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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstéllande direktéren fér Nordstjernan Kredit AB, 556740-2267, far hdrmed avge
arsredovisning for rékenskapsaret 1 januari - 31 december 2022.

Allméant om verksamheten

Nordstjernan Kredit AB ("Nordstjernan Kredit" eller "Bolaget") ar ett heldgt koncernféretag fill
Nordstjernan Investment AB, 556308-9381 och bedriver investeringsverksamhet. Bolaget ingar i den
koncern dar Nordstjernan AB, 556000-1421, upprattar koncernredovisning.

Den 17 september 2021 ingick Nordstjernan Kredit AB och Kapan Tjanstepensionsférening ("Kapan")
ett joint venture och begransat partnerskapsavtal om bildande av ett investeringspartnerskap mellan
parferna i form av Nordstjernan Kredit Kommanditbolag ("Partnerskap”) med Nordstjernan Kredit som
komplementar och Kapan som kommanditdeldgare.

Nordstjernan Kredit ansvarar for Partnerskapet som har till syfte att skapa stabil och langsiktig
vardetillvaxt genom investeringar i hégavkastande féretagskrediter och skuldinstrument till bolag |
nordvastra Europa. Partnerskapet agerar som partner till bolag i behov av olika typer av
finansieringslosningar for tillvaxt, férvarv, omorganisation och refinansiering. Investeringar sker typiskt
sett | rantebarande féretagslan, obligationer och preferensaktier i saval privata som publika bolag.
Partnerskapet kan aven bli minoritetsaktiedgare i noterade och onoterade foretag.

Nordstjernan Kredit AB finansieras med kapital fran dgaren. Vid rdkenskapsarets utgang har totalt 2
531 (2 500) MKkr tillskjutits till Bolaget som aktiedgartillskott. LA&mnade koncernbidrag uppgar till 319
(295) Mkr.

Bolaget har under rakenskapsaret inte haft nagra anstéllda.

Vasentliga handelser under rakenskapsaret

Bolaget har under aret erhallit villkorade aktiedgartillskott om totalt 31 Mkr fran Nordstjernan
Investment AB.

Nordstjernan Kredit redovisar en vinst for 2022 fére bokslutsdispositioner och skatt om 85 (382) Mkr.

Under 2022 6kade Bolagets andel av Partnerskapets marknadsvarde med 2,0 procent till 2 996 Mkr
trots utmanande marknadsférhallanden med hogsta inflationen pa 6ver 40 ar, penningpolitisk
atstramning, héjda rantor och en energikris i Europa. Det pagaende kriget i Ukraina efter Rysslands
iInvasion av landet | slutet av februari 2022 har medfért en humanitéar katastrof och ékat osédkerheten
kring sékerhetslaget, varldsekonomin och geopolitiken.

Vasentliga handelser efter rakenskapsaret.

Nordstjernan Kredit har efter rakenskapsarets utgang gjort férandringar i styrelsens sammansattning.
Marion Bernhardsson samt Khashayar Nikavar lamnade styrelsen samtidigt som Carl Bergsten och
Erik Hjelmstedt tilitrédde. Férandringen registrerades hos Bolagsverket 2023-02-07.

Per den 28 februari 2023 var marknadsvérde pa Bolagets andel av Partnerskapet 3 083 Mkr, en
0kning med 2,9 procent sedan starten av aret.

Inga andra vasentliga handelser har intr&ffat efter rakenskapsarets utgang.

Framtidsutsikter
De faktorer som paverkar bedémningen av den framtida utvecklingen for Nordstjernan Kredit &r framst
hanforliga till vardeutvecklingen av dgandet i Partnerskapet och den finansiella stéllning,

kreditvardighet och aterbetalningsférmaga i de underliggande bolagen i investeringsportfélien som
helhet.

Transakt.on 39222 115507490288795 Signerat PH, EH, TN, PAEM, (R
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Marknadsforhallandena férvantas fortsatta vara osakra under 2023 med fortsatt hdg inflation och hdjda
rdntor, en avmattande ekonomi och risk fér en lagkonjunktur samt det pagaende kriget i Ukraina och
geopolitiska spanningar.

