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9 Sammandrag

Sammandrag

Swedfund ir Sveriges utvecklingsfinansiir med 5 % eI Kremer fresieTee

uppdrag att bidra till minskad fattigdom genom i Agenda 2030
hallbara investeringar i virldens fattigaste linder.

Vi spelar en viktig roll i Sveriges bistand och av portfdljen investerad
i genomforandet av Agenda 2030. | Afrika

2025 Fjarde kvartalet Heldret 2025 Kontrakterad portfélj inkl. vervarden (MSEK)

Resultat frén 2025-12-31 2024-12-31
investeringsverksamheten '115 MSEK '400 MSEK Kontrakterade, oj 13 159
utbetalda inveéteringar 5981 5931
Overvarde aktier och
EBIT _172 MSE]( _589 MSEI( fondﬁnde{ar 497 1107
Bokfort varde 7 550 6121
Total 14 028 13159
EBIT exkl. valutaeffekter’ _25 MSEK 69 MSEK

Avtalade investeringar 1 520 MSEK 10 st) 5 752 MSEK (22 st)

31dec 31 mars 30 jun 30 sep 31dec

Avvecklade investeringar? = = 2025 2025 2025

1 EBIT exkl. valutaeffekter ar ett alternativt nyckeltal, for ytterligare information hanvisas till not 5.
2 Avser anskaffningsvarde i MSEK.




VD berattar

| en osaker omvarld ar
Swedfunds verksamhet
viktigare an nagonsin

Swedfunds ekonomiska mal som inne-
bar att justerat rorelseresultat (EBIT)
ska vara positivt matt 6ver en femars-
period har vid utgdngen av 2025 upp-
nétts genom ett ackumulerat justerat
resultat om 45 MSEK. Investerings-
portfoljens avkastning, matt som
internranta (IRR), uppgick samtidigt vid
arets slut till 5,1% jamfort med 5,6%
féregadende ar. Utfallet speglar ett &r
med hdg volatilitet, men ocksé en
portfdlj som dver tid ar finansiellt hall-
bar i relation till vart uppdrag.
Roérelseresultatet (EBIT) uppgar i det
fjarde kvartalet till -172 MSEK och for
heldret 2025 till -589 MSEK. Resultatet
har under kvartalet och helaret 2025
paverkats kraftigt negativt av valu-
taeffekter, varav en évervagande del
avser orealiserade omrakningseffekter

som inte aterspeglar den underlig-
gande utvecklingen i portfdljen. EBIT
exkluderat for valutaeffekter uppgar i
det fjarde kvartalet till -25 MSEK och
for heldret 8r motsvarande resultat 69
MSEK vilket visar pa en underliggande
stabil finansiell utveckling.

2025 har k@nnetecknats av fortsatta
geopolitiska spanningar och osakerhet
i ekonomin globalt. Den globala han-
deln, som lange varit en motor for till-
vaxt och utveckling, pressas av en 6kad
protektionism. En rad faktorer paverkar
ménga utvecklingsldnder - fran nya
handelsrestriktioner till vdpnade kon-
flikter och minskade bistandsfloden i
kombination med hdga skuldnivaer.

Var affadrsmodell, struktur och
process har under de senaste aren
stresstestats och visat sig fungera val

med goda resultat inom Swedfunds
tre pelare samhallsutveckling, hallbar-
het och finansiell barkraft. Kompetens
inom véra tre fundament och sektorer,
geografiskt fokus och aktivt varde-
skapande har under aret bidragit till
att portféljen utvecklats genom bade
befintliga och nya innehav.

For heldret 2025 har vi avtalat om 22
investeringar inom sektorerna Energi &
Klimat, Finansiell inkludering, Héllbara
tillvaxtforetag och Livsmedelssystem
till ett varde av drygt SEK 3,7 miljarder.
Tio investeringar avtalades under fjarde
kvartalet. Vardet av Swedfunds kon-
trakterade portfélj uppgick vid ars-
skiftet till drygt SEK 14 miljarder, vilket
ar motsvarande SEK 1 miljard mer an
féregadende arsskifte. Portfoljvardet i
SEK har under aret paverkats kraftigt
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VD berattar

negativt av valutaomrakning och var-
det av portfdljen uttryckt i USD visar
pa ett hogre varde under &ret motsva-
rande drygt 300 MUSD eller +25%.
Swedfund fick ett kapitaltillskott om
SEK 1,8 miljarder for 2025 men kon-
trakterade investeringar till ett varde
om drygt SEK 3,7 miljarder vilket mgj-
liggjorts genom aterfloden fran port-
foljen.

Under aret har Swedfund skalat
upp arbetet i Ukraina och har éppnat
ett lokalt kontor i Kiev. Swedfund har
under 2025 genomfért fyra investe-
ringar i Ukraina kopplat till matproduk-
tion, infrastruktur, digitalisering samt
for att 6ka tlllgangen till kapital. Inves-
teringarna starker Ukrainas ekonomiska
motstandskraft genom arbetstillfllen i
portféljbolagen, uppbyggnad av kritisk
infrastruktur i ett land dér tillgang till
arbetskraft ar en avgorande faktor
liksom aterintegrering av veteraner i
arbetslivet. Samtidigt ar Afrika den
region dar Swedfund har storst andel
av portféljen, 63%, och under aret har
Swedfund fortsatt att 6ka investerings-
volymen i lander i Syd och Sydostasien.
Ungefar 30% av portfdljbolagen har
verksamhet i de minst utvecklade
landerna.

For Projektacceleratorn beslutade

regeringen om ett anslag om 270
MSEK fér 2025, dar minst 110 MSEK
var riktat mot projektférberedande
och projektunderstddjande insatser i
Ukraina och dess ndromrade. Under
aret har beslut fattats om 44 nya
projekt, 17 av dessa i Ukraina for
samhallskritisk infrastruktur. Afrika
fortsatter att vara den region dar Pro-
jektacceleratorn ar mest aktiv samtidigt
som andelen projekt i Latinamerika och
Asien 6kat under aret.

For 2026 har riksdagen beslutat om
ett kapitaltillskott for Swedfund om 1
800 MSEK, varav hégst 700 MSEK far
anvandas for investeringar i Ukraina,
och 600 MSEK &r 6ronmarkta for kli-
matinvesteringar. Vi ser detta som ett
fint erkdnnande av vart arbete med
jobbskapande for fattigdomsminsk-
ning, vart arbete i Ukraina samt inom
klimatomradet som &ven speglar den
efterfrdgan pa investeringar for en
gréon omstallning vi ser globalt.

Avslutningsvis star Swedfund vl
rustat infor kommande &r. Trots en
omvarld praglad av osékerhet och
snabba férandringar visar &rets resul-
tat, portfoljutveckling och dkade
investeringsvolymer att var affarsmo-
dell &r robust och relevant. Med ett
stabilt kapitaltillskott, en vaxande och

diversifierad portfolj samt ett férdju-
pat engagemang i strategiskt viktiga
l[ander — inte minst i Ukraina - kan vi
fortsatta att generera utvecklingsre-
sultat och mobilisera privat kapital dar
behoven ar som stérst. Var ambition
ligger fast: att férena Iangsiktigt hall-
bart vardeskapande med matbara
utvecklingseffekter och finansiell bar-
kraft, och darigenom bidra till jobb-
skapande, motstandskraftiga samhal-
len och en grén omstalining i en
alltmer komplex global kontext.

Maria Hdkansson
VD
Februari 2026
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Investeringsverksamheten

Om investerings-
verksamheten

Portfoljen
Swedfunds strategi har under 2025
fokuserat pa investeringar inom fyra
prioriterade sektorer; Energi & klimat,
Finansiell inkludering, Hallbara till-
vaxtforetag och Livsmedelssystem.
Utvecklingen av portféljen har under
aret fortsatt i enlighet med strategin.
Under det fjarde kvartalet 2025 har
Swedfund avtalat om tio investeringar,
varav tva tillaggsinvesteringar i befint-
liga portféljbolag. De kontrakterade
investeringarna under kvartalet forde-
las pé& fyra direkta |&n, varav ett kon-
vertibelt 1&n, och sex aktieinveste-
ringar. Inga portféljinnehav har fullt ut

avslutats under det fjarde kvartalet
vilket innebar att antalet innehav i
portféljen vid utgdngen av aret uppgar
till 103, att jamféra med 85 innehav vid
drets borjan.

Det bokférda vardet pa Swedfunds
portfélj av aktier, fondandelar och 1an
uppgick per 31 december till 7 550
MSEK (6 121). Samtidigt uppgick orea-
liserade dvervarden pé aktier och
fondandelar vid kvartalets utgéng till
497 MSEK (1 107) enligt vardering till
verkligt varde. Inkluderat 5 981 MSEK
(5 931) i kontrakterade dtaganden
uppgér portféljens totala varde per den
31 december till 14 028 MSEK (13 159).

