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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren fér Nordic Factoring Fund AB (publ), 559175-1317, med séte i
Stockholm far harmed avge arsredovisning for rakenskapsaret 12 oktober 2018 — 31 december 2019.

Foretaget ar helagt dotterféretag till Skandinaviska Kreditfonden AB, org nr 559000-6556 med sate i
Stockholm.

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

Nordic Factoring Fund AB bedriver utlaning till foretag samt handel med vardepapper. Bolaget ar en
alternativ investeringsfond i enlighet med lagen (2013:561) om alternativa investeringsfonder och
forvaltas av Finserve Nordic AB, som bland annat har beviljats tillstand fran Finansinspektionen att
forvalta alternativa investeringsfonder enligt lagen (2013:561) om alternativa investeringsfonder.
Tillstand till fondverksamhet enligt LAIF beviljat 2015-12-18, tillstand till Fondstrategi for andra
strategier beviljat 2016-12-16 samt tillstdnd att marknadsféra andelar i en AlF till icke-professionella
kunder i Sverige beviljat 2019-06-05. Passportering av fondens grundprospekt har skett till Finland
och Norge.

Bolaget tillhandahaller l1anekapital till féretag och andra associationsformer. Bolaget ska bland annat
investera i foretag vars verksamhet i huvudsak baseras pa fakturabelaning, vilket innebar att
lantagaren belanar fordringsratter sdsom fakturor. Detta kan ske genom att bolaget lanar ut kapital
och far fakturor som sakerhet, eller i form av till exempel trepartsavtal. De lan som lamnas ar normalt
sakerstallda genom pant, borgen eller liknande, men lan kan aven lamnas utan sakerhet. Bolaget kan
aven investera i fondandelar, obligationer och pa konto i kreditinstitut. Bolagets huvudvaluta ar
svenska kronor. | de fall placeringar gors i andra valutor kommer normalt valutasakring att ske till
kronor. Bolagets mal ar att ha en bra riskspridning i portféljen.

Verksamheten finansieras genom kapital fran agaren samt genom upptagande av vinstandelslan fran
privatpersoner, foretag och institutionella investerare. Vinstdelning till forman fér innehavare av
vinstandelslan i bolaget kommer att ske i svenska kronor. Vinstadelslanen ar upptagna till handel pa
Nordic Derivatives Exchange (NGM Main Regulated fr o m 2020-05-04), en del av Nordic Growth
Market NGM AB (NGM) och noterades den 5 juni 2019.

RESULTAT OCH STALLNING

Verksamheten ar nystartad och kom igang under slutet av juli med en forsta investering. Vid utgangen
av rakenskapsaret hade bolaget 17 engagemang i portfélijen uppgaende till 375 Mkr.

En forsta emission av vinstadelslan skedde den 5 juni 2019 med totalt 147,5 Mkr. Darefter har
ytterligare 4 emissioner genomférts. Bolaget hade vid rékenskapséarets utgang tagit in totalt 594 Mkr.

Balansomslutning den sista december 2019 uppgick till 686,6 Mkr.

Totalt uppgick bruttoavkastningen i portféljen till 3,73%. Vinstandelsrantan till bolagets investerare
uppgick till 2,86% efter kostnader och reservering for kreditforluster. Det rorliga forvaltningsarvodet
beradknas och regleras manadsvis. Bolaget har ett arsbaserat "High watermark” som begransar
uttaget av rorligt arvode om villkoren inte uppfylls.

Reservering for kreditforluster gors enligt IFRS 9. Reservering for 2019 belastar resultatet med 0,5
Mkr.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

Efter publiceringen av bokslutskommunikén fér 2019 har varlden drabbats av en pagaende pandemi
genom Coronaviruset Covid-19. De ekonomiska konsekvenserna péa varldens och Sveriges ekonomi
ar svara att forutsdga. Omfattande atgarder fér att begransa smittspridning har lett till stangda granser
och ett begransat flygande vilket férutom flygindustrin initialt paverkat framst turist och
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bestksnaringen. Regeringen har initierat kraftfulla stédatgarder for att mildra de ekonomiska
konsekvenserna av utbrottet.

FORVANTNINGAR AVSEENDE DEN FRAMTIDA UTVECKLINGEN

Bolaget har som malsattning att uppna 7-9 % arlig nettoavkastning till innehavarna av vinstandelslan.

Med hansyn till utvecklingen av Corona pandemin ar det svart att 6verblicka utfallet och
konsekvenserna for NFF. Bolaget har en val diversifierad portfélj med sakerheter i bl a
fakturafordringar och likvida medel. Intjaningen i form av ranteintakter kan komma att paverkas av de
underliggande engagemangens formaga att betala rénta. Nordic Factoring Fund har inga
engagemang med direkt koppling till flyg, hotell och restaurang eller beséksnaringen, som initialt &r de
branscher som paverkats mest av pandemin. Nordic Factoring Fund har en Iag korrelation med
bdrsen som till skillnad fran bolaget paverkats dramatiskt under mars och april.

UTVECKLING AV FORETAGETS VERKSAMHET, RESULTAT OCH STALLNING

Belopp i Tkr

2019-12-31
Vinstandelsvarde % 2,86
Balansomslutning 686 583
FORSLAG TILL DISPOSITION AV FORETAGETS VINST ELLER FORLUST
Styrelsen foreslar att fritt eget kapital, kronor 0, disponeras enligt féljande:

Belopp i kr
Balanseras i ny rakning 0
Summa 0

Vad betraffar resultat och stallning i dvrigt hanvisas till efterféljande resultat- och balansrakning med
tillhérande noter.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Bolaget har enligt arsredovisningslagens krav 6:e kapitlet 8§ upprattat bolagsstyrningsrapport.
Rapporten finns tillganglig hos bolaget och distribueras vid forfragan.

HALLBARHETSRAPPORT

Ingen hallbarhetsredovisning har upprattats da bolaget &r ett mindre féretag enligt ARL.
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Resultatrakning

Belopp i kr

Ranteintakter enligt effektivrantemetoden
Ranteintakter och liknande resultatposter
Rantekostnader och liknande resultatposter
Ovriga intakter

Konstaterade kreditférluster

Reserv for forvantade kreditforluster
Administrationskostnader

Rorelseresultat

Resultat fore skatt
Skatt pa arets resultat
Arets resultat

Rapport 6ver totalresultat
Arets resultat

Ovriga totalresultat
Summa totalresultat for aret

Not
1,2

9,10

11

2018-10-12-
2019-12-31
17 326 645

2081 569
-19 059 997
4 800 000
0

-510 313
-4 637 904
0

0

0

0

0

0

0
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Balansrakning

Belopp i kr

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Finansiella anldaggningstillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar
Summa anlaggningstillgangar
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernféretag
Ovriga fordringar

