvaltning och uppféljning med fokus
pa hallbart féretagande: Manskliga rattigheter, miljo och
klimat, arbetsvillkor, antikorruption, skatt, affarsetik,
jamstélldhet, additionalitet och méngfald samt finansiell
utveckling och portféljbolagens resultat.

Hur Swedfund genomfér sitt uppdrag som utvecklings-
finansidr samt vilka utvecklingseffekter Swedfunds
investeringar genererar och hur val Swedfund uppfyller
kraven pa héllbart foretagande.

Swedfunds roll som utvecklingsfinansiar och hur vi
genom var verksamhet kan bidra till en hallbar utveck-
ling och en inkluderande tillvaxt i respektive land.

Finansiering, marknadsfragor, strategi och affars-
modeller. Privatsektorutveckling, samfinansiering,
héllbarhetsfrégor och utvecklingseffekter. Policyfrégor
for Europas utvecklingsfinansiarer.

Utvecklingsfinansiering genom Swedfund och resultat
inom samhéllsutveckling, hallbarhet och finansiell
barkraft.

Utveckling av projektforberedande och projekt-
understédjande insatser inom energi, transport, cirkular
ekonomi och andra relevanta sektorer.

Samordningen och effektivisering av arbetssatt for att
starka Sveriges strategi for utrikeshandel, investeringar
och globala konkurrenskraft.

Policyfragor, till exempel manskliga rattigheter,
jamstalldhet, klimat, utvecklingseffekter, business
integrity och transparens samt skatt. “Decent Work”-
agendan.

Bevaka Swedfund som utvecklingsfinansiar
och bistdndsaktor.

Arbetsmiljo, organisations-, strategi- och
resursfrégor.

Regeringens principer for forvaltning och styrning av
bolag med statligt &gande enligt statens agarpolicy,
Swedfunds dgaranvisning, bolagsstdmma, dgardialog,
enskilda méten och natverkstraffar.

Genom regelbundna méten med partiernas
representanter samt moéten med riksdagens
utrikesutskott.

Genom mdten och dialog kring Swedfunds uppdrag
och verksamhet.

Dialog och paverkansarbete.
Kontinuerlig kontakt och méten i samverkansgrupper.

Referensgruppsmaoten inom ramen for EDFI pa flera
nivder: VD, HR, ESG, impact, investeringar, juridik,
kommunikation etc.

Kontraktuella dtaganden inom samtliga tre omréden,
samhallsutveckling, hallbarhet och finansiell barkraft.

Loépande dialog och uppfdljning genom hela
investeringsperioden.

Lopande dialog och uppféljning under hela projekt-
cykeln.

Loépande dialog, delegationsresor och
samarbetsforum.

Intressentdialoger.

Deltagande i rundabordssamtal och konferenser samt
I6pande erfarenhetsutbyte.

Pressmeddelanden, I6pande information i
sociala medier, intervjuer, bakgrundssamtal och
moten for kunskapséverforing.

Internkommunikation genom moéten och intranat,
utvecklingssamtal, [dnesamtal, kompetensutveckling
och utbildning samt regelbunden dialog med lokala
fackférbund.

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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innebar att "Sverige ska vara en stark rést och aktor
for demokrati, manskliga fri- och rattigheter och
rattsstatens principer for att 6ka manniskors frihet
och bekampa fortryck”. De senaste decennierna har
demokrati och méanskliga rattigheter starkts i stora
delar av vérlden, men de senaste &ren har utveck-
lingen tagit en annan negativ riktning, eskalerad av
kriget i Ukraina och andra konflikter. P& flera hall har
konflikter lett till att manskliga rattigheter begrénsats
och en tillbakagéng fér demokrati.

Styrning

Ménskliga rattigheter ar inkluderade i Swedfunds
policy fér hallbar utveckling. Swedfund har tidigare
publicerades en sa kallad Guiding Note fér manskliga
rattigheter som beskriver hur manskliga rattigheter
inkluderas i Swedfunds investeringsverksamhet.
Swedfund arbetar ndra de andra utvecklingsfinansia-
rerna i EDFl:s arbetsgrupp fér manskliga rattigheter,
for narvarande relaterat till gottgorelse.

Processen for att utvardera MR-fragor i investe-
ringsverksamheten syftar till att identifiera, mitigera
och redogéra fér negativ péverkan p& manskliga rat-
tigheter. Ambitionen ar att tillampa denna process i
samband med beslut om nya investeringar, regelbun-
det under viardeskapandefasen da ndgon omstandig-
het har forandrats samt for bolag som befinner sig i
exitfas. MR-risker och paverkan beaktas redan tidigt i
investeringsprocessen genom att en MR bedémning
av projektet gors baserat pé land, plats, driftsforhal-
landen, typ av verksamhet och afférspartners.