Partnerskapet har beredskap for att hantera utmaningar féranledda av det radande osékra
marknadslaget samt for att tillvarata mojligheter att genomféra nya investeringar.

Partnerskapet férvintas under 2023 att bedrivas med samma inriktning som sedan start under 2021.

Vasentliga risker och osakerhetsfaktorer

Nordstjernan Kredit &r genom sitt agande i Partnherskapet exponerad tor finansiella risker,
huvudsakligen kreditrisk, ranterisk, valutarisk och likviditetsrisk i Partnerskapets investeringar samt
affarsmassiga och operationella risker. Risker &r en central del i Partnerskapets
investeringsverksamhet och tas i syfte att generera sa attraktiv riskjusterad avkastning som majligt.

Vid rékenskapsarets utgang var huvuddelen av det placerade kapitalet i Partnerskapet investerat i
foretagslan och obligationer, med stéllda sékerheter i form av pant i det underliggande bolagets aktier
och med bolagsgarantier samt i féretagslan och obligationer med rérlig marknadsrénta (inkiusive ett
marginalpaslag for kreditrisk) med diversifierad kredit- och valutarisk med betydande kapitalskydd och
lag ranterisk i den investerade portféljen.

FORSLAG TILL DISPOSITION AV BOLAGETS BALANSERADE MEDEL

Styrelsen foreslar att till arsst@mmans férfogande staende vinstmedel

Belopp | Kr
balanserade medel 15 452 977
villkorade aktiedgartillskott 2 531 000 000
arets resultat -186 152 246
Totalt 2 360 300 731
disponeras enligt féljande
| ny rakning overfores 2 360 300 731
Totalt 2 360 300 731

Ovanstaende forslag till vinstdisposition utgar fran att bolaget per den 31 december 2022 [Amnat ett
koncernbidrag om 275 000 000 Kr till Nordstjernan Investment AB och 44 000 000 Kr till Nordstjernan

AB.

Styrelsens yltrande avseende féreslagen vinstdisposition

Styrelsen beddmer att Bolagets eget kapital, efter lamnat koncernbidrag, kommer att vara betryggande
| relation till verksamhetens art, omfattning och risker.

Detta innebar goda forutséttningar for Bolaget att kunna fullgéra sina férpliktelser.

Vad betraffar foretagets resultat och stallning i 6vrigt, hanvisas till efterféljande resultat- och
balansrakningar med tillhérande noter.

Avrundningsdifferenser kan forekomma.

Transaht-or 092221155607490283725
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RESULTATRAKNING
Belopp i Tkr

Nettointakter

Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader
Valutakursresuitat
Personalkostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernféretag

Ovriga ranteintakter och liknande intékter
Valutakursresultat och rantekostnader

Resultat efter finansiella poster

Bokslutsdispositioner
Resultat fore skatt

Skatt pa arets resultat

Arets resultat

Transaktion 322221 15057490288795
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2022-01-01-
2022-12-31

1712
1712

-1 696
6
15 628

15 650

68 911
3
I

84 571
-319.000

-234 429
48 277

.186 152
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2021-01-01-
2021-12-31

336 518
336 518

-4 357
57 561
-26 453

363 269

41 470

-23 104
381 635

-295 163

86 472
-14 907

71 565
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BALANSRAKNING
Belopp i Tkr

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernféretag

Uppskjuten skattefordran

Summa anlaggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar
Kundfordringar

Fordringar hos koncernforetag
Aktuell skattefordran

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Kassa och bank

Summa omséttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Transakt:or 032221 .0557493288795

Not 2022-12-31

10
11 2 990 381

84 069
3 074 450

3 074 450

1015

3 570

12 13 920
1

18 506
1 831

20 337

3 094 787
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2021-12-31

2921470
13 514

2 934 984

2 934 984

110

3 570
6438
95

4 383
8 941

13 324

2 948 308
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BALANSRAKNING
Belopp | Tkr

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fritt eget kapital
Balanserad vinst eller forlust
Arets resultat

