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Bemeerk: Dette er en oversaettelse af den originale engelske tekst. | tilfaelde af uoverensstemmelser
mellem overseettelsen og den originale engelske tekst er den originale engelske tekst geeldende.

INTRODUKTION

Formalet med markedet for sociale obligationer er at styrke og udvikle den vaesentlige rolle, som
geldsmarkederne kan spille i finansieringen af projekter, der bidrager til globale sociale
udfordringer. Sociale obligationer er obligationer, hvor provenuets anvendelse er defineret og
gremaerket til nye og eksisterende projekter med positive sociale effekter. Principperne bag sociale
obligationer (SBP) fremmer integriteten i markedet for sociale obligationer. Det sker gennem
retningslinjer, der laegger vaegt pa gennemsigtighed, abenhed og rapportering. De er beregnet pa at
blive anvendt af markedsaktgrerne og med henblik pa at gge tilgaengeligheden af de oplysninger,
der er ngdvendige for en gget allokering af kapital til sociale projekter uden en maegler.

Udstedelse i overensstemmelse med SBP-principperne bgr resultere i investeringsmuligheder med
en transparent social profil. Ved at anbefale udstedere at rapportere om anvendelsen af midler fra
sociale obligationer fremmer SBP en gget gennemsigtighed. Den ggede gennemsigtighed letter
bade kortlaegningen (Eng: tracking) af midler til sociale projekter og har samtidigt til formal at
forbedre indsigten i projekternes tilsigtede effekter. SBP giver overordnede kategorier for egnede
sociale projekter i anerkendelse af forskelligheden af de nuveerende synspunkter og den stadige
udvikling af forstaelsen af sociale forhold og konsekvenser.

Grundlaeggende er SBP samarbejdsorienteret, vejledende og baserer sig pa bidrag fra medlemmer
og observatgrer af Principperne for grgnne obligationer og Principperne for sociale obligationer
(Principperne) og interessenterne i samfundet. Principperne koordineres af en bestyrelse
(Executive Committee). Principperne opdateres typisk en gang om aret for at afspejle udviklingen
og vaeksten i det globale marked for sociale obligationer.

2018-udgaven af SBP drager nytte af input fra efterarskonsultationen i 2017 af medlemmer og
observatgrer af Principperne samt arbejdsgruppen for sociale obligationer (SBWG). Denne udgave
indeholder yderligere forklaring pa definitionen af malgrupperne. Den afspejler de yderligere
retningslinjer og opdaterede definitioner pa eksterne valideringer, som er indeholdt i de seaerskilt
udgivne »Retningslinjer for grgnne, sociale og baeredygtige obligationer, ekstern validering«, som
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blev udfaerdiget i teet samarbejde med eksterne kontrollgrer. Den reviderede tekst fremhaever
endvidere rettidig indberetning af vaesentlige udviklinger.

DEFINITION AF SOCIAL OBLIGATION

Sociale obligationer er enhver form for obligationsinstrument, hvis provenu udelukkende anvendes
til helt eller delvist at finansiere eller refinansiere nye og/eller eksisterende sociale projekter, der
opfylder kriterierne (se afsnit 1 Anvendelse af provenu), og som overholder de fire principper i SBP.
Der findes forskellige typer af sociale obligationer pa markedet. Disse er beskrevet i Appendiks I.

Visse sociale projekter kan ogsa have miljgmaessige sidegevinster. Spgrgsmalet om, hvorvidt en
obligation, der er betinget af provenuets anvendelse, kan klassificeres som social, bgr afklares af
udstederen. En sadan afklaring skal baseres pa de bagvedliggende projekters primaere mal.
(Obligationer, der bevidst kombinerer grgnne og sociale projekter, betegnes
baeredygtighedsobligationer. Specifik vejledning til disse findes i Retningslinjer for
baeredygtighedsobligationer).