Portfoljvardet uttryckt i svenska kronor

har under aret paverkats signifikant
negativt av orealiserade omraknings-
effekter fran valuta, vilket framfor allt
ar relaterat till forstarkningen av
svenska kronan (SEK) i forhéllande till
amerikanska dollarn (USD).

Investeringsportféljens berdknade
avkastning (IRR) uppgér vid utgangen
av det fjarde kvartalet 2025 till 5,1%,
att jaAmfora med 5,6% vid utgdngen av
2024. IRR beraknas for den totala
portféljen i USD, som &r den vanli-
gaste transaktionsvalutan, och med
2013 som basér.

Kontrakterad portfolj

Avser Swedfunds portfdlj (14 028 MSEK), procentuell andel
av totalt kontrakterat belopp (%).

Geografi
@ Afrika, 63%

@® Asien, 29%
Osteuropa, 7%

Latinamerika, 1%

Sektorer @ Energi & klimat, 38%

@ Finansiell inkludering, 35%
Hallbara tillvaxtforetag, 22%
Livsmedelssystem, 4%

Ovrigt, 1%

Investerings- @ Aktier (direkt), 12%

form @ Aktier (indirekt), 42%
Lan (indirekt), 9%
Lan (direkt), 37%
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Investeringsverksamheten

Investeringar — Q4 2025

Swedfund har under det fjarde kvartalet
2025 avtalat om tio investeringar, varav
atta avser nya portféljinnehav.

Energi och klimat

Under det fjarde kvartalet har fyra inves-
teringar kontrakterats inom sektor Energi
och klimat.

Under perioden har avtalats om en
investering i Solar Saver upp till 10 MUSD
i aktiekapital. Solar Saver utvecklar, ager
och driver sméskaliga sol- och batterian-
laggningar som levererar el direkt till
foretag. Foretaget ar verksamt i Sydafrika,
Namibia, Botswana och Zambia och driver
for ndrvarande mer @n 700 anlaggningar
med en sammanlagd kapacitet pa ca
140 MW. Swedfunds investering i Solar
Saver forvantas bidra till minskade
koldioxidutslapp, en mer tillforlitlig
elférsdrjning och 6kad konkurrenskraft
for sma- och medelstora féretag. Inves-
teringen ar saminvestering med den
nederlandska utvecklingsfinansiaren
FMO och fonden Evolution Ill, dar
Swedfund sedan tidigare investerat
som andelsagare.

En aktieinvestering i Helios Climate,
Energy. Adaption and Resilience Fund
(Helios CLEAR) har kontrakterats under
det fjarde kvartalet genom ett dtagande
upp till 20 MUSD. Helios CLEAR ar en
panafrikansk tillvaxtfond som forvaltas av
Helios Investment Partners, en ledande
private equity aktor i Afrika. Investeringen i
Helios CLEAR forvéantas bidra till minskade
utslapp, starkt motstédndskraft och fler
grona jobb — vilket ar tre avgdrande fakto-
rer for en hallbar och inkluderande tillvaxt.

Kvartalets tredje aktieinvestering avser
ett tagande om 20 MEUR i Amber Dragon
Ukraine Infrastructure Fund | (ADUIF).
Fonden ar en aktiefond som investerar i
férnybar energi, logistik, mobilitet och
digital infrastruktur i Ukraina. Investeringen
i ADUIF forvantas bidra till teruppbygg-
naden i Ukraina och starka landet ekono-
miska motstandskraft. Swedfund har gjort
investeringen i fondens forsta stangning
tillsammans med danska utvecklings-
finansidren IFDK och ett antal multilaterala
utvecklingsbanker.

En laneinvestering upp till 40 MUSD har
avtalats inom sektor Energi och klimat

under det fjarde kvartalet. Investeringen
gors genom ett 1an till en stérre infra-
strukturfond dar medinvesterare ar
utvecklingsbanker, utvecklingsfinansiarer
och ett antal privata investerare. Fonden
har ett brett geografiskt investerings-
mandat i utvecklingslander i Latinamerika,
Afrika och Asien. Swedfunds investering
kommer att riktas mot klimat och digital
infrastruktur och férvéntas ocksa kunna
bidra till mobilisering av privat kapital.
Mer detaljer runt investeringen kommer
att annonseras publikt under det forsta
kvartalet 2026.

Finansiell inkludering
Inom sektorn har tva laneinvesteringar
avtalats om under det fjarde kvartalet.
Den forsta investeringen avser ett I&n
om 20 MUSD till EVF General Finance JSC
(EVF). EVF &r en av Vietnams ledande
finansiella institutioner utanfor bank-
sektorn och har ett brett utbud av finan-
siella tjanster med fokus pa kreditgivning
till mikro-, sm&- och medelstora féretag.
Genom lanet till EVF tillfér Swedfund
I&ngsiktig finansiering som &r avgorande
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Investeringsverksamheten

Investeringar — Q4 2025

for smaforetags tillvaxt, klimatomstalining
och jobbskapande. Lanet riktas sarskilt
till klimatprojekt och foretag som ags av
kvinnor. Transaktionen har genomférts
tillsammans med den dsterrikiska
utvecklingsbanken OeEB.

Det andra avtalet inom sektor Finansiell
inkludering under det fjarde kvartalet
avser ett ytterligare I1&n om 20 MUSD till
det befintliga portféljinnehavet Credit
Access Grameen, en indisk mikrofinans-
institution. Credit Access har varit ett
portféljinnehav sedan 2021 och féretaget
ar den storsta mikrofinansinstitutionen i
Indien utanfor banksektorn. Det utdkade
I&net bidrar till Credit Access mdjlighet att
vaxa inom sina prioriterade segment, vil-
ket till storsta del handlar om kvinnoledda
mikro- och sméféretag pa landsbygd.

Hallbara tillvaxtforetag
Inom sektorn har tre investeringar avtalats
om under kvartalet.

Ett avtal om en tilldggsinvestering till
det befintliga portfdljbolaget Jacaranda
Maternity har kontrakterats under det
fjarde kvartalet. Jacaranda ar ett privat
halso- och sjukvérdsforetag som driver

modravards- och forlossningskliniker i
Kenya. Investeringen avser ett ytterligare
konvertibelt 1an upp till 600 KUSD dar
kapitalet primart kommer anvandas for
en fortsatt expansion av verksamheten
genom utokning av antalet klinker och
vardplatser.

En aktieinvestering upp till 15 MUSD i
Rebuild Ukraine Fund (REBUF) har avta-
lats om under det fjarde kvartalet. REBUF
ar en generalistfond med primar malsatt-
ning 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
beddms ha en hog grad av additionalitet
och bidra till att starka Ukrainas ekono-
miska motstandskraft.

Ytterligare en aktieinvestering i Ukraina
avtalades om under det fjarde kvartalet
genom ett dtagande upp till 5 MEUR i
Ukraine Phoenix Tech Fund (UPTF). Fon-
den ar en venture capital (VC) fond med
inriktning att investera i mindre teknik
och IT drivna féretag i tidig fas genom

aktiekapital. Swedfund investerar i fon-
dens forsta stéangning tillsammans med
ett antal andra utvecklings- och investe-
ringsbanker. Investeringen forvantas bidra
till att starka Ukrainas ekonomiska mot-
stdndskraft, jobbskapande och héllbar
tillvaxt samt positiv paverkan pa landets
ekosystem for teknikdrivna startups.

Livsmedelssystem

Inom sektorn har en aktieinvestering i
Arya Collateral Warehousing Services
Private Ltd (Arya) avtalats under det
fjarde kvartalet genom ett dtagande upp
till 7,5 MUSD. Arya ar en agri tech foretag
i Indien som genom sin kommersiella
plattform sammanfor lokala lantbrukare
med kdpare av spannmal och andra jord-
bruksprodukter. Investeringen i Arya ar
en saminvestering genom ett konsortium
under ledning av GEF Capital partners
och fonden South Asia Growth Fund llI
dar Swedfund investerat som andelsagare
sedan 2024. Investeringen i Arya forvan-
tas bidra till 6kad resurseffektivitet samt
ekonomisk och klimatméassig motstands-
kraft for smaskaliga lantbrukare pa den
indiska landsbygden.

Avyttringar aktier och
fonder - Q4 2025

Inga aktie- eller fondinnehav har fullt ut
avyttrats under det fjarde kvartalet.

Avveckling av lan
- Q42025

Inga avvecklingar av I&n har skett under det
fjarde kvartalet.