Kortfristiga placeringar
Ovriga kortfristiga placeringar

Kassa och bank
Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Not

12

13

14

2019-12-31

375 040 342
375 040 342

900 000
8 197
908 197

1454795

1454 795

309 179 700
311 542 692

686 583 034

2018-10-12

500 000
500 000

500 000
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Balansrakning

Belopp i kr Not 2019-12-31 2018-10-12
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (500 000 aktier med kvotvarde 1) 500 000 500 000
500 000 500 000
Fritt eget kapital
Balanserad vinst eller forlust 0 0
Arets resultat 0 0
0 0
Summa eget kapital 500 000 500 000
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 15 610 974 803 0
610 974 803 0
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 1349 953 0
Ovriga kortfristiga skulder 16 73758 278 0
75108 231 0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 686 583 034 500 000

Sida 6 av 24



Nordic Factoring Fund AB (publ)

559175-1317

Rapport over forandringar i
eget kapital

Vid periodens boérjan 12 oktober 2018
Omforing av foreg. arsvinst

Totalresultat
Arets totalresultat

Summa o6vrigt totalresultat
Transaktioner med aktiedgare
Summa transaktioner med aktiedgare

Vid arets slut 31 december 2019

Aktie-
kapital

500 000
0

500 000

Balanserad
vinst

Arets
resultat

o o

Totalt

500 000
0

500 000
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Kassaflodesanalys

Belopp i kr

Den Iopande verksamheten

Erhallna rantor

Betalda rantekostnader och liknande resultatposter
Betalda administrationskostnader

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital

Kassafléde fran féréandringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar
Okning (+)/Minskning (-) av rorelseskulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten
Forvarv av finansiella tillgangar
Aterbetalning av finansiella tiligangar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan

Inlésen av lan

Nyemission fran agaren

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens borjan
Omrakning av medel i utlandsk valuta
Likvida medel vid periodens slut

Not 2018-10-12-
2019-12-31

19 752 490
-1630 174
-4 637 904

17 13 484 412

-908 197
74 659 110

87 235 325

-375 980 120
3430 394

-372 549 726

593 994 101
0

500 000
594 494 101

309 179 700
0
0
309 179 700
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper

Arsredovisningen fér Nordic Factoring Fund AB har uppréttats i enlighet med Arsredovisningslagen
(1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2. RFR 2 anger att foretag i
sin arsredovisning ska tilldmpa International Financial Reporting Standards (IFRS) sadana de antagits
av EU, i den utstrackning detta &r majligt inom ramen for Arsredovisningslagen, samt med hansyn till
sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg
som kravs i foérhallande till IFRS.

Bolaget tillampar nedan beskrivna redovisningsprinciper.

IFRS 9: International Accounting Standards Board antog hosten 2016 den nya standarden IFRS 9.
IFRS 9 innehaller en modell for klassificering och vardering av finansiella instrument, en
framatblickande nedskrivningsmodell for finansiella tillgadngar och en vasentligt omarbetad ansats till
sakringsredovisning.

IFRS 15: Nordic Factoring Fund har efter utvardering gjort bedomningen att inférandet av IFRS 15,
intakter fran avtal med kunder, inte paverkar bolagets rakenskaper da bolagets verksamhet ar inriktad
pa utlaning till foretag och handel med vardepapper.

Nya standarder 2019
IFRS 16: Leasingavtal, ska tillampas fran och med 1 januari 2019. Nordic Factoring Fund har inga
vasentliga leasingavtal som kraver redovisning enligt den nya standarden.

Omréakning av utlandsk valuta

Alla monetéra poster (fordringar och skulder) i utlandsk valuta raknas om till balansdagens kurs.
Valutavinster redovisas i ranteintakter och liknande resultatposter och valutaférluster redovisas i
rantekostnader och liknande resultatposter.

Klassificering av anldggnings- och omsattningstililgangar i balansriakningen
Till anlaggningstillgangar hor lanefordringar vilka avsikten ar att halla till forfall. Till omsattnings-
tillgangar hor kortfristiga placeringar samt bankkonton.

Finansiella instrument

Redovisning och vérdering
Kop och férsaljningar av finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen. Finansiella skulder redovisas
nar bolaget blir part i instrumentets avtalsmassiga villkor.

Finansiella tillgangar eller skulder varderas initialt till verkligt varde. Transaktionskostnader hanforliga
till finansiella tillgangar eller skulder som redovisas till verkligt varde via resultatet kostnadsfors direkt i
resultatrakningen. Direkt efter det forsta redovisningstillfallet redovisas en reserv for férvantade
kreditforluster for tillgangar som i efterféljande redovisning redovisas till upplupet anskaffningsvarde.

Upplupet anskaffningsvérde och effektivranta

Upplupet anskaffningsvarde ar det belopp till vilket den finansiella tillgangen eller den finansiella
skulden varderas vid férsta redovisningstillfallet minus aterbetalningar, plus eller minus ackumulerade
periodiseringar vid anvandning av effektivrantemetoden pa eventuell skillnad mellan det ursprungliga
beloppet och beloppet pa forfallodagen och, for finansiella tillgangar, justerat med hansyn tagen till en
eventuell forlustreserv.

Effektivrantan ar den rénta som exakt diskonterar de uppskattade framtida in- och utbetalningarna
under den férvantade 16ptiden for den finansiella tillgadngen eller finansiella skulden, till redovisat
bruttovarde for en finansiell tillgang (dvs. dess upplupna anskaffningsvarde fore eventuell
forlustreserv). Forvantade kreditforluster beaktas inte i berakningen av effektivrantan.
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Rénteintakter

Ranteintékter beraknas genom att tillampa effektivrantan pa den finansiella tillgangens redovisade
bruttovarde. Om de finansiella tillgangarna ar kopta eller utgivna kreditférsamrade alternativt ar
kreditférsamrade (befinner sig i tredje stadiet) ska ranteintakterna berdknas genom att tillampa
effektivrantan pa tillgangarnas upplupna anskaffningsvarde.

Finansiella tillgangar

Klassificering och efterféljande vérdering

Bolaget tillampar IFRS 9 och klassificerar sina finansiella tillgangar i féljande varderingskategorier
o verkligt varde via resultatrdkningen, och
e upplupet anskaffningsvarde.

Klassificeringskraven for skuldinstrument beror pa foljande (1) bolagets affarsmodell for att forvalta
finansiella tillgangar och (2) egenskaperna hos de avtalsenliga kassaflédena fran den finansiella
tillgadngen. Utifran dessa faktorer klassificerar bolaget sina investeringar i skuldinstrument i en av de
féljande varderingskategorier:

e Upplupet anskaffningsvarde - Tillgdngar som innehas i syfte att inkassera avtalsmassiga
kassafloden dar endast kassafléden motsvarar kapitalbelopp och ranta pa det utestadende
kapitalbeloppet. Det redovisade vardet justeras for eventuella reserver for férvantade
kreditforluster.

o Verkligt varde via resultatrdkningen - Tillgangar som inte uppfyller kriterierna for att redovisas
till upplupet anskaffningsvarde eller till verkligt varde via dvrigt totalresultat, redovisas till
verkligt varde via resultatet.

Bolagets affarsmodell aterspeglar hur bolaget forvaltar sina finansiella tillgangar fér att kunna
generera kassafloden. Faktorer som beaktas for att faststalla affarsmodellen for en grupp tillgangar
omfattar tidigare erfarenhet av hur kassaflodena fran dessa tillgangar har inkasserats, hur tillgangens
resultat varderas och redovisas till nyckelpersoner i ledningen, samt hur férvaltare av tillgangarna
ersatts.