Summa eget kapital

Avsattningar
Qvriga avsattningar

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder

Skulder till koncernforetag

Skatteskulder

Ovriga Kkortfristiga skuider

Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

FORANDRING EGET KAPITAL

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Ingaende eget kapital 2021-01-01 100
Omféring fg ars resultat
Arets resultat
Utgaende eget kapital 2021-12-31 100
Ingaende eget kapital 2022-01-01 100
Omforing fg ars resuliat
Erhallna aktie&gartiliskott
Arets resultat
Utgaende eget kapital 2022-12-31 100

Notl

13

14

5(14)

2022-12-31  2021-12-31

B 100 100
100 100

2 546 453 2 443 888

-186 152 71 565

2 360 301 2 515 453
2360401 2515553
- 15 936

- 15 936

: 407

702 477 384 089

31 872 13 344

- 55

B 37 18 924
734 386 416 819

3 094 787 2 948 308

Fritt eget kapital Fritt eget kapital
Balanserat resultat  Arets resultat

2470429 -26 541
-26 541 26 541
71 565
2443 888 71 565
2 443 888 71 565
/1 565 -71 565

31 000
-186 152
2 546 453 ~186 152

Erhallna villkorade aktieagartillskott fran Nordstjernan Investment AB uppgick vid rakenskapsarets

utgang totalt till 2 531 000 (2 500 000) Tkr.

Transakton 392221 5507490288795
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KASSAFLODESANALYS

2022-01-01- 2021-01-01-
Belopp i Tkr 2022-12-31 2021-12-31
Den lopande verksamheten
Rorelseresultat 2 15 644 -30 811
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet, m m 3 -15 936 1918
Finansiella intakter och kostnader 16 187 726
Betald inkomstskatt -3 746 -6 799
Kassaflode fran den [opande verksamheten fore -4 022 152 034
forandringar av rorelsekapital
Kassaflode fran férdndringar i rorelsekapital
Okning(-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -802 310
Okning(+)/Minskning (-) av rérelseskulder -19 961 15 748
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -24 785 168 092
Investeringsverksamheten
Forvarv av finansiella tillgangar - -4 332 156
Avyttring av finansiella tillgangar - 4 824 800
Kassafléde fran investeringsverksamheten : 492 644
Finansieringsverksamheten
Erhallna aktiedgartillskott 17 675 -
Amortering av lan - -753 152
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 17 675 ~7153 152
Arets kassaflde 7110 92416
Likvida medel vid arets borjan 8 941 101 356
Likvida medel vid arets slut 1 831 8 941

1} Kassaflédesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflodet omfattar endast
transaktioner som medfoér in- eller utbetalningar.

2) Rdorelseresultatet ar justerat for finansiella intakter och kostnader som i resultatrikningen &r
klassificerat som nettointékter och valutaresultat.

%) Vandning av 6vrig avsattning

Transakt on 0922211550748 9288795

Sigretat PH, EH, TN, PA, EM . CB
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NOTER

Not 1 Redovisningsprinciper
Belopp i Tkr om inget annat anges.

Allmanna redovisningsprinciper
Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med Arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens

Allménna Rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Redovisningsprinciperna ar oférdndrade jamfért med féregaende ar.

Finansiella tillgangar och skulder
Finansiella tillgangar och skulder redovisas i enlighet med kapitel 11 (Finansiella instrument varderade
utifran anskaffningsvardet) i BEFNAR 2012:1.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrdkningen néar féretaget blir part 1
instrumentets avtalsmassiga villkor. En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nar den
avtalsrattsliga ratten till kassaflédet fran tillgangen har upphoért eller reglerats. Detsamma géller nar de
risker och férdelar som ar forknippade med innehavet i allt vasentligt éverforts till annan part och
foretaget inte ldngre har kontroll 6ver den finansiella tillgangen. En finansiell skuld tas bort fran
balansrakningen nar den avtalade forpliktelsen fullgjorts eller upphort.

Finansiella anlaggningstillgangar varderas vid férsta redovisningstillfallet till anskaffningsvarde,
inklusive eventuella transaktionsutgifter som ar direkt hanférliga till férvarvet av tillgangen.