Swedfund Deldrsrapport kvartal 4 2025
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Anslagsfinansierad verksamhet

Projektacceleratorn

Projektacceleratorn ar ett viktigt kom-
plement till Swedfunds investerings-
verksamhet och lagger grunden for
fler hallbara och investeringsbara
projekt, vilket i manga fall saknas och
hindrar hallbar utveckling. Den foku-
serar pa forstudier inom samhélls-
kritisk infrastruktur i samverkan med
offentliga aktorer i utvecklingslander.
Begradnsade ekonomiska resurser och
bristande kapacitet i offentlig sektor
kan leda till att hallbarhetsaspekter
eller liveykelskostnader inte beaktas,
vilket riskerar att skapa I&ngsiktiga
beroenden som kan paverka genom-
forandet av Agenda 2030 negativt.
Projektacceleratorns arbete borjar
tidigt i projektutvecklingsfasen, vilket
ger en katalytisk effekt som mojliggor
utveckling och finansiering av fler
hallbara projekt genom svensk export-
kredit och/eller utvecklingsbanker,
och slutligen implementering. Arbetet
utgar fran lokala behov med fokus pa
hallbara I6sningar inom sektorer dar
svenska resursbasen ar stark, vilket
ger svenska bolag mgjlighet att delta i
konkurrensutsatt upphandling och

bidra till Idsningar av identifierade
behov. Inom ramen for Projektaccele-
ratorn samverkar vi ndara med Team
Sweden.

Projektacceleratorn kan anvandas
i alla ldnder som ar berattigade till
bistand enligt OECD/DAC och har
ingen geografisk begransning utdver
det. Stodets utformning kan variera
och inkluderar for-forstudier, for-
studier och lokal kapacitetsutveckling
inom kritisk infrastruktur. Det kan
handla om tidiga studier som syftar till
att stddja lokala partners i utveckling
av infrastruktur, exempelvis genom att
bistd med prioriteringar av projekt och
atgarder. Inom Projektacceleratorns
uppdrag ingar ocksé att arbeta med
"Environment and Social Impact Stu-
dies” (ESIA) for att sakerstalla minimal
miljopaverkan och hantera sociala
hallbarhetsfradgor samt féresla atgéar-
der for att begréansa konsekvenser.
Swedfunds Projektaccelerator har
genomfoért detta i nara dialog med
Team Sweden och Naringslivets
internationella réad (NIR) Impact Acce-
lerator, vilket mojliggdr utbildningsin-

satser lokalt inom héllbarhetsomrédet.

Regeringen fattade beslut om med-
elstilldelning uppgaende till 270 MSEK
for 2025, vilket var en 6kning med 30
MSEK jamfért med 2024. Av medels-
tilldelning 2025 ska minst 110 MSEK
anvandas for forstudier i Ukraina och
naromrédet och av totala anslagsmed-
len fick hogst 22 MSEK anvandas till
forvaltningskostnader.

Under 2025 har Swedfunds styrelse
fattat beslut om strategiska mal for
hallbart vardeskapande for Projekt-
acceleratorn. Det innebar att andel
svenskt innehall fortsatt ska redovisas
med maélet att 50-60% av projekten i
portfdljen ska vara av direkt svenskt
intresse rullande 6ver en femars-
period. Detta avser projekt direkt
kopplat till Team Sweden (HPO/SPO)
eller projekt dar ett svenskt bolag
uttryckligen bekraftat intresse. Projekt
kan dven definieras vara av indirekt
svenskt intresse vilket innebar att pro-
jektet genomfdrs inom en sektor dar
den svenska industribasen ar stark
men dar finanseringen kan komma
fran en utvecklingsbank. Det andra

Aktiv portfolj

Avser Projektacceleratorns portfélj (104 st), procentuell

andel av antal pdgaende insatser (%).

Geografi

Sektor

OECD-DAC
klassificering’

Afrika, 38%
Asien, 13%
Osteuropa, 41%
Latin Amerika, 8%

Cirkuléra I6sningar, 19%
Digitalisering, 11%
Hallbar energi, 44%
Hallbara transporter, 17%

Hilsa och sjukvard, 9%

Minst utvecklade lander, 23%
Lagre medelinkomstlander, 61%

Hogre medelinkomstlander, 16%

1 Organisationen fér ekonomiskt samarbete och utvecklings (OECD) bistdndskommitté (DAC)
upprétthaller en lista 6ver de ldnder som &r beréttigade att ta emot officiellt bistand.

Swedfund Deldrsrapport kvartal 4 2025 8



Anslagsfinansierad verksamhet / Projektacceleratorn

malet syftar till att mata genomfor-
ande av en férstudie som inbegriper
flera olika steg. Malet &r att 40% av de
projekt dar implementering har inletts
ska foljas av beslut om finansiering
och/eller implementering. Aven detta
féljs rullande 6ver en femarsperiod for
att tilladta forandringar pé arsbasis.

2025 2024
Matt jan-dec  jan-dec
Antal inkomna forslag 164 101
Antal initierade insatser 36 41

Nyckelsektorer

Swedfunds Projektaccelerator ar aktiv
i ett antal nyckelsektorer: Cirkuldra
I6sningar som avser projekt inom
avfallshantering, vattenrening och
energiatervinning; Digitalisering som
avser projekt inom digital infrastruktur,
tillgang till mobilt n4t samt siker och
betrodd kommunikation; Hallbar
energi som avser produktion av forny-
bar energi, 6kad tillgéng till elektricitet
samt forbattrad stabilitet och kapaci-
tet i elnatet; Hallbara transporter som
avser projekt for effektiv logistik, till-
géng till prisvérd och séker transport
och projekt som bidrar till den gréna
omstéliningen; Halsa och sjukvéard
som avser projekt for tillgang till vard
och mediciner samt medicinskt infra-
struktur.

Projektinsatser - Q4 2025
Projektacceleratorns portf6lj bestar av
totalt 104 pdgaende insatser, varav 8
insatser har initierats under Q4 2025.

Cirkulara lI6sningar

Inom sektorn Cirkuldra I6sningar har en
ny insats beslutats under kvartalet om
ca 7,7 MSEK och avser en insats i Indien.

Digitalisering

Inom sektorn Digitalisering har tva
nya insatser beslutats under kvartalet
om totalt ca 16,5 MSEK och avser tva
insatser i Ukraina.

Hallbar energi

Inom sektorn Hallbar energi har tva nya
insatser i Ukraina beslutats under kvar-
talet om totalt ca 22 MSEK. Det har aven
beslutats om ytterligare medel for en
pagéende insats i Malawi om totalt ca
9,9 MSEK.

Hallbara transporter

Inom sektorn Hallbara transporter har
tva nya insatser beslutats under kvar-
talet om totalt ca 12,7 MSEK och avser
en insats i Costa Rica och en insats i
Nigeria.

Halsa och sjukvard

Inom sektorn Halsa och sjukvéard har en
ny insats beslutats under kvartalet om
totalt ca 6,1 MSEK och avser en insats

i Moldavien.

Medel for Teknisk
Assistans (TA)

Medel for Teknisk Assistans anvands
for att starka utvecklingsresultat i
portféljbolagen genom insatser framst
inom tva fundament — hallbarhet och
samhallsutveckling.

For 2025 har Swedfund tilldelats
18,0 MSEK for Teknisk Assistans via
Regleringsbrev.

Hogst 1,8 MSEK av de tilldelade
medlen f&r anvandas till férvaltnings-
kostnader.

2025 2024
Métt jan-dec jan-dec
Antal godkanda projekt 14 18
Totalt varde godkanda
projekt, MSEK 13,6 13,0

Swedfund Deldrsrapport kvartal 4 2025
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Kommentarer till

rakenskaperna

Swedfunds uppdrag ar att bidra till minskad fattig-
dom genom hallbara investeringar i utvecklingslan-
der. Nedan presenteras Swedfund International AB:s
finansiella resultat for det fjarde kvartalet och perio-
den januari — december 2025.

Jamforelsetal mot arets utfall ar for resultatposter
motsvarande period foregaende rikenskapsar. For
balansrikningsposter gors jimforelsen med senaste
arsbokslutet per den 31 dec 2024.

Resultatutveckling

Ekonomiska mal

Swedfunds ekonomiska mél antogs
2025 och innebar att justerat rorelse-
resultat (EBIT) ska vara positivt matt
6ver en femarsperiod. Justeringen av
rorelseresultatet avser att exkludera
vinster och férluster hanforliga till
investeringar i Ukraina, beslutade frén
2024 och framat. Justeringen av
resultatet ar tillfallig och ska galla tills
det att kriget i Ukraina upphor och
risknivan aterigen kan anses vara inom
ramen for Swedfunds ordinarie risk-
hantering. Uppfdljningen mot det eko-
nomiska mélet utvarderas och rappor-
teras per rakenskapséar. Mélet staller
krav pa att bolagets verksamhet ska

vara ekonomiskt barkraftig och bedri-
vas pé ett for skattebetalarna kost-
nadseffektivt satt. EBIT for det fjarde
kvartalet 2025 uppgick till -171,8
MSEK (304,5) och for heléret 2025
uppgér EBIT till -589,0 MSEK (376,4).
Exkluderat for resultateffekt Ukraina
-13,5 MSEK uppgér EBIT for helaret
2025 till -575,5 MSEK. Fér femarsperi-
oden 2021-2025 uppgéar ackumulerad
EBIT justerat for Ukraina till 45 MSEK
vilket innebar att utfallet dverstiger
det ekonomiska malet. EBIT exkluderat
for valutakurseffekter uppgar for det
fjarde kvartalet till -25,0 MSEK (28,1)
och ackumulerat for perioden januari—
december 2025 uppgéar motsvarande
resultat till 68,7 MSEK (68,7). Resultat-

Totalt
MSEK 2021 2022 2023 2024 2025 2021-2025
EBIT 197 151 -103 376 -589 32
Resultat Ukraina - - - - =13 -13
EBIT exkl. Ukraina 197 151 -103 376 -576 45

paverkan frén valuta och harledning
till det alternativa nyckeltalet EBIT
exkluderat valutakurseffekter pre-
senteras narmare i not 5. Under det
fjarde kvartalet och perioden januari-
december 2025 dverstiger fortsatt de
I6pande intdkterna fran utdelningar
och rantenetto verksamhetens rérel-
sekostnader med en god marginal.