Nedskrivning

Bolaget beddmer pa en framatblickande basis de forvantade kreditférlusterna (ECL) som foérknippas
med dess finansiella tillgangar redovisas till upplupet anskaffningsvarde, och fér den exponering som
uppkommer genom laneataganden och finansiella garantiavtal. | modellen for férvantade kredit-
forluster varderas reserven baserat pa den estimerade risken vid berakningstillfallet, huruvida en
signifikant 6kning i kreditrisk har intraffat sedan forsta redovisningstillfallet, forvantade framtida vardet
av sékerheter och beddmd makroekonomisk utveckling, aven om ingen faktisk forlusthandelse har
intraffat. Vidare kommer bolaget i férsta hand att anvanda sig av extern information. Informationen
bestar av tidigare handelser, nuvarande omstandigheter och rimliga verifierbara prognoser av
framtida ekonomiska férhallanden som skulle kunna paverka forvantade framtida kassafléden. Vid
berakningen av de forvantade kreditforlusterna ska hansyn tas till bade tillgadngsspecifika och
makroekonomiska faktorer och avspegla bolagets férvantningar om dessa.

Avsikten med den modellen for férvantade kreditférluster ar att redovisningen ska avspegla Fondens
forvantningar om de faktorer som paverkar nedskrivningarna och att dessa ska paverka redovis-
ningen tidigare an under IAS 39. Som en konsekvens av detta blir reserveringarna for kreditforluster
mer kansliga for férandringar i ekonomiska framtidsutsikter och &ar darfér mer volatila jamfért med 1AS
39. Fonden har gjort en expertbaserad bedémning for att identifiera koppling mellan
makroekonomiska variabler och de férvantade kreditférlusterna. Tre scenarier har tagits fram, Bas,
Positiv och Negativ.

Bolaget beraknar reserveringsbehovet for férvantade kreditforluster utifran exponering vid
fallissemang, EAD, for varje enskild kredit. | EAD inkluderas l&nebeloppet, obetald rénta samt
kostnader for [6sgorande av sakerheten. Exponeringen minskas med ett justerat varde for de
sdkerheter som finns for respektive kredit och far pa sa satt fram férvantad forlust vid fallissemang,
LGD. Den forvantade forlusten multipliceras darefter med sannolikheten fér en faktisk kredithandelse,
PD, vilket ger reserveringsbehovet for kreditens férvantade forlust, ECL.
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De sakerheter som bolaget kan erhalla i samband med kreditgivningen kan utgéras av faktura-
fordringar, garantier fran agare mm. Det bedémda vardet av sakerheterna reduceras enlig en intern
modell med mellan 80% ner till 20% beroende pa vilken typ av sakerhet som erhalls. Det justerade
sakerhetsvardet anvands i modellen for att berakna LGD. Oavsett om det justerade sakerhetsvardet
Overstiger exponeringen, EAD, sa beraknas LGD alltid som minst 12% av EAD. Det gor att
reservering enligt modellen alltid gérs aven om det justerade sakerhetsvardet dverstiger eller ar lika
med exponeringen.

Den forvantade forlusten, LGD, enligt ovan multipliceras med sannolikheten for en faktisk
kredithandelse. Bolaget anvander samma skala som UC gor vid framtagande av sannolikheten fér en
faktisk kredithandelse, PD. UCs riskklasser visar pa sannolikheten for att ett bolag ska hamna pa
obestand (konkurs, utmatning eller rekonstruktion) inom ett ar. UC har 5 riskklasser dar 1 har hégsta
risk och 5 lagsta risk. Bolaget gér pa motsvarande satt en intern kreditbedémning enligt motsvarande
skala som bygger pa fyra olika parametrar, kreditbetyg fran extern part (UC eller motsvarande),
historik och kompetens, risk for finansiella pafrestningar och finansiell motstandskraft. Parametrarna
vags samman och ger ett kreditbetyg 1-5. Kreditbetyget jamférs med UCs ranking vid bestdmmandet
av sannolikheten for en faktisk kredithandelse.

Bolaget ser dver sina lanefordringar manadsvis for att bedoma behovet av reserveringar enligt
modellen. Bedémningen gors individuellt for varje laneavtal varefter den totala reserven summeras.

Modellen, som omfattar samtliga finansiella tillgangar som varderas till upplupet anskaffningsvarde,
bygger pa en indelning av tillgangarna i tre kategorier:

Kategori 1

Varje finansiell tillgang hanfors till Kategori 1 da den redovisas forsta gangen, med undantag for de
tillgangar for vilka det finns objektiva belagg for att de har en forsamrad kreditvardighet. For tillgangar
i Kategori 1 redovisas reserveringar for kreditférluster berdknade som tolv manaders forvantad forlust,
vilket baseras pa sannolikheten for att motparten fallerar inom tolv manader fran balansdagen. Ett 1an
flyttas fran kategori 1 till kategori 2 nar lanet har en signifikant 6kad risk. Med signifikant risk avses
nar rantefordringar pa lanet ar forfallna med mer &n 30 dagar.

Kategori 2

Har redovisas tillgangar som éverforts fran Kategori 1. For tillgangar i Kategori 2 redovisas
reserveringar for kreditférluster berdknade som kreditens férvantade férlust éver hela 16ptiden, vilket
baseras pa sannolikheten for att motparten fallerar ndgon gang under tillgangens hela I6ptid. Nar ett
lan ar helt eller delvis forfallet mer an 90 dagar, eller av annan anledning anses vara osannolikt att bli
aterbetalt forflyttas det till kategori 3 anses da vara i default.

Kategori 3

Denna kategori innefattar tillgangar for vilka det finns objektiva belagg for att de har en féorsamrad
kreditvardighet. For tillgangar i Kategori 3 redovisas reserveringar for kreditforluster beraknade pa
samma satt som for tillgangar i Kategori 2.

Ett 1&n kan forflyttas mellan kategori 1 och kategori 2, dven direkt till kategori 3 om bolaget far
information om att det ar osannolikt att lantagaren kan fullgéra sina kontraktuella forpliktelser i tid.

Berakning och redovisning av ranteintakter fran de finansiella tillgadngarna styrs av vilken Kategori de
ar hanforliga till. For Kategori 1 och 2 beraknas ranteintakten utifran effektivrantan pa bokfort varde,
utan hansyn tagen till ndgon reservering for kreditforlust. Fér Kategori 3 beraknas ranteintakten utifran
effektivrantan pa upplupet anskaffningsvarde (netto), det vill sdga efter avdrag for reservering for
kreditforlust.

Reservering for férvantade kreditforluster enligt modellen gors i bolagets redovisning pa portféljniva
utifrdn en summering av reserveringsbehovet pa varje enskilt 1an.

Nedskrivningar och reservering for kreditforluster redovisas i rorelseresultatet efter rantekostnader
och liknande resultatposter.
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Finansiella skulder

Under bade den aktuella och féregaende perioden har finansiella skulder klassificerats som
varderade till upplupet anskaffningsvarde i efterféljande perioder, med undantag for:

- Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatet: denna klassificering tillampas pa
derivat och andra finansiella skulder som identifierats som redovisade till verkligt varde via resultatet
vid initial redovisning.

