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Férvaltningsberéttelse

Information om verksamheten

Nasdaq Clearing har under 2019 fortsatt att i nara samarbete med dess clearingmedlemmar och kunder utveckla verksamheten enligt
dess strategi. Det innefattar ¢kad operationell effektivitet och kapitaleffektivitet, ytterligare starkt ramverk fér riskhantering, att skapa
forutsattningar fér organisk tillvaxt samt att stédja lanseringar av nya produkter och tjanster. Utéver det sa fortskrider arbetet med
anpassning till nya regelverk. Nettoomsattningen har varit nagot lagre under 2019 jamfért med 2018.

Verksamheten

Nasdaq Clearing bedriver auktoriserad clearingverksamhet, licensierad under EMIR-regelverket och star under Finansinspektionens
tillsyn.

Bolagets produktnisch &r att hantera risk och erbjuda en effektiv och séker motpartsclearing av bade bérs- och OTC-handlade
finansiella instrument.

Nasdaq Clearing agerar central motpart till alla transaktioner som clearas av Nasdaq Clearing. De clearade transaktionerna &r framst
derivattransaktioner med finansiella instrument som underliggande (s&som svenska aktie, aktieindex och ranteprodukter) samt
derivattransaktioner med révaror som underliggande (sdsom nordiska elderivat). Nasdaq Clearing clearar dven vissa avista-produkter
s&som aterkopstransaktioner for svenska och danska obligationsmarknaden (s.k. repor). Clearade instrument ar s&val bérshandlade
som OTC-handlade.

I egenskap av central motpart i alla clearade transaktioner, ar Nasdaq Clearing den legala motparten till, och garanterar fullgérandet av
alla clearade kontrakt. | egenskap av legal motpart i varje clearat kontrakt, bar Nasdaq Clearing motpartsrisken mellan képare och
séljare i kontrakten. Clearade kontrakt nyttjas ej av Nasdaq Clearing fér nagon form av handel fér egen rakning, och som garant till
fullgérandet av dessa kontrakt haller Nasdaq Clearing alltid balanserade positioner i alla clearade kontrakt.

I enlighet med Nasdaq Clearings regelverk aggregeras och nettas en motparts positioner s& att en enda position for respektive motpart
skapas for vilken marginalsékerheter beraknas (se nedan). Leveranser av underliggande instrument hanteras genom s.k. DvP-
transaktioner (Delivery vs Payment). Nasdaq Clearing avvecklar &ven derivatkontrakt genom kontantavrakningar, antingen direkt i
centralbankernas system eller, da detta ej &r majligt, genom affarsbanker med god kreditvardighet for att darmed minimera
avvecklingsriskerna.

Produkter och tjanster

- Aktie- och indexderivat pa nordisk marknad

- Rantederivat pa nordisk marknad

- Révaruderivat pa nordisk, tysk, tysk-6sterrikisk, engelsk, fransk, italiensk, spansk och hollandsk el, hollandsk, tysk och engelsk gas,
norsk-svenska elektricitetscertifikat samt utslappsratter

- Fiskderivat pa norsk lax

- Repor i obligationer pa nordisk marknad

Kunder
Bolagets marknad &r Europa med fokus pa Norden, Storbritannien och Baltikum. Bolagets kunder ar dess medlemmar, sasom

exempelvis svenska och utléndska banker och vardepappersbolag, ravaruproducenter och ravarumaklarbolag som clearar den handel
de gor for sin egen eller andras rakning.

Clearingmedlemmar

Vid arsskiftet per 31 december 2019 hade Nasdaq Clearing sammanlagt 220 clearingmedlemmar p& Derivatives Markets (FIN) och
Commodity Derivatives (COM). Nedan aterfinns en beskrivning av respektive medlemstyp:

- General Clearing Member (GCM), kan cleara bade sin egen och andras handel (inklusive Non Clearing Members (NCM:er).

- Direct Clearing Member (DCM) som agerar pa Derivatives Markets (FIN) och som kan cleara bade sin egen och andras handel (dock
ej NCM:er).

- Clearing Member (CM) som agerar p& Commodity Derivatives (COM) och som kan cleara b&de sin egen och andras handel (dock e
NCM:er).

- Direct Clearing Client (DCC), kan cleara bade sin egen handel och andras handel (dock ej NCM:er) med krav pa avtal med en Direct
Clearing Agent.

Under 2019 tillkom 14 (24) nya clearingmedlemmar och 29 (46) avslutade sitt medlemskap.

Riskhantering

Nasdaq Clearings styrelse har satt bolagets riskaptiter och toleranser. Riskaptitramverket beskriver de granser Nasdaq Clearing ska
vara verksam inom och anvénds som végledning nar ledningen 6vervéger strategiska och operativa beslut. Riskaptitramverket gér det
aven majligt for Nasdaq Clearing att hantera risker effektivt och att ta valinformerade riskbeslut.

Alla Nasdaq Clearings medarbetare har ansvar att hantera risker. Nasdaq Clearings styrdokument faststaller bolagets egna

minimistandarder och grénser for hantering av risker. Styrelsens roll i risktillsynen &r férenlig med bolagets styrningsstruktur, dar
ledningen har det dagliga ansvaret fér att bedéma och hantera Nasdaq Clearings riskexponering och styrelsen har det yttersta ansvaret
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for att 6vervaka riskhantering med fokus pa bolagets mest betydande risker. Styrelsen fr stéd av att uppfylla detta ansvar av flera
styrelsekommittéer och ledningskommittéer, var och en med specificerade ansvarsomréaden.

Nasdagq Clearing anvénder ett ramverk som kallas Enterprise Risk Management (ERM-ramverk) vilket sakerstaller att risker hanteras
inom den godkénda riskaptiten och skapar vérde for bolagets kunder och aktie&gare genom objektiv och konsekvent identifiering,
beddmning, évervakning och métning av bolagets betydande finansiella och icke-finansiella risker. Riskstyrning &r en av de viktigaste
komponenterna i ERM-ramverket liksom en sund och en gemensam taxonomi fér riskhantering. Den gemensamma taxonomin
tillimpas i hela Nasdag-koncernen och inkluderar en gemensam risk-, kontroll-, grundorsak- och processtaxonomi. Den gemensamma
taxonomin méjliggér konsekvent analys och rapportering inom Nasdaq Clearing savél som inom hela koncernen.

Nasdaq Clearing hanterar framst risker som &r kopplade till dess clearingverksamhet. Dessa &r framst finansiella risker sa som kredit-
och marknadsrisker, men &ven operationella risker, legala och regulatoriska risker samt strategiska och affarsmassiga risker som en
naturlig foljd av sin verksamhet. Nasdaq Clearing har bade en riskhanteringsavdelning i férsta linjen och en oberoende
riskhanteringsavdelning i andra linjen. Férsta linjen ansvarar fér att hantera finansiella risker s& som kreditrisker men dven icke-
finansiella risker i enlighet med interna styrdokument, regulatoriska krav, internationella branschstandarder séval som inom den tillatna
riskaptiten vilken faststélits av Nasdaq Clearings styrelse. Andra férsvarslinjen fungerar som en oberoende radgivare till forsta linjen,
definierar ett ramverk for riskhantering och ansvarar fér oberoende riskévervakning samt rapportering till styrelsen.

De fyra riskkategorierna tillhérande den forsta nivan (level 1-risker) vilken Nasdaq Clearing har definierat i sin taxonomi r finansiella
risker, strategiska och affarsméssiga risker, operationella risker samt legala och regulatoriska risker.

Finansiell riskhantering
De finansiella riskerna bestar av foljande riskkategorier: kreditrisk, likviditetsrisk och marknadsrisk.

Kreditrisker
Kreditrisker bestar av motpartskreditrisk och kreditkoncentrationsrisk.

Motpartskreditrisken hanteras framst inom tre olika nivaer.

Nivé 1 innebér att sakerstalla att medlemmar och motparter uppfyller uppsatta minimikrav samt att motparterna har tillrackligt hog
kreditvardighet.

Niva 2 innebér att alla motparter maste stalla sékerheter fér att ticka eventuella negativa marknadsvarden samt ytterligare sékerheter
for att tacka marknadsrorelser som kan uppsta innan clearinghuset hinner stanga positioner om en motpart fallerar gentemot Nasdaq
Clearing. Sékerhetskraven beraknas Iépande under dagen och nya sakerheter kravs in minst en gang per dag. Nasdaq Clearing kan
aven, vid behov, krava in ytterligare sakerheter fran en eller flera motparter intra-dag. Den I6pande varderingen av positionerna samt
inkrévandet av sékerheter bidrar till att tidigt identifiera motparter som fallerar sina &taganden. Sakerheterna bestar antingen av
kontanta medel i av Nasdaq Clearing godkénda valutor, eller av Nasdaq Clearing godkanda vérdepapper som pantsatts till Nasdag
Clearing. Sakerhetshanteringen innebar att motparters sékerheter som &r pantsatta halls direkt i Nasdaq Clearings namn pa sa kallade
forvaltarkonton omedelbart tillgéngliga fér Nasdaq Clearing i héndelse av en motparts fallissemang. Stallda sakerheter i form av likvida
medel rapporteras d& dganderéatten 6vergatt till Nasdaq Clearing, som tillgéng respektive skuld i balansrakningen och uppgick till 24
432 MSEK (38 708 MSEK) per den 31 december 2019. Erhalina sakerheter i form av pantsatta vardepapper rapporteras €j i
balansrékningen da dganderéatten ej dvergatt till Nasdaq Clearing. Som pant erhalina vardepapper uppgick till totalt (inklusive stallda
panter till obesténdsfonden) 34 892 MSEK (28 350 MSEK) per den 31 december 2019. | de erhdlina sakerheterna ingar aven
eventuella éverhypotek.

