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Introduktion

Syftet med denna vagledande princip ar att hjalpa investerare, kapitalforvaltare
och andra aktorer inom finansbranschen att skilja mellan ansvarsfulla, hallbara
och impact-investeringar.

Impact har blivit ett modeord som anvands for allt som kan ha ndgon form av
positiv effekt inom en snar eller lang framtid, direkt eller indirekt.

Det ar dock viktigt att skilja mellan impact-investeringar, hallbara och
ansvarsfulla investeringar. Framst ar detta viktigt av transparensskal;
investerare och andra intressenter bor veta och forsta vad de investerar i, vad
de kan forvanta sig i form av resultat eller utfall och vilka krav som kan stallas pa
matning och rapportering. Att skilja mellan dessa investeringskategorier ar
ocksa viktigt for att bevara impact-integriteten och undvika sa kallad impact-
washing.

Syftet med denna vagledande princip ar att starka impact-integriteten, 6ka
transparens och tydlighet och se till att mer och mer kapital flodar till
investeringar som kan visa verklig och matbar impact.

Vara vagledande principer ar alltid pagaende arbeten. Vi kommer att fortsatta
att forfina och utveckla dem i takt med att kunskapen och erfarenheten inom
impact-omradet vaxer. Vi valkomnar feedback fran anvandare av principerna
och tar mer an garna emot tankar och forslag.

Denna vagledande princip uppdaterades senast den 15 november 2021 och
representerar, enligt oss, det basta sattet att skilja mellan dessa
investeringskategorier som vi hittills kanner till.

Vi hoppas att du kommer att ha nytta av den i dina investerings- och impact-
strategier. Tveka inte att skicka feedback, tankar och fragor till var sekreterare,
Jenny Carenco: jenny@swedishnab.se.

Stockholm, 15 november 2021

Styrelsen for The Swedish National Advisory Board for Impact Investing
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Investeringsklassificering: dversikt

Impactklass

Kan

orsaka Ansvarsfull Hallbar Impact
skada

Instrument

Aktie- eller
aktieliknande X X X X
instrument

Foretags- och
stats- X X X X
obligationer

Gron eller
social
obligation
eller 1an

Grona eller
sociala
obligationer
eller Ian med
syfte och X
resultat som
uppfyller
impact
kriterier
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De grundlaggande principerna

Investeringar i instrument — sasom aktier eller allmanna
foretagsobligationer — dar intakterna inte ar 6ronmarkta for en
aktivitet med grona eller sociala syften, kommer att ha samma
impactklass som den emitterande organisationen.

Investeringar i instrument som har tydligt definierade grona eller
sociala syften — sdsom grona eller sociala obligationer — men som
inte uppfyller kriterierna for impact - t.ex. det gar inte att mata
faktiska utfall - ar hallbara investeringar om instrumentet ges ut
av organisationer inom impactklasserna ’‘kan orsaka skada’,
‘ansvarsfull’ och ’hallbar’. For impact-organisationer skulle
sadana obligationer kvalificera sig som impact-investeringar.

Investeringar i instrument som uppfyller kriterierna for impact ar
impact investeringar, oavsett den emitterande organisationens
impactklass.
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Uppmuntran till transparens |
subjektiva beddomningar

Denna vdgledande princip ar baserad pa beddmningar av den emitterande
organisationens impactklass: fran ‘kan orsaka skada’, till “ansvarsfulla’, "hallbara’
och 'impact-organisationer’.

Beddmningen av den emitterande organisationens impactklass ar grunden for
klassificeringen av investeringsinstrumentet.

Darfor uppmuntrar vi anvandarna av detta ramverk att vara transparenta med
beddmningen de gor av en organisations impactklass och att denna bedémning
bor baseras pa objektiv eller vetenskaplig kunskap.