Under screeningen, det vill sdga steg tva i analys-
fasen av en mgjlig investering, gors en riskanalys
dar MR-risker och paverkan analyseras djupare. D&
en kontextuell riskanalys pa land och regionalniva
genomfors, kan vi identifiera risker forknippade med
till exempel svag rattsstat i landet, ursprungsbefolk-
ningen och/eller minoritetsgrupper i regionen. Daref-
ter fortsatter analysen pa sektornivé dar vi kan identi-
fiera risker forknippade med specifika sektorer, till
exempel migrantarbetare eller anvandning av stora
méangder vatten. | det tredje steget gors analysen pa

projekt eller investeringsniva dar vi kan identifiera ris-
ker forknippade med till exempel osékra eller ojamlika
arbetsférhéllanden.

Swedfund for sedan dialog med portféljbolagen om
situationen i det aktuella landet och de krankningar av
manskliga rattigheter som kan férekomma. Beroende
pa resultatet beslutas det om en férdjupad MR-analys
ska genomfdras. Den genomfdrs med interna resurser
eller med stdd av en extern expert. Atgérdande av
identifierade risker och p&verkan férs in i den ESG
Action Plan (ESGAP), som utgor en del av investe-
ringsavtalet.

Med tanke pa dess vaxande exponering for kon-
flikt-, post-konflikt- eller fragila stater, har Swedfund
fortsatt att utveckla sin metodik for att arbeta med
manskliga rattigheter och har genomfort fordjupade
Human Rights Due Diligences for flera portféljbolag
som verkar i dessa kontexter. Swedfund har ocksa
genomfort manskliga rattigheter-studier inom sektorn
héllbara livsmedelssystem, givet de flertal potentiella
risker som ar forknippade med deras vardekedja.
Baserat pa dessa studier, och i linje med UNGP, kom-
mer Swedfund att fortsatta utveckla sin metodik for
att genomfdra fordjupade Human Rights Due Dili-
gence i konflikt-, post-konflikt eller brackliga stater
eller sektorer med ett flertal manskliga rattighetsris-
ker. Vidare organiserade Swedfund utbildningar i
manskliga rattigheter for sina portféljbolag samt for
Swedfunds styrelse.

Rapporteringskanaler

Swedfund kraver att alla portféljbolag ska ha sin
egen rapporteringskanal och som minimum imple-
mentera en klagomalmekanism i enlighet med IFC
Performance Standards. Vi erbjuder ocksd Swedfunds
rapporteringskanaler — den externa visselblasar-
kanalen och klagomalsmekanismen. Swedfunds
externa visselbldsarkanal far anvandas av anstéllda,
uppdragstagare, med flera hos Swedfund och hos
Swedfunds portféljbolag. Visselblasarkanalen &r
avsedd att utgdra ett komplement till portféljbolagens
egna kanaler. Under 2025 mottogs inga anmalningar

genom visselblasarkanalen. | juni 2020 lanserade
Swedfund en klagomé&lsmekanism med huvudsakligt
avstamp i FN:s vagledande principer fér foretag och
manskliga rattigheter (UNGP). Klagomélsmekanismen
kan anvandas for alla typer av klagomal som berdr
Swedfund och Swedfunds portféljbolag, men pa
grund av géllande dataskyddslagstiftning inte klago-
méal som berdr individer. Klagoméalsmekanismen kom-
pletterar Swedfunds externa visselbldsarkanal.

Under 2025 har inga anmalningar kommit in genom
klagomalsmekanismen. Saval klagomalsmekanismen
som den externa visselblasarkanalen nas via Swed-
funds hemsida. P4 hemsidan har kanalerna lyfts fram
for 6kad synlighet. Styrelsen far arligen en dversiktlig
sammanstallining av vasentliga handelser i anknytning
till Swedfunds rapporteringskanaler under foére-
géende ar.

Vi mater resultat
| den érliga sjalvdeklarationen till Swedfunds port-
foljbolag, Annual Portfolio Company Sustainability
Report, stélls ett antal fragor avseende vilka policyer
och processer portféljbolagen har pa plats for att
arbeta med ménskliga rattigheter. Svaren visar pa en
viss foérstaelse for manskliga rattigheter men att det
finns utrymme for att férdjupa arbetet. Dessa fragor
foljs sedan upp via epost, telefon och platsbesok.
Vad det géller vidareutveckling av Swedfunds pro-
cesser sa har implementeringen av konfliktsensitiv
MR-utvéardering vidareutvecklats nar flera av Swed-
funds investeringar befinner sig i konfliktmiljoer.
Swedfund deltar ocksa i EDFI:s arbetsgrupp fér
manskliga rattigheter. Efter att forsta etappen med
att fardigstalla en vagledning for utvecklingsfinan-
siarer och manskliga rattigheter "Voluntary Guidance
Note on Human Rights — EDFI Internal document” ar
klar, fortsatter arbetet med att ta fram en vagledning
for "Remedy and EDFls".