Kommentarer till resultat fran
investeringsverksamheten
Swedfunds resultat frén investerings-
verksamheten uppgick till -114,8 MSEK
(352,3) under det fjarde kvartalet och
for perioden januari-december 2025
uppgar motsvarande resultat till
-399,6 MSEK (538,1). Exkluderat for
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valutakurseffekter ar motsvarande
resultat for det fjarde kvartalet 22,9
MSEK (76,0) och for heléret 258,0
MSEK (230,4).

Aktier och fondandelar

Aktier och fondandelar i investerings-
portféljen hade vid periodens slut den
31 december ett bokfort varde pa

4 279 MSEK (3 638) och ett overvarde
pa 497 MSEK (1107). Swedfunds
investeringsportfolj har under det
fjdrde kvartalet genererat intakter fran
utdelningar om 8,2 MSEK (7,0) och for
perioden januari — december 2025
uppgar intakterna frén utdelningar till
49,8 MSEK (31,1). Intdkterna under det
fjarde kvartalet ar till vervagande del
hanférbart till utdelningar fran aktie-
fonder. Realisationsresultat netto frén
forsaljning av aktier och andelar upp-
gick for det fjarde kvartalet till 10.2
MSEK (68,8) och for heldret 2025 &r
motsvarande resultat 206,5 MSEK
(243,7). Under det fjarde kvartalet
ingdr endast ett antal mindre del-
avyttringar fran aktiefonder i perio-
dens resultat.

Rantenetto

Lénefordringar i investeringsport-
foljen hade vid periodens slut den

31 december ett bokfort varde pa
3272 MSEK (2 483). Under det fjarde
kvartalet 2025 uppgick rantenettot till
68,3 MSEK (49,3) och for perioden

januari-december 2025 ar rantenettot
240,5 MSEK (224,7).

Jamfort med motsvarande kvartal
féregdende &r samt fér heldret har
intdkterna fran réntenettot utvecklats
positivt. Detta ar en konsekvens av
stark tillvaxt i rinteb&drande lanevoly-
mer vilket varit sarskilt patagligt under
det andra halvaret 2025. Den volym-
drivna tillvaxten i rantenetto uppvager
och dverstiger de negativa effekterna
fran valutaomrédkning samt i viss man
aven lagre marknadsrantor jamfort
med féregdende ér.

Ovriga portfoljintikter och
portfoljkostnader

Ovriga portféljintdkter avser till exem-
pel styrelsearvoden i portfdljbolag.
Ovriga portféljkostnader avser direkta
kostnader hanforliga till aktiva projekt
och investeringar, till exempel kost-
nader for advokater och externa rad-
givare samt andra kostnader i sam-
band med due diligence. Nettot av
ovriga portféljintakter och dvriga port-
foljkostnader uppgick under det fjarde
kvartalet till -2,3 MSEK (-1,1) och for
heldret 2025 uppgick 6vriga portfolj-
intakter- och kostnader netto till -10,1
MSEK (-8,9). En vaxande portfdlj med
Okat antal projekt i sen utvarderings-
fas ar huvudsaklig forklaring till hogre
ovriga portfoljkostnader for 2024 i
jamforelse med foregaende ar.
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Valutakurseffekter

Rapporterade valutakurseffekter
under det fjarde kvartalet uppgér

till -84,8 MSEK (165,1) och for hel-
aret 2025 uppgar rapporterade
valutakurseffekter till -408,9 MSEK
(179,9). Negativa valutakurseffekter
ackumulerat for ret férklaras huvud-
sakligen av en kraftig forstarkning av
svenska kronan under 2025 i forhal-
lande till USD. Resultatraden valuta-
kurseffekter innehaller bade realise-
rade valutakursvinster och forluster
samt orealiserade valutakurseffekter
for I1&nefordringar. Swedfund tilldmpar
ingen valutasakring for investerings-
portféljen vilket innebar att rapporte-
rade valutakurseffekter helt foljer for-

dndringar i valutakurser pa marknaden.

Nedskrivningar (enligt vardering
till verkligt varde)

Resultateffekten fran omvardering
netto av aktier, fondandelar och ande-
lar i koncernforetag uppgick under det
tredje kvartalet 2025 till -93,1 MSEK
(-84,8) och for perioden januari-
december ar motsvarande resultatef-
fekt -408,8 MSEK (-60,0). Storst
paverkan pé nedskrivning av bokfért
varde for perioden januari-december
ar hanforbart till negativa effekter fran
valutaomrakning. Resultatpaverkan
fran valutaomrékning i omvardering
netto av aktier och andelar berdknas

till -51,2 MSEK (-80,0) i det fjarde
kvartalet och -253,3 MSEK (52,5
MSEK) for perioden januari-december.
Aterst3ende -189,3 MSEK i resultatef-
fekt for aret avser nedskrivningar till
foljd av underliggande vardeforand-
ringar i aktier och andelar, vilket
huvudsakligen &r relaterat till 1agre
varderingar i ett antal PE fonder.
Swedfunds fondportfdlj ar relativt ung
och en betydande andel av de yngre
fonderna uppvisar ett lagre verkligt
varde a@n anskaffningsvarde. Detta ar
en normal och férvantad konsekvens
av att manga fonder ar i tidig fas i sin
livscykel innan underliggande innehav
som forvarvats haft mojlighet till var-
deférbattringar. Swedfund agerar pa
svara geografiska marknader samti-
digt som portféljens storlek ar begran-
sad. For vardering av aktier och fond-
andelar (inklusive innehav av andelar i
koncernféretag, intresseforetag och
joint ventures) foljer Swedfund IFRS
genom tilldmpning av RFR2. Detta
innebdr att nedskrivning sker i resul-
tatrakningen i de fall verkligt varde
understiger bokfort varde. Metoden
for vardering av tillgdngarna kan med-
fora stora variationer i nedskrivningar
(netto) mellan kvartal och mellan ar.
Om ett dvervarde jamfort med
anskaffningsvardet kan pévisas vid
vardering till verkligt varde presente-
ras detta som ett oredovisat dver-

varde i not. Per den 31 december 2025
uppgick det totala orealiserade dver-
vardet i portfdljen till 497 MSEK (1
107). Férandringen av portfdljens
oOvervarden under perioden januari-
december ar till storsta del paverkat
av negativa valutaomrakningseffekter
samt realiserade delavyttringar.

Kreditforluster

Nedskrivningar for 1an och kreditfor-
luster (netto) uppgick under det fjarde
kvartalet 2025 till -21,2 MSEK (-21,6)
och for perioden januari - december &r
motsvarande resultateffekt -68,6
MSEK (-72,5). Den negativa resultatef-
fekten under det fjarde kvartalet ar till
storsta del hanforbar till ett sedan tidi-
gare klassificerat stadie 3 1an déar
utsikterna férsamrats ytterligare.

Kommentarer till rorelseresultatet
(EBIT) samt ovriga finansiella
poster

Swedfunds rérelseresultat (EBIT) upp-
gick till -171,6 MSEK (304,5) under det
fjarde kvartalet 2025 och exkluderat
valutakurseffekter ar EBIT under peri-
oden -25,0 MSEK (28,1). For helaret
2025 uppgar EBIT till -589,0 MSEK
(376,4) och exkluderat valutakurs-
effekter ar motsvarande resultat 68,7
MSEK (68,7). Intékterna fran rante-
netto och utdelningar dverstiger fort-
satt verksamhetens rérelsekostnader

med en god marginal under det fjarde
kvartalet och ackumulerat for perio-
den januari—-december. Ett extra kapi-
taltillskott om 300 MSEK beslutades
om under 2024 dar kapitalet 6ron-
marktes for investeringar i Ukraina.
For 2025 har ytterligare kapitaltillskott
riktats mot Ukraina upp till ett tak om
500 MSEK. Givet den extremt hoga
risknivan for investeringar i Ukraina
har ett justerat ekonomiskt mal beslu-
tats, dar resultateffekter for 6ron-
markta investeringar i Ukraina exklu-
deras fran rérelseresultatet. Berdknad
resultateffekt for Ukraina under 2025
uppgar till -13 MSEK vilket innebar att
EBIT exkluderat for Ukraina beraknas
till -576 MSEK. Vid utgédngen av det
fjarde kvartalet 2025 har fyra investe-
ringar, motsvarande 633 MSEK, finan-
sierats med medel fran det 6ron-
markta kapitaltillskottet.