Vi uppmuntrar ocksa anvandarna av detta ramverk att forsoka respektera
ramverkets avsikt. Kommer det nya kapitalet sannolikt anvandas for — men ar
inte uttryckligen 6ronmarkt till - andamal som kan kvalificeras som hallbara eller
impact, ska investeringen alltid ha samma impactklass som den emitterade
organisationen.

Vi ar medvetna om att bedomningar ibland kommer att vara svara och att inte
alla anvandare av detta ramverk kommer att gora dessa beddmningar pa
samma satt.

Vi hoppas att anvandarna av denna vagledande princip kommer att stodja oss i
var stravan efter forbattrad impactintegritet sa att kapital i allt hogre grad kan
floda till organisationer, investeringar och aktiviteter som genererar verklig
impact.
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Bestamma impactklass for en
emitterande organisation

Kan orsaka

skada

Huvudsakliga
aktiviteter kan
orsaka vasentlig
skada pa manniskor,
djur eller planeten

Betydande delar av
organisationens
ekonomiska
verksamhet kan
orsaka undvikbar
eller oundviklig
skada. Inga specifika
anstrangningar gors
for att minimera
eller undvika
skadan.

Ansvarsfull

Agerar aktivt for att
undvika negativa
effekter pa
manniskor, djur eller
planeten

Organisationer som
agerar for att
minimera negativa
effekter fran sin
verksamhet genom
att folja lagar,
forordningar, etiska
standarder och
branschstandarder,
men som inte aktivt
har for avsikt att
skapa positiv
forandring pa de
hallbarhetsmal som
framst paverkas av
deras verksamhet.

Huvudsyfte att

Verkar for .
. . skapa matbar
forbattrat gront e
. forandring som
och socialt uppfyller kriterier
fotavtryck PPy

for riktig impact

Hela syftet med
organisationens
ekonomiska
verksamhet ar att
skapa betydande,

Organisationer
som agerar for att
skapa en positiv
forandring pa de

hallbarhetsmal positiva och
som framst madtbara
paverkas av deras forandringar pa ett
eller deras eller flera
branschs hallbarhetsmal som
verksamhet. uppfyller kriterierna
for impact.
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Att klassificera en organisation i
kategorin Kan orsaka skada

Kriteria Exempel

Organisationer med en marknadsposition som gor att de kan
fortsatta skadliga aktiviteter utan att forlora kunder,
Ovilja att agera anvandare eller intdkter. Det kan till exempel vara vissa féretag
inom energisektorn, tobakssektorn, transportsektorn,
textilsektorn eller konsumentvarusektorn.

Manga organisationer kan inte undvika skada fran sina
huvudsakliga aktiviteter, dven om de dnskar att de kunde,
eftersom det inte finns nagon tillfredsstallande alternativ
! teknik tillganglig i stor skala. Det kan till exemple vara
teknik industrier som flygbolag, betong- och metallindustrier, vissa
energileverantorer, vissa industriella och tekniska

komponenter.

Brist pa alternativ

. Manga organisationer kan orsaka nagon form av skada om
Risken att orsaka nagot utdver det vanliga hander. Det ar viktigt att bedéma
skada ar risken for skada. En bat full med kemikalier kan lacka ut dem i
betydande havet. Detta ar osannolikt och gor inte rederiet nédvandigtvis
till ett skadligt foretag.

Hog andel av de

ekonomiska skada” ska det vara de huvudsakliga aktiviteterna och
aktiviteterna processerna som ar skadliga. Att anstallda tar bilen till jobbet
gor inte att ett foretag hamnar i denna kategori.

FOr att en organisation ska klassificeras i kategorin “Kan orsaka

orsakar skada
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Att klassificera en organisation |
kategorin Ansvarsfull

Kriteria Exempel

Forsoker Ansvariga organisationer forsdoker undvika 6kad skada genom
bibehilla att halla sig till industristandarder och praxis. Organisationens
processer anvander den mangd resurser som de alltid har
branschens gjort, och deras huvudsakliga aktiviteter orsakar ingen

status quo betydande skada pa manniskor eller planet.