Allvarliga tillbud
Portféljbolagen ar i avtal bundna att rapportera allvar-
liga tillbud till Swedfund. Med allvarliga tillbud avses

till exempel foljande: dodsfall, svarare personskador
som kréver sjukvard, skador i arbetet som drabbat
flera arbetstagare samtidigt eller en hdandelse som
inneburit allvarlig fara for liv eller hédlsa. | allvarliga till-
bud omfattas ocks& negativ paverkan p&d manskliga
rattigheter, brand, utslapp av miljéfarliga @mnen,
strejk, olika former av trakasserier, korruption, bedra-
gerier eller stdld.

Under 2025 har totalt 83 (2024: 71) rapporter om
allvarliga tillbud mottagits av Swedfund frén portfélj-
bolag, varav 15 (2024: 45) fran fondernas underlig-
gande innehav. Sammanlagt handlade 53 (2024: 29)
rapporter om dédsfall. 22 av rapporterna kom fran
fondernas underliggande innehav och 31 fran direkt-
investeringar. Av de 53 dddsfallen var 27 trafik-
olyckor, 23 till olika arbetsmoment, som fall fr&n hog
hojd och tre relaterade till sakerhetsincidenter. Andra
typ av allvarliga tillbud an dédsfall handlar huvudsak-
ligen om ran eller stélder, brander och trafikolyckor
med skador.

Vart mél &r att inga allvarliga tillbud ska ske i vara
portféljbolag eller i véra fonders underliggande inne-
hav och darfor féljer vi och fondférvaltarna utredning-
arna av dessa handelser och att relevanta atgarder
vidtas. Beroende pa omstédndigheterna (anstallda eller
andra, trafikolyckor eller arbetsplatsolyckor) utarbe-
tas en handlingsplan av portféljbolaget.

Arets siffror visar pa 6kat antal av rapporterade all-
varliga tillbud, vilket delvis beror pa vaxande portfolj
och delvis pa dnnu mer strikta rapporteringsrutiner.
Det finns ett behov av att kontinuerligt forbattra rap-
porterings- och sakerhetsrutinerna hos portféljbolag,
fonderna och dess underliggande innehav. Rappor-
teringsmetodiken omfattar allvarliga tillbud hos
portféljbolag samt fonders underliggande innehav.

I rapporteringen ingar inte allvarliga tillbud som sker
hos lantagare till banker eller i leverantérskedjan av
portféljbolag. For Swedfunds del, har inga signifikanta
fall av lagbrott eller boter forekommit under rappor-
teringsaret.
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Hallbarhetsnoter & 6vrig information / Kompletterande hallbarhetsinformation

Klimat och natur
Portféljbolagen star for huvuddelen av Swedfunds
miljdpéverkan och bar betydande delen av klimat-
risker. For portféljbolagens resultat hanvisar vi till
sidorna 67-83.

Swedfund strévar efter att minska bolagets egen
klimatpaverkan. Tjansteresor samt el och viarme ut-
gor Swedfunds storsta kallor till utsldpp av klimat-

Utslépp (ton CO,e)

paverkande gaser. Swedfunds tjdnsteresor innebar
en miljébelastning, men ar samtidigt avgérande for
att vi ska kunna dstadkomma forandring under vérde-
skapandefasen och for att genomfora en gedigen

due diligence infér nya investeringar. Frdn och med i &r
ingar utslapp frdn medarbetarnas pendling och energi-
anvandning i hemmakontor i vart Scope 3 inventarium.
De totala scope 3-utslappen ar 762,3 COe.

Utslappskalla 2021 2022 2023 2024" 2025 Andel 2025
Energi 3,4 2,9 5,5 12,5 21,9 2,8%
Uppvéarmning 2,2 1,5 2,4 6,6 2,7 0,3%
Elférbrukning 1,2 1,4 31 5,9 19,2 2,4 %
Tjansteresor och 48,5 594,6 823,5 571,4 762,3 972 %
personalpendling
Totalt 51,9 597,4 828,9 583,9 784,3 100 %
Per Scope 2021 2022 2023 2024 2025 Andel 2025
Scope 1 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1 0,0%
Scope 2 2,3 1,9 4,2 4,4 11,3 1,4 %
Scope 3 49,5 595,4 824,5 579,4 772,9 98,6 %
Totalt 51,9 597,4 828,9 583,9 784,3 100 %
Utslépp (ton CO,e)
2021 2022 2023 2024 2025
Per anstilld 1,0 9,6 1,8 6,9 8,0

1. Minskningen av utsldpp mellan 2023 och 2024 beror framst p& uppdatering av klimatberdkningsmodellen
och utsldappsfaktorer.

Swedfunds utslappskategorier:

Scope 1: Direkta vaxthusgasutslapp, som verksamheten har direkt kontroll éver, t ex fran egna fordon

och férbrénning av brénslen i produktion.