Finansiella anlaggningstillgangar klassificeras som langfristiga utifran forfall men att tid till annan kan
Bolaget omsatta dem tidigare givet fordelaktig transaktion kan goras.

Finansiella omséattningstillgangar varderas efter forsta redovisningstillfallet till det l&gsta av
anskaffningsvardet och marknadsvéardet pa balansdagen.

Ovriga fordringar redovisas som omsattningstillgangar med undantag fér fordringar med férfall mer an
12 manader efter balansdagen, vilka klassificeras som anlaggningstillgangar.

Ovriga fordringar varderas individuellt till det belopp som beréknas inflyta.

Andelar | koncernféretag

Ett begransat partnerskap ar ett avtalsbaserat samarbetsarrangemang dar tva eller flera parter
gemensamt bedriver en ekonomisk verksamhet och har ett gemensamt bestammande inflytande 6ver
verksamheten. Gemensamt bestdmmande inflytande féreligger néar tva eller flera parter i avtal reglerat
att gemensamt utdva det bestdmmande inflytande 6ver en ekonomisk verksamhet. En samagare | en
gemensamt agd tillgang ska redovisa sin andel av tillgangen. Andelen i kommanditbolag redovisas
initialt till anskaffningsvéarde. Det redovisade vardet pa andelen i kommanditbolaget andras arligen med
Nordstjernan Kredit AB:s andel av kommanditbolagets resultat. Resultatandelen beskattas hos

samagarna.

Tillgangar och skulder i utlandsk valuta
Tillgangar och skulder i utlandsk valuta omraknas till balansdagskurs. Valutakursdifferenser som
uppstar vid omrakning av fordringar och skulder av rorelsekaraktar, redovisas netto | rérelseresultatet

som en ovrig extern kostnad och specificeras brutto i not 4.

Nedskrivningar av finansiella tillgangar

Vid varje balansdag goérs en bedémning av om det finns nagon indikation pa nedskrivningsbehov |
nhagon av de finansiella tillgangarna. Nedskrivning sker om marknadsvéardet pa den finansiella
anldggningstillgangen ar lagre 8n det bokforda vardet. En tidigare nedskrivning av en tillgang aterfors,
helt eller delvis, om det skett en foérandring i de antaganden som vid nedskrivningstillfallet lag till grund
for att faststalla tillgangens atervinningsvéarde. Det aterférda beloppet dkar tillgangens redovisade
varde, dock hogst till det varde tillgangen skulle ha haft (efter avdrag fér normala avskrivningar) om

Transaktion 39222115057490.283795 Sigrerat PH, EH, TN, FA, EM. CB
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ingen nedskrivning gjorts.

Marknadsvardet av Partnerskapets investeringar bedéms manadsvis enligt Partnerskapets

&2 varderingspolicy. Investeringstillgangar varderas och redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet
- eller det bedomda marknadsvardet.

G

o

A Intakter

G2 Intékter redovisas i resultatrakningen nar det ar sannolikt att framtida ekonomiska fordelar kommer att
erhallas och dessa fordelar kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Koncernbidrag och aktieagartillskott
Erhallna och lamnade koncernbidrag redovisas som bokslutsdispositioner | resultatrékningen. Erhalina
och lAmnade koncernbidrag paverkar Bolagets aktuella skatt.

Aktiedgartillskott som erhallits utan att emitterade aktier eller andra eget kapitalinstrument lamnats |
utbyte, redovisas direkt | eget kapital.

Aktiedgartillskott som lamnats utan att emitterade aktier eller andra eget kapitalinstrument erhallits
utbyte, redovisas i balansrakningen som en 6kning av andelens redovisade varde.

Kritiska uppskattningar och bedomningar
Vid upprattande av bokslut gérs ett antal antaganden och uppskatthingar, den framsta avser vardering

av bolagets tillgangar.

Per 31 december 2022 ar det bokférda vardet pa bolagets dgande i Partnerskapet 2,990 (2,921) Mkr.
Motsvarande marknadsvéarde per 31 december 2,996 Mkr.

