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Forvaltningsberéttelse

Styrelsen for Scandinavian Credit Fund | AB (publ), 559008-0627, med sate i Stockholm far harmed
avge bokslutskommuniké fér 2020.

Foretaget ar helagt dotterforetag till Skandinaviska Kreditfonden AB, org nr 559000—-6556 med séte i
Stockholm.

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

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

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

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

RESULTAT OCH STALLNING

Det forvaltade kapitalet minskade under 2020 efter att stadigt ha vaxt sedan starten av fonden. De
forsta manaderna pa aret startade bra saval avkastningsmassigt som volymmassigt. Under mars kom
sedan en séattning i marknaden till féljd av covid-19 pandemin. Borsen tappade fran toppen i februari
till botten i mars drygt -36%. Samtidigt paverkades obligationsmarknaden vilket innebar att innehaven
av noterade obligationer i portféljen hade en negativ utveckling. Obligationsindexet Itraxx crossover
sjonk med -25% fran den hogsta noteringen ner till den lagsta under i stort sett samma period. De
noterade obligationerna i portfoljen utgjorde vid arsskiftet 2019 knappt 13% och sattningen i
marknaden paverkade den totala avkastningen i portféljen vilket medforde att avkastningen i mars
blev -0,82%. Flera obligationsfonder med daglig handel var pa grund av den volatila marknaden
tvungna att stanga tillfalligt for insattningar och uttag da det var svart att faststélla korrekta NAV. For
Scandinavian Credit Fund I, som har manatlig insattning och uttag, medférde den allmanna oron i
marknaden att en stor del av fondens investerare begarde inlésen av sina innehav. Under mars inkom
onskemal om inldsen med totalt 159 Mkr vilket aterbetalades till investerarna under bérjan av april.
Under april inkom begéaran om ytterligare inlésen av drygt 805 Mkr. Da fonden placerar langsiktigt i
direktlan till foretag var det omgjligt att moéta den inkomna begaran om inlésen, som under normala
omstandigheter skulle aterbetalas under maj. Under maj och juni inkom begéran om inlésen av
ytterligare ca 139 Mkr. Forvaltaren av fonden och styrelse beslutade att géra aterbetalning till
investerarna prorata i takt med att underliggande lan aterbetalas och tillgangar ar méjliga att
realiseras. Hanteringen av aterbetalningarna éverensstammer med villkoren for vinstandelslanen.
Scandinavian Credit Fund | lyckades hantera hela den begarda inlésen volymen och under Q3
atergick fonden till normal hantering av inlésen. Under Q4 har in och utflédet varit jamt och stabilt.

Den genomsnittliga l6ptiden vid arsskiftet var ca 20 (23) manader. Andelen lanefordringar i portféljen
utgjorde vid arsskiftet runt 97% mot (87%) foregaende ar. Totalt uppgick antalet direktlan till 94 (90)
fordelat p& 51 (47) olika motparter.

For att kunna ha en jamn avkastning och hantera likviditetstoppar sa har bolaget historiskt investerat
en del likviditet i high yield obligationer. | samband med begéran om inlésen har en stor del av
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portfoljen avyttrats for att kunna tillgodose likviditetsbehovet.
For de investeringar som goérs i utlandsk valuta elimineras valutarisken genom FX-swappar.

Totalt uppgick bruttoavkastningen i portféljen till 9,72% (10,68%) fére kreditforluster och kostnader.
Vinstandelsranta for perioden har uppgatt till 4,28% (5,77%) efter kostnader och reservering for
kreditforluster. Fondens fasta férvaltningsarvode uppgick till 62,4 mkr (58,8 mkr) och det rérliga
forvaltningsarvodet uppgick till 38,5 mkr (53,4 mkr). Okningen av det fasta forvaltningsarvodet beror
pa en hdogre snittvolym 2020 an under 2019 trotts att en vasentlig del av kapitalet aterbetalts under
2020. Det rorliga arvodet ar lagre till foljd av att avkastningen under 2020 &r nagot lagre an tidigare.
Fast och rorligt arvode berédknas och regleras manadsvis. Bolaget har ett arsbaserat "High
watermark” som begransar uttaget av rorligt arvode om villkoren inte uppfylls.