Niva 3 i motpartskreditrisken sakerstéller att Nasdaq Clearing kan fullgéra sina &taganden som central motpart och utgérs av det
regulatoriska kapital som Nasdaq Clearing haller och som i sin tur motsvaras av mycket likvida och omedelbart omsattningsbara
tillgéngar. Det regulatoriska kravet ar 5 344 MSEK (4 509 MSEK) per den 31 december 2019. Detta motsvaras av Nasdaq Clearing
egna placeringar i framférallt svenska statsobligationer om 1 380 MSEK samt de medlemsfinansierade obestandsfonderna om totalt 3
964 MSEK. Av Nasdaq Clearings egna placeringar ska en del om 865 MSEK técka évriga risker i enlighet med férordning (EU) nr
648/2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (EMIR), (s&som operativa risker, affirsméassiga risker,
investeringsrisker samt legala risker) och &ven tillrackligt kapital fér att kunna stédnga ned verksamheten under ordnade former.

Till obestandsfonderna bidrar medlemmar med medel som i de fall en motpart fallerar kan nyttjas av Nasdaq Clearing for att ticka
uppkomna férluster vid terminering av den fallerande motpartens positioner. Nasdaq Clearing har valt att dela upp medlemmarnas
medel i fyra fonder, en som enbart kan nyttjas fér fallissemang pa finansiella derivatmarknaden, en som enbart kan nyttjas inom
ravaruderivatmarknaderna (exklusive laxderivat), en som enbart kan nyttjas inom laxderivatmarknaden, och slutligen en gemensam.
Den sistnamnda kan nyttjas oavsett vilken marknad fallissemanget sker pa. Innan medel i obestandsfonden fér den finansiella
marknaden kan nyttjas, maste Nasdaq Clearing férst ha nyttjat 110 MSEK av egna medel (Nasdaq Clearings juniora kapital for den
finansiella marknaden). Innan medel i obestandsfonden fér ravarurderivatmarknaden kan nyttjias, maste Nasdaq Clearing férst ha
nyttjat 200 MSEK av egna medel (Nasdaq Clearings juniora kapital for rdvaruderivatmarknaden). Innan medel i obestandsfonden for
laxderivatmarknaden kan nyttjas, méaste Nasdaq Clearing forst ha nyttjat 5 MSEK av egna medel (Nasdagq Clearings juniora kapital for
laxderivatmarknaden). Slutligen kan den gemensamma fonden endast nyttjas efter det att Nasdaq Clearing forst nyttjat, forutom det
juniora kapitalet och obestandsfonden for den aktuella marknaden, ytterligare 200 MSEK av egna medel (Nasdaq Clearings seniora
kapital).

Obestandsfonden for den finansiella derivatmarknaden uppgick per den 31 december 2019 till 1 880 MSEK, fér ravarumarknaden till
141 MEUR, och fér laxderivatmarknaden 48 MNOK. Den gemensamma obestandsfonden utgér 15% av bidragen till de tre andra, det
vill séga cirka 517 MSEK. Obestandsfonderna ar helt medlemsfinansierade. Bidrag till obestandsfonderna i form av likvida medel
redovisas som tillgang respektive skuld i balansrékningen.
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Utover det ovan beskrivna regulatoriska kapitalet samt de medlemsfinansierade obestandsfonderna, bidrar dven vissa medlemmar
aktiva inom rénteswap-marknaden med ytterligare férlustabsorberande kapital (Loss Sharing Pool). Detta extra lager av finansiella
resurser kan endast nyttjas i det fall en medlem som har positioner i rénteswappar fallerar. Medlemmars bidrag till detta extra lager kan
komma att minska ifall medlemmen i ett auktionsférfarande tar éver positioner fran den fallerade motparten. Loss Sharing Pool uppgick
den 31 december 2019 till 356 MSEK.

Bidrag i form av likvida medel till obestandsfonderna och Loss Sharing Pool rapporteras, da dganderétten évergatt till Nasdaq Clearing,
som tillgéng respektive skuld i balansrakningen och uppgick till 3 622 MSEK (3 281 MSEK) per den 31 december 2019. Bidrag till
fonderna i form av pantsatta statsobligationer rapporteras ej i balansrakningen da dganderatten ej bvergatt till Nasdaq Clearing. Som
pant erhdlina statsobligationer uppgick till 1 714 MSEK (1 146 MSEK) per den 31 december 2019.

Principerna for att hantera motpartskreditrisken i enlighet med ovan utgér fran hog kvalitet i clearingverksamheten och
riskhanteringsramverken, vilket bland annat innebér valdefinierade interna styrdokument, rutiner och processer, stabil IT-miljé samt
uppfolining bade i den interna ledningsriskkommittén samt i styrelseriskkommittén. Vad galler motpartskreditrisken i
clearingverksamheten svarar ingen av Nasdaq Clearings medlemmar for mer an 30% av den totala exponeringen.

Den kreditrisk som uppstér genom investeringar i réntebarande placeringar hanteras genom en av styrelsen faststalld
investeringspolicy. Investeringspolicyn stipulerar att alla placeringar av regulatoriska medel och de kontanta medel som motparter stallt
som sékerhet eller till obestdndsfonder, endast kan géras i vardepapper emitterade av stater eller Overstatliga emittenter med god
kreditvérdighet, genom korta aterképsavtal dar kontanta medel placeras mot sakerheter i form av vardepapper emitterade av stater,
eller genom korta bankplaceringar i banker med god kreditvardering. Ovriga likvida medel placeras framst i koncernens cashpool-
struktur och kortfristiga interna rantebarande placeringar.

Vad géller den kreditrisk som uppstar till féljd av kundfordringar minimeras riskerna inom Nasdaq Clearing genom att ett bolag som
skall bli clearingmediem skall uppfylla de kriterier som finns i medlemsavtalet samt i Nasdagq Clearings regelverk. Medlemskraven
omfattar kvalitativa krav, sdsom organisatoriska och operationella krav, krav pa robusta riskhanteringsrutiner samt vissa regulatoriska
och legala krav. Nasdaq Clearing begréansar &ven exponeringen mot enskilda clearingmedlemmar med hjélp av exponeringslimiter som
baseras p& medlemmarnas finansiella stéllning, inklusive likvida tillgangar och kapital, samt kreditbetyg. | den I6pande uppféljningen for
omradet inom kundkannedom vilken Nasdaq Clearing utfér behéver medlemmarna tillhandahalla dokumentation som pavisar att de har
tillréicklig I6nsamhet och finansiella resurser for att bedriva sin verksamhet. Vad galler évriga tj&nster och produkter faktureras fasta
avgifter i forskott och storre rérliga avgifter manadsvis i efterskott for att minimera risken for férluster i kundfordringar.

Kreditkoncentrationsrisk
Kreditkoncentrationsrisken évervakas I6pande och rapporteras till Nasdaq Clearings styrelse. Vid behov har Nasdaq Clearing ett antal
verktyg for att Gvervaka denna risk, inklusive péaslag p4 marginalsakerhetskrav och krav till obestandsfonden.

Likviditetsrisker

Likviditetsrisken kopplad till Nasdaq Clearings verksamhet utéver clearingverksamheten &r begrénsad. Nasdaq Clearing haller ingen
rantebarande skuld och har darfér ingen aterfinansieringsrisk. Vidare &r kassafloden genererade i verksamheten goda och 6verstiger
investeringar med god marginal. Den likviditetsrisk som Nasdaq Clearing framférallt ar exponerad mot &r den som kan uppsta i
clearingverksamheten. Likviditetsbehov kan uppsta genom operativa problem hos en motpart eller bank, leveransproblem av
underliggande instrument pa derivatkontraktens slutdag, eller om en medlem fallerar gentemot Nasdaq Clearing. Nasdaq Clearing
mater det potentiella likviditetsbehovet i aktuella valutor dagligen. Nasdaq Clearing hanterar dessa likviditetsrisker dels genom att
endast godkanna sékerheter fran medlemmar med mycket hog likviditet och dels genom att placera sina egna finansiella resurser i
mycket likvida tillgéngar. Vidare haller a&ven Nasdaq Clearing av externa banker bindande kreditfaciliteter om 1 700 MSEK. Dessa
faciliteter &r majliga att nyttja i olika valutor och &r férdelade mellan fyra aktorer.

Marknadsrisker

Nasdaq Clearing &r exponerad mot marknadsrisk om en clearingmedlem skulle fallera, vilket da skulle exponera den fallerade
medlemmens portf6lj mot marknadsrisk. Vidare ar Nasdaq Clearing exponerad mot marknadsrisker kopplade till investeringar av
stallda sakerheter samt Nasdaq Clearings eget regulatoriska kapital. Marknadsrisker bestar bland annat av valutarisk, rénterisk och
marknadskoncentrationsrisk.

Valutarisk

Valutaexponeringen inom Nasdaq Clearing uppstér framst genom verksamheten inom ravaruhandeln dar merparten av kostnaderna ar
benamnda i NOK och merparten av intakterna &r benamnda i EUR. Beddémningen ar att den totala transaktionsexponeringen i valuta
frén ovan beskrivna fléde ar relativt begransad och hanterlig varfor Nasdaq Clearing har beslutat att ej sékra denna risk. Bankmedel
som &r bendmnda i icke-funktionell valuta, det vill saga bankmedel i annan valuta &n SEK (och NOK fér filialen) som skapats av
likviditetssyfte, sékras genom valutaterminer. Medlemmars stéllda sékerheter i form av kontanta medel, aterinvesteras alltid i den
valuta som medlemmen stéllt sékerheter i, vilket innebér att valutarisken elimineras. Omrakningen av Nasdaq Clearing Oslo-filialen till
SEK valutasékras inte. Omrakningen redovisas direkt ver eget kapital och paverkar ej det rapporterade resultatet.

