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Scandinavian Credit Fund | AB (publ)

559008-0627

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktoéren fér Scandinavian Credit Fund | AB (publ), 559008-0627, med
sate i Stockholm far harmed avge arsredovisning for rakenskapsaret 1 januari 2019 — 31 december
2019.

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

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

Scandinavian Credit Fund | AB bedriver utlaning till féretag 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 tillstdnd fran Finansinspektionen att
forvalta alternativa investeringsfonder enligt lagen (2013:561) om alternativa investeringsfonder.
Tillstand till fondverksamhet enligt LAIF beviljades 2015-12-18, tillstand Fondstrategi for andra
strategier beviljades 2016-12-16 samt AIF-for marknadsforingstillstand till icke-professionella kunder i
Sverige beviljades 2016-12-16. Passportering av grundprospekt har skett till Finland och Norge.

Verksamhetsinriktningen ar direktlan till féretag, samt férvaltning av fondandelar, derivat, obligationer,
inlaning till kreditinstitut samt andra rantebarande vardepapper. Bolagets huvudvaluta ar svenska
kronor. | de fall placeringar gors i andra valutor sker normalt valutasakring till kronor. Bolagets mal ar
att ha en bra riskspridning i portfoljen. Det galler for branscher, 16ptid, geografisk spridning och inte
minst sakerheter.

Verksamheten finansieras genom kapital fran dgaren samt genom upptagande av vinstandelslan fran
privatpersoner, foretag och institutionella investerare. Vinstdelning till f{érman for innehavare av
vinstandelslan i bolaget sker i svenska kronor.

RESULTAT OCH STALLNING

Scandinavian Credit Fund | fortsatter att vaxa. Under de fyra ar bolaget nu har varit verksamt har
kapitalet under férvaltning stadigt 6kat. Avkastningen uppgar till 30,5 % sedan starten. Behovet av
direktlan till féretag ar stort och férutsattningarna for verksamheten ar goda.

Fonden hade vid arsskiftet 2019 en balansomslutning pa 4,3 Mdr vilket ar en ékning med 1,4 Mdr
under aret fran 2,9 Mdr vid arsskiftet 2018. Storleken pa direktlan har vuxit i takt med att portféljen
vaxt och den genomsnittliga I6ptiden var vid arsskiftet 1,9 ar (1,5 ar). Andelen lanefordringar i
portféljen utgjorde vid arsskiftet ca 87% mot (84%) foregadende ar. Totalt uppgick antalet direktlan till
90 st (84 st) fordelat pa 47 st (48 st) olika motparter.

Verksamheten finansieras genom emission av vinstandelslan och ett positivt forvaltningsresultat. Den
forsta emissionen skedde den 1 mars 2019 och déarefter har ytterligare 8 emissioner skett under aret.
Scandinavian Credit Fund | fortsatter att utdka distributionen for att bredda investerarbasen for att
tillgodose inflodet av nytt kapital.

For att kunna ha en jamn avkastning och hantera likviditetstoppar sa investerar bolaget en del
likviditet i high yield obligationer, framforallt med kort aterstaende I0ptid eller FRN (Floating Rate
Notes). Dessa investeringar bidrar till en bra avkastning i portféljen.

For de investeringar som gors i utlandsk valuta elimineras valutarisken genom FX-swappar.

Totalt uppgick bruttoavkastningen i portféljen till 10,68% (10,27%) fore kreditférluster och kostnader.
Vinstandelsranta for perioden har uppgatt till 5,77% (7,02%) efter kostnader och reservering for
kreditférluster. Fondens fasta férvaltningsarvode uppgick till 58,8 mkr (32,4 mkr) och det rorliga
forvaltningsarvodet uppgick till 53,4 mkr (37,6 mkr). Okningen av férvaltningsarvodet beror pa den
Okade forvaltningsvolymen. Det fasta arvodet ar procentuellt det samma som tidigare medan det
rorliga arvodet ar lagre till foljd av att avkastningen ar nagot lagre an tidigare. Det rorliga forvaltnings-
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arvodet beraknas och regleras manadsvis. Bolaget har ett arsbaserat "High watermark” som
begransar uttaget av rorligt arvode om villkoren inte uppfylls.

Reservering for befarade kreditforluster har dkat under aret. Okningen &r relaterad till den dkade
volymen i kreditstocken men beror ocksa pa oegentligheter i ett av bolagets engagemang vilket
medfort ett hdgre reserveringsbehov. Detta uppmarksammades i slutet av april och ett separat
pressmeddelande skickades ut den 26 april som finns pa bolagets hemsida. Reservering for befarade
och konstaterade forluster belastar resultatet med 68,1 mkr (9,0 mkr).

VASENTLIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

Efter publiceringen av bokslutskommunikén fér 2019 har varlden drabbats av en pagaende pandemi
genom Coronaviruset Covid-19. Omfattande atgarder for att begréansa smittspridning har lett till
stédngda granser och ett begransat flygande vilket férutom flygindustrin initialt paverkat framst turist
och besdksnaringen. Andra branscher har ocksa tvingats permittera anstallda och tillfalligt stdnga ner
sina verksamheter. De ekonomiska konsekvenserna pa varldens och Sveriges ekonomi ar svara att
forutsdga. Regeringarna runt om i varldens lander har initierat kraftfulla stodatgarder for att mildra de
ekonomiska konsekvenserna av utbrottet.

FORVANTNINGAR AVSEENDE DEN FRAMTIDA UTVECKLINGEN

Med hansyn till utvecklingen av Corona pandemin ar det svart att éverblicka utfallet och
konsekvenserna for SCFI. Bolaget har en val diversifierad portfolj med sakerheter i bl a fastigheter
och reala tillgangar. Intjaningen i form av ranteintakter kan komma att paverkas av de underliggande
engagemangens formaga att betala réanta. SCFI har inga engagemang med direkt koppling till flyg,
hotell och restaurang eller besdksnaringen, som initialt &r de branscher som paverkats mest av
pandemin. SCFI har haft en positiv avkastning hittills under 2020 och har en lag korrelation med
bérsen som till skillnad fran SCFI paverkats dramatiskt under mars och april. P4 grund av den
turbulens som marknaderna uppvisat har begaran om fértida inlésen inkommit i SCFI om totalt 790
Mkr under april. D& fonden i sin tur har bundit kapitalet genom utlaning i direktlan till féretag kommer
aterbetalning att ske i takt med att de underliggande lanen aterbetalas.