Reservering for befarade kreditforluster har 6kat under aret. Okningen jamfort med 2019 &r relaterad
till den hogre snittvolymen i kreditstocken men ocksa till foljd av 6kad sannolikhet for forlust enligt den
reserveringsmodell som anvands. Reservering for befarade och konstaterade férluster belastar
resultatet med 66,5 Mkr (68,1Mkr). Under 2019 utgjordes reserveringen till stor del av ett enskilt
engagemang vilket pressmeddelandes i april 2019.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

Covid-19 pandemin pagar fortsatt. Utsikterna for att fa kontroll Gver pandemin och smittspridningen
har forbattrats under hésten 2020 och de forsta manaderna 2021. Flera vaccin nu har producerats
och finns tillgangliga for levereras. Vaccinering av befolkningen har pabdrjats och majoriteten av
medborgarna forvantas vara vaccinerade till sommaren 2021. Manga foretag inom bestksnaringen
har stora problem nar gaster uteblir och verksamheterna begransas av de rekommendationer som
utfardats. Samtidigt har flera av stora bérsbolagen redovisat 6verraskande goda resultat. Omfattande
stodatgarder for att minska de ekonomiska konsekvenserna har satts in runt om i varlden. Utfallet och
de langsiktiga konsekvenserna ar dock fortfarande svarbedémda.

Efter rakenskapsarets utgdng har Riddargatan Forvaltning AB tagit dver ett bolag fran en PE-fond.
Engagemanget i bolaget uppgar till 239 Mkr.

FORVANTNINGAR AVSEENDE DEN FRAMTIDA UTVECKLINGEN

Med hansyn till utvecklingen av Corona pandemin &r det svart att éverblicka utfallet och
konsekvenserna for SCFI. Bolaget har en val diversifierad portfélj med sékerheter i bl a fastigheter
och reala tillgangar. Intjaningen i form av ranteintékter kan komma att paverkas av de underliggande
engagemangens formaga att betala ranta. SCFI har inga engagemang med direkt koppling till flyg,
hotell och restaurang eller besoksnaringen, som ar de branscher som paverkats mest av pandemin.
SCFI har haft en positiv avkastning under 2020 och har en 1ag korrelation med borsen som till skillnad
fran SCFI svangt dramatiskt under aret.

Bolaget har som malsattning att uppna 6—8 % arlig nettoavkastning till innehavarna av vinstandelslan.
Med hansyn till covid-19 &r det annu for tidigt att avgéra om malet kommer att nds under 2021.

UTVECKLING AV FORETAGETS VERKSAMHET, RESULTAT OCH STALLNING

Belopp i Mkr

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Vinstandelsvéarde % 4,28 577 7,02
Balansomslutning 3555 4276 2897

Vad betréffar resultat och stallning i dvrigt hanvisas till efterfljande resultat- och balansrdkning med
tillhérande noter.
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Resultatrékning

Belopp i Tkr Not

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

Reservering/aterforing av befarade kreditforluster 7

Administrationskostnader 5

Rorelseresultat 6

Skatt p& arets resultat

Arets resultat

Rapport dver totalresultat
Arets resultat
Ovriga totalresultat

Summa totalresultat for aret

2020-07-01-
2020-12-31

139 354
67 894
-127 355
1751
-21 772
-59 872
0

o O o o

2019-07-01-
2019-12-31

205 683
54 764
-176 914
2101
-14 809
-70 825
0

o O o o

2020-01-01-
2020-12-31

356 371
130 026
-309 827
2940
-66 530
-112 980
0

o O o o

2019-01-01-
2019-12-31

391101
105 232
-303 126
2101
-68 148
-127 160
0

O O o o
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Balansrakning

Belopp i Tkr

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgngar

Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Kortfristiga placeringar

Ovriga kortfristiga placeringar

Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Not 2020-12-31

7 3271129

3271129

3271129

19 060
2 826

21 886

2 110 059

110 059

152 040

283 985

3555114

2019-12-31

3621 156

3621 156

3621 156

27 740

360

22 100

526 556

526 556

105 812

654 468

4 275 624
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Balansrakning
Belopp i Tkr

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital (500 000 aktier med kvotvarde 1)

Fritt eget kapital

Balanserad vinst eller férlust

Arets resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder

Ovriga langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Skulder till koncernféretag