Scope 2: Indirekta utsldpp frén natburen inkdpt energianvandning, dvs. férbrukning av el, fjarrvarme och fjarrkyla.
Scope 3: Ovriga indirekta utsldpp, som sker utanfér verksamhetens grénser, t ex tjansteresor.

2025 utslépp i scope 2 enligt "location based method” 13,1 ton CO,e och enligt "market based method” 11,3 ton CO,e

Swedfunds huvudkontor i Stockholm har ett gront
hyresavtal med 100 procent férnybar el. For vara vax-
ande regionalkontor finns inte miljoval fér leverans
av el och varme. En dieselgenerator anvands vid elav-
brott. Den totala energiférbrukningen i verksamheten
under aret gav upphov till 21,9 ton CO.e, varav 2,7 ton
for uppvarmning och 19,2 ton for elférbrukning. For ar
2025 rapporterar vi totalt 784,3 ton CO.e, vilket inklu-
derar el, varme samt samtliga flygresor och personal-
pendling. Véra totala utslapp har 6kat med 34 procent
jamfort med 2024. Swedfund har valt att fortsatta
finansiera klimatprojekt fér att hantera bolagets milj6-
paverkan. Swedfund ser detta som ett komplement till
bolagets aktiva klimatarbete, dar det priméara fokuset
ligger pé att minska utsldpp inom den egna verksam-
heten och investeringarna, samt att finansiera klimat-
forbattrande atgarder som motsvarar de utslapp som
inte omedelbart kan minskas. Swedfund stravar efter
att stddja projekt som &r lokalt forankrade, inte medfor
ovéntad negativ miljdpéverkan eller negativa konse-
kvenser fér samhallen, och som bidrar till Idngsiktiga
utslappsminskningar. Projekten ska vara certifierade
enligt en oberoende standard och verifierade av tredje
part i enlighet med ovanstdende kriterier.

| &r stddjer vi det markfdrbattrande projektet Upper
Tanna i Kenya som syftar till att starka sm&brukares
motstdndskraft, minska effekterna av klimatférand-
ringar och frdmja héllbar markanvdndning. Genom
projektet far cirka 170 000 smabrukare stdd i att ta
fram gardsspecifika handlingsplaner och genomféra
&tgarder som har stor lokal paverkan. Arbetet fokuse-
rar framst pa att terrassera sluttande jordbruksmark
och plantera napiergras langs terrasserna. Det mins-
kar erosion, bevarar jordens bordighet och skyddar
viktiga vattenkallor, samtidigt som napiergraset stabi-
liserar marken och fungerar som proteinrikt foder for
boskap.

Personalfragor och arbetsmiljo

Under 2025 har Swedfund fortsatt att starka ledar-
och medarbetarskap samt vidareutveckling av
arbetssatt och processer, i syfte att sakerstélla effek-

tivitet och goda forutsattningar for organisationens
fortsatta tillvéxt. Arbetet enligt hybridmodellen, dar
arbete pa kontoret kombineras med méjligheten till
hemarbete, har fortsatt att vara en etablerad och
uppskattad arbetsform.

Organisationens tillvaxt har fortsatt under aret, dri-
vet av ett fortsatt Okat kapitaltillskott och uppdrag.
Ett sarskilt fokus har lagts pé att sdkerstélla en struk-
turerad och kvalitativ introduktion for nya medarbe-
tare samt att skapa en hallbar arbetsbelastning for
befintliga medarbetare. HR har under aret fortsatt
utbilda i policys och rutiner for att skapa trygghet och
tydlighet for medarbetarna.

Ett sarskilt fokus for 2025 har varit arbetet med
att skapa en tydlig och skalbar utvecklingsmodell for
bolaget, med syfte att mota organisationens samt
medarbetarens behov kopplat till utveckling. Ett annat
prioriterat omréde under aret har varit sdkerhet och
beredskap dar bolaget bland annat har vidareutveck-
lat sitt sdkerhetsramverk och aktivt arbetat med att
minska sérbarheter. Fokus for arbetet har varit att
skapa trygghet, kontinuitet och motstandskraft. Att
attrahera, utveckla och behélla kompetenta och
engagerade medarbetare ar avgérande fér Swedfunds
férmaga att genomfora sitt uppdrag. Arbetsmiljon ar
darfor ett prioriterat omrade, och Swedfund bedriver
ett systematiskt arbetsmiljoarbete som omfattar fysisk,
social och organisatorisk arbetsmiljé. Mals&ttningen
ar att skapa en héllbar arbetsplats som majliggor ett
gott resultat, oavsett om arbetet utfors pa kontoret
eller hemifrén, samt att férebygga ohélsa och olycks-
fall. For att, bland annat, mata effekten av arbets-
milj6- och organisatoriska insatser har Swedfund
I6pande anvant pulsmatande medarbetarundersok-
ningar och foljt upp resultaten. Verktyget som Swed-
fund anvander tacker lagkraven for att undersdka den
organisatoriska och sociala arbetsmiljon.