Bolaget har som malsattning att uppna 6-8 % arlig nettoavkastning till innehavarna av vinstandelslan.
Med hansyn till covid-19 paverkan reviderar fonden sin forvantade avkastning for 2020 till 3-5 %
nettoavkastning.

UTVECKLING AV FORETAGETS VERKSAMHET, RESULTAT OCH STALLNING

Belopp i Mkr

2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31
Vinstandelsvéarde % 5,8 7,0 8,1 6,6
Balansomslutning 4276 2897 1210 166

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
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Vad betréaffar resultat och stéllning i évrigt hanvisas till efterféljande resultat- och balansrédkning 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 héllbarhetsredovisning har uppréttats d& bolaget &r ett mindre foretag enligt ARL.
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Resultatrakning

Belopp i kkr

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

Konstaterade kreditférluster

Reserv for forvantade kreditforluster
Administrationskostnader

Rorelseresultat

Resultat fore bokslutsdispositioner

Bokslutsdispositioner
Resultat fore skatt

Skatt pa arets resultat
Arets resultat

Rapport 6ver totalresultat
Arets resultat

Ovriga totalresultat
Ovriga totalresultat for aret netto efter skatt
Summa totalresultat for aret

Not

1,2

9,10

11

12

2019-01-01-
2019-12-31

391 101
105 232

-303 126
2101

0

-68 148

-127 160
0

o O O O

2018-01-01-
2018-12-31

204 767
103 909
-221 580
0

-375

-8 587
-78 134
0

o O O O
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Balansrakning

Belopp i kkr

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Finansiella anldaggningstillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar

Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna
intakter

Kortfristiga placeringar
Ovriga kortfristiga placeringar

Kassa och bank
Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Not 2019-12-31

13 3621 156
3 621156

3 621156

14 21740
360

22100

15 526 556

526 556

105 812
654 468

4 275 624

2018-12-31

2115206
2115 206

2115 206

37 888
389

38 277

388 772

388 772

354 928
781 977

2897 183
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Balansrakning

Belopp i kkr Not 2019-12-31 2018-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (500 000 aktier med kvotvéarde 1) 500 500
500 500
Fritt eget kapital
Balanserad vinst eller forlust 0 0
Arets resultat 0 0
0 0
Summa eget kapital 500 500
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 16 4215014 2 845490
4215014 2845490
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 23 2578
Ovriga kortfristiga skulder 17 37 019 41 263
Upplupna kostnader och frutbetalda intakter 18 23 068 7 352
60 110 51193
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 4275 624 2897 183
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Rapport over forandringar i
eget kapital

Vid periodens bérjan 1 januari 2018
Omforing av foreg. arsvinst

Totalresultat
Arets totalresultat

Summa o6vrigt totalresultat
Transaktioner med aktieagare

Summa transaktioner med aktiedgare
Vid arets slut 31 december 2018

Vid periodens bérjan 1 januari 2019
Omforing av foreg. arsvinst

Totalresultat
Arets totalresultat

Summa ovrigt totalresultat
Transaktioner med aktiedgare
Summa transaktioner med aktiedgare

Vid arets slut 31 december 2019

Aktie-
kapital

500
0

500

500

500

Balanserad
vinst

Arets
resultat

o o

Totalt

500
0

500

500

500
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Kassaflodesanalys

Belopp i kkr

Den Iopande verksamheten
Erhallna rantor

Betalda rantekostnader och liknande resultatposter

Ovriga intakter
Betalda administrationskostnader

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

forandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran férdndringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Foérvarv av finansiella tillgangar

Aterbetalning av finansiella tiligangar

Foérvarv av kortfristiga placeringar
Avyttring/aterbetalning av kortfristiga placeringar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Upptagna lan
Inldsen av lan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode

Likvida medel vid arets boérjan
Omrakning av medel i utlandsk valuta
Likvida medel vid periodens slut

Not  2019-01-01-
2019-12-31

400 622
-149 339

2102
-127 160

19 126 225

16 177
8918

151 320

-2 189 637
695 698
-555 506
423 273

-1 616 172

1613 323

-388 075

1225 248

-239 604

354 928

-9 512
105 812

2018-01-01-
2018-12-31

254 905
-79 563

0
-78 134

97 208

-25 993
23 866

95 081

-1 544 444

364 333

-310 840

170 037

-1 320 914

1652970

-123 510

1529 460

303 627

59 334

-8 033
354 928
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper

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

Redovisningsprinciper och bedémningsgrunder i 6vrigt 6verensstammer med tidigare ar.

Uppstallningen av resultatrakningen andrades i samband med upprattandet av arsredovisning for
2018 sa att finansiella intakter och kostnader flyttats upp i resultatrakningen och redovisas fore
administrationskostnader for att battre spegla verksamheten. Férandringen har inte medfért nagon
forandring av arets resultat jamfért med tidigare.

IFRS 9: International Accounting Standards Board antog hosten 2016 den nya standarden IFRS 9
Finansiella instrument, vilken har tillampats fran och med 1 januari 2018. IFRS 9 innehaller en modell
for klassificering och vardering av finansiella instrument, en framatblickande nedskrivningsmodell for
finansiella tillgédngar och en vasentligt omarbetad ansats till sdkringsredovisning. Inférandet har inte
inneburit nagon férandring i klassificeringen av finansiella tillgangar.