Rénterisk

Rénterisken &r framst kopplad till investeringarna av det regulatoriska kapitalet och de kontanta medel som kunder stallt som
sékerheter. Dessa investeringar sker framst i svenska och europeiska statsskuldvaxlar, obligationer samt behalining pa centralbanker.
Den genomsnittliga durationen, pa dessa placeringar &r 0,21 (0,07) per den 31 december, 2019. Nasdaq Clearing nyttjar inga derivat
for sin investeringsverksamhet.
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Marknadskoncentrationsrisk

Nasdagq Clearing &r central motpart for de derivatkontrakt som clearas av Nasdaq Clearing. Verkligt varde av dessa derivat paverkas av
férandringar i pris p& underliggande instrument (aktier, rénteprodukter, ravaruprodukter) samt av férandringar i marknadsrantan (indata

ill vérderingen). Da Nasdaq Clearing alltid har matchade transaktioner har denna marknadsrisk ingen paverkan pa resultatet eller eget

kapital utan endast en paverkan pa balansrékningen.

Icke-finansiell riskhantering

Nasdaq Clearings icke-finansiella riskkategorier ar strategiska och affarsmassiga risker, operationella risker samt legala och
regulatoriska risker. Identifiering, hantering, méatning och rapportering av icke-finansiella risker beskrivs i styrdokument som kallas for
Enterprise Risk Management (ERM-ramverket) samt i standarder och riktlinjer som stodjer ERM-policyn likval som ett antal andra
relevanta styrdokument som reglerar hanterandet av icke-finansiella risker.

Nasdaq Clearings styrelse granskar och godkanner ERM-ramverket. Den oberoende riskhanteringsfunktionen i andra linjen stéder
dess implementering och ansvarar for en I6pande évervakning och rapportering av risker till Nasdaq Clearings riskkommittéer och
styrelse.

Komponenter inom ERM-ramverket inkluderar bland annat utférandet av risk- och kontrollsjélvbeddmningar, sa kallade Risk och
Control Self Assessments (RCSAs), scenarioriskbedémningar, toppriskbedémningar och incident- och arendehantering.

Strategiska och affarsméssiga risker

Strategiska och affarsmassiga risker &r risk fér minskade intékter och kapital pa grund av féréndringar i affarsmiljon och som ett
resultat av ogynnsamma affarsbeslut, felaktig implementering av beslut eller brist pa lyhérdhet for forandringar i affarsmiljon. Hantering
av strategiska och afférsmassiga risker &r integrerad i flera delar av ERM-ramverket, sdsom RCSAs, scenarioriskbedémningar och
toppriskbedémningar. Strategiska och affarsmassiga risker tas &ven i beaktande i Nasdaq Clearings beslutsprocess och i den arliga
strategiska planeringsprocessen.

Toppriskbeddmningar med syfte att identifiera och hantera risker som kan hota utférandet av Nasdaq Clearings strategi utférs arligen.

Operationella risker

Operationella risker &r risker som kan uppsta genom att bolagets anstallda, processer och system fallerar att utfora uppgifter eller
processer och dven pa grund av externa orsaker. Nasdaq Clearing stravar efter att minska sannolikheten och effekten av operationella
risker sa langt som majligt och samtidigt uppratthalla en robust affarsmodell. Som en del av de regelbundna risk- och
kontrollsjélvbedémningarna identifieras, hanteras, méts och rapporteras operationella risker som associeras till de kritiska processerna.
Utbver detta identifieras och utvarderas kontroller for att forhindra dessa risker fran att uppsta.

Bolaget har omfattande kontinutetsplaner pa plats som uppdateras och testas regelbundet samt regelbunden &vervakning av
utkontrakterade funktioner. Oberoende modellvalideringar samt regelbundna modelitester genomférs for att sakerstalla att modeller &r
andamalsenliga. Nasdaq Clearing har aven ett aktivt cyberséakerhetsprogram och robusta kontinuitets- och informationssakerhetsramar
for att sékerstélla resistens mot externa och interna stérningar.

Legala och regulatoriska risker

Legala och regulatoriska risker &r risk av exponering ill civilrattsliga konsekvenser, inklusive reglerande paféljder, boter samt
rattstvister medan affarsverksamhet bedrivs. Som en palitlig partner till den investerande allménheten, aktieagare, tillsynsmyndigheter
och kunder, héller Nasdaq Clearing sig till hégsta etiska normer i alla interaktioner.

Hanterandet av legala och regulatoriska risker &r beroende av ett flertal faktorer s& som exempelvis interna styrdokument, standarder
och regelbundna granskningar utférda av funktionen fér regelefterlevnad.

Nasdaq Clearing har &ven en proaktiv évervakning och kontinuerlig dialog med tillsynsmyndigheter och med andra branschforum i
relation till kommande férordningar eller andringar av befintlig lagstiftning.

Vésentliga héndelser under rikenskapsaret

Medlem pé ravarumarknaden férsatt pa obestand

Under september 2018 forsattes en medlem pa Nasdaq Clearings ravarumarknad pa obestand till féljd av att medlemmen inte
fullgjorde meddelade marginalsékerhetskrav avseende positioner for vilka medlemmen hade asamkats forluster till foljd av kraftiga
prisrorelser i spreadpositionen mellan nordiska och tyska elkontrakt. Nasdaq Clearing foljde clearinghusets forfaranden vid medlems
obesténd och stangde ner mediemmens marknadsrisk. Obestandshandelsen resulterade i en forlust om 1 193 miljoner kronor vilken
allokerades forst till Nasdaq Clearing (det juniora kapitalet om 70 miljoner kronor) och darefter till medlemmarna pa ravarumarknadens
obestandsfond med 1 123 miljoner kronor i enlighet med den férutbestamda vattenfallsprincipen vid obestand. Dessa bada reserver
aterstalleds i September 2018.

Nasdaq Clearing initierade omedelbart efter obestandshéndelsen en genomgang av Nasdaq Clearings riskhantering och tog fram en
omfattande plan fér att utveckla bolagets riskhantering. Majoriteten av de identifierade atgarderna har implementerats.

| december 2018 initierade bolaget ett s kallat "Capital Relief Program”. Det frivilliga programmet var dppet for medlemmarna pa
ravarumarknaden och varje medlem som accepterade programmet erhéll sin pro rata-andel av det totala beloppet i programmet i
forhallande till medlemmarnas aterstallande av bidrag till obestandsfonden efter obestandshandelsen pa ravarumarknaden. Nasdag
Clearing har per den 31 December 2019 i huvudsak betalat ut hela beloppet om 203 MSEK som programmet omfattade. Utéver
"Capital Relief Program" ingick medlemmen som forsatts p& obestand under 2018 ett avtal med sina kreditorer, inklusive Nasdaq
Clearing, for att aterbetala de forluster som uppkommit i obestandshandelsen. Under 2019 har delar av forlusten aterbetalas till
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medlemmarna pa révarumarknaden och processen fér att dtervinna och aterbetala ytterligare andel av férlusten fortgar.

Brexit

Nasdaq Clearing har fortsatt att bevaka laget i Brexit-processen for att sakerstalla att brittiska medlemmar ska ha oavbruten tillgang till
Nasdags clearing, &ven i en sékallad "hard Brexit" dar Storbritannien I&mnar EU utan avtal. Som bekant har ett par datum passerats
under aret da det fanns en risk for en hard Brexit, men risken materialiserades inte. Under aret har brittiska medlemmar fortsatt sina
egna férberedelser genom att flytta delar av sin verksamhet till olika EU-lander, dven om delar ocksa stannat kvar i London. Efter rets
slut har Storbritannien l&mnat EU men med ett évergangsavtal, innebarande att brittiska medlemmar tills vidare kan fortstta sin
verksamhet under samma villkor som tidigare. Beroende p& hur férhandlingarna mellan EU och Storbritannien utvecklas under aret
kommer Nasdaq ater att aktivera projektet for att sékerstalla att inga hinder finns fér oavbruten tillgang till Nasdagq Clearing, i det fall
relevanta politiska och andra avtal inte finns pa plats vid &rets utgéng.

Granskning och sanktioner av Fl

Finansinspektionen genomférde under 2015 en undersékning avseende bolagets hantering av cyberrisker. Finansinspektionen
beslutade den 13 december 2016 om en anmarkning och sanktionsavgift om 25 miljoner kronor till foljd av undersdkningen. Beslutet
éverklagades av Nasdaq Clearing till férvaltningsratten i Stockholm den 2 januari 2018. | ett domslut den 3 maj 2018 upphévde
domstolen Finansinspektionens beslut inklusive béterna.

Domskalen anger att beslutet att pafora bolaget en sanktionsavgift stred mot proportionalitetsprincipen. Enligt foérvaltningsratten, som
godtog Nasdaq Clearings argumentation i denna del, maste ett beslut att p&féra en sanktionsavgift, for att anses proportionerligt, vara
béde lampligt och nédvandigt. Férvaltningsratten noterade ocksa att Nasdaq Clearing hade samarbetat med Finansinspektionen och

att det var oklart vad Finansinspektionen krévde av Nasdaq Clearing for att félja bolagets ataganden under géllande lagstiftning.

