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Forvaltningsberattelse

Stiftelsens andamal

Stiftelsen for forskning inom omraden med anknytning
till Ostersjéregionen och Osteuropa (Ostersjostiftelsen),
organisationsnummer 802400-4155, inrattades av den

svenska regeringen den 23 juni 1994. Stiftelsen har sitt

sate i Stockholm.

Stiftelsen tillkom genom en avsattning av ett kapital pa
knappt 1,3 miljarder kronor av de sa kallade I6ntagar-
fondspengarna. Stiftelsens totala kapital till marknads-
varde uppgick i december 2025 till ca 8,4 miljarder
kronor.

Stiftelsens andamal ar att stodja forskning, forskarut-
bildning och akademisk infrastruktur med anknytning
till Ostersjéregionen och Osteuropa vid Sédertérns
hogskola. Enligt stiftelsens stadgar far det ursprungliga
kapitalet inte forbrukas utan endast kapitalavkastningen
anvandas till stiftelsens andamal.

Styrelse

Styrelsen ar Ostersjostiftelsens hdgsta beslutande
organ och utses av regeringen (tva ledamoter) och av
styrelsen sjalv (sju ledamoter). En av de ledamdter som
utses av styrelsen foreslas av styrelsen sjalv, dvriga sex
utses efter forslag fran Kungl. Vetenskapsakademien,
Sveriges universitets- och hogskoleforbund (SUHF)
samt myndighetscheferna fér Vetenskapsradet, Forte,
Formas och Vinnova.

Under 2025 var styrelsens ordférande Lars-Erik Edlund,
professor i nordiska sprak vid Umea universitet.

Styrelsen inledde en ny mandatperiod den 1 juli 2025.

Styrelsen bestod t.o.m. 30 juni 2025 av

* Lars-Erik Edlund, professor i nordiska sprak vid
Umea universitet. Ordférande.

+ llkka Henrik Makinen, professor i sociologi, Uppsala
universitet. Vice ordférande.

+ Veronika Bard, f.d. ambassador. Utsedd av
regeringen fran och med 2025-01-01.
Vice ordférande sedan 2025-07-01

« Romulo Enmark, f.d. hdgskolerektor

+ Laura Hartman, docent i nationalekonomi

+ Eleonora Narvselius, universitetslektor i etnologi,
docent, Lunds universitet (Adjungerad)

« Stefan Nystrém, avdelningschef Naturvardsverket

+ Lars-Goéran Orrevall, f.d. kapitalférvaltningschef.
Utsedd av regeringen fran och med 2025-01-01.

+ Linda Ryan Bengtsson, docent i medie- och
kommunikationsvetenskap, Karlstad universitet

Styrelsen bestar fran den 1 juli 2025 av

* Lars-Erik Edlund, professor i nordiska sprak vid
Umea universitet. Ordférande.

+ Veronika Bard, f.d. ambassadoér. Utsedd av
regeringen fran och med 2025-01-01.
Vice ordférande sedan 2025-07-01

+ UIf Bengtsson, f.d. generaldirektor

* Romulo Enmark, f.d. hégskolerektor

+ Ann Fust, f.d. rédsdirektor

* Laura Hartman, docent i nationalekonomi

+ Eleonora Narvselius, universitetslektor i etnologi,
docent, Lunds universitet

+ Lars-Goran Orrevall, f.d. kapitalférvaltningschef

+ Linda Ryan Bengtsson, docent i medie- och
kommunikationsvetenskap, Karlstad universitet

Styrelsen hade under 2025 sex ordinarie styrelsesam-
mantraden, ett konstituerande mote, tre extrainsatta
styrelsesammantraden, samt tva strategimoten.
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Delegationer

P& uppdrag av Ostersjostiftelsens styrelse arbetar en
forskningsdelegation och en placeringsdelegation.

Forskningsdelegationen

Stiftelsens forskningsdelegation har till uppgift att
bereda ansokningar i stiftelsens utlysningar av medel
till tva- och treariga projekt och postdok-projekt och
ge forslag till bidragsbeslut till styrelsen. Delegatio-
nen genomfor halvtidsuppféljningar av beviljade
forskningsprojekt, samt ar radgivande i stiftelsens
forskningsfinansierande arbete. Ledaméter utses av
styrelsen. Forskningsdelegationen hade tre tvadagars-
sammantraden under 2025.

Ansodkningar om natverksbidrag, konferens- och
publiceringsstdd, storprojekt och sarskilda satsningar
beddms av sarskilda bedémarpaneler.

Under 2025 var forskningsdelegationens ordférande
Linda Ryan Bengtsson, docent i medie- och kommuni-
kationsvetenskap. Vice ordférande var Natalia Ganuza,
professor i svenska med sociolingvistisk inriktning.
Ledamoter i forskningsdelegationen var under 2025:

+ Linda Ryan Bengtsson, docent i medie- och
kommunikationsvetenskap, Karlstad universitet.
Ordférande.

+ Natalia Ganuza, professor i svenska med inriktning

sociolingvistik, Uppsala universitet. Vice ordférande.

« Mats Andrén, professor emeritus i idéhistoria,
GOteborgs universitet

« Knut Andreas Grimstad, professor i polska, Oslo
universitet

+ Mikko Lagerspetz, professor i sociologi, Abo akademi

« Sverker Molander, professor i miljosystem och risk,
Chalmers tekniska hégskola

+ Pille Pruulmann-Vengerfeldt, professor i medie- och
kommunikationsvetenskap, Malmé universitet

« Anna Persson, docent i statsvetenskap, Goteborgs
universitet

+ Martina Reuter, docent, universitetslektor i genus-
forskning, University of Jyvaskyla

Placeringsdelegationen

Pa styrelsens uppdrag ansvarar placeringsdelega-
tionen for kapitalforvaltningen och rapporterar till
styrelsen. Placeringsdelegationen arbetar enligt den av
styrelsen beslutade placeringspolicyn. Styrelsen beslot
om en ny placeringspolicy den 9 december 2025. Leda-
moter utses av styrelsen. Placeringsdelegationen hade
tolv sammantraden under 2025.

Placeringsdelegationen bestod t.0.m. 30 juni 2025 av
+ Ake Gustafsson, ordférande

+ Marja Carlsson, ledamot

+ Hakan Wallin, ledamot

+ Lars-Goran Orrevall, ledamot fran och med 2025-02-06

Placeringsdelegationen bestar fran 1 juli 2025 av
« Lars-Goran Orrevall, ordférande

« Ulf Bengtsson, ledamot

+ Marja Carlsson, ledamot

« Hakan Wallin, ledamot

Kansliet

Kansliet hade sex heltidsanstallda under 2025, samt
en deltidsanstalld assistent. Under 2025 utsag styrel-
sen forskningsdirektor Sara Packalén till tillférordnad
kanslichef. Kansliet huserar pa Slupskjulsvagen 10 pa
Skeppsholmen i Stockholm.
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Stiftelsens forskningsstod 2025

Stiftelsen stéder i enlighet med sina stadgar forskning
om Ostersjéregionen och Ostereuropa vid Sédertdrns

hdégskola. Med Ostersjéregionen avses Ostersjén
samt de omraden som gransar till detta hav. Med
Osteuropa avses det postkommunistiska Central-,

Syd- och Osteuropa. Ostersjostiftelsen finansierar inte
forskning som uteslutande berdr Sverige eller svenska

forhallanden. Stod kan dock ges for forskning som

berér Sverige, eller Iander helt utanfér Ostersjoregio-

nen och Osteuropa, vid komparativa studier nar det
ar vetenskapligt motiverat.