Ansvariga organisationer foljer lagar och regler, men forsoker

Féljer inte aktivt gbra mer och battre an vad som kravs. Antingen for

branschpraxis, att de inte kan, for att det inte finns nagot annat alternativ
eller for att de saknar motivation att gora det. Manga

Iagar, regler och offentliga organisationer ar enligt lag skyldiga att tillhandahalla

férordningar en viss uppsattning tjanster och ar darfor ofta att betrakta som
ansvariga snarare an hallbara organisationer.

Agerar inte for att

forbattra sitt _ arstiiia Hon ) , .
. ' industris position framat nar det galler att minska gréna och
grona eller sociala sociala fotavtryck, men de forsoker undvika 6kad skada.

fotavtryck

Ansvarsfulla organisationer forsoker inte aktivt flytta sin

Ar i en bransch Professionella tjansteféretag och andra liknande branscher kan
utan gr('jnt eller "hg ett myc.ket bfegransat gron?c. ocnh sclalaa.lt fotav'fryck fr.ar.l
' borjan. Det finns lite utrymme for forbattringar fran baslinjen
socialt fOtthI’ka och darfor kommer dessa organisationer i allmanhet att falla
fran bdrjan under kategorin “Ansvarsfull”.
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Att klassificera en organisation i
kategorin Hallbar

Kriteria

Exempel

Hallbara organisationer skiljer sig fran ansvarsfulla

. - organisationer i den meningen att de i sina kdrnprocesser
Arbetar aktivt for

kontinuerligt stravar efter att minska sitt gréna och/eller
att forbattra sina sociala fotavtryck. De valjer aktivt leverantorer baserat pa

1 grona och/eller sociala kriterier, de valjer produktions- och
dliPrOCESSERS distributionsprocesser som avsevart minskar eventuella
grona och sociala negativa effekter fran deras verksamhet. Andelen av deras
fotavtryck processer som har en tydlig hallbarhetsstrategi ar hog. Det
racker inte att bara kopa en ekologisk fruktkorg till
kontorskoket.

Hallbara organisationer skiljer sig fran impact organisationer pa
tva huvudsakliga satt. For det forsta behover inte den hallbara
organisationens huvudsyfte vara att |6sa eller minska ett

Kvantifierar inte problem kopplat till hallbarhetsmalen. Deras huvudsakliga
syfte kan helt enkelt vara att producera en vara eller en tjanst
problemen de som kunderna vill ha. For det andra, om organisationen inte
avser péverka kvantifierar och méater de resultat som de genererar, uppfyller
positivt eller de |'nte krlterlerng fo.r impact och .kva.Ilflcerar 5|.g da inte fom
. . en impact-organisation. En organisation som tillhandahaller
mater Inte elcyklar, producerade pa ett hallbart satt, skulle kunna
utfallen av sina kvalificera sig som en hallbar organisation. En organisation som
hallbara har kvantifierat problemet med ondédig bilanvandning,
o identifierat elcykling som I6sningen pa huvudorsakerna till
aktiviteter problemet, och som aktivt dvervakar och rapporterar om
antalet bilkilometer minskat till foljd av elcykelanvandningen
och i andra aspekter uppfyller kriterierna for impact, skulle
kvalificera sig som en impact-organisation.
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Att klassificera en organisation |
kategorin Impact

Kriteria

Exempel

Organisationens
huvudsakliga
syfte adressera
ett problem
kopplat till
hallbarhetsmalen

Organisationens
avsikt ar att skapa
utfall som
uppfyller
kriterierna for
Impact

Som tidigare namnt kan en Hallbar organisation ha manga
andra syften an att I6sa eller minska ett problem kopplat till ett
hallbarhetsmal. Att tillhandahalla matprodukter, klader och
transporttjanster ar avgérande for medborgarna i ett samhalle,
och vi behover hallbara organisationer som levererar dessa
produkter och tjanster till oss. En Impact-organisations
huvudsakliga syfte ar dock att 16sa eller minska ett prioriterat
hallbarhetsproblem, i enlighet med kriterierna for impact. (Se
var Vagledande Princip: Definition av Impact).