Swedfunds chefer har Idpande fatt stéd i sitt ledar-
skap, bade individuellt och som grupp. Skyddskom-
mittén och de lokala fackférbunden har sammantratt
kvartalsvis under aret och har Idpande informerats
och fatt mojlighet att ge feedback pa de insatser for
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Hallbarhetsnoter & 6vrig information / Kompletterande hallbarhetsinformation

personalens vdlmaende som &gt rum under aret.
Information om styrelse, ledning och anstéllda finns
pa sidan 103. Kompletterande information géllande
dldersférdelning finns i tabellerna nedan. Den arliga
kompensationsnivan ligger pa 3,38. Den beriknas
genom att jamfora den &rliga ersattningen for den
hdgst betalda individen med medianersattningen

for organisationens anstéllda, exklusive den hdgst
betalda individen. Information har hamtats fran I6ne-
reskontra och galler for slutet av rapporteringsperio-
den, om ingen annan information anges.

Merparten av Swedfunds anstéllda ar tillsvidarean-
stillda pé heltid. Med tanke pa organisationens stor-
lek lamnas inte mer detaljerad information om olika
anstallningstyper for att garantera sekretess. Samt-
liga anstéllda vid huvudkontoret i Stockholm omfattas
av kollektivavtal. For anstéllda vid Swedfunds regio-
nala utlandskontor, som inte omfattas av kollektivav-
tal, tillampas arbetsvillkor och anstallningsvillkor i
enlighet med det svenska kollektivavtalet. Vid behov
anlitar Swedfund konsulter for vissa lange uppdrag.
Under 2025 har vi anlitat konsulthjalp for IT, séakerhet,
data- och systemhantering och kommunikation mot-
svarande i genomsnitt cirka fem heltidstjanster.

Procentuell andel ledning och styrelse
avseende aldersférdelning

2024 2025
Antal Procent Antal Procent

30-49 &r 4 25% 3 21 %
50 ar eller dldre 12 75 % 1 79 %
Summa 16 100 % 14 100 %

Procentuell andel anstallda avseende
aldersférdelning inkl ledning

2024 2025
Antal Procent Antal Procent
29 ar eller yngre 16 19 % 16 16 %
30-49 &r 51 60 % 64 65 %
50 &r eller dldre 18 21 % 18 18 %
Summa 85 100 % 98 100 %

Business Integrity
Swedfunds mest betydande risker avseende business
integrity (sv. affarsintegritet) ar kopplade till véra
investeringar. For portféljbolagens arbete kring busi-
ness integrity och resultat hanvisar vi till sidan 81.
Under 2025 har Swedfund fortsatt systematiskt
arbetat inom omrédet affarsintegritet och vidareut-
vecklat véra verktyg fér bedémning av affarsintegri-
tetsrisker. Vi har genomfort integrity due diligence
och gapanalys mot var Business Integrity Policy i alla
nya investeringsforslag. Under 2024 gjordes en over-
syn och mindre revidering av var Business Integrity
Policy dar vi bl.a. tydliggjorde att vi ska ha ett riskba-
serat forhaliningssatt till affarsintegritet i vara inves-
teringar, vilket 2025 har omsatts i praktiken. Swed-
funds styrelse, ledning och personal har utbildats om
antikorruption. Alla nya medarbetare har genomfort
en e-learning om antikorruption som en del av intro-
duktionen. Under 2025 genomférde Swedfunds Busi-
ness Integrity team utbildningar for de regionala kon-
toren i Afrika.

Skatter

Swedfund har sedan 2016 en skattepolicy vilken
antas av styrelsen. Den senast reviderade versionen
antogs under 2021 och &r tillganglig pd Swedfunds
hemsida. Policyn ses ¢ver I6pande och revideras vid
behov.

Swedfund arbetar aktivt med skattefrdgor och vid
varje investering gors en bedémning huruvida inves-
teringen uppfyller de krav som framgér av Swedfunds
skattepolicy. Det &r juristavdelningen som har ansvar
for bedémningen och vid behov, ofta vid mer kom-
plexa strukturer, anlitas dven extern skatterddgivare.
Var policy, process och arbetssétt granskades av EU-
kommissionen under 2021 i samband med EU-pela-
rackrediteringen och bedémdes d& uppfylla EU:s krav
inom skatteomrédet.