For att forskningen ska bedémas ha hog relevans
for Ostersjo- och Osteuropaomrédet ska den enligt

stiftelsens tolkning under 2025 konkret bidra till kun-

skapen om detta omrade. Forskning inom omradet
som involverar samarbeten med forskare och forsk-
ningsinstitutioner samt andra aktorer i Ostersjé- och
Osteuropaomradet forstarker relevansen. Forskning
vars huvudfréga &r mer principiell, och dar Ostersjé-
eller Osteuropaomrédets betydelse inte motiveras
av huvudfragan, eller dar kopplingen till omradet ar
indirekt, forsvagar relevansen.

Ostersjostiftelsens forskningsfinansiering bestar av
tre typer av finansieringsmodeller:

* Medel till enskilda forskare och forskargrupper
Detta avser medel som utlyses av stiftelsen och

som soks av enskilda forskare och forskargrupper.

| bidragsportfoljen ingar tva- och treariga projekt,

postdok-projekt, storprojekt, natverksbidrag, konfe-

rensstod, samt publiceringsstod. Under 2025
utlystes samtliga bidragsformer.

* Medel till S6dertérns hogskola (verksamhetsstod)

Detta avser medel som soks av rektor pa Soder-

torns hogskola. Stodet finansierar bland annat fors-

karskolan BEEGS - Baltic and East European
Graduate School, professurer och bitradande

lektorat inom Ostersjéprogrammet, CBEES - Centre
for Baltic and East European Studies, ett mobilitets-

program, och akademisk infrastruktur pa hog-
skolan sdsom laboratorier och bibliotek.

Nytt fér 2025 var att tva aktiviteter - forskarskolan
BEEGS och mobilitetsprogrammet - sokte i sepa-
rata ansokningar och for en langre tidsperiod én
som tidigare ett ar i taget. Forskarskolan BEEGS
sokte och beviljades for tidsperioden 2026-2029,
och det nya mobilitetsprogrammet sokte och
beviljades for tidsperioden 2026-2027.

+ Sarskilda strategiska satsningar
Under 2025 genomférdes den sarskilda utlysningen
Kriget i Ukraina och dess konsekvenser, en Gppen
utlysning for ansékningar om storprojekt, tva- och
treariga projekt och natverksbidrag pa detta tema.
Forskare ansokte direkt till stiftelsen och ansékning-
arna bedémdes i konkurrens av en sarskild bedémar-
panel.

Styrelsen besl6t dven att bevilja en forlangning av
ett gastforskarprogram for riskutsatta forskare fran
Ukraina for att mojliggora forskningsvistelser for
dessa forskare pa Sodertorns hogskola. Dessa
platser utlyses av hdgskolan och séks i konkurrens.

Samtliga utlysningar ar dppna att soka for forskare vid
larosaten saval i som utanfor Sverige. Sédertérns hog-
skola ska vara medelsforvaltare for samtliga bidrags-
former, med undantag stédformen forskarnatverk och
publiceringsstdd. Dar kan ett annat svenskt larosate
vara medelsforvaltare. Stodformen férutsatter dock
samarbete med forskare vid Sédertérns hogskola.
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Medel till enskilda forskare och forskargrupper

Tva- och tredriga projekt ar stod till en enskild forskare
eller en mindre grupp av forskare som sjalva formu-
lerar forskningsproblem, metod och genomférande
och utfor en val definierad forskningsuppgift inom en
begransad tid. Samtliga forskare i forskargruppen ska
ha doktorsexamen vid ansokningstillfallet. Projektperi-
oden ar tva eller tre ar och det mojliga sokbara belop-
pet ar maximalt tva miljoner kronor per ar.

Med postdok-projekt avses stdd till en enskild forskare
som nyligen har erhallit sin doktorsexamen. Stodet ska
anvandas for att utfora en val definierad forsknings-
uppgift inom en begransad tid. Forskaren formulerar
sjalv sitt forskningsproblem, metod och genomférande.
Den s6kande ska ha doktorsexamen nar bidragsperi-
oden inleds och stodet kan sokas upp till tre ar efter
doktorsexamen. Lonemedlen omfattar 80-100 procent
av heltidstjanst per ar. Projektperioden ar tva ar.

Forskarnatverk ar stod till att antingen skapa eller
uppratthalla redan etablerade natverk mellan forskare.
Natverken ska vara forskningsinitierande och syfta till
att bidra till kommande forskning genom vetenskap-
liga m&ten och kontakter dar forskare kan definiera,
avgransa och formulera forskningsidéer som i forlang-
ningen kan leda fram till ansdékningar om forsknings-
medel. Medel till forskarnatverk sdks av grupper

av forskare dar en 6vervagande del av deltagarna ska
komma fran forskningsmiljoer utanfér Sverige och kan
aven inkludera doktorander. Samarbete med forskare
vid Sédertdrns hogskola ar en forutsattning.

Forskare som har haft ett forskningsprojekt finansierat
av Ostersjostiftelsen har méjlighet att, inom tre ar efter
slutredovisat tva- eller trearigt projekt, postdok-projekt
eller storprojekt, sdka stdd till publicering av forsk-
ningsresultat fran projektet. Stédformen kan sokas
aven av projektledare for ett beviljat konferensstod.

Medel kan sokas for att anordna konferenser med
tydlig Ostersjé- och Osteuroparelevans. Syftet ar att
framja internationalisering och kunskapsutbyte mellan
svenska och utlandska forskare samt att bidra till sprid-
ning av forskning om Ostersjé- och Osteuropaomradet.
Utlysningen ar 6ppen for forskare inom och utanfor
Sverige.

Under 2025 genomférdes aven den sarskilda utlys-
ningen Kriget i Ukraina och dess konsekvenser, en dppen
utlysning for ansokningar om storprojekt, tva- och
tredriga projekt och natverksbidrag pa detta tema.
Forskare ansokte direkt till stiftelsen, och ansok-
ningarna bedémdes i konkurrens av en sarskild
beddémarpanel.
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Figur 1. Antal beviljade ansokningar fran enskilda forskare och forskargrupper (inklusive reserver och avbojda

bidrag), och inklusive sarskild utlysning Kriget i Ukraina och dess konsekvenser.