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not 2020-12-31

500

500

500

10 3445615

3445615

0

51 844
57 155

108 999

3555114

2019-12-31

500

500

500

4215014

4215014

23

37019
23 068

60 110

4 275 624
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Rapport 6éver forandringar i
eget kapital

Belopp i Tkr

Vid periodens bérjan 1 januari 2019
Omforing av foreg. ars vinst

Totalresultat
Arets totalresultat

Transaktioner med aktiedgare
Summa transaktioner med aktieagare

Vid arets slut 31 december 2019
Vid periodens bérjan 1 januari 2020
Totalresultat

Arets totalresultat

Summa 6vrigt totalresultat
Transaktioner med aktiedgare

Summa transaktioner med aktiedgare

Vid periodens slut 31 december 20

Aktie-
kapital

500
0

500

500

500

Balanserad
vinst

Arets
resultat

Totalt

500

500

500

500
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Kassafl6desanalys

Belopp i Tkr

Den l6pande verksamheten
Erhallna rantor

Betalda rantekostnader och liknande resultatposter

Ovriga intakter
Betalda administrationskostnader

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

forandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning (-) /Minskning (+) av rérelsefordringar
Okning (+) /Minskning (-) av rérelseskulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv av finansiella tillgangar
Aterbetalning av finansiella tillgangar
Forvarv av kortfristiga placeringar

Avyttring/aterbetalning av kortfristiga placeringar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Upptagande av lan
Inlésen av lan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode
Likvida medel vid periodens bérjan
Omrékning av medel i utlandsk valuta

Likvida medel vid periodens slut

2020-07-01-
2020-12-31

215 252
-46 703

1751
-59 872

110 428

-5 687
44 204

148 945

-235 974
535 415
5287

20 137

324 865

94 841

-529 134

-434 293

39 517

115 877

-3 354
152 040

2019-07-01-
2019-12-31

239 742
-104 228
2102
-70 825

66 790

7771
-53 201

5879

-933 536
370 617
-207 885
355 062

-415 743

668 369

-221 399

446 970

37 105

72 624

-3917
105 812

2020-01-01-
2020-12-31

446 428
-120 218

2939
-112 980

216 169

214
50 040

266 423

-799 164
1263628
-48 011
276 609

693 062

452 549

-1 363 492

-910 943

48 542

105 812

-2 314
152 040
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2019-01-01-
2019-12-31

400 622
-149 339

2102
-127 160

126 225

16 177
8918

151 320

-2 189 637
695 698
-555 506
433 273

-1616 172

1613 323

-388 075

1225 248

-239 604

354 928

-9 512
105 812
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper
Denna delarsrapport &r uppréttad i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering med beaktande av de
undantag fran och tillagg till IFRS som anges i RFR 2 Redovisning for juridisk person.

| 6vrigt har samma redovisningsprinciper och bedémningsgrunder som i arsredovisningen 2019
anvants.

Nya standarder 2020
Inga nya standarder som paverkar verksamheten har tratt i kraft.

Omrakning av utlandsk valuta

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

Klassificering av anlaggnings- och omsattningstillgadngar i balansrakningen
Till anlaggningstillgangar hor lanefordringar vilka avsikten ar att halla till forfall. Till omsattnings-
tillgdngar hor kortfristiga placeringar samt bankkonton.

Finansiella instrument

Redovisning och véardering
Kop och forsaljningar av finansiella tillgdngar 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 efterfoljande redovisning redovisas till upplupet anskaffningsvéarde.

Upplupet anskaffningsvarde och effektivranta

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

Effektivrantan &r den ranta som exakt diskonterar de uppskattade framtida in- och utbetalningarna
under den férvantade loptiden for den finansiella tillgangen eller finansiella skulden, till redovisat
bruttovarde for en finansiell tillgang (dvs. dess upplupna anskaffningsvarde fore eventuell
forlustreserv) Forvantade kreditforluster beaktas inte i berdkningen av effektivrantan.

Réanteintakter

Rénteintakter berdknas genom att tillampa effektivrantan pa de finansiella tillgangarna. Om de
finansiella tillgangarna &r kopta eller utgivna kreditforsamrade alternativt ar kreditférsamrade (befinner
sig i tredje stadiet) ska ranteintakterna beraknas genom att tillampa effektivrantan pa tillgangarnas
upplupna anskaffningsvarde.