Det er vigtigt at bemaerke, at sociale obligationer ikke bgr forveksles med obligationer, der ikke
overholder de fire centrale principper i SBP. Obligationer, der er udstedt i henhold til den tidligere
vejledning for udstedere af sociale obligationer udgivet i 2016, anses for at vaere i
overensstemmelse med SBP.

PRINCIPPER FOR SOCIALE OBLIGATIONER

SBP er frivillige og vejledende retningslinjer for processer for udstedelse, der anbefaler
gennemsigtighed og abenhed samt fremmer integriteten i udviklingen af markedet for sociale
obligationer. Dette ggres ved at fastleegge en proces for udstedelsen af en social obligation. SBP er
udarbejdet med henblik pa bred markedsanvendelse. Retningslinjerne giver udstedere vejledning
om principper i lanceringen af en troveerdig social obligation. De hjelper ogsa investorer ved at
fremme tilgeengeligheden af oplysninger, der er ngdvendige for at vurdere den positive effekt af
deres investeringer i sociale obligationer. Endelig hjxlper de garanter ved at flytte markedet i
retning af forventede rapporteringer, hvilket kan facilitere transaktioner.

SBP anbefaler en klar proces og offentligg@relse, som kan bruges af investorer, banker, garanter,
arranggrer og andre til at forsta en given social obligations karakteristika. SBP laegger veegt pa den
forngdne gennemsigtighed, ngjagtighed og integritet i forhold til de oplysninger, udstedere
offentligg@r og rapporterer til interessenterne.

SBP har fire centrale principper:

1. Anvendelse af provenu
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2. Proces for projektevaluering og udvaelgelse
Forvaltning af provenu
4. Rapportering

w

1. Anvendelse af provenu

Hjernestenen i en social obligation er anvendelsen af obligationens provenu til sociale projekter,
der bgr veere passende beskrevet i veerdipapirets juridiske dokumentation. Alle identificerede
sociale projekter bgr have klare sociale fordele, som vurderes og, om muligt, kvantificeres af
udstederen.

| tilfeelde af, at hele eller en del af provenuet anvendes eller kan anvendes til refinansiering,
anbefales det, at udstedere giver et sken over, hvordan provenuet vil blive fordelt mellem
finansiering og refinansiering, og, nar relevant, preeciserer, hvilke investeringer eller
projektportefgljer, der kan refinansieres, og, hvis relevant, den forventede tilbagevirkende periode
for refinansierede sociale projekter.

Sociale projekter har som direkte formal at Igse eller afhjalpe et bestemt socialt problem og/eller
spge at opna positive sociale effekter iseer - men ikke udelukkende for en eller flere malgrupper. For
god ordens skyld anerkendes det, at definitionen af en malgruppe kan variere afhaengigt af lokale
kontekster, og at malgrupperne i nogle tilfaelde kan nas ved at henvende sig til offentligheden.
Nedenfor findes illustrative eksempler pa sociale projektkategorier, der sgger at opna positive,
samfundsgkonomiske resultater for malgrupperne.

Fglgende liste over projektkategorier er vejledende og rummer de hyppigst anvendte projekttyper,
der understgttes eller forventes at blive understgttet af markedet for sociale obligationer. Sociale
projekter omfatter andre relaterede og understgttende udgifter sdsom forskning og udvikling og
kan vedrgre mere end en kategori.

De sociale projektkategorier omfatter, men er ikke begraensede til, at skabe og/eller fremme:

o Billig grundleggende infrastruktur (f.eks. rent drikkevand, kloakering, sanitet, transport,
energi)

e Adgang til grundleeggende tjenester (f.eks. sundhed, uddannelse og erhvervsuddannelse,
sundhedspleje, finansiering og finansielle tjenesteydelser)

* Billige boliger

* Jobskabelse - herunder gennem potentielle effekter af SMV-finansiering og mikrofinansiering

o Sikkerhed i fgdevareforsyningen

¢ Samfundsgkonomisk fremgang og styrke

Eksempler pa malgrupper inkluderer, men er ikke begraenset til:
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Mennesker, der lever under fattigdomsgraensen
Ekskluderede og/eller marginaliserede befolkningsgrupper og/eller samfundsgrupper