Projektstod
Konferensstod
Sarskild utlysning:

Kriget i Ukraina och
dess konsekvenser

Stod till forskarnatverk

Postdokstod

W Stdd till storprojekt

Bl Publiceringsstod

Figur 2. Totalt beviljade medel till enskilda forskare och forskargrupper, inklusive sarskild utlysning
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Verksamhetsstod

Sodertorns hogskolas rektor inkommer med en arlig
ansokan direkt till stiftelsen som finansierar forskning
och akademisk infrastruktur pa hogskolan. Nytt for i ar
ar att ansokan delades upp i tre delansokningar:

+ Sddertorns ansdkan fér 2026. Medlen betalas ut
under 2026 och finansierar foéljande verksamheter
pa hogskolan: Ostersjdprogrammet, Centre for
Baltic and East European Studies (CBEES), akade-
misk infrastruktur sdsom bibliotek och forsknings-
laboratorier, tidskriften Baltic Worlds, samt medel
till rektors disposition. Ansdkan beviljades totalt
84 045 000 kronor for utbetalning 2026.

+ Sodertoérns ansékan for forskarskolan BEEGS
2026-2028. Medlen betalas ut under 2026-2028.
Syftet med det nya forfarandet ar att forskarskolan
inte behover soka varje ar och att underlatta
langsiktig planering av forskarskolan. Forskar-
skolan rekryterar doktorander med forskarinrikt-
ning pa Ostersjé- och Osteuroparegionen inter-
nationellt och inom samtliga amnesdiscipliner till
Sodertorns hogskola. Forskarskolan kommer alltsa
inte beviljas ytterligare medel de kommande tre
aren. Forskarskolan beviljades totalt 191 460 000
kronor fér perioden 2026-2028, varav 62 981 000
kronor for utbetalning under 2026.

* Sodertorns ans6kan for mobilitetsprogram
2026-2027. Medlen betalas ut under 2026-2027.
Mobilitetsprogrammet ar en ny satsning, med syfte
att mojliggdra internationella forskningsresor till
och frén Sédertérns hogskola med Ostersjé- och
Osteuropafokus. Programmet beviljades totalt
7 miljoner kronor fér perioden 2026-2028, varav
3 miljoner for utbetalning under 2026.

Ostersjéprogrammet

Ostersjdprogrammet &r en vidareutveckling av profes-
sorsprogrammet som sjosattes i tvd omgangar under
2008 och 2009 och utformades av stiftelsen och hog-
skolan gemensamt. Syftet var att starka och utveckla
kvaliteten pa forskning och forskarutbildning med

Ostersjo- och Osteuropainriktning, genom att ge fast
anstallda professorer en hog andel forskning i tjanst
(60-80 procent). 2025 var det 19 professorer inom

18 dmnen. Sedan 2022 ingar aven finansiering av fem
bitradande lektorat i programmet med 70 procent
forskning i tjanst under fem ar.

Centre for Baltic and East European Studies
(CBEES)

Centre for Baltic and East European Studies, CBEES, ar
ett mangvetenskapligt centrum med syfte att stérka,
samla och utveckla Sédertérns hégskolas Ostersjo- och
Osteuropaforskning och dess forskarutbildning. CBEES
ar en val etablerad akademisk miljé med starka inter-
nationella natverk.

Akademisk infrastruktur

Ostersjostiftelsens stod till akademisk infrastruktur vid
Sodertorns hogskola innebar medel bland annat till
hdgskolans bibliotek och dess forskningslaboratorier.
Bibliotekets uppdrag ar att sakerstalla vetenskaplig in-
formationsforsorjning sa att forskare ska ha snabb och
enkel tillgang till relevanta informationsresurser, saval
digitala som tryckta. Medlen till biblioteket anvands
bland annat for att hantera 6ppen tillgdng till saval
forskningsresultat som forskningsdata.

Stiftelsen beviljar ocksd medel till hogskolans publika-
tionskommitté, vilken har till uppdrag att stddja hog-
skolans forskare i att publicera forskning. Kommittén
ger bidrag till bland annat tryck och sprakgranskning
samt ansvarar for utgivning av serierna Sédertérn
Academic Studies, Research Reports och Working
Papers.

Forskningslaboratorierna anvands av saval seniora
som juniora forskare och doktorander och ar en nod-
vandig del av den miljévetenskapliga forskningen som
till stor del &r inriktad pa Ostersjéregionen.
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Tidskriften Baltic Worlds

Tidskriften Baltic Worlds &r en mangvetenskaplig
kvartalstidskrift med fokus pa Ostersjé- och Osteuropa-
regionen. Den ar en av Sddertdrns hdgskolas viktigaste
kommunikationskanaler om forskning om omradet.
Tidskriften har internationell spridning i ett 50-tal lander
och ges ut Oppet tillgangligt. Den innehaller bade
peer-review granskade bidrag och popularvetenskapliga
inslag.

Rektors disposition och samfinansiering

Syftet med medel till rektors disposition och samfi-
nansiering ar att ge mojlighet for rektor vid Sodertorns
hogskola att kunna agera med kort framférhallning.

Figur 3. Totalt beviljade medel sokta av Sodertdrns hogskola for utbetalning under 2026

Publikationskommittén 700 000 kr
Kommunikationsstod 1296 000 kr
Forskningslaboratorier 1558 000 kr
Tidskriften Baltic Worlds 2319000 kr
Mobilitetsstod 3000 000 kr
Rektors disposition 3200 000 kr
Ostersjéprogrammet (bitrddande lektorat) 5949 000 kr

Biblioteket

CBEES

Ostersjéprogrammet (professorer)
BEEGS

17 342 000 kr

22899 000 kr
28783 000 kr
62 981 000 kr

Den ekonomiska forvaltningen 2025

Redovisningsvaluta ar i svenska kronor.

Om den ekonomiska férvaltningen

Organisation och ansvar

Styrelsen har det yttersta ansvaret for stiftelsens kapi-
talférvaltning och styr 6vergripande férvaltningen via
en faststalld placeringspolicy. P4 styrelsens uppdrag
hanteras kapitalforvaltningen av en placeringsdelega-
tion. Placeringsdelegationen sammantrader manads-
vis. Stiftelsen har anstallda forvaltare som I6pande
hanterar stiftelsens kapital. Kammarkollegiet utgor
stiftelsens funktion for sa kallad Back Office och Middle
Office.

Riktlinjer och resultat i ett langre
perspektiv for Ostersjostiftelsens
kapitalférvaltning

Ostersjostiftelsen har likt manga stiftelser ett evigt
perspektiv. Det ursprungliga kapitalet ska forvaltas sa
att det over tid minst bibehaller sitt reala varde. Stiftel-
sens styrelse har ocksa faststallt ett arligt genomsnitt-
ligt realt avkastningskrav, som fran 2026 uppgar till

3,5 procent med hansyn tagen till inflation. Stiftelsens
styrelse faststaller aven arligen en normalportfélj som
anger férdelningen mellan tillgdngskategorier samt till-
latna avvikelser. Placeringsdelegationen har befogen-
het att besluta om fordelningen av tillgangarna inom
ramen for dessa avvikelser.
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Viktiga handelser under 2025

Under 2025 genomférdes en extern genomlysning av
advokatfirman Mannheimer Swartling, med fokus pa
bland annat kapitalférvaltningen. Som en del i efter-
arbetet har Ostersjdstiftelsens placeringspolicy revide-
rats, delvis mot bakgrund av rekommendationer fran
Mannheimer Swartling, men ocks& som del av Oster-
sjostiftelsens &rliga dversyn. Oversynen har renderat

i revideringar av bland annat kapitalférvaltningens
principer, porféljstruktur och normalportfélj. Vidare
har arbetet fortlopt med att minska andelen smabolag
som del av totalportfoljen under 2025.