Finansinspektionen éverklagade domen till kammarrétten. | ett beslut den 4 januari 2019 upphiavde kammarratten férvaltningsrattens
dom och visade mélet ater till forvaltningsratten for ny prévning med hansyn till instansordningsprincipen da forvaltningsratten inte tagit
stéllning till om bolaget har &sidosatt sina skyldigheter enligt gallande lagstiftning. Enligt kammarratten kan en
proportionalitetsbeddmning goras forst efter att det har slagits fast om skyldigheter har asidosatts.

Den 24 januari 2019 éverklagade Nasdaq Clearing kammarrattens beslut till Hogsta férvaltningsdomstolen och yrkade att Hogsta
férvaltningsdomstolen ska upphéva kammarréttens beslut och konfirmera férvaltningsrattens domsiut.

Hégsta férvaltningsdomstolen meddelade den 30 oktober 2019 att den inte kommer bevilja provningstillstand. Malet &terforvisades

darmed till Forvaltningsratten for en ny provning av sakfragan i mélet, i enlighet med Kammarrattens beslut fran den 4 januari 2019.
Dom véntas under 2020.

Finansinspektionen inledde under hésten 2018 fyra underskningar avseende Nasdaq Clearing fér att utreda efterlevnad av vissa krav
som stélls i tillamplig lagstiftning. Som en del av undersokningarna har Finansinspektionen stallt skriftiga fragor till Nasdaq Clearing och
genomfdrt platsbesck. Under varen och sommaren 2019 skickade Finansinspektionen inom respektive undersékning
avstamningsskrivelser till Nasdaq Clearing, vilka har besvarats. | februari 2020 begarde Finansinspektionen att Nasdaq Clearing skulle
yttra sig 6ver Finansinspektionens preliminéra bedémningar och éverviganden. Beslut i undersékningarna vantas under &ret.

Organisationsforandringar i Nasdaq Clearing

Under &ret har forandringar skett i ledningsgruppen for Nasdaq Clearing AB och dér ingar den sista december 2019; Julia Haglind
(VD), Irina Slinko (Chief Risk Officer), Kjersti Ulset (Head of Clearing Risk) Henrik Selnammer (Chief Operating Officer), Michael Nolte
(Chief Technology Officer), Mette Steinsland (Chief Compliance Officer), Géran Bolin (Head of Business Development), Gustaf von
Boisman (Head of Product Development), Erica Brown (Head of International Affairs), Pauline Lundgren (Business Manager), Audrius
Zakas (Branch Manager Vilnius), Erik Flingtorp (Branch Manager Oslo) samt Johan Mattsson (Legal Counsel). Vid utgangen av 2019
hade Clearingkoncernen 68 direktanstéllda.

Resultatutveckling 2019

Nasdaq Clearing ABs nettoomséttning uppgick till 563 MSEK (598 MSEK). Minskad nettoomsattning &r framst hanférlig till minskad
avkastning fran investeringar av kontanta medel stéllda som sakerheter da fler medlemmar stéllt vardepapper som sakerhet under
2019 jamfort med foregadende ar. Aven intékterna fran ravarumarknaden har minskat da clearade volymer var hégre under 2018.
Rérelsekostnaderna uppgick till 418 MSEK (870 MSEK) Minskning av rorelsekostnader beror framst pa att det 2018 uppstod ett flertal
engéngskostnader till foljid av att en medlem férsattes pa obestand.

Resultatet fore avskrivningar, finansiella poster och skatt uppgick till 146 MSEK (-54 MSEK) motsvarande en EBITDA marginal pa 26%
(-9%)

For paverkan av COVID-19 vénligen se not 25, vésentliga handelser efter rakenskapsarets slut.
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Forvéntad framtida utveckling

Mélet for 2020 &r att starka Nasdaq Clearings konkurrenskraft genom att erbjuda en effektiv och siker CCP-tjanst, fortsatta lansera nya
I6sningar som hjélper bolagets kunder att utveckla sin verksamhet samt att hantera utmaningarna som kommer till f6ljd av
regulatoriska krav och andra marknadsférandringar. Nasdaq Clearing har i linje med marknadens férvantningar arbetat med och till
stora delar implementerat ett forbattrat riskramverk med syfte att skapa en ytterligare férstarkt riskhantering. Programmet kommer vara
fardigimplementerat under 2020. N&r det galler produkter och tjanster ligger fokus pa att utdka erbjudandet inom aktierelaterade
derivat, fortsétta marknadsféra clearing av OTC-produkter samt férbereda system och processer for implementeringen av CSDR
(reglering fér vérdepapperscentraler och avveckling av vérdepapper) vilket sker stegvis under 2018-2020 i de marknader dar Nasdaq
Clearing &r aktiv. Vidare planerar Nasdaq Clearing att inféra tjanster for clearing av elhandel med fysisk leverans for vilket Nasdaq
Commodities blivit uthamnd till nominerad elmarknadsoperatér (NEMO) under Forordning (EU) 2015/1222 om faststallande av riktlinjer
for kapacitetstilldelning och hantering av éverbelastning med Nasdaq Clearing som central motpart fér clearing och avveckling.

Forskning och utveckling

Forskning och utveckling (FoU) utgér en integrerad del i det I6pande arbetet med huvudsyfte att effektivisera verksamheten, utveckla
riskhantering samt introducera nya produkter och tjanster. Under 2019 har investeringar gjorts for att starka Nasdaq Clearings Risk
ramverk férbereda for att utdka produktutbudet med clearing av elspot och derivat pa en korg av aktier. En ny IT-plattform har
implementerats for att anpassa system enligt krav i CSDR.

Investeringarna i FoU bedéms fortga i mestadels oférandrad omfattning med fortsatt fokus pa regulatoriska forandringar, IT,
riskhantering och lansering av nya produkter och tjénster.

Foretagets filialer i utlandet

Nasdaq Clearing Oslo NUF &r en norsk filial till Nasdaq Clearing. Nasdaq Oslo NUF utfor uppagifter relaterade till clearingaktiviteter
under Nasdaq Clearings EMIR-licens. Nasdagq Clearing har &ven en filial i Vilnius, Nasdaq Clearing AB Vilnius Branch, som utfér
operationella uppgifter.

Anvéndandet av finansiella instrument

Nasdaq Clearing placerar i rantebarande tillgangar. De finansiella instrument som da anvands &r framst svenska, europeiska och
amerikanska statsobligationer och statsskuldvéxlar. Vidare nyttjar Nasdaq Clearing aterkdpsavtal dar kontanta medel placeras mot
sakerhet i framst svenska, europeiska och amerikanska statsobligationer och statsskuldvéxlar. Inga derivatinstrument nyttjas fér
investeringsverksamheten. Valutaderivat kan endast anvandas for likviditetsskapande syfte. Sddana valutaderivat gérs direkt mot
externa banker.

Miljopaverkan

I enlighet med ARL 6 kap 11§ har Nasdaq Clearing AB valt att uppratta den lagstadgade hallbarhetsrapporten som en fran
Arsredovisningen avskild rapport. Separat hallbarhetsrapport uppréttas av Nasdaq AB. Hallbarhetsrapporten har éverlamnats till
revisorn samtidigt som arsredovisningen.

Agarférhallanden
Nasdaq Clearing AB &r ett helagt dotterbolag till Nasdaq Nordic Ltd, org. nr. 1110552-9, som i sin tur &r ett helagt dotterbolag till
Nasdaq AB, org, nr. 556243-8001. Koncernens moderbolag &r Nasdag Inc., org, nr 52-1165937 med séte i Delaware USA.

Flerarsoéversikt* 2019 2018 2017 2016
Nettoomsaéttning (mkr) 563 598 576 619
Resultat efter finansiella poster (mkr) 141 =277 21 47
Rorelsemarginal (%) 251% -45,5% 4,7% 7,6%
Avkastning pa eget kapital (%) 6,7% -13,0% 0,9% 2,0%
Balansomslutning (tkr) 43 249 68910 66 142 64 164
Soliditet (%) 5,0% 3,1% 3,3% 3,7%
Soliditet (exkl.derivat och aterképstransaktioner) (%) 87,9% 66,1% 93,3% 93,0%
Antal anstallda 67 66 67 70

* Nyckeltalsdefinitioner se not 27

Forslag till resultatdisposition
Styrelsen foreslar att till forfogande stdende medel (SEK)

Balanserat resultat 1728 155 827
Arets resultat 123 656 753

1851812580
disponeras s3 att

i ny rékning 6verfores 1851812580
1851812580
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Resultatrékning
2019-01-01 2018-01-01

Not -2019-12-31  -2018-12-31
Nettoomséttning . ot 2 563282 597833
) 563 282 597 833
Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 3,4 -315 262 -283 754
Personalkostnader 5 -72 463 -73 537
Avskrivningar och nedskrivningar (samt aterféring dérav)
av materiella och immateriella anlaggningstillgangar -1 380 -218 038
‘Ovriga rérelsekostnader ) 7 -29 095 -294 706
-418 200 -870 035
Rérelseresultat 145 082 -272 203
Resultat fran finansiella poster
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 8 5417 4432
Réntekostnader och liknande resultatposter - 9 -9 011 -9 628
-3 594 -5 196
Resuitat efter finansiella poster : 141 488 -277 399
Bokslutsdispositioner 10 0 53 000
Resultat fére skatt 141 488 -224 399
Skatt p& &rets resultat - 11 -17 831 18 319
Arets resultat 123 657 -206 079
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Balansrakning