Sarbare grupper - herunder som fglge af naturkatastrofer

Mennesker med handicap

Migranter og/eller fordrevne personer

Uuddannede

Underservicerede pa grund af mangel pa kvalitetsmaessig adgang til basale varer og
tjenesteydelser

8. Arbejdslgse

No vk wbhe

Der er allerede flere kategorier og kriterier pa markedet, der definerer sociale projekter, og som
kan bruges som supplerende vejledning. Udstedere og andre interessenter kan henvises til
eksempler via links anfgrt i Ressourcecentret pa https://www.icmagroup.org/green-social-and-
sustainability-bonds/resource-centre/.

2. Proces for projektevaluering og udveelgelse
Udstederen af en social obligation bgr klart meddele investorerne:

e de sociale formal,

e den proces, hvorigennem udstederen bestemmer, hvordan projekterne passer ind i de
sociale projektkategorier, der opfylder kriterierne, og som er identificeret ovenfor,

« de anvendte egnethedskriterier, herunder (hvis relevant) udelukkelseskriterier eller anden
proces anvendt til at identificere og handtere potentielt vaesentlige sociale og miljgmaessige
risici forbundet med projekterne.

Udstedere opfordres til at perspektivere disse oplysninger inden for rammerne af udstederens
overordnede mal, strategi, politik og/eller processer relateret til social baeredygtighed. Udstedere
opfordres desuden til at offentligggre sociale standarder eller certificeringer, der er anvendt i
projektudvaelgelsen.

SBP tilskynder en hgj grad af gennemsigtighed og anbefaler, at en udsteders proces for
projektevaluering og -udveelgelse suppleres af ekstern validering (se afsnittet Ekstern validering).

3. Forvaltning af provenu
Den sociale obligations nettoprovenu, eller et belgb tilsvarende dette, bgr krediteres til en saerskilt
konto, flyttes til en delportefglje eller pa anden vis handteres af udstederen pa en passende made

og verificeres af udstederen gennem en formel, intern proces i forbindelse med udstederens lane-
og investeringsaktiviteter for sociale projekter.
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Sa leenge den sociale obligation udestar, bgr balancen for det pagaldende nettoprovenu (Eng:
tracked net proceeds) justeres periodisk for at matche tildelinger til sociale projekter, der opfylder
kriterierne, og som er foretaget i perioden. Udstederen bgr ggre investorerne bekendt med,
hvordan resterende, ikke-tildelt nettoprovenu, planlaegges placeret i perioden.

SBP tilskynder en hgj grad af gennemsigtighed og anbefaler, at en udsteders forvaltning af
provenuet suppleres ved brug af revisor eller anden tredjepart, for at verificere den interne
kortleegningsmetode (Eng: tracking method) samt tildelingen af midler fra den sociale obligations
provenu (se afsnittet Ekstern validering).

4. Rapportering

Udstedere bgr udfeerdige og opbevare lettilgaengelige, ajourfgrte oplysninger om anvendelsen af
provenuet. Disse bgr fornys arligt, indtil provenuet er allokeret i sin helhed og rettidigt i tilfeelde af
vaesentlige andringer. Denne arsrapport bgr omfatte en liste over projekter, der er tildelt midler
fra den sociale obligation, samt en kort beskrivelse af projekterne, de afsatte belgb og de
forventede effekter. Hvis fortrolighedsaftaler, konkurrencemaessige hensyn eller et stort antal
bagvedliggende projekter begraenser mangden af detaljer, der kan stilles til radighed, anbefaler
SBP, at oplysningerne praesenteres i generiske termer eller pa aggregeret portefgljebasis (f.eks.
visse projektkategoriers procentvise fordeling).