Borttagande fran rapporten 6ver finansiell stéllning
Finansiella skulder tas bort fran rapporten éver finansiell stallning nar de utslacks (dvs. nar
forpliktelser som anges i avtalet fullgérs, annulleras eller upphor).

Derivat redovisas initialt till verkligt varde per det datum da derivatavtalet ingas och omvarderas i
efterfoljande perioder till verkligt varde. Samtliga derivat redovisas som tillgangar om det verkliga
vardet ar positivt och som skulder om det verkliga vardet ar negativt.

Vinstandelslan redovisas till upplupet anskaffningsvarde. Vardet pa vinstandelslanen ar beroende av
avkastningen fran de tillgangar som forvaltas i fonden med avdrag for forvaltningskostnader.
Investerarna i fonden ar inte garanterade nagon avkastning och insatt kapital kan komma att
reduceras om avkastningen ar negativ. Om fondens avkastning ar positiv sker vinstdelning med
agaren. Enligt fondvillkoren erhaller &garen en fast avgift om 1,6% per ar pa forvaltat kapital samt
20% av den avkastning per ar som ¢verstiger minimirantan pa insatt kapital. SSVX 90 anvands som
minimirénta vid berdkningen av vinstdelningen. Positiv avkastning pa vinstandelslanen redovisas som
rantekostnader for bolaget och ingar i det upplupna anskaffningsvardet. Negativ avkastning pa
vinstandelslanen redovisas som ranteintékt for bolaget och reducerar pa motsvarande satt det
upplupna anskaffningsvardet. D& merparten av fondens forvaltade tillgangar redovisas till upplupet
anskaffningsvarde sa klassificeras vinstandelslanen som &vriga finansiella skulder.

Foérvaltningsarvoden regleras manadsvis med forvaltaren enligt gallande prospekt och avskiljs fran
investeringsportfoljen.

Ovriga fordringar och skulder tas upp i balansrakningen till nominellt belopp eller till verkligt varde
som de beddms inflyta till.

Not 2 Klassificering av tillgangar och skulder

Tabellen visar hur tililgangar och skulder klassificerats per 2019-12-31

Tillgangar/skulder
vérderade till Tillgangar Skulder
verkligt redovisade redovisade
vérde via till upplupet till upplupet
resultat- anskaffnings- anskaffnings-
Tillgangar Totalt rédkningen vérde vérde
Finansiella anlaggningstillgangar
Lanefordringar 375 040 342 0 375 040 342 0
Fordringar hos koncernféretag 900 000 0 900 000 0
Ovriga fordringar 8197 0 8197 0
Kortfristiga placeringar
Valutaderivat 1454 795 1454 795 0 0
Likvida medel 309 179 700 0 309 179 700 0
686 583 034 1454 795 685 128 239 0
Skulder
Langfristiga skulder
Vinstandelslan 610 974 803 0 0 610 974 803
Skulder till koncernféretag 1349 953 0 0 1349 953
Valutaderivat 449 120 449120 0 0
Ovriga kortfristiga skulder 73 309 158 0 0 73 309 158
686 083 034 449 120 0 685 633 914
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Not 3 Tillgangar och skulder till verkligt varde

Kortfristiga placeringar och derivat varderas till verkligt varde. Positiva vardeférandringar redovisas
Over resultatrakningen som ranteintakter och liknande resultatposter och negativa vardeférandringar
redovisas som rantekostnader och liknande resultatposter. Obligationer varderas till noterade
midpriser. Om aktuellt pris saknas anvands senast noterade pris. Kursen bedéms i dessa fall utifran
prishistorik i det aktuella instrumentet eller kurs fran oberoende maklare i nara anslutning till
rapportdagen. Priser verifieras av oberoende varderare som ar KPMG. Derivat som anvands for
sakringsandamal avser valutaterminer. Terminerna varderas utifran noterade kurser for respektive
valuta. Vardering av fondandelar sker till aktuellt NAV. Uppgift om NAV erhalls fran den externa
fondférvaltaren, vilket I6pande rimlighetsbedéms av bolaget. Vardet omraknas till kronor per
balansdagen.

Tillgangar och skulder varderade till verkligt viarde
| tabellen nedan lamnas upplysning om hur verkligt varde har bestamts for de tillgangar och skulder
som ar varderade till verkligt varde per 2019-12-31.

Niva 1: enligt priser noterade pa en aktiv marknad fér samma instrument.

Niva 2: utifran direkt eller indirekt observerbara marknadsdata som inte inkluderas i niva 1.
Niva 3: utifran indata som inte &r observerbar pa marknaden.

Vardering av instrument i niva 2 och 3 beskriven ovan.

Tillgangar Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa

Ovriga kortfristiga placeringar
- Vardepapper som innehavs for

handel 0 0 0 0
- Fondandelar 0 0 0 0
- Derivat som anvands for

sakringsandamal 0 1454 795 0 1454 795
Summa tillgangar 0 1454 795 0 1454 795
Skulder

Ovriga kortfristiga skulder
- Derivat som anvands for
sakringsandamal 0 449120 0 449 120

Summa skulder 0 449 120 0 449 120
Bolagets basta bedémning ar att det bokférda vardet avseende finansiella tillgangar och skulder som
inte redovisas till verkligt varde i all vasentlighet dverensstdmmer med det verkliga vardet.
Beddmningen motiveras med att den genomsnittliga I16ptiden i portféljen ar relativt kort.

Not 4 Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal

Bolagets viktigaste beddmning vid upprattandet av de finansiella rapporterna ar varderingen av
lanefordringarna.

Not 5 Finansiella risker

Bolagets riskprofil beror pa olika typer av risker som i olika omfattning och vid olika tidpunkter kan
paverka den totala risken. Dessa innefattar bland annat kreditrisk, likviditetsrisk, ranterisk, valutarisk,
motpartsrisk, operativ risk:

Kreditrisk: Bolaget avser att i forsta hand bedriva sakerstalld utlaning till mindre och medelstora
foretag i vilka den potentiella vardetkningen kan vara férknippad med risk i form av att avkastning kan
bli samre an férvantat eller rentav utebli om féretaget som tar upp krediten inte lyckas aterbetala de

krediter det fatt. Detta innebar att det finns risk att forlora hela eller delar av det investerade kapitalet

och att nagon vinstandelsranta inte kan betalas ut.
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Krediter har typiskt en [6ptid pa 1 till 48 manader med mojlighet till forlangning efter ny kreditprévning
av lantagaren. Bolaget jobbar med riskspridning i sin portféljhantering avseende storlek pa lan, stallda
sakerheter, bransch, geografisk spridning och kreditrisk i laneobjekten etc. Bolagets sakerheter
varierar beroende pa vilken typ av sakerhet som kan erhallas fran motparten. Sakerheterna kan
utgdras av garanti fran agare, moderbolagsgarantier, aktiepanter, pantbrev i fastigheter, likvida medel
mm. Bolaget har en I6pande uppf6ljning av laneobjektens utveckling och ett formellt méte i manaden
dar alla engagemang gas igenom. Uppféljningen ar bade genom kontakt med ledande
befattningshavare hos kredittagarna samt analys av I6pande redovisning sasom hel och
halvarsbokslut.