Not 2019-12-31 2018-12-31
TILLGANGAR
Anléggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar
Balanserade utgifter for forsknings- och
utvecklingsarbeten och liknande arbeten 12 B 332 1002
332 1002
Materiella anléggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer 13 1428 1169
1428 1169
Finansiella anléggningstillgangar
Uppskjuten skattefordran 14 0 2011
Andra langfristiga fordringar 15 5 001 9721
5001 11732
Summa anldggningstillgangar 6761 13 903
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Finansiella instrument féremal for clearing
Derivat 20 9 815 566 19 499 908
Fordringar aterkdpstransaktioner 2 986 066 4107 157
Placeringar avseende medel i Default fond och erhalina sékerheter 28 054 277 42 011 245
Kundfordringar 10 623 10 905
Fordringar hos koncernféretag 619 306 920 673
Aktuell skattefordran 0 86 869
Ovriga fordringar 317 784 155 146
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 12379 21582
41 816 001 66 813 485
Kortfristiga placeringar 1383 731 1080 479
Kassa och bank 42 275 1001710
Summa omsittningstillgangar 43 242 007 68 895 674
SUMMA TILLGANGAR 43 248 768 68 909 576
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Balansrikning

Not 2019-12-31 2018-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 201 000 201 000
Reservfond 3 50 000 50 000
251 000 251000
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 1728 156 1915628
Arets resultat el 123 657 -206 079
1851813 1709 549
Summa eget kapital 2102813 1960 549
Avsittningar 18
Avséttningar fér pensioner och liknande férpliktelser 121 381
Uppskjuten skatteskuld 0 246
Ovriga avséttningar » 0 203 118
121 203 745
Kortfristiga skulder
Finansiella instrument féremal for clearing
Derivat 20 9 815 566 19 499 908
Skulder aterkdpstransaktioner 2 986 066 4107 157
Skuld till medlemmar avseende Default fond och stallda sakerheter 28 054 277 42 011 245
Leverantorsskulder 4149 15 622
Skulder till koncernféretag 42 340 39184
Aktuella skatteskulder 156 277 111
Ovriga skulder 157 190 1011625
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter ) 19 70 969 60 432
) 41145834 66 745283
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 43 248 768 68 909 576
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Rapport éver forandringar i eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktie- Balanserat Arets
- r kapital  Reservfond resultat resultat Summa
Ingéende balans 2018-01-01 201 000 50 000 1901775 -5 964 2146 811
Omféring resultat foregaende ar 0 0 -5 964 5964 0
Omrakningsdifferens utiandska fillialer 0 0 19818 0 19 818
Avrets resultat - 0 0 0 -206 079 -206 079
Utgaende balans 2018-12-31 201 000 50 000 1915629 -206 080 1960 549
Ingdende balans 2019-01-01 201 000 50 000 1915629 -206 080 1960 549
Omféring resultat foregaende ar 0 0 -206 080 206 080 0
Omrékningsdifferans 0 0 0 18 607 18 607
Arets resultat 0 0 0 123 657 123 657
Utgaende balans 2019-12-31 201 000 50 000 1709 549 142 264 2102813
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Kassaflédesanalys

* Likvida medel definieras som omedelbart omsattningsbara tillgangar i kassa och bank och kortfristiga placeringar

2019-01-01 2018-01-01
Not -2019-12-31  -2018-12-31
Den I6pande verksamheten
Rérelseresultat 145 082 -272 203
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet m.m.
Avskrivningar och nedskrivningar 1388 218 039
Realisationsresultat 0 -28
Koncernbidrag 0 53 000
Férandringar i avsattningar -203 164 202 903
Aktierelaterad ersattning
_Kursdifferenser -14 177
-56 708 201888
Erhéallen ranta 5417 4432
Erlagd ranta -9 011 -9 627
Betald inkomstskatt 85 970 -86 795
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 25668 109 898
fore forandringar av rérelsekapital
Féréndringar i rérelsekapital
Féréandring av rérelsefordringar 149 825 31054
Foérandring av rérelseskulder -854 026 976 410
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -678 533 1117 361
Investeringsverksamheten
Forvérv av materiella anlaggningstillgangar -637 -3718
Avyttring av materiella anléaggningstillgangar -332 656
Forséljning av anlaggningstillgangar 4712 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten 3743 -3 062
Finansieringsverksamheten
Omrékningsdifferens utlandska fillialer 18 607 19 649
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 18 607 19 649
Arets kassafléde -656 183 1133 948
Likvida medel vid arets borjan 2082189 948 241
Kursdifferens i likvida medel 0 0
Likvida medel vid arets slut 1426 006 2082189
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper m.m.

Allménna redovisningsprinciper

Arsredovisningen har upprattats enligt Arsredovisningslagen (1995:1554) och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning
(K3)

Koncerntillhdrighet

Nérmast éverordnade moderbolag som uppréttar koncernredovisning i vilken foretaget ingar &r Nasdaq Inc., Delaware USA (org. nr. 52-
1165937). www.nasdag.com

Intédktsredovisning

Bolagets huvudintakter bestar dels av transaktionsintakter vilket &r intékter genererade fran clearing och dels av intakter fran forvaltning
av stéllda sakerheter. En intakt redovisas i resultatréakningen nar det &r sannolikt att framtida ekonomiska férdelar kommer att tillfalla
foretaget och dessa kan beréknas pa ett tillférlitligt satt.

Leasingavtal

Féretaget redovisar samtliga leasingavtal (savél finansiella som operationella) som operationella leasingavtal. Operationella
leasingavtal redovisas som en kostnad linjart 6ver leasingperioden.

Se vidare not 4.

Erséattningar till anstallda

Erséattningar till anstéllda avser alla typer av ersattningar som foretaget lamnar till de anstéllda. Féretagets erséttningar innefattar bland
annat léner, betald semester, betald franvaro, bonus och ersattningar efter avslutad anstélining (pensioner). Redovisning sker i takt
med intjdnandet. Ersattningar till anstéllda efter avslutad anstéllining avser avgiftsbestamda eller fsrmansbestdmda pensionsplaner.
Som avgiftsbestdmda planer klassificeras planer dar faststéllda avgifter betalas och det inte finns forpliktelser, vare sig legala eller
informella, att betala n&got ytterligare, utéver dessa avgifter. Foretaget har inga 6vriga langfristiga ersattningar till anstallda. Utgifter for
avgiftsbestémda planer redovisas som en kostnad under den period de anstéllda utfér de tjanster som ligger till grund for forpliktelsen.

Langsiktiga incitamentsprogram

Samtliga anstéllda deltar i Nasdaq Inc:s langsiktiga incitamentsprogram. Programmet omfattar, baserat pa personalkategori, tilldelning
av aktier och optioner i Nasdaq Inc. till vilka prestationskrav och krav pa fortsatt anstélining knutits i viss omfattning. Utnyttjande
kommer att ske inom 3-5 ar. Bolaget debiteras I6pande kostnader fér optionsprogrammet frén moderbolaget. Kostnaden som debiteras
av moderbolaget baseras pa det varde aktierna respektive optionerna har vid utgivande tidpunkten och sprids éver den férvantade
intignandeperioden. Sociala kostnader avseende dessa aktierelaterade program bestams slutligen vid utnyttjandet men reserveras
I16pande 6ver intjanandeperioden utifrdn marknadsvardet.

Sociala kostnader pa aktiebaserade ersittningar.

Enligt Kapitel 26, aktierelaterade ersattningar, i BFNR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3) beraknas och periodiseras
de sociala kostnaderna pa aktierelaterade ersattningarna pa antal erhalina aktier under hela programmets langd, d v s éver hela
intjianandeperioden.

Ersattningspolicy
Redogérelse avseende ersattningspolicy enligt Finansinspektionens allmanna rad om ersattningspolicy, FFFS 2016:21, finns
publicerad pa bolagets hemsida tillsammans med remuneration report fér 2018, http://business.nasdaq.com/trade/clearing/nasdag-
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Omrékning av poster i utlindsk valuta

Fordringar och skulder i utidndsk valuta har varderats till balansdagens kurs. Kursvinster och kursforluster pa rérelsefordringar och
rérelseskulder redovisas i rérelseresultatet medan kursvinster och kursférluster pa finansiella fordringar och skulder redovisas som
finansiella poster.

Koncernbidrag
Erhéllna och lamnade koncernbidrag redovisas som bokslutsdisposition.

Skatt

Under rubriken Skatter i resultatrakningen redovisas aktuell och uppskjuten inkomstskatt. Den statliga inkomstskatten i Sverige
beréknas pa nominellt bokfért resultat med tillagg for ej avdragsgilla poster och med avdrag fér ej skattepliktiga intakter samt évriga
avdrag. Uppskjutna skattefordringar redovisas fér alla avdragsgilla temporara skillnader och outnyttjiade underskottsavdrag, i den
utstrackning det ar sannolikt att framtida skattepliktiga vinster kommer att finnas tillgangliga mot vilka de temporéra skillnaderna eller
outnyttjade underskottsavdragen kan utnyttjas. De uppskjutna skattfordringarnas redovisade varden prévas vid varje balansdag och
minskas i den utstrackning som det inte langre &r sannolikt att tillrackligt stor beskattningsbar vinst kommer att finnas tillgéanglig for att
utnyttja hela eller delar av de uppskjutna skattefordringarna samt ékas i den utstrackningen. Uppskjutna skattefordringar och
skatteskulder berdknas med hjélp av de skattesatser som férvantas galla for den period da fordringarna avréknas eller skulderna
regleras, baserat pa de skattesatser (och den skattelagstiftning) som féreligger eller i praktiken foreligger pa balansdagen.