Nedskrivning gors av denna post i det fall marknadsvardet understiger bokfort varde.

For att sékerstélla det bokforda véardet gors i samband med bokslut och dven |6pande under aret, en
vérdering av investeringarna. Varderingen av agande i Partnerskapet baseras pa marknadsvardet pa
de enskilda investeringarna i Partnerskapet, enligt faststalld varderingspolicy for Partnerskapet, i forsta
hand géllande eller indikativa observerbara marknadsvarden och i de fall dar detta inte finns att tiliga
beddms vardet av Bolaget.

Andrahandsmarknaden fér Partnerskapets investeringar, kan pa grund av marknadslage och
investeringarnas storlek, tidvis vara illikvid. Partnerskapets kreditriskbedémning i kombination med att
verksamheten till stérsta del &r finansierad med eget kapital, medfér att investeringar kan hallas till
forfall eller fortida aterbetalning. En illikvid andrahandsmarknad bedéms saledes inte vara en vasentlig

risk for bolaget.

Not 2 Nettointakter
2022-01-01- 2021-01-01-
2022-12-31 2021-12-31

Management fees koncernforetag 1712 -
Resultat férséaljning aktier dvr féretag - 1 798
Ranteintakter - 166 516
Kursvinst/kursforlust investeringar - 17 453
Utdelning borsnoterade aktier - -
Nedskrivningar - -1 308
Aterférda nedskrivningar - 61 630
Instrumentresuifat 3 - 90 429
Summa 1712 336 518
Transakton 192221 155074802887495 Sgnerat PH, EH, TN, FA EM, CB
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Not 3 Arvode till revisorer och revisionsforetag

2022-01-01- 2021-01-01-
2022-12-31 2021-12-31

PricewaterhouseCoopers AB
Revisionsuppdrag 38 107
Andra uppdrag - -

Ovriga revisorer _ -
Summa 38 107

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens
och verkstallande direktérens férvaltning samt revision och annan granskning utford i enlighet med
Overenskommelse eller avtal. Detta inkluderar 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets
revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrdde som féranleds av iakttagelser vid sadan
granskning eller genomfrandet av sadana 6vriga arbetsuppgifter.

Not 4 Valutakursresultat

2022-01-01- 2021-01-01-
2022-12-31 2021-12-31

Valutakursvinster O 198 452
Valutakursforluster ~3 -140 891
Summa 6 57 561

Not 5 Anstallda och personalkostnader

Personalen har flyttats till bolaget Nordstjernan Kredit Kommanditbolag och samtliga lonerelaterade
reserver hanforligt till tidigare ar har vants under 2022.

Not 6 Resultat fran andelar i koncernforetag
2022-01-01- 2021-01-01-
2022-12-31 2021-12-31
Resultatandel fran Kommanditbolag 68 911 41 470

Summa | 68 911 41 470

Not 7 Valutaresultat och rantekostnader

2022-01-01- 2021-01-01-
2022-12-31 2021-12-31

Rantekostnader 7 -12 590
Valutakursforluster, skulder - -29 937
Valutakursvinster, skulder - 19 423
Summa 7 -23 104

Transakl.on 092221150087490288795
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Not 8 Bokslutsdispositioner

10(14)