Vidare kan Bolaget investera kapitalet i marknadsnoterade obligationer, fondandelar, derivat eller
inlaning till kreditinstitut.

Likviditetsrisk: Likviditetsrisk kan uppkomma i bolaget om laneengagemang ej aterbetalas i tid eller
om avyttring av kortfristiga placeringar inte kan genomféras pa grund av oférdelaktiga priser eller en
illikvid marknad. Bolaget har enligt prospektvillkoren ingen skyldighet att aterlésa utstallda
vinstandelslan, vilket reducerar likviditetsrisken for bolaget.

Vinstandelslanen ar fritt dverlatbara och marknadsgarant finns. Det kan dock vara svart att salja
vinstandelslanen. | handelse av diverse kredithandelser i bolaget som paverkar bolagets varde pa ett
betydande satt kan likviditeten och marknadspriset som erbjuds via notering pa NGM- NDX (ngm
Main Regulated fr o m 2020-05-04) paverkas pa ett negativt satt, vilket i sin tur kan innebara svarighet
att avyttra vinstandelslanen.

Ranterisk: Merparten av bolagets tillgadngar ar lanefordringar som innehas med avsikt att halla till
forfall. Loptiden i portfljen uppgick vid arsskiftet 1,5 ar vilket gor att ranterisken ar begransad. Nagon
omvardering av fordringarna med hansyn till ranteférandringar gors inte da lanen redovisas till
upplupet anskaffningsvarde.

Vinstandelslanens varde ar i stor utstrackning beroende av ett antal olika faktorer. En av dessa
faktorer ar marknadens allmanna rantenivaer, varfor investerare i bolagets vinstandelslan bor

vara medvetna om att utvecklingen av avkastningen kan paverkas negativt av férandringar av
rantenivaer pa de marknader dar bolaget och lantagarna ar verksamma. Framvaxten av aktérer som
tillgodoser den typen av lan kan aven bidra till att rantorna pa dessa krediter sjunker da konkurrensen
om lantagarna Okar. Detta kan innebara att den forvantade avkastningen pa en placering i bolaget
kan sjunka over tiden.

Valutarisker: Bolagets huvudvaluta ar svenska kronor. | de fall placeringar gérs i andra valutor sker
normalt valutasakring till kronor. Derivat anvands normalt for att neutralisera eventuella valutarisker.
Valutarisken for bolaget ar darmed begransad. Sakringsredovisning tillampas ej.

Motpartsrisk: Bolaget ar exponerad mot lantagare som ingatt laneavtal med bolaget. Motpartsrisk
uppkommer ocksa i ingangna derivatkontrakt och aterkdpsavtal. En bedémning av motpartens
kreditrisk gors innan engagemang ingas i derivatplaceringar.

Operativ risk: Bolaget kan investera i innehav med olika egenskaper, vilket kan medféra risk framst
kopplad till bolagets operativa verksamhet till exempel affarsflédet, kassa- och likvidhantering,
vardering, IT-system, rutiner med mera.

For att fa en fullstdndig beskrivning av verksamheten och dess risker hanvisar vi till upprattat prospekt
pa kreditfonden.se under Investering/ Dokument.

Av tabellen nedan framgar den avtalade betalningstiden som aterstar fran balansdagen fér bolagets
finansiella tillgangar och skulder och det kassafléde som férvantas uppkomma baserat pa respektive
tillgangs underliggande villkor. Aterbetalning av I&n och obligationer medfér ingen skyldighet for
fonden att aterbetala vinstandelslanen varfor aterbetalning av dessa i tabellen redovisats som
Overstigande 5 ar. Vinstandelslanen har ingen I6pande rantebetalning da avkastningen erlaggs i form
av nya andelar.
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Odiskonterade kassafloden 2019

Betalningstid Totalt < far
Tillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar

Lanefordringar 430 042 463 262 148 040
Kortfristiga fordringar 908 197 908 197
Kortfristiga placeringar

Valutaterminer 1454 795 1454 795
Likvida medel 309179700 309 179 700
Summa 741 585155 573 690 732
Skulder
Langfristiga skulder

Vinstandelslan 610 974 803
Skulder till koncernféretag 1349 953 1349 953
Ovrig kortfristig skuld 73758 278 73758 278
Summa 686 083 034 75108 231

Not 6 Ranteintakter enligt effektivrantemetoden

Ranteintakter enligt effektivrantemetoden
Summa

Not 7 Ranteintidkter och liknande resultatposter
Reavinst valutaterminer

Summa

Not 8 Rantekostnader och liknande resultatposter
Rantekostnader vinstandelslan

Ovriga rantekostnader

Reaforlust valutaterminer
Summa

1-2 ar 3-5 ar >5ar

122 197 922 45 696 501 0

122 197 922 45 696 501 0

610 974 803

0 0 610974803

2018-10-12
2019-12-31

17 326 645
17 326 645

2018-10-12
2019-12-31

2081 569
2 081 569

2018-10-12
2019-12-31

-16 980 702
-48 285
-2031 010
-19 059 997
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Not 9 Administrationskostnader

Informationstjanster
Ersattning till férvaringsinstitut
Bankkostnader

Fast forvaltningsarvode
Rorligt férvaltningsarvode
Revisionskostnader

Ovriga kostnader

Summa

Revisionsuppdrag

Revisionsuppdrag

Ovriga lagstadgade uppdrag
Skatteradgivning
Varderingstjanster

Ovriga kostnader

Summa

Arvoden enligt ovan avser ersattning till OhrlingsPricewaterhouseCoopersAB.

Not 10 Antal anstallda och personalkostnader

2018-10-12
2019-12-31

26 534
100 271
5338
2927 923
1518 020
46 500

13 318

4 637 904

2018-10-12
2019-12-31

46 500

46 500

Bolaget har inte haft nagra anstallda under rakenskapsaret eller féregédende rakenskapsar. Ingen
ersattning har utgatt till styrelsen. Den av bolaget utsedda AlF-férvaltaren Finserve Nordic ABs

ersattningspolicy finns pa férvaltarens hemsida.
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Not 11 Skatt pa arets resultat

Koncernen

Resultat fore skatt

Avstdmning av effektiv skatt

Resultat fore skatt

Skatt enligt gallande skattesats
Skatteeffekter av;

Ej avdragsgilla kostnader

Ej skattepliktiga intakter
Okning av underskottsavdrag
Utnyttjande av tidigare ej
aktiverade underskottsavdrag
Redovisad effektiv skatt

Skatt enligt resultatrakning

Not 12 Finansiella anldaggningstillgangar

Direktlan till foretag
Upplupna rantor
Redovisat varde vid arets slut

Redovisat varde vid arets ingang
Anskaffning av nya lan
Aterbetalning av l&n

Orealiserat valutaresultat

Upplupen ranta

Reserv for férvantade kreditforluster enligt IFRS 9

Konstaterad forlust
Redovisat varde vid arets slut

2018-10-12
2019-12-31

0

2018-10-12
2019-12-31

Procent Belopp
0

21,4

[eNeoNeoNe] o

o

2019-12-31

370 008 403
5031939
375 040 342

0

375980 120
-3 430 394
-2031 010
5031939
-510 313

0

375 040 342

Investeringsportfoljen omfattade vid utgangen av rakenskapsaret 17 engagemang. Investerings-
portfolien kommer att utokas med fler lan under de kommande aren vartefter nya vinstandelslan

emitteras.