Féljande principer ar vagledande for
kapitalférvaltningen:

Kapitalférvaltningen har som framsta uppdrag att
leverera en god avkastning till sund riskniva i syfte att
kunna bidra till stiftelsens &ndamal. Placeringsfilosofin
vilar pa foljande grunder:

« Ostersjostiftelsen har ett evigt uppdrag vilket
innebar att stiftelsen kan placera langsiktigt och ger
en konkurrensfordel mot mer kortsiktiga forvalt-
ningsstrategier.

« Stiftelsens tillgangar dverstiger markant det stiftelse-
kapital som inte far forbrukas, vilket gor att inves-
teringar med relativt hog volatilitet (men med en
god riskjusterad avkastningsprofil) sdsom aktietill-
gangar kan genomforas.

+ Diversifiering mellan och inom olika tillgangsslag ar
vasentligt for att hantera risk i portfoljen.

 FOr att na avkastningskravet behéver stiftelsens
tillgangsportfolj innehalla en balanserad andel
risktillgangar, sdsom aktier, fastigheter och foretags-
krediter.

+ Lag omsattning i portféljen liksom laga forvalt-
ningskostnader far pa lang sikt en positiv paverkan
pa forvaltningsresultatet.

+ Kapitalférvaltningsorganisationens resurser ar
begransade och behover anvéndas pa ett effektivt
satt.

« Ostersjostiftelsens placeringsfilosofi vilar pa en an-
svarsfull ESG-profil, vilket begransar maojliga finan-
siella konsekvenser kopplade till ESG-relaterade
risker samtidigt som stiftelsen kan bidra till ett hall-
bart samhalle for manniskor och dess omgivning.

Utifran det eviga perspektivet och stiftelsens avkast-
ningskrav ar kapitalet placerat i foljande tillgangskate-
gorier:

En signifikant andel av stiftelsens kapital ar placerat i
aktier, vilket fran 2026 innefattar en global aktieportfolj
(innehallandes framst globala indexnara fonder), en
svensk delportfélj innehallandes borsnoterade aktier,
samt en delportfolj med onoterade innehav (bade
fondinvesteringar och direktdgda innehav).

Utover dessa delportféljer har stiftelsen dven materi-
ellt kapital investerat i fastigheter och rantebarande
tillgdngar. Rantebarande tillgdngar bestar av bade
placeringar med hog kreditvardighet, exempelvis s.k.
"investment grade”-obligationer, men aven hogav-
kastande rantetillgdngar med lagre kreditvardighet,
exempelvis s.k. "private debt"-fonder.

Vid stiftelsens bildande 1994 tilldelades 1 270 mnkr i
kapital. Den arliga genomsnittliga avkastningen fran
bildandet fram till den sista december 2025 har varit
dryga 9,5 procent (real avkastning om 7,7 procent).
Sedan bildandet har ca 5,1 miljarder kronor delats ut i
anslag.

Nedanstaende diagram visar, i blatt, stiftelsens faktiska
utveckling av kapitalet fran bildandet 1994 till den sista
december 2025. Den orangea kurvan anger en refe-
rensportfolj bestaende av 40 procent obligationer och
60 procent aktier, medan den graa kurvan anger det
kapital som inte far forbrukas.
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Kapitalférvaltningens marknadsvarderade
resultat ar 2025

Marknadsvardet pa stiftelsens tillgangar steg under
2025 fran 8 091 mnkr till 8 359 mnkr. Utbetalningar i
form av anslag och kostnader uppgick under aret till
cirka 271 mnkr. Stiftelsens totalavkastning under 2025
blev cirka +6,8 procent (f.a.-0,7 procent). Stiftelsens
jamforelseindex steg under aret med 3,3 procent (f.a.
+8,8 procent). Stiftelsens jamforelseindex utgors av
en sammanvagning av olika index, bl. a. MSClI ACWI
Gross Return SEK Index, OMX Stockholm Gross Index,
Carnegie Micro Cap Sweden samt ranteindexet OMRX
Treasury Bill Index.

Stiftelsens starka avkastning relativt jamforelseindex
under aret beror pa god utveckling i framforallt den
globala aktieportfdljen, svenska aktieportféljen och
fastighetsportféljen. | den globala aktieportfdljen
skiftade stiftelsen fran europeiska enskilda aktier till en
global indexfond vid ett gynnsamt tillfalle, medan den
svenska aktieportféljen och fastighetsportfoljen drevs
av god utveckling i enskilda innehav (framforallt Karnell
och Intea Fastigheter).

dec-08
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Kapital som ej far férbrukas

Aktier

39,3 procent (f.4. 41,0 procent) av stiftelsens forvaltade
formogenhet var vid arets slut exponerat mot till-
gangskategorin Aktier (globala aktier, impactportféljen,
svenska aktier och smabolag). Stiftelsens langsiktiga
exponering mot denna tillgangskategori ska vara 50
procent enligt placeringspolicyns normalportfélj, men
kan variera i intervallet 20 procent till 75 procent.

Under 2025 strukturerades tillgangskategorin "Aktier”
om, dar en ny delportfélj har etablerades i form av
"Svenska aktier”. Vidare sa bytte "Europaportfoljen”
namn till "Globala aktier” (i samband med Gvergangen
frdn europeiska enskilda aktier till en global index-
fond), och den tidigare "Omstallningsportfdljen” bred-
dades till en "Impactportfolj”.

| samband med revideringen infér 2026 har dock Im-
pactportféljen integrerats i den globala aktieportfoljen.
Stiftelsens onoterade innehav, som tidigare allokerats
antingen till delportféljen svenska aktier eller smabo-
lagsportfoljen, har nu etablerats som en egen delport-
folj. Fran 2026 ar saledes stiftelsens aktieexponering
fordelad pa delportféljerna; Globala aktier, Svenska
noterade aktier och Onoterade innehav, som i sin tur
fordelas pa indirekta innehav och direktagda innehav
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Avkastningen for aktieportféljen som helhet blev +0,2
procent (f.a -1,9 procent) under 2025 (signifikant nega-
tiv paverkan fran Smabolagsportféljen och Impactport-
foljen), att jamfora med ett sammanvagt jamforelsein-
dex, bestaende av MSCI ACWI Gross Return SEK Index,
OMX Stockholm Gross Index samt Carnegie Micro

Cap Sweden, som steg med 4,2 procent under samma
period.