Effekten av de nya nedskrivningskraven enligt IFRS 9 medférde i samband med 6vergangen en effekt
om 0,13% av ingadende balans av lanefordringar 2018, motsvarande -1 150 tkr per den 31 januari
2018. Bolaget redovisade effekten av 6vergangen over resultatrdkningen 2018. Bolaget har dven valt
att redovisa de konstaterade kreditférlusterna pa egen rad i resultatréakningen da detta bedéms visa
den mest rattvisande och transparanta bilden dver utvecklingen. Reserveringen har dkat i samband
med den 6kande utlaningen. Vid utgangen den 31 december 2019 uppgick den totala reserven fill

-76 735 (8 587) Tkr, se vidare not 7.

IFRS 15: Scandinavian Credit Fund | har efter utvardering gjort beddmningen 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.

IFRS 16: Leasingavtal ska tillampas fran och med 1 januari 2019. Scandinavian Credit Fund | har
inga vasentliga leasingavtal som kraver redovisning enligt den nya standarden.

Omrédkning av utlandsk valuta

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

Klassificering av anldggnings- och omsattningstillgangar i balansrakningen
Till anlaggningstillgéngar hor lanefordringar vilka avsikten ar att halla till forfall. Till omsattnings-
tillgangar hor kortfristiga placeringar samt bankkonton.

Finansiella instrument (principer tillampade fran 1 januari 2018)

Redovisning och vérdering
Kop och foérsaljningar 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 kostnadsférs direkt i
resultatrakningen. Direkt efter det forsta redovisningstillfallet redovisas en reserv for férvantade
kreditforluster for tillgangar som i efterféljande redovisning redovisas till upplupet anskaffningsvarde.
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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, foér 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.

Raénteintékter

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 tilldmpa
effektivrantan pa tillgangarnas upplupna anskaffningsvarde.

Finansiella tillgangar
Klassificering och efterféljande vérdering
Fran och med den 1 januari 2018 tillampar bolaget IFRS 9 och klassificerar sina finansiella tillgangar i
féljande varderingskategorier
o verkligt varde via resultatrékningen, 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:

¢ Upplupet anskaffningsvarde - Tillgadngar 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 fér 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.

Bolagets klassificering och vardering av finansiella tillgangar har inte férandrats i och med inférandet
av IFRS 9.

Nedskrivning

Bolaget beddémer 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 sakerheter och bedémd makroekonomisk utveckling, dven om ingen faktisk férlusthdndelse har
intraffat. Vidare kommer bolaget i férsta hand att anvanda sig av extern information. Informationen
bestar av tidigare handelser, nuvarande omsténdigheter och rimliga verifierbara prognoser av
framtida ekonomiska férhallanden som skulle kunna paverka forvantade framtida kassafléden. Vid
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berdkningen av de férvantade kreditférlusterna ska hansyn tas till bade tillgangsspecifika och
makroekonomiska faktorer och avspegla bolagets férvantningar om dessa.

Avsikten med den modellen for férvantade kreditforluster 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 kreditférluster
mer kansliga for férandringar i ekonomiska framtidsutsikter och ar darfér mer volatila jamfért med IAS
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 forvantade kreditforluster utifran exponering vid
fallissemang, EAD, for varje enskild kredit. | EAD inkluderas lanebeloppet, obetald ranta samt
kostnader for I6sgbrande av sakerheten. Exponeringen minskas med ett justerat varde for de
sakerheter som finns for respektive kredit och far pa sa satt fram férvantad forlust vid fallissemang,
LGD. Den forvantade forlusten multipliceras darefter med sannolikheten for en faktisk kredithandelse,
PD, vilket ger reserveringsbehovet for kreditens forvantade forlust, ECL.

De sakerheter som bolaget kan erhalla i samband med kreditgivningen kan utgéras av pantbrev i
fastigheter, aktier i noterade och onoterade bolag, fakturafordringar, garantier fran dgare mm. Det
beddémda vardet av sdkerheterna reduceras enlig en intern modell med mellan 80% ner till 20%
beroende pa vilken typ av sékerhet som erhalls. Det justerade sdkerhetsvardet anvands i modellen
for att berakna LGD. Oavsett om det justerade sakerhetsvardet dverstiger exponeringen, EAD, sa
berdknas 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 férvantade 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 hogsta
risk och 5 lagsta risk. Bolaget gor 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 bestammandet
av sannolikheten for en faktisk kredithandelse.

Bolaget ser 6ver sina lanefordringar manadsvis for att beddoma 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 kreditforluster beraknade som tolv manaders férvantad forlust,
vilket baseras pa sannolikheten for att motparten fallerar inom tolv manader fran balansdagen. Ett lan
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 an 30 dagar.

Kategori 2

Har redovisas tillgangar som 6verforts fran Kategori 1. For tillgangar i Kategori 2 redovisas
reserveringar for kreditférluster berdknade som kreditens forvantade forlust Gver hela 16ptiden, vilket
baseras pa sannolikheten for att motparten fallerar nagon gang under tillgangens hela 16ptid. Nar ett
lan ar helt eller delvis forfallen mer an 90 dagar, eller av annan anledning anses vara osannolika att
bli aterbetalda forflyttas det till kategori 3 och da anses lanet vara i default.

Kategori 3

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

Ett Ian kan forflyttas mellan kategori 1 och kategori 2, aven 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 tillgangarna 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
kreditférlust.

Reservering for forvantade kreditférluster enligt modellen gérs i bolagets redovisning pa portféljniva
utifran en summering av reserveringsbehovet pa varje enskilt 1an. Indelning i de olika kategorierna
och gjorda reserveringar aterfinns i not 13.

Nedskrivningar av finansiella tillgangar fére 1 januari 2018

Bolagets finansiella tillgangar redovisas till upplupet anskaffningsvarde. Nedskrivning har gjorts i
enlighet med IAS 39 da kredithandelse intraffat eller da indikation pa vardenedgang funnits.
Nedskrivningar och reservering for kreditforluster redovisas i rérelseresultatet efter rantekostnader
och liknande resultatposter.

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 &r negativt.