Ovriga rérelseintakter och 6vriga
rorelsekostnader

Ovriga rérelseintakter och rérelse-
kostnader avser verksamheterna inom
Teknisk Assistans samt Swedfund
Project Accelerator som samtliga
finansieras genom anslag. Separata
resultatraderna for évriga rorelse-
intakter- och kostnader netto rappor-
teras till 0 MSEK (0) for det fjarde
kvartalet samt for perioden januari-
december 2025 till foljd av att Swed-

funds kostnader for verksamheterna
fullt ut ticks av anslagen utan ndgon
direkt 6vrig péverkan p& bolagets
finansiella resultat. Under dvriga
rorelseintakter rapporteras en separat
resultatrad for Aktiverat arbete for
egen rakning som under det fjarde
kvartalet uppgar till 0,0 MSEK (0,0)
och for perioden januari-december
2025 till 0 MSEK (0,8).

Ovriga externa kostnader, perso-
nalkostnader och avskrivhingar
Under det fjarde kvartalet och heldret
2025 visar Swedfunds rapporterade
rérelsekostnader pé en fortsatt tydlig
kostnadstillvaxt jamfort med motsva-
rande period féregéende &r. Okningen
i rorelsekostnader kan till storsta del
forklaras av hogre personalkostnader
till foljd av en fortsatt utdkning av
antalet anstéllda under heldret 2025.
Rapporterade personalkostnader for
det fjarde kvartalet uppgick till -40,0
MSEK (29,8) och for perioden januari-
december 2025 uppgér personalkost-
naderna till -130,8 MSEK (-108,6).
Ovriga externa kostnader under det
fjarde kvartalet uppgick till -16,3
MSEK (-16,7) och for helaret 2025
uppgar évriga externa kostnader till
-55,9 MSEK (-51,6). Okningen i externa
kostnader under &ret kan framfor allt
hanforas till IT relaterade kostnader,
licenser, externa konsulter, reskost-
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nader samt hégre lokalkostnader for
kontor. Ett nytt lokalkontor i Kiev,
Ukraina, etablerades under det andra
kvartalet. Avskrivningar av materiella
och immateriella anldggningstillgdngar
uppgick under det fjarde kvartalet till
-0,7 MSEK (-1,3) och for helaret 2025
ar avskrivningarna -2,7 MSEK (-2,4).

Ovriga finansiella poster

Ovriga finansiella poster &r hanférliga
till Swedfunds finansforvaltning i form
av likvida medel och kortfristiga pla-
ceringar. Overskottlikviditet férvaltas i

vdrdepapper med Iag risk i enlighet
med bolagets finanspolicy. Swedfund
placerar kortfristig likviditet i SEK,
USD och EUR instrument. Omrakning
av instrument i USD och EUR gors

till balansdagskurs, dar uppkomna
valutakurseffekter fran likviditets-
forvaltningen redovisas som finan-
siella intakter respektive kostnader
under resultatraden Ovriga finansiella
poster. Resultat fran 6vriga finansiella
poster uppgar for det fjarde kvartalet
2025 till 0,8 MSEK (359,7) och for hel-
dret 2025 ar motsvarande resultat

-344,0 MSEK (547,3). Det negativa
resultatet fran 6vriga finansiella poster
under perioden januari-december
ackumulerat ar i huvudsak hanforbart
till paverkan fran valutaomrékning av
den dverskottslikviditet som placerats
i USD och EUR instrument.

Finansieringsverksamheten
Swedfund finansieras, med undantag
for anslagsverksamheterna Teknisk
Assistans och Project Accelerator,
med eget kapital vilket betyder kapi-
taltillskott frdn dgaren samt ackumule-

Fordelning av egha medel 2025-12-31, MSEK

Likviditetsférdelning

® Tillgéngliga medel for 5973
nya investeringar 628
@® Reserverade medel for
avtalade investeringar
(&nnu ej utbetalt)

5345

[opaW eppEWLOIQ

Oronmérkta medel

5345 5345
599
1367
1257
400
Investeringsform
2 970 @ Lan indirekt 2 317
@ Lan direkt
Aktier indirekt
Aktier direkt
1261
519

5345
668
761
Sektor Geografi
@ Héllbara @ Osteruropa
tillvaxtforetag 3916 @ Asien
@ Food systems Afrika
Energi & klimat
Finansiella
inkludering

rade resultat. | statens budget fér
2025 beslutades om ett kapitaltillskott
till Swedfund om 1 800 MSEK, varav
600 MSEK ar specifikt ronmarkt for
klimatinvesteringar. Kapitaltillskottet
for 2025 avropades i sin helhet under
det forsta kvartalet av aret.
Swedfunds finansiella stallning ar
god per den 31 december 2025 med
stark likviditet och en soliditet mot-
svarande 95% (96%). Swedfunds lik-
vida medel inklusive kortfristiga pla-
ceringar uppgick till totalt 6 621 MSEK
(7 138) per 31 december, varav 5 973
MSEK (6 595) avser “egna medel” som
Swedfund kan forfoga over i investe-
ringsverksamheten och 647 MSEK
(544) avser reserverade medel for
anslagsverksamheterna. Likvida
medel reserveras for investeringar vid
kontrakteringstillfallet for att bolaget
ska kunna fullgdra sina ataganden i
samband med utbetalning. For direkta
investeringar i aktier och |&n reserve-
ras likviditet till 100% av atagandet.
For samfinansieringsfaciliteter och
fonder reserveras likviditet motsva-
rande 50-90% av &tagandet. Totalt
reserverade och éronmarkta medel for
bolagets avtalade investeringar upp-
gick vid utgéngen av det fjarde kvar-
talet 2025 till 5 345 MSEK (5 320)
samtidigt som tillgangliga medel for

nya investeringar uppgick till 628
MSEK (1 274). Reserverade och 6ron-
markta medel for framtida investe-
ringar motsvarar 89% av Swedfunds
kontrakterade dtaganden per den

31 december 2025. Dessa medel foér-
delar sig pé investeringsform, sektor
och geografi enligt illustrationen
nedan.

Riskfaktorer och omvarld

| Swedfunds roll som utvecklings-
finansiar utgor risk en central del av
vart uppdrag och verksamhet. Ménga
av Swedfunds risker finns inom inves-
teringsoch projektverksamheten och ar
kopplade till de tre fundamenten sam-
hallsutveckling, hallbarhet och finan-
siell barkraft. Riskerna i omvarlden pa
de geografiska marknader dar Swed-
fund agerar ar fortsatt hoga och hari
ménga fall 6kat under det senaste aret,
vilket allmént berdrs i deldrsrapportens
inledande VD ord. Se ocksa vidare i
avsnitten om Risker i Swedfunds Inte-
grerade redovisning 2024, sid 35-36
samt 105-106 for en mer utforlig
beskrivning av bolagets risker och
riskhantering. Swedfunds finansiella
resultat och stéllning redovisas i efter-
foljande resultat- och balansrakning,
rapport dver eget kapital, kassaflodes-
analys samt tillhérande noter.
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Resultatrakning

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Belopp i TSEK Not okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec Belopp i TSEK Not okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Aktier och fondandelar Roérelseintékter
Erhallen utdelning 3 8165 6 997 49 816 31142 Ovriga rérelseintakter 3,4 61314 44 537 184 873 122 830
Forséljningsintakt 3 48 598 122180 310 417 347 675 Aktiverat arbete for egen rékning 0 - 0 816
Anskaffningskostnad férsalda aktier och fondandelar -38 347 -53 390 -103 911 -103 971 Rérelsekostnader
Resultat fran aktier och fondandelar 18 416 75788 256 322 274847 Ovriga externa kostnader -16 291 16 746 55910 51598
Koncernféretag, intresseféretag och joint ventures Personalkostnader -40 038 -29 834 -130 783 -108 556
Erhéllen utdelning 3 - - - - Ovriga rérelsekostnader 4 -61314 -44 537 -184 873 -122 830
Forsaljningsintakt 3 - - - - Avskrivningar av materiella anldggningstillgéngar -696 -1261 -2705 -2 386
Anskaffningskostnad férsélda aktier - - - - Resultat 6vriga rorelseintédkter och kostnader -57 025 -47 841 -189 398 -161724
Resultat fran koncernféretag, intressefoéretag och joint ventures - - - -
Rinteintikter och rintekostnader RORELSERESULTAT (EBIT) 5 -171831 304498 -588998 376 394
Rénteintékter 3 68 302 49721 240 452 225 067 Resultat fran 6vriga finansiella poster
Rantekostnader - -418 - -418 Ovriga finansiella intakter 6 202 514 344 587 365 196 552 892
Resultat fran rantebirande instrument 68 302 49 304 240 452 224 650 Ovriga finansiella kostnader 6 -201731 15 088 -709 253 5546
dvriga portfoljintikter och portfoljkostnader Resultat fran 6vriga finansiella poster 785 359675 -344056 547 346
Ovriga portféljintakter 3 986 237 1339 975
Ovriga portféljkostnader -3324 1365 11 462 -9829 RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER -171 046 664172 -933054 923739
Valutakurseffekter -84 842 165130 -408 877 179 945
Resultat fran 6vriga portféljintikter och portfoljkostnader -87180 164002 -419001 171091 RESULTAT FORE SKATT BEEE) 664172 pEEt N Rl 923739
Férvintade nedskrivningar och kreditférluster Skatt pa periodens resultat 475 -100 273 157 448 -153773
Nedskrivningar aktier och fondandelar, netto -93101 84 841 -408 786 -59 982
_N_edskrivningar koncernféretag, intresseféretag och PERIODENS RESULTAT -170 572 563 899 -775 606 769 966
joint ventures, netto = - = -
Nedskrivningar for kreditforluster 1&n, netto -21243 -21596 -68 587 -72 488 Bolagets rapport dver totalresultat
Resultat fran nedskrivningar och kreditférluster -114 343 63 245 -477 373 -132470 Periodens resultat -170 572 563 899 -775 606 769 966