De fyra olika delportféljerna inom Aktier
utvecklades enligt féljande:

Den globala aktieportféljen steg med 5,7 procent
(Europaportfoljen f.a. -4,4 procent). Utvecklingen drevs
av en stark underliggande europeisk aktiemarknad

i borjan av 2025. Sedan 6vergangen till den globala
indexfonden har delportféljen hammats av forstark-
ningen av SEK jmf med USD (valutamotvinden har
dock renderat i en vinst pa stiftelsens valutasakringsin-
strument).

Likt 2024 gick Impactportfoljen (dd Omstallningsport-
foljen) svagt aven 2025 med en total nedgang pa -3,6
procent (Omstallningsportfoljen f.a. -8,2 procent). Den
negativa utvecklingen forklaras framst av nedgangen

i delportféljens storsta innehav, den aktivt forvaltade
aktiefonden SEB Nordic Future Opportunity (-15,9 pro-
cent under aret). Justerat for nedgangen i SEB Nordic
Future Opportunity steg delportféljen med cirka 1,7
procent. Marknadssentimentet for bolag vars affars-
modeller fokuserar pa den "grona omstaliningen” ter
sig fortsatt utmanande, dar breddningen av delportfol-
jens investeringsfokus som skedde under aret bedéms
forbattra mojligheterna att skapa god langsiktig varde-
tillvaxt. Som tidigare namnt kommer Impactportféljen
att fran 2026 integreras i delportféljen Globala aktier.

Den svenska aktieportféljen steg 15,0 procent (storre
onoterade innehav f.a. 29,9 procent). Den starka ut-
vecklingen drevs primart av borsnoterade Karnell, men
aven Broviken utvecklades positivt.

Smabolagsportfoljen utgjorde vid arsskiftet 5,9 procent
(f.a. 8,6 procent) av stiftelsens forvaltade formogenhet
och bestod da av knappa 10 mer eller mindre aktivt
forvaltade bolag (14 bolag f.a.). Under forsta kvartalet
2026 har ytterligare tva innehav som tidigare lag inom
smabolagsportfoljen avyttrats. Inga investeringar i nya
smabolag har gjorts under aret och planeras inte hel-

ler ske under 2026. Avkastningen har under manga ar
varit hdg, men under 2025 var utvecklingen svag med
en nedgang pa -26,2 procent (f.a. -8,6 procent).

Ovriga delportféljer sammanfattas nedan.

Fastigheter

Exponeringen mot de fastighetsrelaterade tillgangarna
utgjorde vid arets slut 24,1 procent (f.a. 25,8 procent)
av stiftelsens forvaltade formdgenhet. Utvecklingen
blev stark under 2025 och delportféljen steg hela

17,6 procent (f.a. +0,9 procent), framférallt drivet av
bérsnoterade Intea Fastigheter. Overlag innehaller
delportféljen stabila kassaflodesgenererande fastig-
heter. Majoriteten av kapitalet ar investerat i bolag
inom olika fastighetssegment sdsom samhallsfastig-
heter, bostader, hotell och dven fastighetsrelaterade
fonder med opportunistisk inriktning. Delportféljens
onoterade fastighetstillgdngar samt fonder extern-
varderas |6pande (ofta kvartalsvis). Med start 2026
kommer fastighetsportféljens borsnoterade tillgangar
att allokeras till delportféljen Svenska noterade aktier.
Saledes kommer delportfoljen framéver endast besta
av onoterade fastighetsbolag och fonder.

Hoégavkastande rantebarande

Delportféljen med hégavkastande rantebarande var-
depapper utgjorde vid arsskiftets slut 21,8 procent (f.a.
19,8 procent) och bestar framfor allt av fonder med
inriktning mot svenska och utlandska direktlan och
obligationer. Avkastningen for delportféljen blev +0,2
procent (f.a. +2,5 procent) under 2025 dar utveckling-
en hammades av valutaférandringar (starkare SEK jmf
framst EUR). Justerat for valutaférandringar steg delp-
ortfoljen 3,8 procent. Fran 2026 kommer delportféljen
byta namn till Hogavkastande rantebarande tillgangar
med lagre kreditvardighet.

Ovriga ranteplaceringar

Vid arsskiftet hade stiftelsen en exponering mot
tillgdngskategorin Ovriga rantebdrande placeringar pa
12,3 procent (f.a. 13,1 procent). Delportfoljen innehall-
er framst obligationer med "Investment grade”-kre-
ditrating samt rantebarande tillgdngar med kortare

12

ARSREDOVISNING 2025

STIFTELSEN FOR FORSKNING INOM OMRADEN MED ANKNYTNING TILL OSTERSJOREGIONEN OCH OSTEUROPA

ORG NR 802400-4155



|6ptider. Ambitionen ar att langsiktigt, i enlighet med
férvaltningsfilosofin, ha en exponering om runt 10
procent mot denna tillgangskategori. Avkastningen

for delportféljen blev +4,1 procent under 2025 (f.4.
+5,5 procent) medan jamforelseindex, OMRX Treasury
Bill Index, som jamforelse steg med 3,4 procent. Infor
2026 kommer delportféljen byta namn till Rantebaran-
de tillgdngar med hog kreditrating.

Valutasakring

Till foljd av 6versynen av stiftelsens valutasakrings-
policy kommer inte langre aktierelaterade tillgangar
valutasdkras. Rantebarande tillgangar ska dock i sin
helhet valutasakras. Huruvida fastighetsinvesteringar
denominerade i utlandsk valuta valutasakras avgors
fran fall till fall. Tidigare har stiftelsens placeringspolicy
stipulerat att valutaexponeringen 6ver tid netto ska
uppga till ungefar 50 procent av vardet av de underlig-
gande utlandska tillgangarna.

Vid arets slut hade stiftelsen en valutaexponering net-
to som uppgick till 2 273 mnkr mot utlandska valutor.
Av stiftelsen totala avkastning gav valutasakringarna
ett bidrag pa +146 mnkr under aret. Samtidigt innebar
stiftelsens valutastrategi att stiftelsen netto haft en
betydande exponering mot utlandska valutor, framst

Fem ar i sammandrag med Ostersjéstiftelsen

dollar och euro, vilket gor att stiftelsen sammanlagt
tappat mer avkastning kopplat till valutaférandringar
an vad valutasakringsinstrumenten avkastat. De ut-
l&dndska innehaven finns i alla tillgangskategorier utom
i delportfoljen Rantebarande tillgangar med hog kre-
ditvardighet (tidigare "Ovriga rantebarande tillgdngar”).

Ostersjéstiftelsens hallbarhetsarbete

Stiftelsens kapital ska forvaltas s att riskerna begran-
sas samtidigt som mojligheterna till god avkastning
tillvaratas. En central del i att uppna detta ar att ta
hansyn till miljo-, sociala- och bolagsstyrningsfaktorer
(ESG) i investeringar. Pa sa satt begransas de finansiella
konsekvenserna kopplade till ESG-relaterade risker
samtidigt som stiftelsen kan bidra till ett hallbart
samhalle for manniskor och dess omgivning.