Anléggningstillgangar
Materiella och immateriella anlaggningstiligangar redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade avskrivningar och
eventuella nedskrivningar.

Materiella anlaggningstillgéngar har delats upp pa betydande komponenter nar komponenterna har vasentligt olika nyttjandeperioder.

Avskrivningsbart belopp utgérs av anskaffningsvérdet minskat med ett beraknat restvarde om detta ar vasentligt. Avskrivning sker
linjart dver den forvantade nyttjandeperioden.

Féljande avskrivningstider tillampas:

Immateriella anléggningstiligangar
Balanserade utgifter for forsknings- och
utvecklingsarbeten och liknande arbeten 5ar

Materiella anldggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer 5ar

Féretaget tilldmpar den s.k. "aktiveringsmodellen" avseende internt upparbetade immateriella anlaggningstillgangar. Metoden innebér
att samtliga utgifter som uppfyller kriterierna i BFNAR 2012:1 aktiveras som immateriell anlaggningstillgéng och skrivs av under
tillgdngens beraknade nyttjandeperiod.

Finansiella instrument

Finansiella instrument redovisas enligt BFNAR 2012:1 (K3) kapitel 12. Se vidare beskrivning for respektive kategori av finansiella
instrument.

Finansiella tillgangar/skulder som innehas for handel

Kortfristiga placeringar

Nasdaq Clearings kortfristiga placeringar utgérs av statsskuldsvaxlar, obligationer och 6vriga vardepapper emitterade av stat, kommun,
svenska bankaktiebolag och svenska bostadsfinansieringsinstitut. Dessa placeringar varderas till verkligt varde. Avkastningen och
vérdeforéndring redovisas netto i resultatrékningen.

Derivatinstrument - valutaterminer

Derivatinstrument vérderas till verkligt véarde och vardeférandringar fors dver resultatrékningen. Verkligt varde baseras pa noterade
marknadspriser. Det bokférda vardet pa valutaterminer redovisas i balansrakningen under upplupna intakter och forutbetalda kostnader
eller upplupna kostnader och férutbetalda intakter beroende pa dess varde pa balansdagen.
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Finansiella instrument féremal for clearingverksamheten

Derivatkontrakt

Genom clearingverksamheten ar Nasdaq Clearing AB motpart i varje derivatkontrakt och garanterar darmed fullgérandet av kontrakten.
Verkligt vérde pa utestéende derivatkontrakt rapporteras brutto i balansrakningen sasom fordran gentemot férvarvande motpart
respektive skuld till séljande motpart. | den man det foreligger kontraktuell ratt och att avsikten ar att reglera posterna samtidigt nettas
fordringar och skulder. Bolaget bedriver ingen egen handel i dessa instrument varfor fordringar och skulder alltid kommer att vara i
balans och varfor ingen resultateffekt uppstar. Verkligt varde p4 forwardkontrakt bestams genom anvéndande av standardmodeller
baserat pa observerbar marknadsinformation inklusive LIBOR och spotpriser p& underliggande finansiella instrument. Verkligt varde pa
optionskontrakt bestdms genom anvandande av standardmodeller baserat pa observerbar marknadsinformation inklusive implicit
volatilitet, rantor och spot priser pa underliggande finansiella instrument. Verkligt varde pa futures kontrakt bestdms baserat pa
noterade marknadspriser och genomsnittliga noterade marknadsréntor.

Aterképsavtal (Repor)

Genom clearingverksamheten &r Nasdaq Clearing AB motpart i varje aterkdpstransaktion och garanterar darmed fullféljandet av
kontrakten. Dessa aterkdpsavtal anvands inte for bolagets egen finansieringsverksamhet. | balansrakningen redovisas kontrakten
brutto till verkligt vérde. Fordringar och skulder har nettats till den del dar det finns legal kvittningsréatt samt att avsikten &r att reglera
posterna samtidigt.

Stéllda sakerheter till clearingverksamheten

Genom clearingverksamheten &r Nasdaq Clearing AB motpart i varje derivatavtal och garanterar darigenom fullgérande av varje
kontrakt. Kunder som genom ett derivatavtal far en forpliktelse gentemot bolaget ska stalla sékerheter fér denna forpliktelse enligt
sérskilda regler for detta. Erhalina sakerheter och defaultfondsbidrag som erhallits i form av likvida medel redovisas i balansrékningen
som tillgéng och skuld. Stéllda sakerheter och defaultfondsbidrag i form av pantsatta virdepapper och garantier rapporteras €j i
balansrakningen da aganderatten ej Svergétt till Nasdaq Clearing AB.

Garantiférbindelser

Genom clearingverksamheten ar Nasdaq Clearing AB motpart i varje derivatavtal och garanterar darigenom fullgérande av varje
kontrakt. Realisering av denna garantiférpliktigelse som uppstéatt i samband med obesténd redovisas i balansrakningen som en
kortfristig skuld och samt bundna likvida medel hallna fér férpliktelsen att 16sa skulden.

Lanefordringar och kundfordringar
Avser kundfordringar och fordringar pa koncernforetag som vérderas till anskaffningsvarde. Samtliga véardeférandringar fors mot
resultatrakningen.

Ovriga finansiella skulder
Ovriga finansiella skulder avser skulder till koncernféretag, upplupna kostnader samt andra finansiella skulder och redovisas till
anskaffningsvérde. Samtliga vardeférandringar férs mot resultatrakningen.

Andelar i koncernféretag

Andelar i koncernféretag &r undantaget BFNAR 2012:1 (K3) kapitel 12 och redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag fér eventuella
nedskrivningar.

Filialer i utlandet

Foretagets utliandska filialer redovisas enligt den s& kallade dagskurs-metoden, vilket innebar att fordringar och skulder i utlandsk
valuta hos fillialerna har varderats till balansdagens kurs och intékter och kostnader raknas om till genomsnittskurs. Kursvinster och
kursférluster pa rérelsefordringar och rorelseskulder redovisas i rorelseresultatet medan kursvinster och kursforluster pa finansiella
fordringar och skulder redovisas som finansiella poster.

Kassaflodesanalys

Bolaget tillampar indirekt metod vid upprattande av kassaflédesanalys. Likvida medel definieras som kortfristiga placeringar med 16ptid
kortare an tre manader samt kassa och bank.

Fordringar, skulder och avsittningar

Om inget annat anges ovan varderas kortfristiga fordringar till det lagsta av dess anskaffningsvarde och det belopp varmed de
beraknas bli reglerade. Langfristiga fordringar och langfristiga skulder vérderas efter det forsta varderingstillfallet till upplupet
anskaffningsvéarde. Ovriga skulder och avséttningar varderas till de belopp varmed de beréknas bli reglerade. Ovriga tillgangar
redovisas till anskaffningsvarde om inget annat anges ovan.
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Not 2 Nettoomséttningens férdelning

Nettoomsattningen fordelar sig pa verksamhetsgrenar enligt féljande:

2019 2018
Aktie & indexprodukter 167 456 170 115
Rénteprodukter 119 361 127 894
Ravaruprodukter 158 636 182 281
Collateral management 84 524 100 672
Ovriga intékter 33304 16 871
563 282 597 833
Not 3 Arvode till revisorer
2019 2018
Ernst & Young
Revisionsuppdraget 15622 1010
Annan revisionsverksamhet ] 50 603
1572 1613
Not 4 Leasingavtal - leasetagare
Operationell leasing
2019 2018
Kostnadsférda leasingavgifter avseende operationella leasingavtal 4771 4 400
Framtida minimileaseavgifter avseende ej uppsagningsbara operationella leasingavtal
Ska betalas inom 1 ar 4420 4247
Ska betalas inom 1-54ar 9577 13 449
13 997 17 696
Not 5 Anstéllda och personalkostnader
Medelantalet anstéllda
2019 2018
Mén 34 34
Kvinnor 33 32
67 66
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2019 2018
Léner och andra erséttningar
Styrelse och verkstallande direktor 3390 2703
(varav rérlig del) (571) (317)
(varav aktiebaserad del) (348) (363)
Ovriga anstallda 47 072 47 876
(varav aktiebaserad del) (2 916) (4 186)
50 462 50 579
Pensions- och évriga sociala kostnader
Pensionskostnader for styrelse och verkstéllande direktér 261 530
Pensionskostnader for 6vriga anstéllda 5905 4977
Ovriga sociala kostnader enligt lag och avtal 15 046 15 354
21 212 20 861

Ingen ersattning har utgatt till styrelsen utéver 16n

Erséttningsstruktur
Nasdags erséttning till anstéllda bestar av fast och rérlig ersattning samt pension och andra formaner. Den rorliga erséttningen ar

uppdelad i kortsiktigt och l&ngsiktigt incitamentsprogram. Det kortsiktiga incitamentsprogrammet omfattar alla anstalida och ar en
kontantbaserad ersattning kopplat till olika verksamhetsmal.

Aktiebaserad erséttning

| december 2008 beslutade Nasdaq styrelse att implementera ett langsiktigt incitamentsprogram for samtlig tillsvidareanstalld personal.
Detta program bestar av aktierelaterade instrument kopplade till Nasadgs aktie vilken &r noterad pa Nasdaq Stock Market i USA. Det
l&ngsiktiga incitamentsprogrammet &r ett prestationsbaserat program. Matetalet for prestationen &r Nasdags rérelseresultat respektive
&r. Nedan redogors narmare fér principerna fér aktiebaserad ersattning och dess bestandsdelar.