Ovrigt totalresultat - - - -

RESULTAT FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -114806 352338 -399 600 538117 PERIODENS TOTALRESULTAT 170572 563899 -775606 769 966
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Balansrakning

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
ANLAGGNINGSTILLGANGAR EGET KAPITAL
Immateriella anlaggningstillgangar Aktiekapital 50 000 50 000
Balanserade utvecklingsutgifter 1420 1820 Reservfond 540 000 540 000
Materiella anlaggningstillgangar Fond for utvecklingsutgifter 1420 1820
Byggnader och mark Summa 591420 591820
Forbattringsutgifter pa annans fastighet 2 448 3845 Balanserat resultat 13 929 383 11359 017
Materiella anldggningstillga

aleriela aniaggningstigangar Periodens resultat -775 606 769 966
Inventarier 2623 3020 Summa 13153777 12128983
Summa 6492 8684
Finansiella anléggningstillgangar Summa eget kapital 13745197 12720803
Aktier och fondandelar 7 4 258 252 3617 393

. N . A L SKULDER

Andelar i koncernforetag, intresseféretag och joint ventures 20 469 20 469

R . Avsittningar
Lanefordringar 3271611 2483 382 -

° . B . Ovriga avsattningar 11871 12137

Andra langfristiga vardepappersinnehav 3424 2113
o, o . N Summa 11871 12137
Ovriga langfristiga finansiella tillgangar 8 600 8600
Uppskjutna skattefordringar 157 935 487 Leverantorsskulder 7 2568 3845
Summa 7720290 6132444 Skatteskulder 16 418 93 950
Summa anldggningstillgangar 7726782 6141128 Ovriga skulder 7 18 717 20 253
OMSATTNINGSTILLGANGAR Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 7 636 168 557 635
Kundfordringar 4753 666 Summa 673 872 675683
Svriga fordringar 12 935 77 283 Summa avsattningar och skulder 685742 687 820
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 65739 51138 SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 14 430 940 13 408 623
Summa 83427 129 088
Kortfristiga placeringar 5224 592 5751009
Kassa och banktillgodohavanden 1384 467 1375779
Innehallna medel fér annans rakning 11672 11619
Summa 6620731 7138 407
Summa omsittningstillgangar 6704158 7 267 495
SUMMA TILLGANGAR 14 430 940 13408 623
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Rapport over forandringar i eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Fond for . Fond for .

utvecklings- Balanserade Arets Summa utvecklings- Balanserade Arets Summa
Belopp i TSEK Aktiekapital ~ Reservfond utgifter  vinstmedel resultat  eget kapital Belopp i TSEK Aktiekapital ~ Reservfond utgifter  vinstmedel resultat  eget kapital
INGAENDE EGET KAPITAL INGAENDE EGET KAPITAL
2025-01-01 50 000 540 000 1820 11359 017 769966 12720803 2024-01-01 50 000 540 000 1181 9636 595 -36 939 10 190 837
Overféring frén fond for Overforing till fond for
utvecklingsutgifter -400 400 - utvecklingsutgifter - - 639 -639 - -
Omfdring resultat féregdende ar 769 966 -769 966 = Omféring resultat féregéende &r - - - -36 939 36 939 -
Periodens resultat -775 606 -775 606 Periodens resultat - - - - 769 966 769 966
Arets bvrigt totalresultat - - = = Arets 6vrigt totalresultat - - - - - -
Arets totalresultat 50 000 540 000 1420 12129 383 -775 606 11945197 Arets totalresultat 50 000 540 000 1820 9599 017 769966 10960803
Erhélina aktiedgartillskott - - 1800 000 S 1800 000 Erhdlina aktiedgartillskott - - - 1760 000 - 1760 000
Transaktioner med dgare = = 1800 000 = 1800 000 Transaktioner med dgare - - - 1760 000 - 1760 000
UTGAENDE EGET KAPITAL UTGAENDE EGET KAPITAL
2025-12-31 50 000 540 000 1420 13929383 -775 606 13745197 2024-12-31 50 000 540 000 1820 11359 017 769966 12720803

Aktiekapitalet bestar av 50 stycken aktier med ett kvotvérde 1 000.
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Rakenskaper

Kassaflodesanalys

2025 2024 2025 2024
Belopp i TSEK Not okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -171 046 664 171 -933 054 923739
Justering fér poster som inte ingar i kassaflodet 9 436 663 -283 497 761 699 -237 803
Betald inkomstskatt -19 383 -7 706 -77 532 -124 851
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandringar av rérelsekapital 246 234 372968 -248 887 561085
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar 22 311 -11 882 45 059 -73 429
Okning (+)/minskning (-) av rorelseskulder -1373 -15104 -27 599 21613
Kassaflode fran den lopande verksamheten 267173 345982 -231427 509 269
Investeringsverksamheten
Forvarv av immateriella anldggningstillgéngar (-) 0 - 0 -816
Férvarv av materiella anlaggningstillgdngar (-) - -2 201 -717 -2471
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar (-) -1344 190 -706 408 -2454820 -1231385
Avyttring av finansiella anldggningstillgdngar (+) 4157 122180 265977 347 675
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1340033 -586429 -2189560 -886997
Finansieringsverksamheten
Erhélina aktiedgartillskott - - 1800000 1760000
Féréndring i sparrade medel - - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - - 1800000 1760000
Arets kassaflode -1072 861 -240 446 -620987 1382272
Likvida medel vid arets bérjan’ 7046594 6835166 6594721 5212449
Likvida medel vid arets slut’ 5973733 6594721 5973733 6594721

1 Posten har reducerats med likvida medel avseende Swedpartnership, TA-medel och Swedfund Project Accelerator.
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Noter

Not 1| Visentliga redovisningsprinciper

Inledning
Redovisningen omfattar Swedfund International AB (Swedfund),
org nr 556436-2084, som ar ett svenskregistrerat aktiebolag med sate

i Stockholm med adress Drottninggatan 92-94, 103 65 Stockholm, Sverige.

Grunder for redovisningen
Delérsrapporten for Swedfund &r uppréattad i enlighet med IAS 34
Deldrsrapportering, ARL och RFR 2 samt statens riktlinjer for extern
rapportering i bolag med statligt dgande.

Swedfund upprattar inte koncernredovisning i enlighet med ARL 7
kap. §3.a.

Upplysningar enligt IAS 34 Delarsrapportering lamnas i not eller pa
annan plats i deldrsrapporten.

Redovisningsprinciper

Allmant

Swedfund uppréttar deldrsrapporter och arsredovisning i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av Internatio-
nal Accounting Standards Board (IASB) sddana 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.

Samma redovisningsprinciper och berédkningar har tillampats som i
Swedfunds arsredovisning 2024 (Swedfund integrerad redovisning
2024) och ska lasas tillsammans med denna delérsrapport. Nya eller
reviderade IFRS-standarder som har tratt i kraft sedan den 1 januari
2025 beddms inte ha ndgon vasentlig effekt pa bolagets finan-

siella rapporter.

Not 2 | Visentliga uppskattningar
och bedomningar

Inledning

Uppréattande av de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver
ofta att foretagsledningen gor bedémningar och uppskattningar samt goér
antaganden om framtida hdndelser som kan komma att paverka tillamp-
ningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av till-
géngar, skulder, intikter och kostnader.

Beddmningar baseras p& uppskattningar och antaganden som anses
vara rimliga och vél bedémda vid den tidpunkt d& bedémningen gors.
Med andra bedémningar, antaganden eller uppskattningar kan resultatet
emellertid bli ett annat och handelser kan intréffa som kan kréava en
vasentlig justering av det redovisade vardet for den berdrda tillgdngen
eller skulden. Det verkliga utfallet kan ddrmed avvika frédn dessa upp-
skattningar.