Vidare gors en &rlig utvardering av samtliga port-
foljbolag, for att sékerstalla att skatt fortsatter vara
en frdga som bolagen arbetar aktivt med och for att
belysa eventuella problem eller frégor. Detta gors
genom ett formuldr som skickas ut till samtliga bolag.
Swedfund féljer I6pande utvecklingen péa skatteomra-
det och, som en del av EDFI, deltar vi dven I6pande i
diskussioner kring skattefrdgor med Gvriga EDFl:er.
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Upplysning Forklaring
GRI 1: Foundation 2021
Uttalande om anvandning Swedfund International AB rapporterar hdrmed i enlighet med GRI Standarder 2021 och
§ redovisningen géller rapporteringsperioden 1 januari 2025-31 december 2025.
f_‘,,"" GRI Sektorstandard Ingen sektorstandard ar tillganglig annu.
o
=4
=
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[
=
Avsteg
Krav som avsteg
GRI standard Upplysning  Upplysningens namn Sidhanvisning gjorts frén Skal till avsteget Férklaring
% _o-? GRI 2: Generella upplysningar 2021
o O,
% g 2-1 Information om organisationen 4,139,147
& T 2-2 Enheter som omfattas av héllbarhetsredovisningen 136
=t
9 2-3 Redovisningsperiod, frekvens och kontaktperson 136
S
2-4 Férandringar i tidigare rapporterad information 136
2-5 Externt bestyrkande 136, 146
Aktiviteter och medarbetare
5,0 g 2-6 Aktiviteter, vardekedja och andra affarsforbindelser 10-11, 36-39, 75-76
2L
S % 2-7 Medarbetare 103, 139-140 2-7-b Konfidentiell information Detaljer om anstallningstyper
= L rapporteras €j, i syfte att
3 garantera sekretess med tanke
pa Swedfunds storlek.
2-8 Medarbetare som inte ar anstallda 140 Konfidentiell information Mer detaljerad information om

olika anstallningstyper rappor-
teras inte for att garantera
sekretess i anstallningar med
tanke p& storlek av Swedfunds
organisation.
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o Krav som avsteg
GRI standard Upplysning  Upplysningens namn Sidhéanvisning gjorts fran Skal till avsteget Forklaring

GRI 2: Generella upplysningar 2021, forts.

Styrning
2-9 Sammansattning och struktur for styrning 125-131, 138
2-10 Nominering och val av hégsta styrande organ 125-127
2-1 Ordférande for hogsta styrande organ 126-127
2-12 Hdgsta styrande organets roll géllande 6versyn av 28-29, 125-129, 136-140
hantering av paverkan
2-13 Delegering av ansvar for att hantera paverkan 128-129
2-14 Hoégsta styrande organets roll géllande héllbarhets- 128-129, 136-137
§ rapportering
8 2-15 Intressekonflikter 28,128
§ 2-16 Kommunikation av kritiska fragestaliningar 129
g' 2-17 Samlad kunskap hos det hdgsta styrande organet 128-131
= 2-18 Utvardering av det hdgsta styrande organets arbete 125-128
2-19 Ersattningspolicy 103, 127-128
2-20 Process for att faststalla ersattningar 127-128
s 2-21 Arlig total ersattningsgrad 103, 139
8 §. Strategier, policyer och praxis
% % 2-22 Uttalande om strategi for hallbar utveckling 7-9
o ! 2-23 Ataganden géllande ansvarsfullt féretagande 28-29, 42, 125-129,
g (Policy commitments) 137-140
2-24 Forankring av tagandena i verksamhet och 14,16-23, 28-29,
affarsrelationer 125-129, 136-140
2-25 Processer for att atgérda negativ pdverkan 28-29, 129
&° ?E’ 2-26 Mekanismer fér att sdka rad och rapportera farh&dgor 32,129
-g g 2-27 Efterlevnad av lagar och férordningar 138
g. § 2-28 Medlemskap i organisationer 137
e Intressantengagemang
2-29 Metoder for intressentengagemang 16, 28, 136-137
2-30 Kollektivavtal 140
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GRI standard Upplysning  Upplysningens namn Sidhanvisning gjorts fran Skal till avsteget Forklaring
GRI 3: Vasentliga fragor 2021
@ < 3-1 Process for att faststélla visentliga fragor 136-137
Qo
3 -~ 3-2 Lista med vasentliga fragor 137
g Antikorruption och affarsintegritet
g 3-3 Styrning av vasentlig fraga 28-33, 81, 128-129
8 GRI 205: 205-1 Verksamheter utviérderade med avseende pd 81, 140
Antikorruption korruptionsrisker
2016 205-2 Kommunikation och utbildning om antikorruptionspolicyer 29, 41, 81
och procedurer
S Skatt
<
8 GRI 3: Vasentliga 3-3 Styrning av vasentlig fraga 28-33, 68, 77,140
o fragor 2021
é' GRI 207: Skatt 2071 Skatteansats 28-33,77
oL 2016 207-2 Styrning, kontroll och riskhantering av skattefragor 28-33, 41,125-129
207-3 Engagering av intressenter och hantering av problem 77,140
relaterade till skatt.
Portféljbolagens resultat: Skatt per land 77
) Klimat och Natur
0O =
8 ~(_°D. GRI 3: Vasentliga 3-3 Styrning av vasentlig fraga 22-23,28-29, 31, 68,
°x fragor 2021 71-73,138-139
g. ' GRI 305: 305-2 Indirekta utslépp av vaxthusgaser (Scope 2) 72,139
S Utslapp 2016 305-3 Ovriga indirekta utsldpp av vaxthusgaser (Scope 3) 72,139