Finansiella tillgangar

Klassificering och efterfoljande vardering

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
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tillgangen. UtifrAn dessa faktorer klassificerar bolaget sina investeringar i skuldinstrument i en av de
foljande varderingskategorier:

e Upplupet anskaffningsvarde - Tillgangar som innehas i syfte att inkassera avtalsmassiga
kassafloden dar endast kassafléden motsvarar kapitalbelopp och ranta pa det utestdende
kapitalbeloppet. Det redovisade véardet justeras for eventuella reserver for forvantade
kreditforluster.

e Verkligt varde via resultatrakningen - Tillgangar som inte uppfyller kriterierna for att redovisas
till upplupet anskaffningsvarde eller till verkligt varde via ovrigt totalresultat, redovisas till
verkligt varde via resultatet.

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

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

Nedskrivning

Bolaget bedomer pa en framatblickande basis de forvantade kreditforlusterna (ECL) som férknippas
med dess finansiella tillgangar som redovisas till upplupet anskaffningsvéarde, och for den exponering
som uppkommer genom laneataganden. | modellen for forvantade kreditforluster 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, &ven om ingen faktisk férlusthandelse har intraffat. Vidare anvander sig
bolaget i férsta hand av extern information. Informationen bestar av tidigare handelser, nuvarande
omstandigheter och rimliga verifierbara prognoser av framtida ekonomiska forhallanden som skulle
kunna paverka forvantade framtida kassafléden. Vid berakningen av de forvantade kreditforlusterna
tas hansyn till bade tillgdngsspecifika och makroekonomiska faktorer och avspeglar bolagets
forvantningar om dessa.

Fonden har gjort en expertbaserad bedémning for att identifiera koppling mellan makroekonomiska
variabler och de forvantade kreditforlusterna. Tre scenarier har tagits fram, Bas, Positiv och Negativ.

Bolaget beréaknar reserveringsbehovet for forvantade kreditforluster utifran exponering vid
fallissemang, EAD, for varje enskild kredit. | EAD inkluderas lanebeloppet, obetald ranta samt
kostnader for I16sg6rande av sakerheten. Exponeringen minskas med ett justerat varde for de
sakerheter som finns for respektive kredit och far pa sa satt fram forvantad 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 sékerheter som bolaget kan erhalla i samband med kreditgivningen kan utgdras av pantbrev i
fastigheter, aktier i noterade och onoterade bolag, fakturafordringar, garantier fran agare mm. Det
beddémda vardet av sdkerheterna reduceras enlig fondens modell med mellan 80% ner till 20%
beroende pa vilken typ av sakerhet som erhdlls. Det justerade sakerhetsvardet anvands i modellen
for att berakna LGD. Oavsett om det justerade sékerhetsvardet 6verstiger exponeringen, EAD, sa
beréaknas LGD alltid som minst 12% av EAD. Det gor att reservering enligt modellen alltid gors aven
om det justerade sékerhetsvardet dverstiger eller &r lika med exponeringen.

Den forvantade forlusten, LGD, enligt ovan multipliceras med sannolikheten foér en faktisk
kredithandelse. Bolaget anvander samma skala som UC gor vid framtagande av sannolikheten foér 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 kreditoedomning enligt motsvarande
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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 kredithéandelse.

Bolaget ser 6ver 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 kreditforluster beraknade som tolv manaders forvantad 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 tillgadngar i Kategori 2 redovisas
reserveringar for kreditforluster berdknade som kreditens forvantade forlust dver hela Ioptiden, 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 och anses da 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
samma satt som for tillgangar i Kategori 2.

Ett lan kan forflyttas mellan kategori 1 och kategori 2, &ven 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, utan hansyn tagen
till ndgon reservering for kreditforlust. For Kategori 3 berdknas ranteintakten utifran effektivrantan pa
upplupet anskaffningsvarde (netto), det vill sdga efter avdrag fér reservering for kreditforlust.

Reservering for forvantade kreditforluster enligt modellen gors i bolagets redovisning utifrén en
summering av reserveringsbehovet pa varje enskilt 1an.