Vinstandelslan redovisas till upplupet anskaffningsvarde. Vardet pa vinstandelslanen ar beroende av
avkastningen fran de tillgangar som forvaltas i fonden med avdrag for férvaltningskostnader.
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 agaren en fast avgift om 1,6% per ar pa forvaltat kapital samt
20% av den avkastning per ar som ¢verstiger minimirédntan 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.
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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 3621 156 0 3621156 0
Kortfristiga fordringar 22 100 0 22100 0
Kortfristiga placeringar
Obligationer 486 510 486 510 0 0
Fondandelar 12 159 12 159 0 0
Valutaderivat 27 887 27 887 0 0
Likvida medel 105 812 0 105 812 0
4 275 624 526 556 3749 068 0
Skulder
Langfristiga skulder
Vinstandelslan 4215014 0 0 4215014
Skulder till koncernféretag 23 0 0 23
Ovriga kortfristiga skulder 35450 0 0 35450
Valutaderivat 1 569 1569 0 0
Upplupna kostnader 23 068 0 0 23 068
4275124 1569 0 4 273 555
Tabellen visar hur tililgangar och skulder klassificerats per 2018-12-31
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 2 115 206 0 2115 206 0
Kortfristiga fordringar 38 277 0 38 277 0
Kortfristiga placeringar
Obligationer 356 939 356 939 0 0
Fondandelar 21 097 21097 0 0
Valutaderivat 10736 10 736 0 0
Likvida medel 354 928 0 354 928 0
2 897 183 388 772 2 508 411 0
Skulder
Langfristiga skulder
Vinstandelslan 2 845 490 0 0 2 845 490
Skulder till koncernféretag 2578 0 0 2578
Ovriga kortfristiga skulder 41 263 0 0 41 263
Upplupna kostnader 7 352 0 0 7 352
2 896 683 0 0 2 896 683

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 méaklare i néra 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
fondforvaltaren, vilket Iopande rimlighetsbeddéms av bolaget. Vardet omréknas till kronor per
balansdagen.
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Tillgangar och skulder varderade till verkligt varde
| 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

Finansiella tillgangar varderat till
verkligt varde via
resultatrakningen

- Vardepapper som innehavs for
handel

- Fondandelar

- Derivat som anvands for
sakringsandamal

Summa tillgangar

Skulder

Finansiella skulder varderas till
verkligt varde via
resultatrakningen

- Derivat som anvands for
sakringsandamal
Summa skulder

Niva 2

486 510

0
27 887

514 397

1569

1569

Niva 3

12 159

12159

Summa

486 510

12159
27 887

526 556

1569

1569

| tabellen nedan lamnas upplysning om hur verkligt varde har bestamts for de tillgadngar och skulder
som ar varderade till verkligt varde per 2018-12-31.

Tillgangar

Finansiella tillgangar varderat till
verkligt varde via
resultatrakningen

- Vardepapper som innehavs for
handel

- Fondandelar

- Derivat som anvands for
sakringsandamal

Summa tillgangar

Skulder

Finansiella skulder varderas till
verkligt varde via
resultatrakningen

- Derivat som anvands for
sakringsandamal
Summa skulder

Niva 2

356 939

0
10736

367 675

Niva 3

21097

21097

Summa

356 939

21097
10736

388 772

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.
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Not 4 Viktiga uppskattningar och bedomningar for redovisningsdandamal

Bolagets viktigaste bedomning 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 sékerstalld 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.

Krediter har typiskt en I6ptid pa 1 till 48 manader med mdjlighet till férlangning efter ny kreditprévning
av lantagaren. Bolaget jobbar med riskspridning i sin portfoljhantering avseende storlek pa lan, stallda
sakerheter, bransch, geografisk spridning och kreditrisk i laneobjekten etc. Bolagets sakerheter
varierar beroende pa vilken typ av sdkerhet som kan erhéllas fran motparten. Sakerheterna kan
utgdras av garanti fran agare, moderbolagsgarantier, aktiepanter, pantbrev i fastigheter, likvida medel
mm. Bolaget har en |6pande uppfdljning 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 6verlatbara 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 tillgangar ar lanefordringar som innehas med avsikt att halla till
forfall. Loptiden i portféljen uppgick vid arsskiftet 1,9 ar vilket gor att ranterisken ar begransad. Nagon
omvardering av fordringarna med hansyn till ranteférandringar goérs 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 boér

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 6ver 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 gérs innan engagemang ingas i derivatplaceringar.
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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 fullstandig 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 for bolagets
finansiella tillgangar och skulder och det kassafléde som férvantas uppkomma baserat pa respektive
tillgangs underliggande villkor. Aterbetalning av 1&n och obligationer medfér ingen skyldighet for
fonden att aterbetala vinstandelslanen varfér aterbetalning av dessa i tabellen redovisats som
Overstigande 5 ar. Vinstandelslanen har ingen I6pande rantebetalning da avkastningen erlaggs i form

av nya andelar.

Odiskonterade kassafloden 2019

Betalningstid

Tillgangar

Finansiella anléaggningstillgangar

Lanefordringar
Kortfristiga fordringar
Kortfristiga placeringar

Obligationer

Fondandelar

Valutaterminer
Likvida medel
Summa

Skulder

Langfristiga skulder
Vinstandelslan

Skulder till koncernféretag

Ovrig kortfristig skuld

Summa

Odiskonterade kassafloden 2018

Betalningstid

Tillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar

Lanefordringar
Kortfristiga fordringar
Kortfristiga placeringar

Obligationer

Fondandelar

Valutaterminer
Likvida medel
Summa

Skulder

Langfristiga skulder
Vinstandelslan

Skulder till koncernféretag

Ovrig kortfristig skuld

Summa

Totalt

4 282 807
22100

529 023
12159
27 887

105 812

4979788

4215014
23

60 087
4275124

Totalt

2448 142
38 277

450 482
21097
10 736

354 928

3 323 662

2845490
2578

48 615

2 896 683

< 1ar

966 230
22100

122 786

27 887
105 812
1244 815

23
60 087
60 110

< 1tar

947 128
38 277

42 114
21097
10 736
354 928
1414 280

2578
48 615
51193

1-2 ar

1877 387

78 239
12 159

1967 785

1-2 ar

776 611

119170

895 781

3-5 ar >5ar
1439 190 0
327 998 0
0

0

0

1767 188 0
4215014

0 4215014

3-5 ar >5ar
724 403 0
289 198 0

0

0

0

1013 601 0
2 845 490

0 2 845 490
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Not 6 Ranteintakter enligt effektivrantemetoden