2022-01-01- 2021-01-01-
2022-12-31 2021-12-31
Lamnat koncernbidrag 319 000 295 163
Summa 319 000 295 163
Not 9 Skatt pa arets resultat
2022-01-01- 2021-01-01-
2022-12-31 2021-12-31
Aktuell skattekostnad 22 477 -15 998
Skatt hanforlig till tidigare ar 199 2673
Uppskjuten skatt 70 555 -1 582
48 277 -14 907
Avstamning av effektiv skatt
2022-01-01- 2021-01-01-
2022-12-31 2021-12-31
Resultat fore skatt -234 429 86 471
Skatt enligt gallande skattesats 48 292 -17 813
Ej avdragsgilla kostnader -1 -3 655
E| skattepliktiga intakter 13 339 12 463
Skatt pa andel i KB -84 107 -6 993
Skatt hanfoérlig till tidigare ar 199 2 673
Uppskjuten skatt temporara skillnader 70 555 -1 682
Skatt pa arets resultat 48 277 -14 907
Not 10 Finansiella anlaggningstillgangar
Andra
langfr Andeli
Obligationer rante koncernUppskjuten
___langfr papper foretag skalt ~ Summa
Ackumulerade anskaffningsvérden:
Vid arets bérjan 2021-01-01 2713 049 490 558 - 15096 3218 703
Tillkommande investeringar 1711 550 104 4602 921 470 - 4737479
Nyuppkomna temporara skillnader - - - -1 582 -1 582
Avgaende investeringar -4 468 240 -627 856 - - -5 096 096
FOrandring upplupet anskaffningsvarde 8 033 0 684 - - 17 717
Arets valutakursdifferenser 35 608 23 154 - . 98 762
Vid arets slut 2021-12-31 - -2 921470 13 5614 2 934 983
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets borjan 2022-01-01 -47 955 -11 307 - - -59 262
Arets nedskrivningar -180 -1 129 s - -1 309
Arets aterférda nedskrivningar 38 429 4 342 - - 42 771
Arets aterférda nedskrivningar, avyttrat 10413 8 447 - - 18 860
Arets valutakursdifferenser -707  -353 - - -1 060
Vid arets slut 2022-12-31 - - - - -
Redovisat vérde vid arets slut 20222-12-31 B - -2 921 47_5 13 5714 2 934 983
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Ackumulerade anskaffningsvérden:

Vid arets bérjan 2022-01-01 - -2 921 470 13514 2934 983
Tillkommande investeringar 68 911 ~ 68 911
Temporéra skillnader - 70 555 70 556

Avgaende investeringar ; a ;
Forandring upplupet anskaffningsvérde - - ;
Arets valutakursdifferenser . " _

Vid arets slut 2022-12-31 - -2 990 381 84 069 3 074 450

Ackumulerade nedskrivningar

Vid arets boérjan 2022-01-01 - & : : .
Arets nedskrivningar : ) _
Arets aterférda nedskrivningar . : _
Arets aterférda nedskrivningar, avyttrat - = .
Arets valutakursdifferenser : _

Vid arets slut 2022-12-31 - - - i} )

Redovisat vérde vid arets slut 2022-12-31 - -2 990 381 84 069 3074 450

Not 11 Andelar i koncernforetag

Specifikation andelar i koncernféretag

Kapital- Redovisat
Dotterféretag / Org nr/ Sate andel% vérde
Nordstjernan Kredit Kommanditbolag/969795-6572/Stockholm 59,52 2 990 381

Not 12 Ovriga fordringar
2022-12-37 2021-12-31

Fordringar som forfaller senare &n ett ar fran balansdagen

Skattekonto ° 13 912 592
Ovriga kortfristiga fordringar 8 56
Summa 13 920 648

' Avser fyllnadsinbetalning skatt 2021 inbetalt till skattekonto 2022-02-12

Not 13 Antal aktier och kvotvarde
Aktiekapitalet utgdrs av 1 000 aktier med ett kvotvarde om 100 Kr.

Not 14 Ovriga avsittningar
2022-12-31 2021-12-31

Lonerelaterade avsattningar ~ 15 936
Totalt ~ 15 936

Not 15 Koncernuppgifter

Moderféretag i den koncern som Bolaget ingar i och dar koncernredovisning uppréattas dr Nordstjernan
AB, organisationsnummer 556000-1421, med sate i Stockholm.

Av rakenskapsarets inkép avser 83 (27) procent inkdp fran andra koncernforetag.
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Not 16 Stallda sdakerheter och eventualférpliktelser

Stallda sakerheter
2022-12-31 2021-12-31

For egna skulder och avsattningar Inga Inga

Eventualforpliktelser
2022-12-31 2021-12-31

Skulder i Nordstjernan Kredit KB 1713 371 1133 475

Not 17 Risker och riskhantering

Nordstjernan Kredit &r genom sitt &gande i Partnerskapet exponerad for finansiella risker,
huvudsakligen kreditrisk, ranterisk, valutarisk och likviditetsrisk i Partnerskapets underliggande
Investeringar samt affarsméassiga och operationella risker, vilka beskrivs kortfattat nedan. Risker ar en
central del | Partnerskapets investeringsverksamhet och tas i syfte att generera sa hdg riskjusterad

avkastning som mdjligt.