Gennemsigtighed er szerligt nyttig, nar der skal redeggres for projekternes forventede effekter. SBP
anbefaler kvalitative resultatindikatorer og, hvis muligt, kvantitativ maling af resultater (f.eks. antal
begunstigede, iseer fra malgrupper) samt offentligggrelse af de vaesentligste, bagvedliggende
metoder og/eller antagelser anvendt i den kvantitative bestemmelse. Udstedere med mulighed for
at overvage opnaede virkninger opfordres til at medtage disse i deres regelmaessige rapportering.

Der findes frivillige retningslinjer, der sigter mod en harmoniseret ramme for sociale projekter (se
vejledninger i Ressourcecenter pa https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-
bonds/resurce-centre/). Til retningslinjerne findes ogsa en rakke formatskabeloner, som er
velegnede til rapportering af effekter pa bade projekt- og portefgljeniveau. Udstederne kan tilpasse
skabelonerne efter behov. SBP opfordrer til yderligere initiativer, der kan bidrage til etablering af
flere referencer for effektrapportering (Eng: impact reporting), som kan anvendes af andre og/eller
tilpasses disses behov.

Brugen af et sammendrag, der behandler de vigtigste karakteristika ved en social obligation eller et
socialt obligationsprogram, og som illustrerer de vigtigste elementer i overensstemmelse med de
fire centrale SBP-principper, kan bidrage til at informere markedsaktgrerne. Til dette formal kan en
skabelon findes pa www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre,
som, nar den er udfyldt, kan ggres tilgaengelig online som markedsinformation ved at fglge
instruktionerne bag samme link.
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EKSTERN VALIDERING

| forbindelse med udstedelse af sociale obligationer anbefales det, at udstedere udnaevner (en)
leverandgr(er) af ekstern validering med henblik pa at bekraefte overensstemmelse mellem deres
obligationer og de fire principper i SBP. Der findes en raeekke mader, hvorpa udstedere kan opna
denne type udefrakommende input til deres proces for sociale obligationer, og der findes flere
niveauer og typer af validering, som kan leveres til markedet:

En udsteder kan sgge radgivning hos konsulenter og/eller institutioner med anerkendt ekspertise
inden for sociale forhold eller inden for andre aspekter af udstedelsen af en social obligation. Dette
kan daekke omrader sasom etableringen af en udsteders Social Bond Framework eller rapportering
fra en udsteder af sociale obligationer. Konsulent- eller radgivningsydelser indebaerer et bgr
samarbejde med udstederen og er forskellige fra uafhangige eksterne valideringer. SBP opfordrer
til uafthaengig validering af sociale aspekter af (typerne af) aktiver og aktiviteter forbundet med
sociale obligationer eller programmer med sociale obligationer, hvor det er relevant.

Uafhaengige eksterne valideringer kan variere i omfang og kan dreje sig om rammer/programmer
for sociale obligationer, en enkeltstdende udstedelse af sociale obligationer, de underliggende
aktiver og/eller procedurer. De grupperer sig bredt i fglgende arter, hvor nogle leverandgrer
tilbyder mere end en slags ydelse, enten hver for sig eller i kombination.

1. Andenpartsudtalelse (Eng: Second Party Opinion): En institution med social ekspertise, som
er uafhaengig af udstederen, kan udstede en Andenpartsudtalelse (Second Party Opinion).
Institutionen skal veere uafhaengig af udstederens radgiver hvad angar rammerne for de
sociale obligationer, eller hensigtsmaessige procedurer, sasom informationsbarrierer, bgr vaere
indfgrt i institutionen for at sikre, at andenpartsudtalelsen er uafhangig. Den omfatter
saedvanligvis en vurdering af overensstemmelsen med Principperne om sociale obligationer.
Den kan i seerdeleshed omfatte en vurdering af udstederens overordnede formal, strategi,
politik og/eller processer i forbindelse med miljgmaessig baeredygtighed, og en vurdering af de
miljgmaessige aspekter i den type projekter, der skal bruges til anvendelse af provenu.