Jamstalldhet och kvinnors egenmakt

GRI 3: Vasentliga 3-3 Styrning av vasentlig fraga 73-75,128-129
fragor 2021
5,0 g GRI 405: 405-1 Méngfald i ledningar och bland medarbetare. 74,103
< 2 Mangfald och Andel kvinnor, andel kvinnor i ledningspositioner,
5' § lika mojligheter antal kvinnor i styrelser i portféljbolagen
5~ 2016
«Q
Manskliga rattigheter
GRI 3: Vasentliga 3-3 Styrning av vasentlig fréga. 28-29, 33, 41, 78-79, 80
fragor 2021 Andel investeringar som har implementerat

ledningssystem for miljé och sociala frégor

Anstandiga arbetstillfallen

GRI 3: Vasentliga 3-3 Styrning av vasentlig fréga. 28-29, 33
fragor 2021 Andel investeringar som efterlever ILO:s kdrnkonventioner 79
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Hallbarhetsnoter & 6vrig information / Task Force on Climate-related Financial Disclosures

Task Force
on Climate-
related
Financial
Disclosures

Swedfund stodjer Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD) och arbetar
kontinuerligt med att implementera deras
rekommendationer. I ar har klimatrapporte-
ringen inkluderats i var Integrerade redovisning,
och med hjilp av TCFD-indexet nedan finns
information om var man kan lisa mer specifikt
om vara klimatrisker och vart klimatarbete.

Styrning Referens

Governance

Information kring organisationens styrning kring klimatrelaterade risker och méjligheter

Styrelsens dvervakning av klimatrelaterade risker och mdjligheter 125-129

Ledningens roll avseende bedémning och hantering av klimatrelaterade risker och méjligheter 28-29, 42, 153-129

Strategi

Information om potentiell paverkan av klimatrelaterade risker och méjligheter pa organisationen,
affaren, strategin och finansiell planering

Klimatrelaterade risker och mojligheter organisationen har identifierat 22-23,28-29, 42-44

Paverkan fran risker och méjligheter pé& organisationens verksamhet, strategi och finansiella planering 22-23, 36, 37-39

Beredskapen av organisationens strategi med hansyn till olika klimatrelaterade scenarier, 22-23,71-72
inklusive en 2-graders celcius eller Iagre scenarie

Riskhantering

Information om hur organisationen identifierar, bedémer och styr klimatrelaterade risker

Organisationens processer for att identifiera klimatrelaterade risker 31

Organisationens processer fér hantering av klimatrelaterade risker 28-29, 42-43,128-129

Integration av ovanstdende processer i organisationens generella riskhantering 28-29, 31, 128-129

Indikatorer & mal

Information om indikatorer och mal som anvénds vid bedémning av relevanta klimatrelaterade risker
och indikatorer

Organisationens indikatorer for att utvardera klimatrelaterade risker och méjligheter 12, 68,138
Utslépp av Scope 1, 2 och 3 enligt Greenhouse Gas Protocol 71-73,138-139
Mal fér att hantera klimatrelaterade risker och méjligheter 12,68, 71
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Hallbarhetsnoter & 6vrig information / Revisorns yttrande

Revisorns

yttrande

avseende den lagstadgade
hallbarhetsrapporten

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

Uppdrag och ansvarsfordelning
Det ar styrelsen som har ansvaret for
hallbarhetsrapporten for ar 2025 pé
sidan 136, och for att den ar upprattad
i enlighet med &rsredovisningslagen i
enlighet med den &ldre lydelsen som
géallde fore den 1 juli 2024.

Granskningens inriktning och
omfattning

Var granskning har skett enligt FARs
rekommendation RevR 12 Revisorns ytt-
rande om den lagstadgade héllbarhets-
rapporten. Detta innebdr att var gransk-
ning av héllbarhets-rapporten har en
annan inriktning och en vasentligt
mindre omfattning jamfoért med den

inriktning och omfattning som en revi-
sion enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige
har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillrdcklig grund fér vart uttalande.

Uttalande

En héllbarhetsrapport har uppréttats.
Stockholm den 26 mars 2026

Ernst & Young AB

Carl Rudin
Auktoriserad revisor

Swedfund Ars- och hllbarhetsredovisning 2025
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Hallbarhetsnoter & 6vrig information / Revisorns rapport

Revisors rapport

fran granskning med begransad sikerhet av
Swedfund International AB:s hallbarhetsredovisning

Till Swedfund International AB, org.nr 556436-2084

Slutsats
Vi har fatt i uppdrag av styrelsen och verkstéllande
direktoren att granska hallbarhetsredovisningen for

Swedfund International AB:s fér rakenskapséaret 2025.