Finansiella skulder

Under bade den aktuella och féregéende 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 stallning
Finansiella skulder tas bort frAn rapporten éver finansiell stallning nar de utslacks (dvs. nar
forpliktelser som anges i avtalet fullgors, annulleras eller upphdor)

Derivat redovisas initialt till verkligt varde per det datum da derivatavtalet ingds och omvarderas i
efterfljande perioder till verkligt varde. Samtliga derivat redovisas som tillgadngar 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 férvaltas i fonden med avdrag for férvaltningskostnader.
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Investerarna i fonden &r inte garanterade nagon avkastning och insatt kapital kan komma att
reduceras om avkastningen &r negativ. Om fondens avkastning &r positiv sker vinstdelning med
agaren. Enligt fondvillkoren erhaller dgaren en fast avgift om 1,6% per ar pa forvaltat kapital samt
20% av den avkastning per ar som overstiger minimirantan pa insatt kapital. SSVX 90 anvands som
minimiranta 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 ranteintakt for bolaget och reducerar pa motsvarande satt det
upplupna anskaffningsvardet. D& merparten av fondens forvaltade tillgangar redovisas till upplupet
anskaffningsvéarde sa klassificeras vinstandelslanen som 6vriga finansiella skulder.

Forvaltningsarvoden 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.

For ytterligare information gallande klassificering av tillgangar och skulder se arsredovisning 2019.
Not 2 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 anvéands senast noterade pris. Kursen bedéms i dessa fall utifran
prishistorik i det aktuella instrumentet eller kurs fran oberoende méaklare i nara anslutning till
rapportdagen. Priser verifieras av oberoende varderare. Derivat som anvands for sakringsandamal
avser valutaterminer. Terminerna varderas utifrn noterade kurser for respektive valuta. Vardering av
fondandelar sker till aktuellt NAV. Uppgift om NAV erhalls fran den externa fondforvaltaren, vilket
I6pande rimlighetsbedéms av bolaget. Vardet omraknas till kronor per balansdagen.

Tillgadngar och skulder varderade till verkligt varde
| tabellen nedan lamnas upplysning om hur verkligt varde har bestamts for de tillgangar och skulder
som éar varderade till verkligt varde per 2020-12-31.

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: utifrdn indata som inte &r observerbar p& marknaden.

Vardering av instrument i niva 2 och 3 beskriven ovan.

Tillgangar Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Finansiella tillgangar varderat till

verkligt varde via

resultatrakningen

- Vardepapper som innehavs for 0 82 820 0 82 820
handel

- Fondandelar 0 0 5681 5681
- Derivat som anvands for 0 21 558 0 21558
sakringsandamal

Summa tillgangar 0 104 378 5681 110 059
Skulder

Finansiella skulder véarderas till
verkligt varde via
resultatrékningen

- Derivat som anvands for 0 418 0 418
sakringsandamal
Summa skulder 0 418 0 418

| tabellen nedan lamnas upplysning om hur verkligt varde har bestamts for de tillgangar och skulder
som &r varderade till vekligt varde per 2019-12-31.
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Tillgangar Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Finansiella tillgangar varderat till

verkligt varde via

resultatrékningen

- Vardepapper som innehavs for 0 486 510 0 486 510
handel

- Fondandelar 0 0 12 159 12 159
- Derivat som anvéands for 0 27 887 0 27 887
sakringsandamal

Summa tillgdngar 0 514 397 12 159 526 556
Skulder

Finansiella skulder varderas till
verkligt varde via
resultatrékningen

- Derivat som anvands for 0 1569 0 1569
sakringsandamal
Summa skulder 0 1 0 1

Bolagets basta beddmning &r att det bokforda vardet avseende finansiella tillgangar och skulder som
inte redovisas till verkligt varde i all vasentlighet dverensstammer med det verkliga vardet.
Beddmningen motiveras med att den genomsnittliga I6ptiden i portféljen ar relativt kort.

Not 3 Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal

Bolagets viktigaste beddémning vid upprattandet av de finansiella rapporterna ar varderingen av
lanefordringarna. Principerna beskrivna i not 1 och not 7.