2. Verificering (Eng: Verification): En udsteder kan opna uafhaengig verificering i henhold til et
nermere bestemt sat af kriterier, typisk vedrgrende forretningsprocesser og/eller sociale
kriterier. Verificering kan fokusere pa overensstemmelse med interne eller eksterne standarder
eller krav fremsat af udstederen. Evaluering af de socialt bezeredygtige aspekter i
bagvedliggende aktiver kan ogsa betegnes som verificering og kan referere til eksterne
kriterier. Forsikring eller attestation angaende en udsteders interne sporingsmetode til
anvendelse af provenu, tildeling af midler fra provenu fra sociale obligationer, erklaering om
social pavirkning eller overensstemmelse med rapportering med SBP kan ogsa falde ind under
betegnelsen verifikation.

3. Certificering (Eng: Certification): En udsteder kan fa sin sociale obligation, rammerne for de
sociale obligationer eller anvendelsen af provenu certificeret i henhold til en anerkendt ekstern
social standard eller en maerkning. En standard eller maerkning definerer specifikke kriterier, og
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overensstemmelse med disse kriterier testes normalt af kvalificerede, akkrediterede
tredjeparter, hvilket kan verificere overensstemmelse med certificeringskriterierne.

4. Bedgmmelse/Rating af sociale obligationer (Eng: Green Bond Scoring/Rating): En udsteder
kan fa sin sociale obligation, tilhgrende Social Bond Framework eller et vasentligt princip,
sasom anvendelse af provenu, veerdisat eller vurderet af kvalificerede tredjeparter, sdsom
leverandgrer med speciale i forskning eller rating bureauer i henhold til en etableret metode
for bedgmmelse/rating. Output kan omfatte fokus pa data om sociale resultater, en proces i
relation til SBP eller andet benchmark. Sadan en bedgmmelse/rating afviger fra
kreditvurderinger, som ikke desto mindre kan afspejle vasentlige sociale risici.

En ekstern validering kan vaere delvis og blot daekke visse elementer i en udsteders sociale
obligationer eller tilhgrende Social Bond Framework eller komplet , og vurdere overensstemmelse
med alle fire centrale principper i SBP. SBP tager hgjde for, at timingen af en ekstern validering kan
afhaenge af typen af valideringen, og at offentligggrelse af valideringen kan begraenses som fglge af
hensyn til forretningshemmeligheder.

SBP anbefaler offentligggrelse af ekstern validering savel som brug af en skabelon til udfgrte
eksterne valideringer, der findes i Ressourcecentret pa https://www.icmagroup.org/green-social-
and-sustainability-bonds/resource-centre/. Eksterne kontrollgrer opfordres ogsa til at udfylde
skabelonen for Kortlaegning af Ekstern Validering, som ggres tilgaengelig pa ICMA«s hjemmeside.

SBP opfordrer udbydere af ekstern validering til at offentligggre deres meritter og relevant
ekspertise, samt tydeligt kommunikere omfanget af den gennemfgrte validering. Frivillige
Retningslinjer for Eksterne Valideringer er udviklet af SBP for at fremme bedste praksis.
Retningslinjerne er et markedsbaseret initiativ for at give oplysninger og gennemsigtighed om den
eksterne valideringsproces til udstedere, garanter, investorer, andre interessenter og de eksterne
kontrollgrer

RESSOURCECENTER

Anbefalede skabeloner og andre SBP-ressourcer er tilgeengelige i Ressourcecenter pa
www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre/. Udfyldte skabeloner
kan ggres tilgengelige online som markedsinformation i Ressourcecenter ved at foplge
vejledningen via linket ovenfor.
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ANSVARSFRASKRIVELSE