Stiftelsen har som beskrivits tidigare under ett antal ar
haft en s.k. Omstallningsportfol; (tidigare ar benamnd
Miljéteknikportfélj) som enbart investerar i bolag som
bidrar till klimatomstallningen i enlighet med ambitio-
nen att folja Parisavtalet. Till féljd av den svaga avkast-
ningen under flera ar och baserat pa en férvantan om
fortsatt tuffa marknadsforhallanden har delportféljen
breddats till en s.k. "Impactportfolj”. Fran 2026 kommer
Impactportféljen integreras i delportféljen Globala
aktier.

Ar Avkastning, Avkastning Férmoégenhet Beslutade anslag
procent miljoner kronor miljoner kronor miljoner kronor

2021 +24,4 +1 848 8973 182

2022 -10,9 -983 7755 254

2023 +7,9 +672 7 981 279

2024 -0,7 -52 7746 214

2025 +6,8 +543 7784 461

Anm. Avkastningen har berdknats utifrdn marknadsvdrdet pa stiftelsens forvaltade tillgangar

och férmégenheten avser stiftelsens eget kapital berdknat utifrén marknadsvérdet.
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Finansiell riskstyrning

Enligt riktlinjerna for stiftelsens kapitalférvaltning ska
formogenheten placeras i tillgdngar som gynnar lang-
siktig real tillvaxt av kapitalet samt ge en genomsnittligt
god arlig riskjusterad avkastning. Stiftelsens styrelse
faststaller arligen en normalportfélj, samt tillatna awvi-
kelser fran den, som anger férdelningen mellan olika
tillgangsslag. Placeringsdelegationen forvaltar stiftel-
sens tillgangsportfolj inom ramen for den beslutade
normalportféljen. Vidare sakerstalls riskspridningen
genom att reglerna i placeringsforeskrifterna anger
begransningar for olika typer av placeringar i enskilda
vardepapper samt for tilldtna emittenter.

Vid investeringar i utlandska vardepapper denomine-
rade i EUR och USD stravar stiftelsen efter att valuta-
sakra rantebarande placeringar i sin helhet medan
fastighetsinvesteringar denominerade i utlandsk valuta
valutasakras fran fall till fall.

Utbver den ordinarie revisionen genomfors varje ar en
sarskild granskning av kapitalforvaltningen som utfors
av en oberoende part.

Enligt stadgarna far ursprungskapitalet
inte forbrukas

For att mata om stiftelsekapitalet har behallit sitt reala
varde kan stiftelsekapitalet, uppraknat med férand-
ringen av konsumentprisindex, stallas mot stiftelsens
aktuella egna kapital.

Stiftelsekapital 1994-08-01
1269 749 086 kronor

Forandring KPI, indextal (1980=100)
1994 juli 248,40
2025 december 417,96

Realt, med manadsindex uppraknat, uppgick stiftelse-
kapitalet 2025-12-31 till 2 137 mnkr.

Stiftelsekapital och varderegleringsfond uppgick
2025-12-31 till 6 544 mnkr.

Betraffande nyttjande av kapitalvinster sa inkom stif-
telsen 2009 till Lansstyrelsen med en begaran om att
fa anvanda kapitalvinster till forskningsanslag och fick
medgivande till det. | samband med detta medgivande
har dock stiftelsen alagt sig att inte anvanda kapitalvin-
ster pa detta satt om det medfor att stiftelsens for-
mogenhet kommer att underskrida 150 procent av ett
inflationsuppraknat stiftelsekapital.

Lansstyrelsen har ansett en sadan restriktion andamal-
senlig. Under 2012 har stiftelsen ater fragat Lanssty-
relsen om detta forfaringssatt och Lansstyrelsen har
bekraftat att man inte invander mot det.

Stiftelsen har under efterféljande ar fortsatt att till-
lampa denna princip. Stiftelsen har sett éver den och
kommit fram till att fortsatta att tillampa den. Under
aret har 100 mnkr forts over till fritt kapital. Per 2025-
12-31 uppgick 150 procent av ett inflationsuppraknat
stiftelsekapital till 3 205 mnkr.

Bokfort resultat samt vinst- och kapital-
dispositioner

Arets bokférda resultat blev 493 mnkr. Nettot av reali-
sationsvinster och realisationsforluster samt nedskriv-
ningar och aterférda nedskrivningar uppgar samman-
taget till 322 mnkr.

Under 2025 beslutade styrelsen om 461 mnkr for utbe-
talning under 2025-2030. Under aret har stiftelsen fatt
aterbetalda anslag om 12 mnkr.

Skatter

Stiftelsen ar begransat skattskyldig eftersom dess
andamal ar bidrag till forskning.

For skattebefrielse ska enligt gallande praxis minst
80 procent av kapitalets avkastning, exklusive rea-
lisationsresultat, anvandas for stiftelsens andamal.
Begransad skattskyldighet enligt inkomstskattelagen
(7 kap 3 8) forutsatter att tre krav ar uppfyllda: anda-
mals-, verksamhets- och fullfoljdskraven.

Stiftelsen uppfyller alla tre kraven och beskattas darfor
inte for kapitalinkomst och formdgenhet.
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Resultatrakning

2025-01-01 2024-01-01
Kr Not 2025-12-31 2024-12-31
Stiftelsens intakter
Ranteintakter mm 144 212 628 156 363 331
Aktieutdelningar 32412 389 112 598 666
Ovriga finansiella intakter 2171418 413130
Summa Stiftelsens intakter 178 796 435 269 375 127
Stiftelsens kostnader
Kapitalforvaltningskostnader -6 696 541 -10611 391
Personalkostnader 2 -16 667 853 -16 202 325
Administrationskostnader -4 281 989 -7 604 320
Ovriga kostnader -3 594 647 -2 400 840
Summa Stiftelsens kostnader -31 241 030 -36 818 876
Resultat fére finansiella poster 147 555 405 232 556 251
Resultat fran finansiella anlaggningstillgangar
Realisationsvinster/forluster 3 322 438 707 22 573 662
Vardereglering svenska aktier 4 -173 750 826 -22 027 429
Valutakursvinster/forluster 196 345 995 12 905 566
Summa resultat fran finansiella AT 345 033 876 13 451 799
Arets Resultat 492 589 281 246 008 050
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Balansrakning

Kr

2025-12-31

2024-12-31

TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Finansiella anlaggningstiligangar

Svenska aktier och andelar

Forlagslan, obligationer, alternativa invester.
Utlandska aktier och andelar

Summa anlaggningstillgangar
Omsdttningstillgdngar

Kortfristiga fordringar

Ovriga kortfristiga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Kassa och bank