Not 4 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 vardedkningen kan vara forknippad med risk i form av att avkastning kan
bli samre an forvantat eller rentav utebli om foretaget 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 16ptid pa 1 till 48 manader med mojlighet till forlangning efter ny kreditprévning
av lantagaren. Bolaget jobbar med riskspridning i sin portfolijhantering 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 erhéllas fran motparten. Sakerheterna kan
utgéras av garanti fran agare, moderbolagsgarantier, aktiepanter, pantbrev i fastigheter, likvida medel
mm. Bolaget har en I6pande uppféljining av laneobjektens utveckling och ett formellt moéte i manaden
dar alla engagemang gas igenom. Uppfoljningen &r bade genom kontakt med ledande befattnings-
havare hos kredittagarna samt analys av I6pande redovisning sasom hel och halvarsboksilut.

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 aterlosa utstallda
vinstandelslan, vilket reducerar likviditetsrisken for bolaget.

Vinstandelslanen ar fritt 6verlatbara och marknadsgarant finns. Det kan dock vara svart att slja

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 paverkas
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pa ett negativt satt, vilket i sin tur kan innebéara svarighet att avyttra vinstandelslanen.

Ranterisk: Merparten av bolagets tillgdngar &r lanefordringar som innehas med avsikt att halla till
forfall. Loptiden i portféljen uppgick den sista december till 1,9 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 &r i stor utstrackning beroende av ett antal olika faktorer. En av dessa
faktorer &r marknadens allmanna rantenivaer, varfor investerare i bolagets vinstandelslan bor

vara medvetna om att utvecklingen av avkastningen kan paverkas negativt av forandringar av
rantenivaer pa de marknader dar bolaget och lantagarna ar verksamma. Framvéxten 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, framst
euro, dollar, danska kronor, norska kronor och pund, sker normalt valutasakring till kronor.
Valutaterminer anvands normalt for att neutralisera eventuella valutarisker. Valutarisken for bolaget ar

darmed begransad. Sakringsredovisning tillampas e;j.

Motpartsrisk: Motpartsrisk uppkommer ocksa i ingadngna derivatkontrakt och aterképsavtal. En

bedémning av motpartens kreditrisk gors innan engagemang ingas i derivatplaceringar.

Operativ risk: Bolaget kan investera i innehav med olika egenskaper, vilket kan medfora 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 uppréattat prospekt

pa https://kreditfonden.se/scandinavian-credit-fund-i/ under "Dokument”.

Not 5 Administrationskostnader

Styrelsearvode inklusive sociala avgifter
Analyskostnader inkl. oberoende véardering
Bankkostnader

Fast forvaltningsarvode

Rorligt forvaltningsarvode
Revisionskostnader

Ovriga kostnader

Summa

Not 6 Investerarredovisning

Ranteintakter och vardeférandringar pa Ian och obligationer
Inkl. valutaresultat, 6vriga rantekostnader
Administrationskostnader

Resultatandel vinstandelslan
Resultat fore skatt

2020-01-01-
2020-12-31

353
228
1814
62 421
38 529
500
9135
112 980

2020-01-01-
2020-12-31

254 523

-112 980

-141 543
0

2019-01-01-
2019-12-31

361
395
1537
58 788
53 356
1300
11 423
127 160

2019-01-01-
2019-12-31

358 831

-127 160

-231 671
0
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Not 7 Finansiella anlaggningstillgangar

Direktlan till foretag
Upplupna rantor
Redovisat varde vid arets slut

Redovisat varde vid arets ingang

Anskaffning av nya lan

Aterbetalning av 1&n

Orealiserat valutaresultat

Omklassifisering fran kortfristiga placeringar
Upplupen ranta

Reserv for forvantade kreditforluster enligt IFRS 9
Konstaterad forlust

Redovisat varde vid arets slut

2020-12-31

3 224 599
41 530
3 266 129

3621 156
799 164
-1 263 628
-24 746
141 139
64 574
-66 530

0
3271129

2019-12-31

3572 083
49 073
3621 156

2115 206
2189 637
-695 698
12 941

67 218
-68 148

0

3 621 156

Investeringsportfljen omfattade vid utgangen av rakenskapsaret 94 (90) engagemang. Investerings-
portféljen kommer att utékas 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 sdkerheterna vilket ger forvantad forlust vid fallissemang
(LGD). | EAD inkluderas lanebeloppet, obetald ranta samt kostnader for I6sgorandet av sakerheten.