Uppskattningarna och antagandena utvérderas Idpande. Andringar
av uppskattningar redovisas i den period andringen gérs om andringen
endast paverkat denna period, eller i den period dndringen goérs och
framtida perioder om dndringen paverkar bade aktuell period och fram-
tida perioder.

Nedan anges de mest vasentliga redovisningsprinciperna vars tillamp-
ning baseras pé sddana bedémningar och de viktigaste kéllorna till os&-
kerhet i uppskattningar som bolaget anser kan ha den mest betydande
inverkan pé bolagets redovisade resultat och ekonomiska stalining.

Aktier och fondandelar, andelar i koncernforetag,
intressefdretag och joint ventures

Viktigaste kallor till osdkerhet i uppskattningar

Aktier och fondandelar redovisas till anskaffningsvarde och nedskriv-
ningsprévas mot verkligt varde. Att vardera onoterade aktie- och fond-

innehav i utvecklingslander till verkligt varde innebéar en stor inneboende
osdkerhet. Fondandelar varderas normalt med utgédngspunkt fran NAV
varderingen enligt senaste fondrapport vilket innebar ett kvartals for-
skjutning mellan fondens och Swedfunds vardering. Varderingen for
fondandelar justeras med hansyn tagen till genomforda transaktioner
efter varderingstillfallet for senaste fondrapport.

Beddmningar vid tillampning av redovisningsprinciper

For onoterade aktier och fondandelar ar det verkliga vardet en bedom-
ning i enlighet med tillampade varderingsmetoder. Tillampade metoder
ar utformade i enlighet med IFRS 13 Vardering till verkligt varde och
"International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”
(IPEV Guidelines).

Ovriga finansiella instrument

Viktigaste kallor till osakerhet i uppskattningar

For lanefordringar, l1angfristiga vardepappersinnehav, kundfordringar,
dvriga fordringar samt laneléften gors en beddémning av férvantade kre-
ditforluster. Att vardera fordringar i utvecklingslander till verkligt varde
innebar en stor inneboende osékerhet.

Bedomningar vid tillampning av redovisningsprinciper

Forvantade kreditforluster ska uppskattas pa ett satt som aterspeglar
ett objektivt och sannolikhetsvagt belopp som bestdams genom att
utvardera ett intervall av mojliga utfall. Reserv for férvantade kreditfor-
luster baseras p& Swedfunds beddémning av storleken pa dessa férvan-
tade forluster. Vid varderingen ska beaktas rimliga och verifierbara upp-
gifter som &r tillgadngliga utan onddiga kostnader eller insatser pa
balansdagen fér tidigare handelser, nuvarande férhallanden och progno-
ser for framtida ekonomiska férutsattningar.
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Noter

.o .o . . o . .o . .
Not 3 | Intiktsfordelning per geografiskt omrade och intiktsslag Not 4 | Anslagsfinansierade verksamheter
2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Intéktsférdelning per geografiskt omréde, TSEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec Swedpartnership, TSEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Afrika 77 284 107 898 279 939 257 045 Ovriga rérelseintakter = - = 51
Asien 42 935 57 829 289 812 296 208 Ovriga rérelsekostnader - - - -51
Latinamerika = 119 = 514 Summa - - - 0
Osteuropa 5833 13 288 32273 51092
Summa 126 052 179135 602024 604 860
2025 2024 2025 2024
Teknisk assistans (TA), TSEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
2025 2024 2025 2024 Ovriga rorelseintakter 1632 5525 8532 18 632
Intéktsfordelning per intéktsslag, TSEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec C)vriga rérelsekostnader 1632 -5 525 -8532 -18 632
Aktieforsaljning 48 597 122180 310 417 347 675 Summa 0 o (0] 0
Aktieutdelning 8166 6 997 49 816 31142
Rénteintakter 68 302 49721 240 452 225 067
Ovriga portfdljintakter 987 237 1339 975 2025 2024 2025 2024
Summa 126 052 179135 602 024 604 860 Swedfund Project Accelerator, TSEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Ovriga rérelseintakter 59 682 39012 176 341 104147
Ovriga rérelsekostnader -59 682 -39 012 -176 341 -104 147
2025 2024 2025 2024 Summa Y o o o
Ovriga rorelseintakter, TSEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Teknisk assistans och Swedfund Project Accelerator 61314 44 537 184 873 122 779
Tjénster dverforda 6ver tid, forvaltningsarvode Swedpartnership - 51
Summa 61314 44 537 184 873 122830
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Noter

Not 5 | EBIT exkluderat valutakurseffekt - Alternativt nyckeltal Not 6 | Finansiella intikter och finansiella kostnader
2025 okt-dec 2024 okt-dec
Resultat- Valuta-  Exkl. valuta- Resultat- Valuta-  Exkl. valuta- 2025 2024 2025 2024
TSEK réakning kurseffekt kurseffekt rékning kurseffekt kurseffekt Ovriga finansiella intakter, TSEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Resultat frén aktier och fondandelar’ 18 416 -2914 21329 75788 22 340 53447 Rénteintakter 80 280 83587 242 962 291892
Resultat fran koncernféretag, intresseféretag Orealiserade kursdifferenser 0 261000 0 261000
och joint ventures’ - - - - - -
Summa 80280 344 587 242962 552 892
Resultat fran rantebérande instrument’ 68 302 1426 66 877 49 304 8946 40 358
Resultat fran 6vriga portféljintikter och
portféljkostnader? -87 031 -84 842 -2189 164 002 165130 -1128
2 A e 2025 2024 2025 2024
Resultat fran nedskrivningar och kreditférluster? -114 343 -51200 -63 143 63 245 80 002 -16 757 Ovriga finansiella kostnader, TSEK e okt—dec jan-dec jan-dec
Resultat fran investeringsverksamheten -114 656 -137 531 22874 352338 276 419 75920 o X . . . T
Nedskrivning finansiell anldggningstillgang - - - -
Ovriga finansiella kostnader -571 -509 -2 290 -5546
Resultat Ovri Orelseintakt: h kost 4 - - -47 841 -47 841 - -47 841
esultat Ovriga rorelseintakter och kostnader °6 906 8 8 8 Orealiserade kursdifferenser -78 925 15597  -584728 -
Rorel Itat (EBIT -171562 -137 531 -24 967 304 498 276 419 28 079
Orelseresultat (EBIT) Summa -79 496 15088  -587018 -5546
2025 jan-dec 2024 jan-dec
Resultat- Valuta-  Exkl. valuta- Resultat- Valuta-  Exkl. valuta-
TSEK rakning kurseffekt kurseffekt rakning kurseffekt kurseffekt
Resultat fran aktier och fondandelar 256 321 7763 248 558 274 847 51808 223039

Resultat fran koncernféretag, intresseféretag
och joint ventures’ - - - - _ _

Resultat fran rdnteb&rande instrument’ 240 453 -3 064 243 516 224 650 23403 201 247
Resultat fran 6vriga portféljintikter och

portféljkostnader? -418 851 -408 877 -9974 171 091 179 945 -8 854
Resultat fran nedskrivningar och kreditforluster? -477 373 -253 265 -224 108 -132 470 52 517 -184 986
Resultat fran investeringsverksamheten -399451 -657443 257 992 538117 307 672 230446
Resultat dvriga rorelseintakter och kostnader* -189 278 - -189 278 -161724 - -161724
Rorelseresultat (EBIT) -588729 -657 443 68714 376 394 307 672 68722

" Resultat exkluderat valutakurseffekt har berdknats genom att omrékna intékter i utlandsk valuta till SEK till anskaffningsvalutakurs.

2 Resultat exkluderat valutakurseffekt har berdknats genom att exkludera posten Valutakurseffekter.

3 Resultat exkluderat valutakurseffekt har berdknats genom att exkludera valutakursféréandringen i perioden jamfért med tidigare period.
4 Resultat exkluderat valutakurseffekt har inte omraknats jamfort med resultatrakningen.
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Noter

Not 7 | Finansiella instrument

Vardering av finansiella tillgangar och skulder per 2025-12-31, TSEK Vardering av finansiella tillgadngar och skulder per 2024-12-31, TSEK
Finansiella tillgdngar och skulder virderade Finansiella tillgdngar och skulder virderade
med utgdngspunkt i anskaffningsvérdet med utgdngspunkt i anskaffningsvérdet
Ovriga Andra Summa Ovriga Andra Summa

Léne- finansiella finansiella redovisat Verkligt Léne- finansiella finansiella redovisat Verkligt
Finansiella tillgdngar fordringar tillgédngar skulder varde vérde Finansiella tillgdngar fordringar tillgédngar skulder varde varde
Aktier och andelar - 4 258 252 - 4 258 252 4752 290 Aktier och andelar - 3617 393 - 3617 393 4719 816
Andelar i koncernforetag, intresseféretag och Andelar i koncernféretag, intresseforetag och
joint ventures = 20 469 = 20 469 23 625 joint ventures - 20 469 - 20 469 24 848
Lanefordringar 3271611 = = 327161 32716M Laénefordringar 2 483 382 - - 2483 382 2 483 382
Andra langfristiga vardepappersinnehav - 3424 - 3424 3424 Andra langfristiga vérdepappersinnehav - 2113 - 2113 213
Ovriga I&ngfristiga finansiella tillgdngar - 8 600 - 8 600 8 600 Ovriga 1&ngfristiga finansiella tillg&ngar - 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 43 564 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
Innehé&lina medel fér annans rakning = 11672 = 11672 11672 Innehallna medel fér annans rékning - 11619 - 11619 11619
Summa 9885423 4 315 351 - 14 266 513 14767 139 Summa 9654 400 3744944 - 13399 452 14514 653
Finansiella skulder Finansiella skulder
Leverantdrsskulder = = 2568 2568 2568 Leverantorsskulder - - 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
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Noter

NOT 7, FORTS.