Bank

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

1099 946 799
5987817 093
148 146 901

1824 593 346
3642 126 088
1436729 206

7235910794

7 235910794

4413795
72 485

6 903 448 640

6 903 448 640

36 153914
23 281

4 486 280

75794 243

75794 243

80 280 523

36177195

121 868 022

7316191 317

121 868 022

158 045 217

7 061 493 857
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Kr

Not

2025-12-31

2024-12-31

SKULDER OCH EGET KAPITAL

Eget kapital

Bundet eget kapital
Stiftelsekapital
Varderegleringsfond

Summa bundet kapital

Fritt Eget Kapital

Balanserat resultat

Arets resultat

Summa fritt eget kapital

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Beslutade anslag langfristiga

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder

Beslutade, ej utbetalda anslag

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder

SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL

1269 749 086

5274310690

1269 749 086
5225622 809

6 544 059 775

-289 305 544
492 589 281

6 495 371 894

-37 713 256
246 008 050

203 283 737

6747 343 512

300 972 028

208 294 795

6 703 666 689

113149 815

300972 028

495 437
263 759 000
411 166
3210174

113 149 815

739179
239 604 064
994 383
3339727

267 875777

7316191 317

244 677 353

7 061 493 857
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Forandring i eget kapital

Bundet Eget Kapital Fritt Eget Kapital Totalt Eget
Kapital
Stiftelse- Vardereglerings- Balanserat Arets
kapital fond resultat resultat
Ingdende Balans 1269 749 086 5225622 809 -37713256 | 246008 050 | 6703 666 689
Omf foregaende
ars resultat 246 008 050 |-246 008 050
Arets resultat 492 589 281 492 589 281
Omf aterforing/
nedskrivningar -173 750 826 173 750 826 0
Omf realisations-
resultat 322 438707 -322 438707 0
Aterforing fran
varderegleringsfond -100 000 000 100 000 000 0
Under aret beviljade
anslag -460 854 503 -460 854 503
Aterférda anslag 11 942 045 11 942 045
Utgaende Balans 1269 749 086 5274310 690 -289 305544 | 492589 281 6 747 343512

Marknadsvardet pa det egna kapitalet per 2025-12-31 &r 7 783 500 771 kr (2024-12-31 var det 7 745 650 086 kr).
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Noter

Not 1

Redovisnings- och varderingsprinciper
Arsredovisningen har upprattats enligt drsredovis-
ningslagen och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och
koncernredovisning (K3). For att ge en mer rattvisande
bild ar resultatrakningens uppstallningsform anpassad
till stiftelsens verksamhet.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta har omraknats
till balansdagens kurs.

Ovriga fordringar och skulder har varderats till anskaff-
ningsvardet.

Finansiella anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar har varderats till det
lagsta av anskaffningsvarde och marknadsvarde enligt
portféljmetoden. Vid stérre nedskrivningsbehov gors
separat nedskrivning av enskilda innehav.

Obligationer varderas till upplupet anskaffningsvarde.

Huvudprincipen for vardering av onoterade bolag ar
att utga ifran senaste emissionskurs. Senaste emis-
sionskurs far inte vara aldre an 3 ar. Om sa ar fallet ska
vardet styrkas genom extern vardering. Emissionerna
kan vara riktade till bade befintliga och nya aktieagare.
Merparten av emissionerna i portféljen har varit till
befintliga aktieagare.

Eget kapital

Eget kapital delas in i bundet och fritt eget kapital. Bun-
det eget kapital utgors av stiftelsekapital (ursprungligt
donationskapital) och varderegleringsfond som ej ar
tillganglig for utdelning. Fritt eget kapital (disponibla
medel) utgors av balanserade vinstmedel och arets re-
sultat. Den del av arets resultat som avser realisations-
vinst/- forlust samt eventuell nedskrivning omférs mot
bundet eget kapital. Resterande del av arets resultat
redovisas som fritt eget kapital och ar tillganglig for
utdelning.

| enlighet med Lansstyrelsens férhandsbesked
2012-12-27 kan en del av realisationsresultatet foras
till fritt eget kapital. Resterande del av arets realisa-
tionsvinster/-forluster, samt eventuell nedskrivning/
aterlaggning omfors till varderegleringsfonden under
bundet eget kapital.

ARSREDOVISNING 2025
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Notbilaga

Not 2 Personalkostnader 2025 2024
Medelantalet anstallda
Antal anstallda 6 7
Varav man 2 2
Antal i styrelsen 9 6
Varav man 4 4
Arvoden och andra ersattningar fordelad mellan styrelseledaméter m fl.
Loner 7 027 805 7 058 608
Arvoden styrelsen 1788017 2131016
Arvoden placeringsdelegationen 555 162 340 253
Arvoden forskningsdelegationen 975 864 893 645
Arvoden sakkunniga 982176 275 562
Reseutlagg 870 651 476 228
Sociala avgifter 2947 090 3553667
Pensioner till anstallda 1418 212 1415149
Ovriga personalkostnader 102 876 58 197
Summa 16 667 853 16 202 325

Not 3 Realisationsvinster/forluster 2025 2024
Vinster:
Aktier svenska noterade 185 724 037 65 190 585
Aktier svenska onoterade 120 857 390 1650 340
Aktier utlandska 281 265015 28 366 458
Obligationer o andelar 111414 42 900 255
Aktiecertifikat 52918 953 231
Summa 588 010 773 139 060 869
Forluster:
Aktier svenska noterade -76 277 658 -46 165 836
Aktier svenska onoterade -994 918 -16 347 760
Fonder -1317 315 -170 759
Obligationer och andelar -1 255929 -205 691
Aktier utlandska -185 726 246 -53 047 085
Aktiecertifikat mm utlandska 0 -550 077
Summa -265 572 066 -116 487 207
Summa realisationsvinster/-forluster 322 438 707 22 573 662
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Not 4

Not 5

Svenska aktier och andelar
Ingaende anskaffningsvarde
Investeringar

Avyttringar

Utgaende anskaffningsvarde

Ingaende nedskrivningar
Arets nedskrivningar/aterféring

Utgaende nedskrivningar
Utgaende bokfort varde efter nedskrivningar

Marknadsvarde
Overvirde

Forlagslan, obligationer, alternativa investeringar

Ingaende anskaffningsvarde
Investeringar

2025

1922 264 368
24 260 329
-575 156 050

1371 368 648

-97 671 022
-173 750 826

-271 421 849
1099 946 799

1897 164 092

797 217 293

2025

3642 126 088
3 046 284 450

2024

1594 241 331
647 829 721
-319 806 684

1922 264 368

-75 643 594
-22 027 429

-97 671 022
1824 593 346

2430 197 003
605 603 657

2024

4 058 296 500
741 606 653

Avyttringar -700 593 445 -1 157 777 065
Utgaende anskaffningsvarde 5987817 093 3642126 088
Utgaende bokfort varde efter nedskrivningar 5987817 093 3642 126 088
Marknadsvarde 6 294 158 427 4000 990 624
Overvérde 306 341 333 358 864 536
ARSREDOVISNING 2025 21

STIFTELSEN FOR FORSKNING INOM OMRADEN MED ANKNYTNING TILL OSTERSJOREGIONEN OCH OSTEUROPA

ORG NR 802400-4155



Not 6 Utlandska aktier och andelar 2025 2024
Ingaende anskaffningsvarde 1436 729 206 1306 246 153
Investeringar 77 381 836 299 476 328
Avyttringar -1 365 964 141 -168 993 274
Utgaende anskaffningsvarde 148 146 901 1436 729 206
Marknadsvarde 80 745 533 1514 244 409
Overvirde/Undervérde -67 401 368 77 515 203

Not 7 Stallda sakerheter och eventualférpliktelser 2025 2024
Stallda panter
Eventualférpliktelser
Valutatermin USD 2025-2026 1601 575 890 0
Valutatermin USD 2024-2025 0 307 226 161
Valutatermin EUR 2025-2026 1125 640 251 0
Valutatermin EUR 2024-2025 0 1098374610

2727 216 140 1 405 600 771
Investeringsataganden 888 107 133 1084 372 786
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Ostersjostiftelsens styrelse beslét godkanna &rsredovisningen den 23 april 2026.
Signerat den dag som framgar av var elektroniska underskrift.