2019-01-01-
2019-12-31
Ranteintakter enligt effektivrantemetoden 391 101
Summa 391101
Ranta enligt effektivrantemetoden fran finansiella anlaggningstillgangar.
Not 7 Ranteintékter och liknande resultatposter
2019-01-01-
2019-12-31
Ranteintakter och vardeférandring pa obligationer och fondandelar 66 020
Reavinst valutaterminer 28 219
Ovriga intékter 10 994
Summa 105 232

Ranta och vardeférandringar fran évriga kortfristiga placeringar och valutaterminer.

Not 8 Rantekostnader och liknande resultatposter

2019-01-01-
2019-12-31
Rantekostnader vinstandelslan -231 671
Ovriga réntekostnader -885
Reafdrluster obligationer, terminer -14 674
Valutaresultat -55 896
Summa -303 126
Not 9 Administrationskostnader
2019-01-01-
2019-12-31
Styrelsearvode, inklusive sociala avgifter 361
Analyskostnader inkl. oberoende vardering 395
Redovisningstjanster 0
Bankkostnader 15637
Fast forvaltningsarvode 58 788
Rorligt forvaltningsarvode 53 356
Revisionskostnader 1300
Ovriga kostnader 11423
Summa 127 160

2018-01-01-
2018-12-31

204 767
204 767

2018-01-01-
2018-12-31

73 365
25903
4 641
103 909

2018-01-01-
2018-12-31

-186 633
-173

-26 741
-8 033
-221 580

2018-01-01-
2018-12-31

263
348
42
704
32 366
37 557
691

6 163
78134
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Revisionsuppdrag

Revisionsuppdrag

Ovriga lagstadgade uppdrag
Skatteradgivning
Varderingstjanster

Ovriga kostnader

Summa

2019-01-01-
2019-12-31

1300

Arvoden enligt ovan avser erséttning till OhrlingsPricewaterhouseCoopersAB.

Not 10 Antal anstéallda och personalkostnader

2018-01-01-
2018-12-31

691

Bolaget har inte haft nagra anstallda under rakenskapsaret eller féregaende rakenskapsar. Ersattning
har utgatt till styrelsen med 361 (263) kkr inklusive arbetsgivaravgifter. Den av bolaget utsedda AlF-
forvaltaren Finserve Nordic ABs ersattningspolicy finns pa forvaltarens hemsida.

Not 11 Bokslutsdispositioner

Koncernbidrag
Summa

Bolaget har inte Iamnat eller erhallit naAgot koncernbidrag.

Not 12 Skatt pa arets resultat

Koncernen

Resultat fore skatt

Avstamning av effektiv skatt

Resultat fore skatt
Skatt enligt gallande skattesats

Redovisad effektiv skatt
Skatt enligt resultatrakning

Procent

21,4

2019-01-01-
2019-12-31

0

2019-01-01-
2019-12-31

Belopp
0
0

0

2019-01-01-

2019-12-31

0
0

2018-01-01-

2018-12-31

0
0

2018-01-01-
2018-12-31

0

2018-01-01-
2018-12-31

Belopp
0
0

0
0
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Not 13 Finansiella anldggningstillgangar

Direktlan till féretag
Upplupna rantor
Redovisat varde vid arets slut

Redovisat varde vid arets ingang

Anskaffning av nya lan

Aterbetalning av lan

Orealiserat valutaresultat

Upplupen ranta

Reserv for forvantade kreditforluster enligt IFRS 9
Konstaterad forlust

Redovisat varde vid arets slut

2019-12-31

3572083
49 073
3 621 156

2115 206
2189 637
-695 698
12 941
67 218
-68 148

0

3 621 156

2018-12-31

2073277
41929
2115 206

905 170
1544 444
-364 333
8 833

30 054

-8 587
-375
2115 206

Investeringsportféljen omfattade vid utgangen av rékenskapsaret 90 (84) engagemang. Investerings-
portfoljen kommer att utdkas med fler 1an 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 sakerheterna vilket ger férvantad forlust vid fallissemang
(LGD). | EAD inkluderas lanebeloppet, obetald ranta samt kostnader for I6sgérandet av sakerheten.
LGD ar utgor i bolagets modell alltid minst 12 procent av lanebeloppet. Det medfér att avsattning till
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 dverensstdmmer med UCs riskklasser.
Bolaget hade vid utgangen av rakenskapsaret féljande antaganden som grund for reserveringen
enligt antagen modell.

Reserver 31 december 2019 Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Direktlan 12ménader Aterst. I6ptid Aterst. |6ptid Totalt
Exponering vid fallissemang (EAD) 3611599 192 536 278 071 4 082 207
Justerat varde sakerheter 4118 693 191 045 221 021 4 530 758
Forlust vid fallissemang (LGD) 635 152 21 004 66 454 722 609
Sannolik for fallissemang (PD) 1,23% 1,74% 100% 10,62%
Reserv (LGD*PD) -7 816 -2 466 -66 454 -76 735
Forvantade kreditforluster i % (ECL) 0,22% 1,28% 23,90% 1,88%
Kanslighet

Sannolikheten for falicimang okar till 5,00% 40,00% 100% 14,75%
LGD 6kar med 30% till 825 697 27 305 66 454 919 456
Reserv vid nytt antagande -41 285 -10 922 -66 454 -118 660

Om sannolikheten for fallissemang okar till 5% for kategori 1 och till 40% i kategori 2 samtidigt som
exponeringen i respektive kategori 6kar med 30% jamfért med normalt antagande skulle reserven for
befarade kreditforluster 6ka med 41 925 kkr till 118 660 jamfort med redovisad reserv pa 76 735. En
paverkan pa bruttoavkastningen i fonden med drygt 1%.
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Motsvarande for rakenskapsar 2018 framgar nedan.