Principperne for sociale obligationer er frivillige vejledende retningslinjer for processer for
udstedelse og udg@r hverken et tilbud om at kagbe eller szelge obligationer eller specifik raddgivning
af nogen art (skat, jura, miljg, regnskab eller regulering) i forhold til sociale obligationer eller andre
veerdipapirer. Principperne for sociale obligationer giver ikke rettigheder og pafarer ikke ansvar over
for nogen personer, hverken offentlige eller private. Udstedere indfgrer og implementerer
Principperne for sociale obligationer frivilligt og uafhaengigt, uden henvisning eller regres til
Principperne for sociale obligationer, og er alene ansvarlige for beslutningen om at udstede sociale
obligationer. Garanter for sociale obligationer kan ikke holdes ansvarlige, hvis udstedere ikke lever
op til deres forpligtelser angdende sociale obligationer og anvendelsen af de deraf opstdede
nettoprovenuer. | tilfaelde af uoverensstemmelser mellem geeldende love, bekendtggrelser og anden
regulering og de retningslinjer, der er beskrevet i Principperne for sociale obligationer, er de
relevante lokale love, bekendtggrelser og anden regulering gaeldende.
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APPENDIKS I
TYPER AF SOCIALE OBLIGATIONER

Der er i gjeblikket fire typer sociale obligationer (andre kan opsta, efterhanden som markedet
udvikler sig, og vil blive indarbejdet i arlige SBP-opdateringer):

¢ Standard social obligation, betinget af provenuets anvendelse: en standard-
galdsforpligtelse med regres til udsteder, der overholder SBP-principperne.

+ Social omsatningsobligation: en gxldsforpligtelse uden regres til udsteder, der lever op til
SBP-principperne, og hvor obligationens krediteksponering er overfor sikkerhedsstillede
pengestrgmme fra indtaegter, gebyrer, skatter mv., og hvis provenu anvendes til et eller flere
relaterede eller Ikke-relaterede sociale projekter.

+ Social projektobligation: en projektobligation for et eller flere sociale projekter, hvor
investor er direkte eksponeret overfor projektets eller projekternes risiko med eller uden
potentiel regres til udsteder, og som overholder SBP-principperne.

¢ Sociale Securitisation og sarligt daekkede obligationer: en obligation med sikkerhed i et
eller flere specifikke sociale projekter, herunder, men ikke begraenset til, SDO, ABS, MBS og
andre strukturer, og som lever op til SBP. Den primaere kilde til tilbagebetaling er generelt
aktivernes pengestrgm. Denne type obligation daekker f.eks. seerligt deekkede obligationer,
der understgttes af almennyttige boliger, hospitaler, skoler.

Note:

Det anerkendes ligeledes, at der er et marked for obligationer med et baeredygtigt tema, som
finansierer en kombination af grgnne og sociale projekter, herunder i forbindelse med
verdensmalene for baeredygtig udvikling (“SDG”). | nogle tilfaelde kan disse obligationer udstedes af
organisationer, der primaert eller fuldt ud beskeeftiger sig med baeredygtige aktiviteter, men deres
obligationer er ikke i overensstemmelse med de fire centrale principper i SBP. | disse tilfaelde skal
investorerne informeres herom, og omhyggelighed skal udvises angaende ikke at antyde SBP-(eller
GBP)-overensstemmelse ved at referere til en baeredygtighedsobligation eller SDG. De udstedende
organisationer opfordres til at indfgre relevant best practice fra SBP, hvor muligt (f.eks. i forhold til
rapportering), for sddanne nuveerende obligationer med beeredygtighed, SDG eller med andet
tema, og til at lade fremtidige udstedelser overholde SBP og GBP.

En kortlaegning af GBP og SBP i forhold til verdensmalene for beaeredygtig udvikling (SDG) er

tilgaengelig og har til formal at give en bred referenceramme, hvorved udstedere, investorer og
aktgrerne pa obligationsmarkedet kan evaluere finansieringsmalene for en given grgn, social eller
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beeredygtig obligation/obligationsprogram over for SDG. Den findes pa ICMAs hjemmeside pa
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/.
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