Huvudavsikten med en impact-organisation ar att skapa
matbara minskningar pa de samhallsproblem som adresseras
och att dessa utfall uppfyller kriterierna for impact (se var
Vagledande Princip: Definition av impact). Detta innebar i
praktiken att en impact-organisations tjanst eller produkt ar
skapad for att minska ett prioriterat samhallsproblem, att de
kvantifierar problemet de vill [6sa och mater utfallen, att deras
malgrupp ar otillrackligt tillgodosedd avseende l6sningar pa
problemet, att utfallen har potential att na betydande skala,
djup och varaktighet och att den férandring de skapar
sannolikt inte skulle skett dven utan deras insats.
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Oversikt av impact-kriterier

Problemet som Problemet som

adresseras &r ett Ver.ksamhe.ten adres.s.eras kan
o eller investeringen  kvantifieras och
prlorltel:at skapar Utfall utfall kan
problem for inte bara mditas med
malgrupp och prestationer hjalp av relevanta
samhlle indikatorer

Malgruppen (en del av befolkningen, hela planeten..) som
upplever problemet &r Otillrdckligt tillgodosedd

dvs. upplever negativa konsekvenser av problemet och
har inte tillgang till tillrackligt tillfredsstallande |6sningar.

De levererade
De levererade

utfallen har tfallen h De levererade
tillricklig “t." ..eﬁl. ar utfallen har
HUR Hlirackdigt tillricklig
skala di
jup

\V A (ol{z3 | dvs. paverkar en dvs. utgdr en varaktighet,

vasentlig andel av dvs. bestar under
malgruppen eller en vasentlig tid
malomradet

vasentlig
forandring

ADDlTIO- De levererade utfallen representerar en kontr af aktisk

forbattring, dvs. ar battre an vad som sannolikt annars skulle
NALITET ha intraffat
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Investeringsklassificering av aktie-
eller aktieliknande investeringar

Impactklass

Kan orsaka

<kada Ansvarsfull

Instrument

Aktie- eller
aktieliknande
instrument

Kan orsaka

<kada Hallbara

Ansvarsfulla

Bolaget anvander kapitalet for att utveckla den
ekonomiska verksamheten pa olika satt. Darfér, om
en organisation faller under kategorin Kan orsaka
skada, Ansvarsfull eller Hallbar, kommer
aktieinvesteringen att fa samma klassificering.

Exempel

Aktiekapital 6ronmarks sallan for sarskilda andamal.

Impact

Aktier iett
foretag som
uppfyller
kriterierna for
impact anses
vara en Impact-
investering.
Detta beror pa
att syftet med
hela
organisationen
ar att skapa
impact, och
aktiekapitalet
anses darfor
mojliggora det
syftet.
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Investeringsklassificering av
Foretags- och statsobligationer och
darmed likstallda lan

Impactklass

Kan orsaka

<kada Ansvarsfull

Instrument

Foretags-
och EICIEELE Ansvarsfulla Hallbara Impact
statsobligatio skada P

ner /1an

En foretags-
obligation eller
ett 1an till ett
foretag som

uppfyller

kriterierna for

| dessa typer av obligationer eller lan ar likviden inte impact anses
oronmarkt for sarskilda andamal. Bolaget eller vara en impact-

organisationen anvander kapitalet for att utveckla investering.