Tillgangar och skulder varderade till verkligt virde 2025-12-31, TSEK Tillgangar och skulder varderade till verkligt varde 2024-12-31, TSEK

Finansiella tillgdngar Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt Finansiella tillgdngar Niva 1 Nivé 2 Niva 3 Totalt
Aktier och andelar = = 4752 290 4752 290 Aktier och andelar - - 4719 816 4719 816
Andelar i koncernféretag, intresseforetag Andelar i koncernféretag, intresseforetag

och joint ventures - - 23625 23625 och joint ventures - - 24 848 24 848
Lénefordringar - - 327161 32716M Laénefordringar - - 2 483 382 2 483 382
Andra l8ngfristiga vardepappersinnehav - 3424 - 3424 Andra langfristiga vérdepappersinnehav - 2113 - 2113
Ovriga 1&ngfristiga finansiella tillgdngar - - 8 600 8 600 Ovriga 1&ngfristiga finansiella tillg&ngar - - 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 5228 024 - - 5228 024 Kortfristiga placeringar 5759 408 - - 5759 408
Kassa och banktillgodohavanden 1384 467 - - 1384 467 Kassa och banktillgodohavanden 1375779 - - 1375779
Innehalina medel fér annans rakning - 11672 - 11672 Innehallna medel fér annans rékning - 11619 - 11619
Summa 6612491 98 523 8056125 14767139 Summa 7135187 142 820 7 236 646 14 514 653
Finansiella skulder Finansiella skulder

Leverantérsskulder = 2 568 = 2568 Leverantérsskulder - 3845 - 3845
Ovriga skulder - 18 717 - 18717 Ovriga skulder - 20 253 - 20 253
Upplupna kostnader - 636 168 - 636 168 Upplupna kostnader - 557 635 - 557 635
Summa - 657 453 - 657 453 Summa - 581732 - 581732
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Noter

Not 8 | Stallda sikerheter och
eventualforpliktelser

Ovriga stéllda panter och jamforliga sakerheter, TSEK 2025-12-31 2024-12-31
Eventualfdrpliktelser
Kontrakterade ej utbetalda portféljdtaganden 5980 525 5931469
Summa 5980 525 5931469
Not 9 | Justeringar for poster som inte

. o . .o

ingar i kassaflodet
Justeringar fér poster som inte ingér i 2025 2024 2025 2024
kassaflodet, TSEK okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Av- och nedskrivningar 115093 -61924 480 284 134 979
Orealiserade
kursdifferenser 287 382 -159 794 443748 -138 080
Rearesultat forséljning av
anldggningstillgdngar 34190 -68 791 -162 066 -243 705
Ovriga ej kassaflddespaverkande poster -1 7 012 -266 9003
Summa 436 664 -283 497 761699 -237 803

Not 10 | Handelser efter balansdagen

Inga vasentliga handelser har intraffat efter balansdagen.




S

VDs underskrift

VDs underskrift

Delarsrapporten

Verkstallande direktéren férsakrar att denna finansiella delérsrapport
for perioden 1 januari 2025 till 31 december 2025 ger en rattvisande
oversikt av bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat samt
beskriver vésentliga risker och osdkerhetsfaktorer som bolaget star
infor.

Stockholm 2026-02-12

Maria Hakansson
VD
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Information om redovisningen / Vart uppdrag

Vart uppdrag

Swedfund ir Sveriges utvecklingsfinansiir med
uppdrag att bidra till minskad fattigdom genom
hallbara investeringar i virldens fattigaste linder.
Vi spelar en viktig roll i Sveriges bistand och i
genomforandet av Agenda 2030.

Vart uppdrag innebér att finansiera och
utveckla hallbara féretag for att skapa
jobb och tkad tillgéng till samhallsviktiga
produkter och tjanster. En utvecklad pri-
vatsektor med jobb med ansténdiga
arbetsvillkor leder till stabila samhallen
och minskad fattigdom. Swedfund ar ett
statligt bolag som férvaltas av Finansde-
partementet. Verksamheten finansieras
genom &terfléden fran portféljen samt
genom kapitaltillskott fran bistdndsbud-
geten som Utrikesdepartementet ansva-
rar for.

Swedfund bildades 1979 och har sedan
starten investerat i foretag, finansiella
institutioner och fonder i Afrika, Asien,
Latinamerika, Mellandstern och Osteu-
ropa. Motsvarande utvecklingsfinansiarer
finns i fjorton andra europeiska léander.
Samtliga ingar i samarbetsorganisationen
European Development Finance Institu-
tions (EDFI). Vid utgéngen av 2025 hade
Swedfund 103 investeringar i foretag,
finansiella institutioner och fonder dar

drygt 60% av portfoljen ar i Afrika sdder
om Sahara.

Vart fokus
Swedfund ska enligt &garanvisningen
verka i de minst utvecklade landerna, dar

det finns storst mojlighet att gora skillnad.

Vi har darfor valt att ha ett geografiskt
fokus pé Afrika s6der om Sahara och
i de mest utsatta ldnderna i Asien och i
Osteuropa.

Viinvesterar i fyra sektorer som vi
beddmer som sarskilt viktiga for att vi ska

na vart mal, att bidra till minskad fattigdom:

Energi & klimat, Finansiell inkludering,
Hallbara tillvaxtféretag samt Livsmedels-
system. Klimat, halsa, jamstalldhet och
kvinnors ekonomiska egenmakt samt
digitalisering &r tematiska omrédden som
genomsyrar var verksamhet oavsett val
av instrument, geografi eller sektor.
Genom Swedfunds Projektaccelerator
kan vi dven bidra till att utveckla och
implementera héllbara projekt inom

férnybar energi, gron infrastruktur och
hallbara transporter for att uppna mélen
i Agenda 2030.

Hur vi arbetar

Vart arbete tar avstamp i var férandrings-
teori (Theory of Change). Det innebéar att
vi gor en analys av hur en potentiell
investering kan bidra till férdndring samt
vilka direkta och indirekta utvecklings-
effekter vi bidrar till att skapa. Vi kon-
traktsbinder den forflyttning vi vill se och
som ar mojlig, och bidrar med kompetens
och med teknisk assistans dar det krévs
for att stodja att investeringen utvecklas
i ratt riktning. Var affarsmodell bygger pé
tre fundament: samhéllsutveckling, hall-
barhet och finansiell barkraft. Vi féljer
upp och redovisar ett antal indikatorer
kopplade till respektive fundament och
vart samlade resultat beskriver den
impact och de utvecklingseffekter vi ska-
pat. | tillagg mater vi och féljer upp ett
antal sektorsspecifika indikatorer.

Vi arbetar aven med kapacitetshéjande
insatser och férstudier genom Swedfunds
Projektaccelerator, vars insatser sker
tidigt i investeringscykeln och bidrar till
att fler hallbara projekt utvecklas och
genomfors i utvecklingslander. Projekten
I&gger grunden for fler hallbara investe-
ringar och 6kat handelsubyte mellan
lander.

Fundament

Samhallsutveckling

Véra investeringar ska bidra till samhéllisutveck-

ling i utvecklingslander. Vi méater resultat med

stod av foljande indikatorer:

o Arbetstillfallen

o Jamstalldhet och kvinnors ekonomiska
egenmakt

« Klimatpéverkan

o Skatteintakter

Hallbarhet

Vara investeringar ska bidra till att skapa Iang-
siktigt hallbara foretag i utvecklingslénder. Vi
mater resultat med stdd av foljande indikatorer:
« Anstandiga arbetsvillkor

o Ledningssystem for miljo och sociala
fragor inklusive ménskliga rattigheter
» Ledningssystem for antikorruption

Finansiell barkraft

Vi ska bidra till att skapa Idnsamma och
finansiellt barkraftiga bolag i utvecklingslander.
Vi mater resultat med stdd av foljande
indikatorer:

e Omsattning och I6nsamhet
o Avkastning fonder
» Kapitalmobilisering
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