Storleken pa en anstéllds aktiebaserade ersattning beror pa foretagets resultat, affarsomradets resultat, teamets mal och resultat samt
vilken position den anstéllde har i féretaget.

Det langsiktiga incitamentprogrammets aktiebaserade instrument bestar av tre olika instrument:
Performance Share Units (PSUs) med 1-&rig prestation, dverlats till den anstéllda med 1/3 per &r. Antalet aktier som 6verlats ar kopplat

till Nasdags resultat (Corporate Operating Income), med ett utbetalningsprogram om 0-150%, dvs antalet aktier som éverlats kan bli
lagre eller hogre.

Performance Share Units (PSUs) med 3-arig prestation, éverlats till den anstéllda med 100% efter 3 ar. Antalet aktier som dverlats &r
kopplat till “Total Shareholder Return" (TSR) och till S&P 500 result. Antalet aktier som &verlats kan bli lagre eller hogre.

Restricted Stock Units (RSUs) som vestas 6ver tiden (ej prestationsbaserat), 6verlats 25% efter 2 ar, 25% efter 3ar och 50% efter 4 &r.
Antalet aktier som tilldelas &r alltid desamma som éverlats.

De anstéllda har, beroende pa vilken position de innehar, blivit tilldelade ett antal RSUer, kombination av RSUer och PSUer, alternativ
kombinationen av 1-ariga PSUer och 3-ariga PSUer.

Pensioner

Nasdaq erbjuder sina anstéllda en premiebaserad Nasdaq pensionplan, fér anstéllda i Sverige erbjuds de anstallda en
marknadsmassig tjanstepension. Pensionsalder &r 65 &r.

Ovriga formaner
Nasdaq har for de anstéllda i Sverige utéver ovan namnda tjanstepensioner tecknat en sjukforsakring och trygghetsforsakring vid
arbetsskada (TFA). De anstéllda har aven méjlighet att komplettera sitt skydd via Nasdags frivilliga gruppférsakring.

Kénsférdelning bland ledande befattningshavare 2019 2018
Andel kvinnor i styrelsen 57% 43%
Andel mén i styrelsen 43% 57%
Andel kvinnor bland 6vriga ledande

befattningshavare 50% 45%
Andel man bland 6vriga ledande

befattningshavare 50% 55%
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Not 6 Inkdp och férsiljning mellan koncernféretag

2019 2018
Andel av arets totala inkdp som skett fran andra féretag inom
koncernen 10% 27%
Andel av arets totala forsaljning som skett till andra foretag
inom koncernen 13% 8%
Not 7 Ovriga rorelsekostnader
Defaultrelaterade kostnader 2019 2018
Direkt forlust for default 0 -70 000
Kostnad fér Capital Relief Program 0 -203 118
Ovriga operationella defaultkostnader -1 815 -345
Kostnad for dverlatelse av kontrakt i defaultportfolj -10 816 0
Ovriga rérelsekostnader -16 465 -21243
-29 095 -294 706
Not 8 Ovriga rénteintikter och liknande resultatposter
2019 2018
Ranteintakter fran koncernféretag 5415 3 995
Ovriga ranteintakter 2 29
Resultat kortfristiga placeringar o 408
5417 4432
Not 9 Réntekostnader och liknande resultatposter
2019 2018
Réntekostnader till koncernféretag -254 -99
Ovriga rantekostnader -8 325 -9 528
Resultat kortfristiga placeringar -426 0
Ovriga Finansiella poster 6 0
-9 011 -9 628
Not 10 Bokslutsdispositioner
2019 2018
Erhallet koncernbidrag 0 53 000
0 53 000
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Not 11 Skatt pa arets resuitat

2019 2018
Aktuell skatt -33 804 249
Justering avseende tidigare ar 18 069 -315
Féréndring av uppskjuten skatt avseende temporara skillnader 0 18 385
Féréndring av uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag -2 096 0
Summa redovisad skatt -17 831 18 319
Genomsnittlig effektiv skattesats - 8,2%
Avstdmning av effektiv skattesats
Redovisat resultat fore skatt 141 488 224 447
Skatt pa redovisat resultat enligt
géllande skattesats (21,4 %): -30 278 49 378
Skatteeffekt av:
Ovriga ej avdragsgilla kostnader -55 -69
Ej avdragsgill nedskrivning av goodwill 0 -31754
Skatteeffekt omrakningsdifferens -3 697 -2 248
Ej skattepliktiga intékter 67 31
Avrékning skatt betald i utlandet av fillial tidigare ej aktiverad 18 069 -315
Skatteeffekt av nyttjat underskottsavdrag 159 0
Justering uppskjuten skattefordran -2 096 0
Ovrigt - 0 329%
Redovisad skatt -17 831 18 319
Effektiv skattesats 12,6% 8,2%

Upplysningar om uppskjuten skattefordran och skatteskuld
Vad avser féréndringen av uppskjuten skatteskuld, se not Avsattningar

Not 12 Balanserade utgifter for forsknings- och utvecklingsarbeten och liknande arbeten

2019-12-31 2018-12-31

Ingdende anskaffningsvérden 34 448 34 448
Arets anskaffningar 332 0
Utgaende ackumulerade 34780 34 448
anskaffningsvédrden

Ingéende avskrivningar -21 866 -17 139
Arets avskrivningar -1 002 -4727
Utgaende ackumulerade -22 868 -21 866
avskrivningar

Ingdende nedskrivningar -11 580 -11 580
Utgaende ackumulerade -11 580 -11 580

nedskrivningar

Utgaende redovisat varde 332 1002
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Not 13 Inventarier, verktyg och installationer

2019-12-31 2018-12-31

Ingaende anskaffningsvérden 3825 3612
Arets anskaffningar 637 0
Fdrséljningar/utrangeringar 0 213
Utgdende ackumulerade 4462 3825
anskaffningsvarden

Ingdende avskrivningar -2 655 -2 257
Férsaljningar/utrangeringar 0 -13
Arets avskrivningar -379 -387
Utgaende ackumulerade -3 034 -2 655

avskrivningar

Utgaende redovisat virde 1428 1169

Not 14 Uppskjuten skattefordran

2019-12-31 2018-12-31

Ingdende saldo 2011 567

Justering av ingdende balans uppskjuten skatt -2 096

Aterforda/Tillkommande skattefordringar i 85 1444
0 2011

Se dven not 11 Skatt pa arets resultat.

Not 15 Andra langfristiga fordringar
2019-12-31 2018-12-31

Momsfordran 0 3728
Férutbetald pensionspremie 4903 5686
Kapitalférsakring 98 307

5001 9721
Ingdende anskaffningsvérden 9721 6 831
Inbetalningar 0 3718
Utbetalningar -984 -856
Arets uppskrivningar 0 28
Arets nedskrivningar -8 0
Omklassificering -3728 0
Utgaende redovisat vérde 5001 9721
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Not 16 Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

2019-12-31 2018-12-31
Forutbetalda hyreskostnader 8 1096
Forutbetalda réantekostnader 11 827 18 514
Foérutbetalda forsakringspremier 297 381
Ovriga férutbetalda kostnader 247 1591
12379 21 582
Not 17 Antal aktier
2019-12-31 2018-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Kvotvérde Kvotvérde Antal Antal
A-aktier 100 100 2010 000 2010 000
2010 000 2010 000
Not 18 Avsittningar
2019-12-31 2018-12-31
Pensioner och liknande férpliktelser
Belopp vid arets ingang 381 596
Under &ret aterférda belopp -260 -215
121 381
Uppskjuten skatteskuld
Belopp vid arets ingang 246 17 147
Arets avséttningar 246
Under dret dterforda belopp -246 -17 147
0 246
Specifikation uppskjutna skatteskulder och skattefordringar
Uppskjutna skatteskulder 2019-12-31 2018-12-31
Uppskjuten skatteskuld immateriella AT 0 17 147
Total uppskjutna skatteskulder 0 17 147
Se dven not 11 Skatt pa arets resultat.
Ovriga avséttningar
Belopp vid arets ingang -203 118 0
Arets avsattningar 0 -203 118
Under aret aterforda belopp 203 118 0
0 -203 118
Specifikation 6vriga avséttningar
Capital relief program -203 118
0 -203 118
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Not 19 Upplupna kostnader och férutbetalda intékter
2019-12-31 2018-12-31

Upplupna I6ner och andra ersattningar 9919 8370
Upplupna semesterléner 7 288 6 006
Upplupna sociala avgifter 1204 1150
Upplupna volymrabatter 0 1661
Ovriga upplupna kostnader ) 52 558 43 245

70 969 60 432

Not 20 Finansiella instrument i clearingverksamheten, derivat

Marknadsvarde utstaende derivat, brutto 2019-12-31 2018-12-31
Aktieoptioner och terminer 1065 285 2395 825
Indexoptioner och terminer 611 802 1199 615
Ré&nteoptioner och terminer 5642 341 5315202
Révaruoptioner och terminer 2496137 10 589 266

9 815 566 19 499 908

Not 21 Erhallna sakerheter till clearingverksamheten

2019-12-31 2018-12-31
Erhdlina sakerheter stallda "off balance” o 34891 914 28 350 560
Summa erhallna sékerheter 34891914 28 350 560

Not 22 Garantiskuld och bundna medel i relation till defaultportféljen

Garantiférbindelse och bundna medel 2019-12-31 2018-12-31
Garanti/skyldighet aktiva kontrakt i defaultportfoljen 0 -976 664
Bundna likvida medel fér avrakning 0 976 664

o 0 0

Specifikation garanti/skyldighet aktiva kontrakt i defaultportfélien 2019-12-31 2018-12-31

Leverans 0 -219

Avrundning 0 -2

Avrékning T+1 0 25988

Upplupet resultat/ MV 0 -999 418

Overlappande kontrakt 0 1861

Skuld vs medlemmar 0 -4 873

Total garanti/skyldighet aktiva kontrakt i defaultportféljen 0 -976 664

Specifikation bundna likvida medel fér avréakning 2019-12-31 2018-12-31

Likvida medel fér avrakning 0 976 664

Totalt bundna likvida medel foér avrakning 0 976 664

* Riskneutraliserad defaultportfélj vertogs av extern clearingmedlemm i Juni 2019 och kontrolleras inte langre av Nasdaq Clearing.