Finansiella risker
Bolaget ar exponerat genom sitt &gande i Partnerskapet mot finansiella risker som kan paverka
bolagets framtida finansiella resultat.

Partherskapets generella policy ar att minimera de finansiella riskerna och har faststéllt en
Investeringspolicy som anger dvergripande regler for hur investeringsverksamheten skall bedrivas i
bolaget. Nedan redogérs kortfattat for Partnerskapets exponering och hantering av de vanligaste
finansiella riskerna. Dessa innefattar framférallt kreditrisk, ranterisk, valutarisk och likviditetsrisk.

Kreditrisk och ranterisk

Vardet pa Bolagets andel i Partnerskapet paverkas av bade kreditrisk och ranterisk, men framféralit av
kreditrisk | de underliggande investeringarna. Kreditrisk ar en central del i Partnerskapets
investeringsverksamhet och tas i syfte att generera sa attraktiv riskjusterad avkastning som mdjligt.
Partnerskapet utvarderar och bedémer kreditvardigheten, aterbetalningsférmagan och kreditrisken
Innan varje investering med fortlépande uppféljning darefter. Partnerskapet hanterar portféljrisk genom
sina investeringar avseende storlek och kreditrisk pa enskilda innehav, stilida och icke stéllda
sakerheter, branscher och geografisk spridning, ranterisk, [6ptider samt valutaexponering i portféljen.
Vid rédkenskapsarets utgang var huvuddelen av det placerade kapitalet investerat i féretagslan och
obligationer med stallda sakerheter i form av bolagsgarantier och pant i den underliggande
bolagsgruppens aktier. Réanteintdkter pa Partnerskapets nuvarande investeringar &r i huvudsak
kopplade till rorlig marknadsranta med marginalpaslag for kreditrisk. Ranterisken bedéms, med
nuvarande placeringar, som lag eftersom den framférallt ar kopplad till rérlig manatlig, kvartals eller
halvarig marknadsranta ofta med ett golv pa 0 procent (om marknadsréntan &r negativ) och som |
normalfallet inte far nagon vasentlig paverkan av réanteférandringar.

Valutarisk
Valutarisk uppstar framst vid omrakning av Partnerskapets nettotillgangar i utlandsk valuta till svenska
Kronor.

Kanslighet

Bolagets agarandel i Partnerskapet ar framst exponerat fér forandringar i vaxelkursen EUR/SEK och
NOK/SEK. Kanslighet i resultatet avseende féréandringar i vaxelkurser uppstar framst genom
investeringar i finansiella instrument noterade i EUR och NOK.
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Likviditetsrisk

Bolagets dgarandel i Partnerskapets likviditetsrisk bestar dels i mdjligheten att realisera investeringar
till férdelaktiga priser men aven av aterbetalningsférmagan for inlanade medel. Den Overgripande
likviditetsrisken for Bolaget beddms vara lag eftersom verksamheten ar finansierad med eget kapital.

Affarsmassiga risker

Nordstjernan Kredits affdrsméassiga risker utgdrs huvudsakligen av exponering mot enskilda
investeringar, branscher och geografiska omraden och som sedan den 30 september 2021 ligger
indirekt genom Bolagets dgarandel i Partnerskapet. Andra vasentliga affarsmassiga risker ar risken att
marknadsforutsattningarna &ndras pa sadant satt att méjligheten att genomféra avyttringar vid
onskvard tidpunkt och till tillfredsstallande villkor begrénsas samt att mojligheten att genomféra
avyttringar vid 6nskvard tidpunkt och till tillfredsstéllande villkor begrédnsas samt att mojligheterna att
gora nya investeringar minskar och som sedan den 30 september 2021 ligger indirekt genom Bolagets
agarandel i Partnerskapet. Bolagets styrelse utvarderar |6pande Nordstjernan Kredits riskexponering

och sedan den 30 september 2021 Partnerskapets riskexponering.