Reserv 31 december 2018 Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Direktlan 12manader Aterst. 16ptid Aterst. 16ptid Totalt
Exponering vid fallissemang (EAD) 1992 863 137 241 2130 103
Justerat varde sakerheter 2542 192 157 062 2 699 255
Forlust vid fallissemang (LGD) 336 723 3 461 340 184
Sannolik for fallissemang (PD) 1,52% 100% 2,52%
Reserv (LGD*PD) 5126 3 461 8 587
Forvantade kreditférluster i % (ECL) 0,26% 2,52% 0,40%

Den totala reserven uppgick vid utgangen av rakenskapsaret till 1,88% (0,4%) av den totala

lanestocken inklusive upplupna rantor.

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 férandrats under aret.
Bada tabellerna i férhallande till bokférda varden vid utgangen av rakenskapsaret.

Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Direktlan Kkr 12manader Aterst. |6ptid Aterst. 16ptid Totalt
Bruttovarde 1 januari 2019 1 986 166 0 137 627 2123793
Forandringar

Fran kategori 1 till 2 -266 381 266 381 0

Fran kategori 1 till 3 -50 000 50 000 0

Fran kategori 2 till 3 -254 698 254 698 0

Fran kategori 2 till 1 11 555 -11 555 0

Fran kategori 3 till 2 43 390 -43 390 0

Fran kategori 3 till 1 130 000 -130 000 0
Aterbetalda I&n -673 808 -21 890 -695 698
Tillkommande lan 2189 637 2 189 637
Forandrade antaganden 382 2160 2542
Forandring i upplupen ranta 67 219 -1 806 65 413
Valutaférandringar 12 205 12 205
Bruttovdrde 31 december 2019 3 406 593 43 900 247 399 3 697 892
Resenvering enligt IFRS 9 -7 816 -2 466 -66 454 -76 735
Bokfort varde 31 december 2019 3398 777 41 434 180 945 3621 156

Reservering per kategori 2019 framgar nedan.
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Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Direktlan Kkr 12manader Aterst. |6ptid Aterst. |6ptid Totalt
Bruttovarde 1 januari 2019 -5 126 0 -3 461 -8 587
Forandring Over resultatrakningen -2 690 -2 466 -62 993 -68 148
Bruttovidrde 31 december 2019 -7 816 -2 466 -66 454 -76 735
Féréndringar 6ver resultat-
rékningen

Fran kategori 1 till 2 1445 -7 980 -6 535

Fran kategori 1 till 3 710 -948 -238

Fran kategori 2 till 3 8192 -41 283 -33 091

Fran kategori 2 till 1 -234 335 101

Fran kategori 3 till 2 -464 465 2

Fran kategori 3 till 1 -887 2 464 1577
Aterford reservering aterbetalda lan 777 608 1385
Resenvering tillkommande lan -4 500 -4 500
Forandrade antaganden -2 550 -24 300 -26 849
Forandring over resultatrakningen -2 690 -2 466 -62 993 -68 148
Motsvarande tabeller ovan for rakenskapsar 2018 framgar nedan.

Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Direktlan Kkr 12ménader Aterst. 16ptid Aterst. 16ptid Totalt
Bruttovarde 1 januari 2018 905 170 0 0 905 170
Foérandringar

Fran kategori 1 till 2 -40 000 40 000 0

Fran kategori 1 till 3 -117 240 117 240 0

Fran kategori 2 till 3 -20 000 20 000 0

Fran kategori 2 till 1 17 000 -17 000 0
Aterbetalda lan -364 333 -3 000 -367 333
Tillkommande lan 1544 444 1544 444
Forandring i upplupen ranta 41 500 429 41 929
Nedskrivningar -375 -375
Valutaférandringar -42 -42
Bruttovidrde 31 december 2018 1 986 166 0 137 627 2123 793
Resenrvering enligt IFRS 9 -5 126 -3 461 -8 587
Bokfort varde 31 december 2018 1981 039 0 134 167 2115 206

Reservering per kategori 2018 framgar nedan.
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Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Direktlan Kkr 12manader Aterst. |6ptid Aterst. |6ptid Totalt
Bruttovarde 1 januari 2018 0 0 0 0
Forandring Over resultatrakningen -5 126 0 -3 461 -8 587
Bruttoviarde 31 december 2018 -5 126 0 -3 461 -8 587
Féréndringar éver resultat-
rékningen

Fran kategori 1 till 2 18 -5 268 -5 250

Fran kategori 1 till 3 119 -2 755 -2 636

Fran kategori 2 till 3 465 -706 -241

Fran kategori 2 till 1 -139 2162 2023
Aterford reservering aterbetalda lan 3000 3 000
Reservering tillkommande 1an -5 124 -5 124
Forandrade antaganden -359 -359
Forandring over resultatrakningen -5 126 0 -3 461 -8 587
Not 14 Ovriga Fordringar

2019-12-31 2018-12-31
Ej likviderade vardepappersaffarer 21740 37 888
Summa 21740 37 888
Genomférda affarer som annu inte likviderats.
Not 15 Kortfristiga placeringar
2019-12-31 2018-12-31

Obligationer 481 717 356 939
Aktier 4793 0
Fondandelar 12 159 21 097
Valutaterminer 27 887 10 736
Summa 526 556 388 772
Redovisat varde vid arets ingang 388 772 233 085
Anskaffningsvarde nya placeringar 538 356 300 953
Avyttring/aterbetalning av placeringar -433 273 -170 037
Orealiserat resultat valutaterminer 17 150 10 087
Orealiserade vardeférandringar 15 356 15910
Upplupen ranta 195 -1 026
Summa 526 556 388 772

Not 16 Langfristiga skulder

Vinstandelslan

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 férutsattningarna for utbetalning ar uppfylida enligt
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lanevillkoren, se aven information under avsnittet redovisningsprinciper. Vinstandelslanen ar noterade
pa reglerad marknad NGM-NDX som byter namn till NGM Main Regulated den fjarde maj 2020.