Exempel den ekonomiska verksamheten pa olika satt. Darfor, Det beror pa
om en organisation faller under kategorin ‘Kan att syftet med

orsaka skada’, ‘Ansvarsfull” eller "Hallbar’, kommer hela

obligationsinvesteringen att fa samma klassificering.  organisationen
ar att skapa
impact, och
lanet anses
darfor
mojliggora det
syftet.
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Investeringsklassificering av
grona eller sociala obligationer och
darmed likstallda lan

Impactklass

Kan orsaka

<kada Ansvarsfull

Instrument

Grona eller
sociala
obligationer /
lan

Hallbara Hallbara Hallbara Impact

| grona eller sociala obligationer 6ronmarks likviden

till en hallbar verksamhet med den tydliga avsikten En gron eller
att uppna forbattringar av organisationens grona social
eller sociala fotavtryck. Oavsett om organisationen obligation eller
som helhet inte ar hallbar kommer detta fortfarande ett 1an till ett
att kvalificeras som en hallbar investering. Om ett foretag som
foretag i 'Kan orsaka skada’-kategorin vill investera i uppfyller
en ny produktionslinje med mindre negativa kriterierna for
miljoeffekter och mindre energianvandning, sa ar impact anses
detta ett hallbart initiativ som b6ér uppmuntras. vara en impact
investering.
| grona eller sociala obligationer kvantifieras inte Det beror pa
alltid problemet som adresseras och utfallen mats att syftet med
inte alltid. Investeringen uppfyller darfor inte alltid hela
kriterierna for impact, men detta kravs inte heller féor  organisationen
en gron eller social obligation. ar att skapa
impact, och
Om den verksamhet som finansieras av obligationen lanet anses
uppfyller kriterierna for impact, sa skulle en sadan darfor
obligation kvalificera som en impact-investering, mojliggora det
oavsett vilken impactklass den emitterande syftet.

organisationen har.
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Investeringsklassificering av
Grona eller sociala obligationer eller
lan med syfte och utfall som uppfyller
kriterierna fér impact

Impactklass

Ansvarsfull Impact

Instrument

Grona eller
sociala
obligationer /
lan med syfte
och utfall som
uppfyller
kriterierna for
impact

Impact Impact Impact Impact

Om den verksamhet som finansieras av obligationen uppfyller
kriterierna for impact, kommer obligationen kvalificera sig som en
impact-investering, oavsett vilken impactklass den emitterande
organisationen har.

Om en organisation i kategorin “Kan orsaka skada” har beraknat de
arliga CO2-utslappen fran sin lastbilsflotta (de har kvantifierat
problemet) och de vill finansiera en investering i elektriska lastbilar
genom en gron obligation, da skulle detta kvalificeras som en impact
investering om de har for avsikt att mata och rapportera pa utfallen
(minskade CO2-utslapp) och se till att dessa resultat har tillracklig
skala, djup och varaktighet och representerar en kontrafaktisk
forbattring (dvs. uppfyller kriterierna for impact).

Exempel

Det ar viktigt att finansiering av verksamheter och investeringar som
ger verklig och matbar impact klassificeras som impact-investeringar,
trots att de kan forekomma i en annars fororenande bransch.
Marknaden for impact-investeringar bér uppmuntra gron och social
omstallning i de minst hallbara branscherna och rikta tillrackligt
kapital till sddana initiativ.
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Investeringar pa
andrahandsmarknader

Investeringar pa andrahandsmarknader ska ha samma impact-
klassificering som nar instrumentet emitterades.

Trots att kapitalet inte direkt gynnar syftet nar en tillgdng kops
fran en annan investerare, skulle det vara extremt komplicerat
att andra en tillgdngs impactklass nar tillgdngen byter dgare. Ett
sadant krav skulle vasentligt underminera den mycket viktiga
andrahandsmarknaden for hallbara och impact-tillgangar.
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Impact klassificering av fonder

Fonder som vill klassificeras som Ansvarsfulla, Hallbara eller
Impact bor ha 100 % av sina tillgangar i den kategori de utger sig
for att vara eller i en hogre impact-klass.

En hallbar fond kan darfor bestd av bade hallbara och impact-
tillgdngar medan en limpact-fond endast kan inneha tillgangar
som kvalificerar som impact.
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