Reserveringen for forvantade kreditforluster baseras pa bolagets exponering vid fallissemang (EAD) i
forhallande till det justerade vardet av sékerheterna vilket ger férvantad forlust vid fallissemang
(LGD). | EAD inkluderas lanebeloppet, obetald rédnta samt kostnader for [6sgérandet av sakerheten.
LGD ar utgor i bolagets modell alltid minst 12 procent av lanebeloppet. Det medfér att avsattning till
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reserven for forvantade kreditférluster gors aven fast bolaget anser att det justerade sakerhetsvardet
Overstiger exponeringen. Reserveringsbehovet berdknas som LGD multiplicerat med sannolikheten
for fallissemang. Sannolikheten baseras pa antaganden som dverensstammer med UCs riskklasser.
Bolaget hade vid utgangen av rakenskapsaret foljande antaganden som grund for reserveringen

enligt antagen modell.

Reserver 31 december 2019 Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Direktlan 12manader Aterst. 16ptid Aterst. 16ptid Totalt
Exponering vid fallissemang (EAD) 372 301 270 0 2739072 375 040 342
Justerat varde sakerheter 313 169 184 0 2 276 631 315 445 815
Forlust vid fallissemang (LGD) 50 469 593 0 462 441 50 932 034
Sannolik for fallissemang (PD) 0,89% 0% 13,58% 1,00%
Reserv (LGD*PD) -447 529 0 -62 784 -510 313
Férvantade kreditforluster i % (ECL) 0,12% 0,0% 2,29% 0,14%
Kéanslighet

Sannolikheten for falicimang okar till 5,00% 0,0% 40% 5,32%
LGD 6kar med 30% till 65610 471 0 601 173 66 211 644
Reserv vid nytt antagande -3 280 524 0 -240 469 -3 520 993

Om sannolikheten for fallissemang okar till 5% for kategori 1 och till 40% i kategori 3 samtidigt som
exponeringen i respektive kategori 6kar med 30% jamfort med normalt antagande skulle reserven for
befarade kreditforluster ka med 3 010 680 kr till 3 520 993 kr jamfért med redovisad reserv pa

510 680 kr.

Av den forsta foljande tabeller nedan framgar indelningen i de olika kategorier som beskrivits i not 1
samt forflyttningen av lanefordringar under aret mellan de olika kategorierna. | den andra tabellen

framgar reserveringen som gjorts i respektive kategori och hur reserveringen foréandrats under aret.
Bada tabellerna i férhallande till bokférda varden vid utgangen av rakenskapsaret.

Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Direktlan 12manader Aterst. 16ptid Aterst. 16ptid Totalt
Bruttovdrde 12 oktober 2018 0 0 0 0
Forandringar

Fran kategori 1 till 3 -5 000 000 0 5 000 000 0
Aterbetalda l&n -801 885 -2 628 509 -3 430 394
Nya lan 375980 120 375980 120
Féréandrade antaganden 0 0 0
Foérandring i upplupen ranta 5013 125 18 814 5031939
Konstaterad forlust 0
Valutaférandringar -2 031 010 -2 031 010
Bruttovdrde 31 december 2019 373 160 350 0 2 390 305 375 550 655
Resenvering enligt IFRS 9 -447 529 0 -62 784 -510 313
Bokfort varde 31 december 2019 372 712 821 0 2 327 521 375 040 342

Reservering per kategori framgar nedan.
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Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Resenvering enligt IFRS 9 Direktlan 12manader Aterst. 16ptid Aterst. 16ptid Totalt
Bruttovidrde 12 oktober 2018 0 0 0 0
Forandring Over resultatrakningen -447 529 0 -62 784 -510 313
Reserver 31 december 2019 -447 529 0 -62 784 -510 313
Féréndringar 6ver resultat-
rékningen

Fran kategori 1 till 3 6 426 0 -101 709 -95 283
Aterford reservering aterbetalda lan 0 38 925 38 925
Reservering tillkommande I1an -453 955 -453 955
Forandrade antaganden 0 0 0
Forandring over resultatrakningen -447 529 0 -62 784 -510 313

Den totala reserven uppgick vid utgangen av rakenskapsaret till 0,14% av den totala lanestocken

inklusive upplupna rantor.

Not 13 Ovriga Fordringar

Ej likviderade vardepappersaffarer
Summa

Genomforda affarer som annu inte likviderats.

Not 14 Kortfristiga placeringar

Valutaterminer
Summa

Redovisat varde vid arets ingang
Anskaffningsvarde nya placeringar
Avyttring/aterbetalning av placeringar
Orealiserat resultat valutaterminer
Orealiserade vardeférandringar
Upplupen ranta

Summa

Not 15 Langfristiga skulder

Vinstandelslan

2019-12-31

8 197
8197

2019-12-31

1454795
1454 795

oo

1454795
0
0
1454 795

Vinstandelslanens vinstandelsvarde ar beroende av bolagets forvaltningsresultat. Direktlanen har
ingen garanterad avkastning eller nagon garanterad ratt till aterbetalning. Avkastningen ar villkorad av
realiserat resultat och ska regleras manadsvis om forutsattningarna for utbetalning ar uppfylida enligt
lanevillkoren, se aven information under avsnittet redovisningsprinciper. Vinstandelslanen ar noterad
pa reglerad marknad NGM-NDX som byter namn till NGM Main Regulated den fjarde maj 2020.
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Avkastning vinstandelslan

Nominellt varde
Upplupet anskaffningsvarde

Orealiserat resultat
Totalt resultat vinstandelslan

2019-12-31

593 994 101
610 974 803

16 980 702
16 980 702

Resultatet avseende vinstandelslanen om 17,0 (0) Mkr utbetalas i januari aret efter rakenskapsaret i

form av vinstandelsvarde och omvandlas till nya vinstandelslan.

Redovisat varde vid arets ingang
Upptagande av nya lan

Inlésen av lan

Upplupen avkastning

Redovisat varde vid arets slut

Not 15 Langfristiga skulder (forts.)