Avkastning vinstandelslan

Nominellt varde
Upplupet anskaffningsvarde

Orealiserat resultat
Realiserat resultat
Totalt resultat vinstandelslan

2019-12-31

3984 904
4215014

144 276
85834
230 110

2018-12-31

2759 656
2845490

85 834
100 799
186 633

Resultatet avseende vinstandelslanen om 230,1 (186,6) Mkr utbetalas i januari aret efter rakenskaps-

aret 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 16 Langfristiga skulder (forts.)

Investerarredovisning

Ranteintakter och vardeférandringar pa lan och obligationer
Valutaresultat, dvriga rantekostnader

Ovriga intakter

Administrationskostnader

Reserv for férvantade kreditforluster enligt IFRS 9
Konstaterade kreditforluster

Resultatandel vinstandelslan
Resultat fore skatt och koncernbidrag

Not 17 Ovriga Kortfristiga skulder

Valutaterminer

Skuld fér mottagna sékerheter
Inlésen vinstandelslan

Ovriga kortfristiga skulder
Summa

2845490
1613323
-388 075
144 276
4215014

2019-01-01-
2019-12-31

496 333
-73 017
2102
-127 160
-68 148
0

-230 110
0

2019-01-01-
2019-12-31

1569
34 600
0

850
37 019

1182 046
1652970
-123 510
133 984

2 845 490

2018-01-01-
2018-12-31

308 676
-34 947
0

-78 134
-8 587
-375

-186 633
0

2018-01-01-
2018-12-31

1

30 000
8 986
2276
41 263
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Skuld fér mottagna sékerheter avser av skuld till lantagare som deponerat likvida medel till fonden

som sakerhet for krediter samt mottagna sakerheter fran Danske Bank for valutaderivat.

Inlésen vinstandelslan ar kortfristig del av vinstandelslanen som inléses under bérjan av aret.

Not 18 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Revisionsarvode

Upplupet forvaltningsarvode

Ovriga upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Resultat fore skatt och koncernbidrag

2019-01-01-
2019-12-31

360
11 966
10 742
23 068

2018-01-01-
2018-12-31

150
4 890
2312
7 352

Upplupna forvaltningsarvoden avser fast och rorligt arvode for december 2019. Arvodet regleras

under borjan av paféljande rdkenskapsar.

Not 19 Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Ranteintakter enligt effektivrantemetoden

Ranteintakter och liknande resultatposter

Justering for periodiserade ranteintakter

Justering for orealiserade vardeférandringar finansiella tillgangar
Justering for orealiserat valutaresultat finansiella tillgangar
Erhallna rantor

Rantekostnader och liknande resultatposter

Justering for periodiserad ranta vinstandelslan
Justering for omrakning av medel i utlandsk valuta
Betalda rantekostnader och liknande resultatposter
Ovriga rorelseintikter

Betalda administrationskostnader

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Not 20 Stallda sakerheter och eventualférpliktelser

Bankgaranti till Euroclear
Stallda sakerheter till Danske Bank for OTC derivat
Summa stillda sakerheter

2019-01-01-
2019-12-31

391 101
105 232
-67 414
-28 760

463
400 622

-303 126
144 276
9 511
-149 339
2102
-127 160

126 225

2019-12-31

50
0
50

2018-01-01-
2018-12-31

204 767
103 909
-29 028
-23 232

-1 511
254 905

-221 580
133 984
8 033
-79 563
0

-78 134

97 208

2018-12-31
50

0
50
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Not 21 Narstaendetransaktioner

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, Nordic
Factoring Fund AB, org nr 559175-1317, Norwegian Credit Fund AB under namnandring till
Scandinavian Credit Fund Il, 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. Ett engagemang har under aret éverforts till Riddargatan Forvaltning AB. Total fordran
vid arsskiftet uppgick till 156 Mkr. Engagemanget ar under utveckling och avkastningen kommer att
tillfalla fonden. Férutom ovan samt fast och roérligt férvaltningsarvode, i enlighet med not 9, har ingen
vasentlig forsaljning eller inkdp skett inom koncernen. Totalt var vid utgangen av rapportperioden

11 966 (4 890) Tkr motsvarande fast och rorligt arvode fér december oreglerat.

Not 22 APM - Alternativa nyckeltal

Scandinavian Credit Fund Is redovisning upprattas enligt RFR2. Se not 1 for ytterligare information
om redovisningsprinciper. | IFRS definieras endast ett fatal nyckeltal. Fran och med andra kvartalet
2016 tillampar Scandinavian Credit Fund | ESMAs (European Securities and Markets Authority — Den
Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten) nya riktlinjer for alternativa nyckeltal,
Alternative Performance Measures). | korthet ar ett alternativt nyckeltal ett finansiellt matt éver
historisk eller framtida resultatutveckling, finansiell stallning eller framtida resultatutveckling, finansiell
stélining definierat i IFRS. For att stédja féretagsledningens och andra intressenters analys av
koncernens utveckling redovisar Scandinavian Credit Fund | vissa nyckeltal som inte definieras i
IFRS. Foretagsledningen anser att dessa uppgifter underlattar en analys av bolagets utveckling.
Dessa tillaggsuppgifter ar komplimenterande information till IFRS och ersatter ej nyckeltal definierade
i IFRS. Scandinavian Credit Fund Is definitioner av matt ej definierade i IFRS kan skilja sig fran andra
foretags definitioner. Samtliga Scandinavian Credit Fund Is definitioner inkluderas nedan. Berakning
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

Berdkningar

Vinstandelsranta

Varde vid arets ingang 2 854 562 833
Varde vid arets utgang 4215013809
Antalet andelar vid arets slut 39 849 037

4215013 809 /39 849 037 = 105,77-100=5,77%

Bruttoavkastning

Varde vid arets ingang 2 854 562 833
Varde vid arets utgang 4215013 809
Rorelsens kostnader 127 160 308
Reserv for befarade kreditforluster 68 148 497
Bruttovarde vid arets utgang 4410 322 614
Antalet andelar vid arets slut 39 849 037

4410 322 614/ 39 849 037 = 110,68-100=10,68%
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Ovrigt

Beslut vid stamman 2019
Arsstamman hélls den 25 april varvid arsredovisningen for 2018 faststélldes. Samtliga

styrelseledaméter och styrelseordférande omvaldes och nya ledaméter valdes in.