Not 23 Eventualforpliktelser

2019-12-31 2018-12-31
Garantiférbidelser 41836 40 994

41836 40 994
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Not 24 Upplysningar om finansiella instrument

Tillgangar per 2019-12-31 Finansiella Finansiella Lane- och Totalt

tillgangar tillgangar kund- finansiella

som innehas som kan fordringar tillgangar

foér handel sélias
Finansiella instrument
féremal for clearing 12 801 632 28 054 277 40 855 909
Fordringar hos koncernféretag 619 306 619 306
Kundfordringar 10623 10 623
Ovriga fordringar 317 784 317784
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 12379 12 379
Kortfristiga placeringar 1383731 1383731
Kassa och bank 42 275 42 275

14 185 363 28 054 277 672 204 330 163 43 242 007

Tillgangar per 2018-12-31 Finansiella Finansiella Lane- och Totalt

tillgangar tillgangar kund- finansiella

som innehas som kan fordringar tillgangar

for handel silias
Finansiella instrument
féremal for clearing 23 607 065 42 011 245 65618 310
Fordringar hos koncernféretag 920 673 920 673
Kundfordringar 10 905 10 905
Qvriga fordringar 155 146 155 146
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 21582 21582
Kortfristiga placeringar 1080 479 1080 479
Kassa och bank 1001710 1001710

24 687 544 42 011 245 1933 288 176 728 68 808 805
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Skulder per 2019-12-31 Finansiella Finansiella Ovriga Icke Totalt
skulder skulder finansiella finansiella
som innehas som kan skulder skulder
for handel sélias
Finansiella instrument
foremal for clearing 12 801 632 28 054 277 40 855 909
Ovriga avsattningar 121 121
Skulder till koncernféretag 42 340 42 340
Leverantdrsskulder 4149 4149
Upplupna kostnader och
férutbetalda intakter 52 558 18 411 70 969
12 801 632 28 054 277 99 168 18 411 40 973 488
Skulder per 2018-12-31 Finansiella Finansiella Ovriga Icke Totalt
skulder skulder finansiella finansiella
som innehas som kan skulder skulder
for handel silias
Finansiella instrument
foremal for clearing 23 607 065 42 011 245 65618 310
Ovriga avséttningar 381 381
Skulder till koncernforetag 15622 15622
Leverantérsskulder 39184 39184
Upplupna kostnader
och férutbetalda intakter 44635 15797 60 432
23 607 065 42 011 245 99 822 15 797 65733 928

Not 25 Visentliga héndelser efter balansdagens slut
I Mars 2020 utlyste Varldshalsoorganisationen COVID-19 som en global pandemi. Bolag varlden éver har paverkats av pandemin och
flertalet av Nasdaq koncernens kunder har fatt sina verksamheter negativt paverkade av marknadens restriktioner.

Bolaget har tagit i beaktan effekterna av COVID-19 pa uppskattningar som anvénts vid berakning av bolagets tillgangar och skulder.

Inga vasentliga negativa effekter for bolagets verksamhet har identifierats efter bokslutsdagen.

Not 26 Disposition av vinst eller férlust

Férslag till resultatdisposition 2019-12-31 2018-12-31
Styrelsen foreslar att till forfogande stdende medel

Balanserat resultat 1728 156 1915628
Arets resultat 123 657 -206 079

1851813 1709 549
disponeras sa att

i ny rékning 6verféres 1851813 1709 549

1851813 1709 549
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Not 27 Nyckeltalsdefinitioner
Rdérelsemarginal
Rérelseresultat i procent av nettoomsattningen

Justerat eget kapital
Eget kapital med tillagg for obeskattade reserver som reducerats med uppskjuten skatt.

Avkastning pa eget kapital
Resultat efter finansiella poster i procent av genomsnittligt justerat eget kapital

Soliditet
Justerat eget kapital i procent av balansomslutning
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Building a better
working world

Revisionsberéattelse
Till bolagsstdamman i Nasdaq Clearing AB, org.nr 556383-9058

Rapport om arsredovisningen
Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen fér Nasdag
Clearing AB for rékenskapsaret 2019.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlig-
het med arsredovisningslagen och ger en i alla vdsentliga avse-
enden rattvisande bild av Nasdaq Clearing ABs finansiella
stalining per den 31 december 2019 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt drsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen &r forenlig med arsredovisningens
dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller resultat-
rakningen och balansrakningen.

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till Nasdaq Clearing AB
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

direkidr

SASVEr

Styreisens och verks

Det dr styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for att arsredovisningen uppréttas och att den ger en ratt-
visande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verk-
stdllande direktoren ansvarar dven for den interna kontroll
som de bedomer ar nédvandig for att upprétta en arsredovis-
ning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstdllande direktéren for bedémningen av bolagets for-
maga att fortsdtta verksamheten. De upplyser, nar sd ar
tillampligt, om forhallanden som kan paverka férmagan att
fortsatta verksamheten och att anvdnda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte
om styrelsen och verkstdllande direktéren avser att likvidera
bolaget, upphéra med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att géra ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppnd en rimlig grad av sdkerhet om att ars-
redovisningen som helhet inte innehaller nagra vésentliga fel-
aktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, och att Idmna en revisionsberattelse som innehaller
vara uttalanden. Rimlig sdkerhet &r en hdg grad av sdkerhet,
men ar ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA
och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptdcka 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 for-
vantas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar
med grund i arsredovisningen.

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

¢ identifierar och beddmer viriskerna for vasentliga felaktig-
heter i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller misstag, utformar och utfér granskningsat-
garder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revi-
sionsbevis som &r tillrdckliga och andamalsenliga fér att
utgdra en grund for vara uttalanden. Risken for att inte
upptdcka en vdsentlig felaktighet till foljd av oegentlig-
heter &r hogre &an for en vésentlig felaktighet som beror pa
misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig
information eller dsidosattande av intern kontroll.

o skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse f6r var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r ldmpliga med hansyn till om-
standigheterna, men inte for att uttala oss om effektivi-
teteniden interna kontrollen.

e utvdrderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstdllande
direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

e drarvien slutsats om lampligheten i att styrelsen och verk-
stallande direktoren anvdnder antagandet om fortsatt drift
vid upprattandet av arsredovisningen. Vi drar ocksa en
slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om
det finns nagon vasentlig osdkerhetsfaktor som avser
sadana handelser eller férhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets férmaga att fortsatta verk-
samheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osdkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberdttelsen fista
uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen
om den vasentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upp-
lysningar &r otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredo-
visningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis
som inhdmtas fram till datumet for revisionsberattelsen.
Dock kan framtida handelser eller férhallanden gora att ett
bolag inte langre kan fortsdtta verksamheten.

o utvdrderar viden 6vergripande presentationen, strukturen
och innehallet i arsredovisningen, déaribland upplys-
ningarna, och om arsredovisningen aterger de under-
liggande 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 ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.
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lagar och andra

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi aven utfort en
revision av styrelsens och verkstdllande direktérens férvalt-
ning av Nasdaq Clearing AB for ar rdkenskapsaret 2019 samt
av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

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

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi & oberoende i forhallande till Nasdaq Clearing AB
enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstiliande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till
utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om
utdelningen dr forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
bolagets egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och
stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar fér bolagets organisation och férvaltningen
av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att
fortiépande bedéma bolagets ekonomiska situation och att
tillse att bolagets organisation &r utformad sa att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter
i ovrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Verkstallande
direktoren ska skdéta den I6pande forvaltningen enligt styrel-
sens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgar-
der som dr nddvdandiga for att bolagets bokforing ska fullgéras
i 6verensstdmmelse med lag och for att medelsférvaltningen
ska skotas pa ett betryggande satt.

SOFNS &

svar

vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstdllande direktéren i nagot vésent-
ligt avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon
férsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller

e pd nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av férslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller férlust, och darmed vart uttalande om
detta, ar att med rimlig grad av sdkerhet bedéma om férslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet ar en hog grad av sékerhet, men ingen garanti
for att en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka atgarder eller férsummelser som
kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett
forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte &r
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvdnder vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig framst pa revisionen av rdken-
skaperna. Vilka tillkommande granskningsatgérder som utférs
baseras pa var professionella beddmning med utgangspunkt i
risk och vdsentlighet. Det innebdr att vi fokuserar gransk-
ningen pa sadana atgarder, omraden och férhallanden som &r
vdsentliga for verksamheten och dar avsteg och 6vertradelser
skulle ha sérskild betydelse for bolagets situation. Vi gar
igenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgarder och andra foérhallanden som &r relevanta for vart
uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag fér vart uttalande
om styrelsens forslag till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Stockholm den 10 juni 2020

Ernst & Young AB

Daniel Eriksson
Auktoriserad revisor
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