Investerarredovisning

Ranteintékter och vardeférandringar pa lan och valutaterminer
Valutaresultat, évriga rantekostnader

Ovriga intakter

Administrationskostnader

Reserv for férvantade kreditforluster enligt IFRS 9

Resultatandel vinstandelslan
Resultat fore skatt

Not 16 Ovriga Kortfristiga skulder

Valutaterminer
Skuld fér mottagna sakerheter
Summa

0

593 994 101
0

16 980 702
610 974 803

2018-10-12
2019-12-31

19 408 214
-2 079 295
4 800 000
-4 637 904
-510 313

-16 980 702
0

2018-10-12
2019-12-31

449 120
73 309 158
73 758 278

Skuld fér mottagna sakerheter avser skuld till IAntagare som deponerat likvida medel till fonden som
sakerhet for en kredit och mottagna sakerheter fran bank gallande valutaterminer med positivt varde.
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Not 17 Kassaflode fran den Iopande verksamheten

Ranteintakter enligt effektivrantemetoden
Ranteintakter och liknande resultatposter
Justering for periodiserade ranteintakter
Justering for orealiserade valutaférluster 1an
Justering for orealiserat valutavinster
Erhallna rantor

Rantekostnader och liknande resultatposter

Justering for periodiserad ranta vinstandelslan
Justering for orealiserade valutafériuster

Betalda rantekostnader och liknande resultatposter
Ovriga rorelseintikter

Betalda administrationskostnader

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Not 18 Stallda sakerheter och eventualférpliktelser

Bankgaranti till Euroclear
Stéllda sakerheter

Not 19 Narstaendetransaktioner

2018-10-12
2019-12-31

17 326 645
2081569
-5 031 939
2031010
-1454 795
14 952 490

-19 059 997
16 980 703
449 120

-1 630 174
4800 000
-4 637 904

13 484 412

2019-12-31

50 000
50 000

Foretaget ar helagt dotterféretag till Skandinaviska Kreditfonden AB, org nr 559000-6556 med sate i
Stockholm. | koncernen ingar aven systerbolagen Finserve Nordic AB, org nr 556695-9499,
Scandinavian Credit Fund I, org nr 559008-0627, Norwegian Credit Fund AB, org nr 559169-5324,
Finserve Partners AB, org nr 559194-8947, Riddargatan Foérvaltning AB, org nr 559199-4370, samt
intressebolaget Nordic Captive AB, org nr 559180-2110. Bolaget har erhallit commitment fee fran
Finserve Nordic om 1 900 000 kr. Férutom ovan samt fast och roérligt férvaltningsarvode, i enlighet
med not 9, har ingen vasentlig forsaljning eller ink&p skett inom koncernen. Totalt var vid utgangen av

rapportperioden 1 349 953 kr motsvarande fast och rorligt arvode fér december oreglerat.
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Not 20 APM — Alternativa nyckeltal

Nordic Factoring Funds redovisning upprattas enligt RFR2. Se not 1 for ytterligare information om
redovisningsprinciper. | IFRS definieras endast ett fatal nyckeltal. Nordic Factoring Fund tillampar
ESMAs (European Securities and Markets Authority — Den Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndighetens) nya riktlinjer for alternativa nyckeltal, Alternative Performance Measures). |
korthet ar ett alternativt nyckeltal ett finansiellt matt dver historisk eller framtida resultatutveckling,
finansiell stallning eller framtida resultatutveckling, finansiell stallining definierat i IFRS. For att stédja
foretagsledningens och andra intressenters analys av koncernens utveckling redovisar Nordic
Factoring Fund vissa nyckeltal som inte definieras i IFRS. Féretagsledningen anser att dessa
uppgifter underlattar en analys av bolagets utveckling. Dessa tillaggsuppgifter ar komplimenterande
information till IFRS och ersétter ej nyckeltal definierade i IFRS. Nordic Factoring Funds definitioner
av matt ej definierade i IFRS kan skilja sig fran andra foretags definitioner. Samtliga Nordic Factoring
Funds definitioner inkluderas nedan. Berdkning av alla nyckeltal kan stdmmas av mot poster i
resultat- och balansrakning.

Nyckeltalsdefinitioner

Vinstandelsranta: Vinstandelsranta pa Lanet vilken tillkommer obligationsinnehavarna i
enlighet med villkoren (2016:1, ISIN: SE0007897384) och andra
bestdmmelser i dessa villkor

Balansomslutning: Totala tillgangar
Berakningar

Vinstandelsranta

Varde vid arets ingang 0
Varde vid arets utgang 610 974 803
Antalet andelar vid arets slut 5939 941

610 974 803/ 5 939 941 = 102,86-100=2,86%

Bruttoavkastning

Varde vid arets utgang 0
Varde vid arets utgang 610 974 803
Rorelsens kostnader 4 637 904
Reserv for befarade kreditforluster 510 313
Bruttovarde vid arets utgang 616 123 021
Antalet andelar vid arets slut 5939 941

616 123 021/ 5 939 941 = 103,73-100=3 73%
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Kommande informationstillfalle
Arsredovisning fér 2020 lamnas den 29 april 2021.
Delarsrapport for forsta halvaret 2020 lamnas den 31 augusti 2020.

Kontaktperson
Fredrik Sjostrand, VD

Kontaktuppgifter

Nordic Factoring Fund AB (publ)
c/o Skandinaviska Kreditfonden AB
Box 16 357

103 26 Stockholm

Bolagets sate: Stockholm
Reg. Nr.: 559175-1317

info@kreditfonden.se
www.kreditfonden.se

Offentliggérande

Denna information ar sadan information som Nordic Factoring Fund AB (publ) ar skyldig att

offentliggdra enligt EU:s marknadsmissbruksférordning och lagen om vardepappersmarknaden.

Informationen lamnas av VD, for offentliggérande den 29 april 2020.
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Revisionsberattelse

Till bolagsstdmman i Nordic Factoring Fund AB (publ), org.nr 559175-1317

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen fér Nordic Factoring Fund AB (publ) fér rakenskapsaret 12 oktober
2018 till 31 december 2019.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av Nordic Factoring Fund AB (publ)s finansiella stallning per den 31
december 2019 och av dess finansiella resultat och kassafléde for aret enligt arsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen ar férenlig med arsredovisningens 6évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller resultatrdkningen och balansrakningen for Nordic Factoring Fund
AB (publ).

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen ar férenliga med innehallet i den kompletterande rapport
som har overlamnats till bolagets revisionsutskott i enlighet med revisorsférordningens (537/2014) artikel 11.

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
Nordic Factoring Fund AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var basta kunskap och évertygelse, inga forbjudna tjanster som
avses i revisorsforordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i
férekommande fall, dess moderforetag eller dess kontrollerade féretag inom EU.

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

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade var revision genom att faststalla vasentlighetsniva och bedéma risken for vasentliga felaktigheter i
de finansiella rapporterna. Vi beaktade sarskilt de omraden dar verkstallande direktdren och styrelsen gjort
subjektiva bedomningar, till exempel viktiga redovisningsmassiga uppskattningar som har gjorts med
utgangspunkt fran antaganden och prognoser om framtida handelser, vilka till sin natur &r osakra. Liksom vid alla
revisioner har vi ocksa beaktat risken for att styrelsen och verkstallande direktéren asidosatter den interna
kontrollen, och bland annat 6vervagt om det finns belagg for systematiska avvikelser som givit upphov till risk for
vasentliga felaktigheter till féljd av oegentligheter.

Vi anpassade var revision for att utfora en &ndamalsenlig granskning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella
rapporterna som helhet, med hansyn tagen till bolagets struktur, redovisningsprocesser och kontroller samt den
bransch i vilken bolaget verkar.
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Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedémning var de
mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen for den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vart stéllningstagande till, arsredovisningen som helhet, men vi gér inga

separata uttalanden om dessa omraden.