Kommande informationstillfalle
Arsredovisning fér 2020 lamnas den 29 april 2021.
Delarsrapport for forsta halvaret 2020 lamnas den 31 augusti 2020.

Kontaktperson
Fredrik Sjéstrand, VD

Kontaktuppgifter

Scandinavian Credit Fund | AB (publ)
Box 16 357

103 26 Stockholm

Bolagets sate: Stockholm
Reg. Nr.: 559008-0627

info@kreditfonden.se
www.kreditfonden.se

Offentliggérande

Denna information ar sadan information som Scandinavian Credit Fund | AB (publ) ar skyldig att
offentliggéra enligt EU:s marknadsmissbruksférordning och lagen om vardepappersmarknaden.
Informationen ld&mnas genom den ovan angivna VDns forsorg, for offentliggérande den 29 april 2020.
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Revisionsberattelse

Till bolagsstdmman i Scandinavian Credit Fund | AB (publ), org.nr 559008-0627

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden
Vi har utfért en revision av arsredovisningen fér Scandinavian Credit Fund | AB (publ) for ar 2019.

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

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller resultatrakningen och balansrakningen fér Scandinavian Credit
Fund | AB (publ).

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

Grund for uttalanden

Vi har utfért 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
Scandinavian Credit 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 férbjudna
tjanster som avses i revisorsférordningens (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 fér 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 évervagt om det finns belagg fér systematiska avvikelser som givit upphov till risk for
vasentliga felaktigheter till foljd 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 stallningstagande till, arsredovisningen som helhet, men vi gor 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 Scandinavian Credit Fund ABs
("SCF”) Redovisningsprinciper not 1, Viktiga
uppskattningar och bedémningar fér
redovisningsdndamal not 4 samt Finansiella
anlédggningstillgangar not 13.

SCFs lanefordringar uppgar per 2019-12-31 till 3 621
MSEK, vilket motsvarar 85% av bolagets
balansomslutning. Lanefordringarna utgor darmed
en visentlig del av SCFs balansrikning och
Kklassificeras sdsom finansiella
anldggningstillgdngar. Lanefordringarna redovisas
till upplupet anskaffningsvarde.

Viarderingen innehaller bade kvantitativa och
kvalitativa inslag. Bedomningen av eventuella
nedskrivningsbehov innehaller flera omrdden som
till sin natur ar subjektiv och foremal for ledningens
bedémningar. SCFs modell for redovisning av
forvantade kreditforluster innebér att ldntagarens
betalningsforméga provas genom analyser i syfte att
berikna sannolikheten for betalningsinstillelse.
Vidare beriaknas restviardet av panter SCF har
avseende utgivna krediter vid ett ianspraktagande
och likvidation av panten. Dessa tva faktorer ger ett
forvantat varde pé kreditforlusten och reserveras i
redovisningen.

SCF ser aven manadsvis 6ver sina lanefordringar
och dé bland annat huruvida specifika l1dntagare
Klarar uppsatta lanevillkor, framtida
betalningsforméga och sakerheter.

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

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

Vid vér granskning av varderingen av SCFs lanefordringar
och modell, anvént oss av PwC:s specialister pa kreditrisk
och IFRS 9. I vér revision har vi vidare granskat att anviand
modell ar i linje med IFRS.

Vi haft m6ten med SCFs ansvariga for virdering dar viktiga
antaganden och bedomningar diskuterats. Vart arbete har
haft en generell utgdngspunkt for laneportfoljen som helhet
och direfter har vi stickprovsmassigt fokuserat pa 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 lantagarna 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 négra
vasentliga iakttagelser till revisionsutskottet.
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Styrelsens och verkstéallande direktorens 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 direktdren ansvarar aven fér den
interna kontroll som de beddmer ar 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 direktéren for bedémningen av
bolagets formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nér sa ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka
formagan att fortsatta verksamheten och att anvéanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tildmpas 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 sékerhet 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 instéllning
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 granskningsatgarder 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, férfalskning,
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
verkstéllande direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

* drar vi en slutsats om lampligheten 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.

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
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felaktigheter, och som darfor utgdr de for revisionen sarskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa
omraden i revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra forfattningar férhindrar upplysning om fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi dven utfért en revision av styrelsens och verkstallande direktérens
forvaltning for Scandinavian Credit Fund | AB (publ) fér ar 2019 samt av forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamdéter och verkstallande direktdren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till Scandinavian Credit 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 tillrackliga och andamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktdorens 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 bedémning av om utdelningen ar férsvarlig med hansyn till de krav
som bolagets verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland
annat att fortidpande beddéma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation ar utformad
sa att bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett
betryggande séatt. Den verkstéllande direktdren ska skota den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar ndédvandiga for att bolagets bokféring ska fullgéras i
Overensstdammelse med lag och for att medelsférvaltningen 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 sakerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktoren 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 sékerhet 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 féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar forenligt
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 férhallanden som ar
vasentliga for verksamheten och dar avsteg och évertradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets situation.
Vi gar igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra forhallanden som ar
relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
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dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Onrlings PricewaterhouseCoopers AB, utsags till Scandinavian Credit Fund | AB (publ)s revisor av
bolagsstdmman den 25 april 2019 och har varit bolagets revisor sedan 10 juni 2015.

Stockholm den 29 april 2020

Onhrlings PricewaterhouseCoopers AB

Daniel Algotsson
Auktoriserad revisor
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