LGD utgor i bolagets modell alltid minst 12 procent av lanebeloppet. Det medfor att avsattning till
reserven for forvantade kreditférluster gors aven fast bolaget anser att det justerade sékerhetsvardet
Overstiger exponeringen. Reserveringsbehovet berdknas som LGD multiplicerat med sannolikheten
for fallissemang. Sannolikheten baseras antaganden som dverensstammer med UCs riskklasser.
Bolaget hade vid utgdngen av aren 2020 och 2019 féljande antaganden som grund for reserveringen
enligt antagen modell.

Reserver 31 december 2020 Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Direktlan 12méanader Aterst. loptid Aterst. loptid Totalt
Exponering vid fallissemang (EAD) 2949 340 527 286 238 354 3714 980
Justerat varde sékerheter 2793 749 270 795 190 223 3254 767
Forlust \id fallissemang (LGD) 487 703 277 257 85 029 849 989
Sannolik for fallissemang (PD) 3,78% 14,35% 100% 16,85%
Reserv (LGD*PD) -18 443 -39 793 -85 029 -143 265
Forvantade kreditforluster i % (ECL) 0,63% 7,55% 35,67% 3,86%
Kéanslighet

Sannolikheten for fallissemang okar till 5,00% 40,00% 100% 25,92%
LGD o6kar med 30% till 634 014 360 434 85 029 1079 478
Reservvid nytt antagande -31 701 -144 174 -85 029 -260 904
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Reserver 31 december 2019 Kategori 1 Kategori 2 Kategori 3

Direktlan 12manader Aterst. loptid Aterst. loptid Totalt
Exponering vid fallissemang (EAD) 3 611 599 192 536 278 071 4082 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% 11,74% 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 fallissemang okar till 5,00% 40,00% 100% 14,75%
LGD 6kar med 30% till 825 697 27 305 66 454 919 456
Reservvid nytt antagande -41 285 -10 922 -66 454 -118 660

Den totala reserven uppgick vid utgangen av rakenskapsaret till 3,86% (1,88%) av den totala
lanestocken inklusive upplupna rantor. Reserveringen har 6kat framst p g a problemkrediter som

ingar i kategori tva och tre.

Not 8 Stallda sékerheter och eventualforpliktelser

2020-12-31
Bankgaranti till Euroclear 50
Stallda sakerheter till Danske Bank fér OTC derivat -
Summa stallda sakerheter 50

Bolaget stéller sdkerheter for valutaterminer till banken.

Not 9 Narstdendetransaktioner

2019-12-31

50

50

Foretaget ar helagt dotterforetag till Skandinaviska Kreditfonden AB, org nr 559000-6556 med séate i
Stockholm. | koncernen ingar dven systerbolagen Finserve Partners AB, org nr 559194-8947,
Finserve Nordic AB, org nr 556695-9499, Nordic Factoring Fund AB, org nr 559175-1317, NDLF
Holding AB org nr 559194-8855, Nordic Direct Lending Fund AB, org nr 559169-5324, High Yield
Opportunity Fund AB org nr 559209-9542, Riddargatan Forvaltning AB, org nr 559199-4370 med
dotterbolag, samt intresse-bolaget Nordic Captive AB, org nr 559180-2110. Under aret har fyra och
foregdende ar ett engagemang tagits dver och placerats under Riddargatan Forvaltning AB for att
forenkla hanteringen. Total fordran mot Gvertagna bolag uppgick vid arsskiftet till 656 (156) Mkr.
Engagemangen ar under utveckling och avkastningen kommer att tillfalla fonden. Férutom ovan samt
fast och rorligt férvaltningsarvode, i enlighet med not 5, har ingen véasentlig forsaljning eller inkép skett
inom koncernen. Totalt var vid utgangen av rapportperioden 8 271 (11 966) Tkr motsvarande fast och

rorligt arvode for december oreglerat.
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Not 10 APM — Alternativa nyckeltal

Scandinavian Credit Fund Is redovisning uppréttas 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 fér alternativa nyckeltal,
Alternative Performance Measures. | korthet ar ett alternativt nyckeltal ett finansiellt matt 6ver historisk
eller framtida resultatutveckling, finansiell stallning eller framtida resultatutveckling, finansiell

stéllning definierat i IFRS. For att stddja foretagsledningens 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 ersétter 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. Berékning

av alla nyckeltal kan stdmmas av mot poster i resultat- och balansrékning.