Hallbarhetsredovisningen ingér pa sidorna 136-143 i
detta dokument.

Grundat pé var granskning som beskrivs i avsnittet
Revisorns ansvar har det inte kommit fram négra
omstandigheter som ger oss anledning att anse att
hallbarhetsredovisningen inte, i allt visentligt &r upp-
rattad i enlighet med de delar av ramverket fér hall-
barhetsredovisning utgivet av GRI (Global Reporting
Initiative) som &r tillampliga for hallbarhetsredovis-
ningen, samt féretagets egna framtagna redovis-
nings- och berédkningsprinciper.

Grund for slutsats
Vi har utfort granskningen enligt ISAE 3000 (omarbe-
tad) Andra bestyrkandeuppdrag an revisioner och
dversiktliga granskningar av historisk finansiell infor-
mation. Vart ansvar enligt denna rekommendation
beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.

Vi anser att de bevis vi har inhamtat ar tillrackliga
och dndamalsenliga som grund for var slutsats.

Styrelsens och verkstéallande

direktorens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har
ansvaret for att héllbarhetsredovisningen har upprat-
tats i enlighet med tillampliga kriterier, vilket framgar
pa sidan 136 i héllbarhetsredovisningen, och utgérs
av de delar av ramverket for hallbarhetsredovisning
utgivet av GRI (Global Reporting Initiative) som ar till-
lampliga for hallbarhetsredovisningen, samt av fére-
tagets egna framtagna redovisnings- och berdknings-
principer. Detta ansvar innefattar dven att det finns en
s&dan intern kontroll som styrelsen och verkstéllande
direktéren beddémer nédvandig for att uppratta en
hallbarhetsredovisning utan visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror p& oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala en slutsats om héllbarhets-
redovisningen pa grundval av var granskning. Gransk-
ningen har utférts enligt ISAE 3000 (omarbetad)
Andra bestyrkandeuppdrag an revisioner och éver-
siktliga granskningar av historisk finansiell information.
Denna rekommendation kraver att vi planerar och utfér
vara granskningsatgarder for att uppna begrénsad
sdkerhet att héllbarhetsredovisningen ar upprattad

i enlighet med de under avsnittet Styrelsens och verk-
stéllande direktdrens ansvar angivna kriterierna.

De granskningsatgarder som har utférts fér att
inhdmta bevis ar mer begransade &n for ett uppdrag
dar uttalandet gérs med rimlig sdkerhet och den saker-
het som har uppnétts ar darfor lagre an for ett uppdrag
dar uttalandet gérs med rimlig sékerhet. Det innebar
att det inte ar mojligt for oss att skaffa oss en séddan
sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstan-
digheter som skulle kunna ha blivit identifierade om ett
uppdrag dar uttalandet gors med rimlig sékerhet utforts.

Revisionsforetaget tillampar ISQM 1 (International
Standard on Quality Management), som kraver att
foretaget utformar, implementerar och hanterar ett
system for kvalitetsstyrning inklusive riktlinjer eller
rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, stan-
darder for yrkesutdvningen och tilldmpliga krav i lagar
och andra forfattningar.

Vi ar oberoende i férhallande till Swedfund Interna-
tional AB enligt god revisorssed i Sverige och har i
évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Granskningen innefattar att genom olika &tgarder
inhdmta underlag till hallbarhetsredovisningen.
Revisorn véljer vilka dtgdrder som ska utféras, bland
annat genom att beddma riskerna for vasentliga felak-

tigheter i hallbarhetsredovisningen vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag. Vid denna risk-
beddmning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som ar relevanta for hur styrelsen och
verkstallande direktdren uppréattar hallbarhetsredo-
visningen i syfte att utforma granskningsatgéarder
som &r dndamalsenliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte i syfte att uttala en slutsats om
effektiviteten i den interna kontrollen. Granskningen
bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till
personer som ar ansvariga for upprattandet av hall-
barhetsredovisningen, att utféra analytisk granskning
och att vidta andra 6versiktliga granskningsatgéarder.

Stockholm den dag som framgar av var elektroniska
underskrift

Ernst & Young AB

Carl Rudin
Auktoriserad revisor



Om rapporten

Swedfunds Ars- och héllbarhetsredovisning 2025 ar integrerad, vilket innebar
att pdverkans- och héllbarhetsindikatorer som avser portféljbolagens resul-
tat granskas pa samma s&tt som finansiella nyckeltal. Den integrerade redo-
visningen avlamnas av styrelsen i Swedfund International AB, organisations-
nummer 556436-2084. Redovisningen ar utformad med

inspiration av The Integrated Reporting Framework.
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Besoksadress: Drottninggatan 92-94, 111 36 Stockholm
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