Soop-Gail Setlounct

Lars-Erik Edlund
Ordférande

Lovriiills Shirinzl

Romulo Enmark
Ledamot

Eleonora Narvselius
Ledamot

Lz Pnzct

Veronika Bard
Vice ordférande

o g

Ann Fust
Ledamot

Lars-Goran Orrevall
Ledamot

Uy BWW

Ulf Bengtsson
Ledamot

WWMM

Laura Hartman
Ledamot

Linda Ryan Bengtsson
Ledamot

Var revisionsberattelse har avgivits den dag som framgar av var elektroniska underskrift

Catarina Ellstrom
Auktoriserad revisor

Yoz ey gone

Jens Karlsson
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till styrelsen i Stiftelsen for forskning inom omraden med anknytning till Ostersjéregionen och Osteuropa, org.nr 802400-4155

Rapport om arsredovisningen
Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen for Stiftelsen for
forskning inom omrdden med anknytning till Ostersjéregionen
och Osteuropa fér ar 2025.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréattats i enlig-
het med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avse-
enden rattvisande bild av stiftelsens finansiella stallning per
den 31 december 2025 och av dess finansiella resultat for aret
enligt  arsredovisningslagen. Fdérvaltningsberattelsen  &r
férenlig med arsredovisningens évriga delar.

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 férhallande till stiftelsen enligt god
revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for att drsredovisningen
uppréttas och att den ger en rattvisande bild enligt arsredovis-
ningslagen. Styrelsen ansvarar dven for den interna kontroll
som de bedémer &r nédvandig for att uppratta en arsredovis-
ning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen for
bedémningen av stiftelsens férmaga att fortsatta verksam-
heten. Den upplyser, nar sa &r tillampligt, om férhallanden som
kan paverka férmagan att fortsitta verksamheten och att
anvdnda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt
drift tilldmpas dock inte om styrelsen avser att upphéra med
verksamheten eller inte har ndgot realistiskt alternativ till att
gora detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppnd en rimlig grad av sdkerhet om att
arsredovisningen som helhet inte innehaller nagra véasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, och att I&mna en revisionsberattelse som innehaller
vara uttalanden. Rimlig sékerhet &r en hég grad av sdkerhet,
men ar ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA
och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptdcka en
vasentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan for-
véntas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar
med grund i arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt
omd®éme och har en professionellt skeptisk installning under
hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedémer viriskerna fér vdsentliga felaktig-
heter i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller misstag, utformar och utfér gransknings-
dtgérder bland annat utifrdn dessa risker och inhdmtar
revisionsbevis som &r tillrdckliga och &ndamalsenliga fér
att utgéra en grund fér vara uttalanden. Risken fér att inte
upptdcka en vasentlig felaktighet till féljd av oegentlig-
heter &r hégre &n for en vasentlig felaktighet som beror pa
misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig
information eller asidosdttande av intern kontroll.

e skaffar vioss en forstaelse av den del av stiftelsens interna
kontroll som har betydelse fér var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till om-
standigheterna, men inte for att uttala oss om effekti-
viteten i den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drarvienslutsats om ldmpligheteni att styrelsen anvander
antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av arsredo-
visningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de in-
hdmtade revisionsbevisen, om det finns nagon vésentlig
osdkerhetsfaktor som avser sddana handelser eller for-
hallanden som kan leda till betydande tvivel om stiftelsens
formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen
att det finns en vésentlig osékerhetsfaktor, maste vi i revi-
sionsberattelsen fasta uppméarksamheten pa upplys-
ningarna i arsredovisningen om den vésentliga osdker-
hetsfaktorn eller, om sddana upplysningar &r otillréckliga,
modifiera uttalandet om arsredovisningen. Vara slutsatser
baseras pd de revisionsbevis som inhdmtas fram till
datumet for revisionsberdttelsen. Dock kan framtida
handelser eller férhallanden géra att en stiftelse inte
langre kan fortsatta verksamheten.

e utvarderar viden évergripande presentationen, strukturen
och innehdllet i arsredovisningen, déaribland upplys-
ningarna, och om arsredovisningen aterger de under-
liggande transaktionerna och hdndelserna pa ett satt som
ger en rattvisande bild.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, ddribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Uttalande

Utdver var revision av arsredovisningen har vi dven utfért en
revision av styrelsens férvaltning av Stiftelsen fér forskning
inom omrdden med anknytning till Ostersjéregionen och
Osteuropa fér ar 2025.

Enligt var uppfattning har styrelseledaméterna inte handlat i
strid med stiftelselagen, stiftelseférordnandet eller ars-
redovisningslagen.

Grund fér uttalande

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till stiftelsen enligt god
revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund fér vart uttalande.

Styrelsens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forvaltningen enligt
stiftelselagen och stiftelseférordnandet.

Revisorns ansvar

Vart mal betréffande revisionen av férvaltningen, och ddrmed
vart uttalande, &r att inhdmta revisionsbevis fér att med en
rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon styrelse-
ledamot i ndgot vasentligt avseende:

o foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon for-
summelse som kan foranleda ersattningsskyldighet mot
stiftelsen.

e pd nagot annat satt handlat i strid med stiftelselagen,
stiftelseférordnandet eller arsredovisningslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hég grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka atgarder eller férsummelser som
kan foranleda ersattningsskyldighet mot stiftelsen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Granskningen av
férvaltningen grundar sig frémst pa revisionen av réken-
skaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder som utférs
baseras pa var professionella beddmning med utgangspunkt i
risk och vasentlighet. Det innebdr att vi fokuserar gransk-
ningen pa sadana atgérder, omraden och férhallanden som &r
vasentliga for verksamheten och dar avsteg och dvertradelser
skulle ha séarskild betydelse fér stiftelsens situation. Vi gar
igenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgérder och andra forhdllanden som &r relevanta for vart
uttalande.

Stockholm den dag som framgédr av var elektroniska
underskrift

Chtornisa Coptatine Gevy Rl e

Catarina Ellstrom Jens Karlsson
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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