Nyckeltalsdefinitioner

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

bestammelser i dessa villkor

Bruttoavkastning: Avkastning fran portfolien fore kostnader och reservering for

kreditforluster.

Balansomslutning: Totala tillgangar

Berakningar

Vinstandelsranta

Varde vid arets ingang 4215013 809
Varde vid arets utgang 3 445 614 756
Antalet andelar vid arets slut 33 040 468

3445614 756 / 33 040 468 = 104,28-100=4,28%

Bruttoavkastning

Varde vid arets ingang 4215013 809
Varde vid arets utgang 3 445 614 756
Rorelsens kostnader 112 980 380
Reserv for befarade kreditférluster 66 529 762
Bruttovarde vid arets utgang 3625 124 898
Antalet andelar vid arets slut 33 040 468

3625124 898 /33 040 468 = 109,72-100=9,72%
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Styrelsen och verkstéllande direktdren forsékrar att bokslutskommunikén ger en rattvisande 6éversikt
av bolagets verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer

som bolaget star infor.

Underskrifter

Stockholm den 25 februari 2021

Michael Gunnarsson Ferm Fredrik Sjostrand

Styrelseordférande Verkstéllande direktdr/Styrelseledamot
Peter Norman Agneta Nielsen

Styrelseledamot Styrelseledamot

Helena Nieckels Mats Johansson

Styrelseledamot Styrelseledamot

Rapporten har varit foremal for Gversiktlig granskning av bolagets revisor.
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Ovrigt

Beslut vid stdmman 2020
Arsstamman hélls den 29 april varvid arsredovisningen for 2019 faststélldes. Samtliga

styrelseledamoter och styrelseordférande omvaldes och nya ledaméter valdes in. Tva
styrelseledamoter har darefter valt att lamna styrelsen och ersatts med tva nya ledaméter.

Kommande informationstillfalle

Arsredovisning fér 2020 lamnas den 29 april 2021.
Delarsrapport for forsta halvaret lamnas den 31 augusti 2021.
Bokslutskommuniké for 2021 lamnas den 25 februari 2022.

Kontaktperson
Fredrik Sjostrand, VD

Kontaktuppgifter

Scandinavian Credit Fund | AB (publ)
Box 16 357

103 26 Stockholm

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

info@kreditfonden.se
www.kreditfonden.se

Offentliggtrande

Denna information ar sadan information som Scandinavian Credit Fund | AB (publ) &r skyldig att
offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksforordning och lagen om vardepappersmarknaden.
Informationen lamnas av VD, for offentliggdrande den 25 februari 2021.

Sida 19 av 19


mailto:info@kreditfonden.se
http://www.kreditfonden.se/

pwec

Revisorns granskningsrapport
Scandinavian Credit Fund I AB (publ) org nr 559008-0627

Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag
(delarsrapport) for Scandinavian Credit Fund I AB (publ) per 31 december 2020 och den
tolvménadersperiod som slutade per detta datum. Det ar styrelsen och verkstillande direktoren som
har ansvaret for att uppritta och presentera denna finansiella delarsinformation i enlighet med IAS 34
och med beaktande av de undantag och tillagg till IFRS som anges i RFR 2 Redovisning for juridiska
personer och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om denna delarsrapport
grundad pa var oversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review
Engagements ISRE 2410 Oversiktlig granskning av finansiell deldrsinformation utford av foretagets
valda revisor. En oversiktlig granskning bestér av att gora forfragningar, i forsta hand till personer
som dr ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att utféra analytisk granskning och att
vidta andra Oversiktliga granskningsatgirder. En 6versiktlig granskning har en annan inriktning och
en betydligt mindre omfattning jamfoért med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA
och god revisionssed i 6vrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor
det inte mojligt for oss att skaffa oss en sddan sidkerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omsténdigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade
slutsatsen grundad pa en 6versiktlig granskning har darfor inte den sidkerhet som en uttalad slutsats
grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat péa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram nigra omstédndigheter som ger oss
anledning att anse att delarsrapporten inte, i allt viasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet
med IAS 34 och med beaktande av de undantag och tilldagg till IFRS som anges i RFR 2 Redovisning
for juridiska personer och arsredovisningslagen

Stockholm den 25 februari 2021

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Daniel Algotsson
Auktoriserad revisor