Operationella risker
Nordstjernan Kredits operationella risker ar framst hanforliga till Bolagets investeringar och som sedan

den 30 september 2021 ligger indirekt genom Bolagets dgarandel | Parinerskapet. De operationella
riskerna innefattar bland annat kontraktsrisker och andra legala risker. Darutover férekommer risker

som ar hanférliga till IT- och informationssékerhet.

Not 18 Viasentliga handelser efter rakenskapsaret

Marknadsforhallandena forvantas fortsatta vara osakra under 2023 med fortsatt hég inflation och hdjda
rantor, en avmattande ekonomi och risk for en lagkonjunktur samt kriget i Ukraina och geopolitiska

spanningar.

Bolaget foljer Partnerskapet och analyserar effekter for innehav, bade pa kort och lang sikt.
Vid arsredovisningens undertecknande &r det omdjligt att fullt ut vardera den slutliga paverkan som
marknadsforhallanden kommer att ge upphov till pa Bolaget.

| Ovrigt har inga vasentliga hdndelser intraffat efter rakenskapsaret.

S grerat PH, EHL TN, PA EM CB
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman | Nordstjernan Kredit AB, org.nr 556740-2267
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Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen fér Nordstjernan Kredit AB for ar 2022.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningsiagen och ger en i alla
vésentliga avseenden rattvisande bild av Nordstjernan Kredit ABs finansiella stéllining per den 31 december
2022 och av dess finansiella resultat och kassafléde fér aret enligt arsredovisningslagen.
Férvaltningsberéattelsen ar férenlig med arsredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker dérfér att bolagsstdmman faststéller resultatrakningen och balansrékningen fér Nordstjernan Kredit
AB.

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 avsnitiet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till
Nordstjernan Kredit AB enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt

dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstiallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att arsredovisningen uppréttas och att den
ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstéllande direktéren ansvarar dven for
den interna kontroll som de beddmer ar nddvandig for att uppratta en arsredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande direkidéren fér beddémningen av
bolagets férmaga att fortsadtta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden sam kan
paverka formagan att forisatta verksamheten och att anvdnda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktéren 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 ldmna en
revisionsberéttelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet ar en hog grad av sakerhet, men &r ingen
garanti fér att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vésentlig 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 anvédndare fattar med grund i arsredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivhing ar en del av revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen har vi aven utfdrt en revision av styrelsens och verkstaliande
direktérens forvaltning fér Nordstjernan Kredit AB for ar 2022 samt av férslaget till dispositioner betréaffande
bolagets vinst eller férlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt férslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledaméter och verkstéllande direktéren ansvarsfrinet for rdkenskapsaret.
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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 Nordstjernan Kredit AB enligt god revisorssed | Sverige och

har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och @ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

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

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlépande bedéma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation &r
utformad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras
pa ett betryggande séatt. Den verkstallande direkttren ska skbta den |6pande férvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets bokidring ska
fullgoras | Overensstammelse med lag och for att medelsférvaltningen ska skétas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betrdffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna beddéma om nagon styrelseledamot eller
verkstéllande direktéren i nagot vasentligt avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon féorsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget

» pa hagot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av foérslaget till dispositioner av bolagets vinst eller férlust, och darmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sékerhet beddéma om forslaget &ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet &r en hég grad av sdkerhet, men ingen garanti for att en revision som utférs enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett férslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar

forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning &r en del av revisionsberattelsen.

Stockholm, den dag som framgar av vara elektroniska underskrifter

PricewaterhouseCoopers AB

Patrik Adolfson Eva Medbrant
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor

Huvudansvarig revisor
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Namn returnerat fran Svenskt BankiD: Leif Patrik Adolfsson
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Auktoriserad revisor, Huvudansvarig revisor

Signerat med Svenskt BankID

Namn returnerat fran Svenskt BanklD: EVA MEDBRANT

Eva Medbrant

Auktoriserad revisor
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