Sarskilt betydelsefullt omrade

Hur var revision beaktade det sarskilt
betydelsefulla omradet

Vardering av finansiella
anlaggningstillgangar (lanefordringar)
Vi hdnvisar till Férvaltningsberéttelsen och
beskrivningen éver Nordic Factoring Fund ABs
("NFF”) Redovisningsprinciper not 1, Viktiga
uppskattningar och bedémningar for
redovisningsdndamal not 4 samt Finansiella
anlaggningstillgangar not 12.

NFFs lanefordringar uppgar per 2019-12-31 till 375
MSEK, vilket motsvarar 54% av bolagets
balansomslutning. Lanefordringarna utgor darmed
en visentlig del av NFFs balansrakning och
Kklassificeras sdsom finansiella
anldggningstillgdngar. Lanefordringarna redovisas
till upplupet anskaffningsvarde.

Viarderingen innehaller bade kvantitativa och
kvalitativa inslag. Bedomningen av eventuella
nedskrivningsbehov innehéller flera omraden som
till sin natur ar subjektiv och foremal for ledningens
bedémningar. NFFs modell for redovisning av
forvantade kreditforluster innebér att ldntagarens
betalningsforméga provas genom analyser i syfte att
berikna sannolikheten for betalningsinstéllelse.
Vidare beridknas restvirdet av panter NFF har
avseende utgivna krediter vid ett ianspraktagande
och likvidation av panten. Dessa tva faktorer ger ett
forvantat varde pa kreditforlusten och reserveras i
redovisningen.

NFF ser dven manadsvis 6ver sina lanefordringar
och dé bland annat huruvida specifika l1&ntagare
klarar uppsatta ldnevillkor, framtida
betalningsforméga och sakerheter.

Betydelsen av de uppskattningar och bedomningar
som ingar i att faststélla reservingsbehovet for
osékra fordringar ar betydande och kan, om de ar
inkorrekta, leda till vasentliga felaktigheter i den
finansiella rapporteringen. Detta gor att
véarderingen av lanefordringar ar ett sarskilt
betydelsefullt omrade i revisionen.

I revisionen har vi fokuserat pé varderingen av
lanefordringarna samt bolagets utférda
nedskrivningsprovning per 2019-12-31. Revisionsteamet har
inhdmtat och utviarderat NFFs egna bedémningar och
sammanstallningar av nedskrivningsbehovet for perioden.

Vid var granskning av virderingen av NFFs lanefordringar
och modell, anvint oss av PwC:s specialister pa kreditrisk
och IFRS 9. I var revision har vi vidare granskat att anvind
modell ar i linje med IFRS.

Vi haft méten med NFFs ansvariga for vardering dar viktiga
antaganden och bedomningar diskuterats. Vért arbete har
haft en generell utgdngspunkt for laneportfoljen som helhet
och dérefter har vi stickprovsmassigt fokuserat pé specifika
ldnefordringar i portf6ljen i kategori 3. Vi har genom
stickprov for krediter i kategori 3 granskat
nedskrivningsdokumentation och i forekommande fall stamt
av framriknad reserv mot redovisningen. Vidare har vi
genom stickprov kontrollerat att ldntagarna betalar rantor
och amorteringar i tid enligt faststéllda lanevillkor.

Per definition ar bedémning av l&nefordringars
nedskrivningsbehov behiftad med inneboende osédkerhet. Vi
har som ett resultat av var granskning inte rapporterat nagra
vasentliga iakttagelser till revisionsutskottet.
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Styrelsens och verkstallande direktdorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktdren som har ansvaret for att arsredovisningen upprattas och att den ger
en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar aven for den
interna kontroll som de bedémer &r nédvandig for att uppratta en arsredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktdren for bedémningen av
bolagets férmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka
férmagan att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tilampas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktdren avser att likvidera bolaget, upphéra med
verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida arsredovisningen som helhet inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att Iamna en revisionsberattelse
som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet &r en hdg grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att en
revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka en vasentlig felaktighet
om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga
om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med
grund i arsredovisningen.

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

* identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, utformar och utfor granskningsatgéarder bland annat utifran dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som ar tillrackliga och andamalsenliga for att utgéra en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hégre an for en vasentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller sidosattande av intern kontroll.

» skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var revision for att
utforma granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.

» utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens och
verkstallande direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.

* drar vi en slutsats om Iampligheten i att styrelsen och verkstallande direktéren anvander antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av arsredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhamtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon vasentlig osékerhetsfaktor som avser sadana handelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets férmaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten
pa upplysningarna i arsredovisningen om den vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r
otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhadmtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller férhallanden goéra att ett
bolag inte langre kan fortsatta verksamheten.

» utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i arsredovisningen, daribland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och handelserna 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, daribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende
oberoende, och ta upp alla relationer och andra férhallanden som rimligen kan paverka vart oberoende, samt i
tillampliga fall tillhérande motatgarder.

3avb



-

pwc

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststaller vi vilka av dessa omraden som varit de mest
betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen, inklusive de viktigaste bedémda riskerna for vasentliga
felaktigheter, och som darfor utgor de for revisionen sarskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa
omraden i revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra forfattningar forhindrar upplysning om fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utbver var revision av arsredovisningen har vi aven utfért en revision av styrelsens och verkstallande direktorens
forvaltning for Nordic Factoring Fund AB (publ) for rakenskapsaret 12 oktober 2018 till 31 december 2019 samt av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till Nordic Factoring Fund AB (publ) enligt god revisorssed i
Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstéallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag
till utdelning innefattar detta bland annat en beddémning av om utdelningen ar férsvarlig med hansyn till de krav
som bolagets verksamhetsart, omfattning och risker staller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland
annat att fortldpande bedéma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation &r utformad
sa att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i dvrigt kontrolleras pa ett
betryggande séatt. Den verkstéllande direktdren ska skoéta den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar ndédvandiga for att bolagets bokféring ska fullgéras i
Overensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktdren i nagot vasentligt avseende:

» foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget

* panagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sékerhet bedéma om férslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hdg grad av sakerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller férsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller férlust inte ar férenligt
med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi professionellt omdéme och har en
professionellt skeptisk instélining under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande
granskningsatgarder som utfors baseras pa var professionella beddmning med utgangspunkt i risk och
vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar granskningen pa sadana atgarder, omraden och forhallanden som ar
vasentliga for verksamheten och dar avsteg och évertradelser skulle ha séarskild betydelse for bolagets situation.
Vi gar igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra férhallanden som &ar
relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till

4av5h



-

pwc

dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat om férslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Onrlings PricewaterhouseCoopers AB, utsags till Nordic Factoring Fund AB (publ)s revisor av bolagsstamman
den 14 november 2018 och har varit bolagets revisor sedan 14 november 2018.

Stockholm den 29 april 2020

Onhrlings PricewaterhouseCoopers AB

Daniel Algotsson
Auktoriserad revisor
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