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Forvaltningsberattelse

Information om verksamheten

Nasdaq Clearing har under 2018 fortsatt att i ndra samarbete med dess clearingmedlemmar och kunder utveckla verksamheten
enligt dess strategi. Det innefattar 6kad operationell effektivitet och kapitaleffektivitet, skapa férutsattningar for organisk tillvaxt samt
att stodja lanseringar av nya produkter och tjénster. Utdver det sa fortskrider arbetet med anpassning till nya regelverk och
forberedelser for Brexit. Omséttningen har under 2018 utvecklats positivt for samtliga produktslag och dér aktierelaterade
indexprodukter haft den enskilt sett mest positiva utvecklingen.

Verksamhet
Nasdaq Clearing AB bedriver auktoriserad clearingverksamhet, licensierad under EMIR-regelverket, och star under
Finansinspektionens tillsyn. Bolaget erbjuder central motpartsclearing av finansiella instrument i féljande tillgangsslag:

- Aktie- och indexderivat pa nordisk marknad

- Rantederivat pa nordisk marknad

- Ravaruderivat pa nordisk, tysk, tysk-osterrikisk, engelsk, fransk, italiensk, spansk och hollandsk el, frakt, eldningsolja (fuel oil),
holldndsk, tysk och engelsk gas, norsk-svenska elektricitetscertifikat samt utsldppsratter

- Fiskderivat pa norsk lax

- Repor i obligationer pa nordisk marknad

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

Kunder

Bolagets marknad &r Europa med fokus pa Norden, Storbritannien och Baltikum. Bolagets kunder &r dess medlemmar, sasom
exempelvis svenska och utlandska banker och vardepappersbolag, ravaruproducenter och ravaruméklarbolag som clearar den
handel de gor for sin egen eller andras rakning.

Medlemmar

Nasdaq Clearing hade vid arsskiftet per 31 december 2018, 242 medlemmar sammanlagt pa 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 p4 Commodity Derivatives (COM) och som kan cleara bade sin egen och andras handel (dock
ej 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 2018 tillkom 24 (9) nya medlemmar och 46 (54) avslutade sitt medlemskap.

Riskhantering

Nasdaq Clearing hanterar frdmst risker som ar hanforliga till dess clearingverksamhet. Dessa &r framst kredit- och motpartsrisker
och marknadsrisker, men Nasdaq Clearing &r dven exponerat mot operationella risker, legala risker och affarsméssiga risker som
en naturlig foljd av sin verksamhet. Nasdaq Clearing &r licensierad for att bedriva clearing och star under Finansinspektionens
tillsyn.

Nasdaq Clearing agerar som central motpart till alla transaktioner som clearas av Nasdaq Clearing. De clearade transaktionerna ar
framst derivattransaktioner med finansiella instrument som underliggande (sasom svenska aktie, aktieindex och réanteprodukter)
samt derivattransaktioner med ravaror som underliggande (sasom nordiska elderivat). Nasdaq Clearing clearar dven vissa avista-
produkter sadsom aterkdpstransaktioner for svenska och danska obligationsmarknaden (s.k. repor). Clearade instrument ar saval
bérshandlade som OTC-handlade. Sasom central motpart i alla clearade transaktioner, &r Nasdaq Clearing den legala motparten
till, och garanterar fullgdrandet av, alla clearade kontrakt. Som legal motpart i varje clearat kontrakt, bér Nasdaq Clearing
motpartsrisken mellan kopare och séljare i kontrakten. Clearade kontrakt nyttjas ej av Nasdaq Clearing fér nagon form av handel fér
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egen rakning, och som garant till fullgérandet av dessa kontrakt sa haller Nasdaq Clearing alltid balanserade positioner i alla
clearade kontrakt. | enlighet med Nasdagq Clearings regelverk sa aggregeras och nettas en motparts positioner sa att en enda
position for respektive motpart skapas, for vilken marginalsékerheter berdknas (se nedan).

Kredit- och motpartrisk

Clearingverksamhet

Avdelningen for Risk Management inom Nasdaq Clearing har ansvar fér att hantera kredit- och motpartsrisken. Malet &r att hantera
risken i enlighet med regulatoriska krav, internationella branchstandarder och den tillatna risknivan som faststéllts av relevanta
organ inom Nasdaq Clearing. Kredit-och motpartsrisken hanteras frdmst genom tre olika nivaer.

Niva 1 ar att sakerstélla att medlemmar och motparter uppfyller uppsatta minimikrav och att motparterna har illracklig
kreditvardighet.

Niva 2 &r att alla motparter maste stélla sékerheter for att tdcka eventuella negativa marknadsvarden samt ytterligare sdkerheter for
att tacka marknadsrérelser som kan uppsta innan clearinghuset hinner sténga positioner om en motpart fallerar ("default") gentemot
Nasdagq Clearing. Sakerhetskraven beréknas I6pande under dagen och nya sékerheter kravs in minst en gang per dag. Nasdaq
Clearing kan aven, vid behov, kréva in ytterligare sakerheter fran en eller flera motparter intra-dag. Den |6pande varderingen av
positionerna samt inkrdvandet av sékerheter bidrar till att tidigt identifiera motparter som fallerar ("default") gentemot Nasdaq
Clearing. Sékerheterna bestar antingen av kontanta medel i av Nasdaq Clearing godkanda valutor, eller av Nasdaq Clearing
godkénda vardepapper som pantsatts till Nasdaq Clearing. Sdkerhetshanteringen innebdér att motparters sdkerheter som ar
pantsatta halles direkt i Nasdaq Clearings namn pa sa kallade férvaltarkonton omedelbart tillgangliga for Nasdaq Clearing i
handelse av en motparts fallissemang. Stéllda sakerheter i form av likvida medel rapporteras, da dganderéatten tvergatt till Nasdaq
Clearing, som tillgang respektive skuld i balansrékningen och uppgick till 38 708 MSEK (29 553 MSEK) per den 31 december 2018.
Erhallna sdkerheter i form av pantsatta vardepapper rapporteras ej i balansrakningen da éganderéatten ej Gvergatt till Nasdaq
Clearing. Som pant erhallna vardepapper uppgick till totalt (inklusive stéllda panter till defaultfond) 28 350 MSEK (34 264 MSEK)
per den 31 december 2018. | de erhallna sdkerheterna ingar dven eventuella dverhypotek.

Niva 3 i kredit- och motpartsrisken och for att sékerstélla att Nasdaq Clearing kan fullgéra sina ataganden som central motpart &r
det regulatoriska kapital som Nasdaq Clearing haller och som i sin tur motsvaras av mycket likvida och omedelbart omséattningsbara
tillgangar. Det regulatoriska kravet &r 4 509 MSEK (4 318 MSEK) per den 31 december 2018. Detta motsvaras av Nasdagq Clearing
egna placeringar i framfér allt svenska statsobligationer om 1 070 MSEK samt de medlemsfinansierade defaultfonderna om totalt 3
439 MSEK. Av Nasdaq Clearings egna placeringar ska en del om 595 MSEK técka 6vriga risker i enlighet med férordning (EU) nr
648/2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (EMIR), (sasom operativa risker, affarmassiga risker,
investeringsrisker samt legala risker) och dven tillrdckligt kapital att stinga ned verksamheten under ordnade former.

Till defaultfonderna bidrar medlemmar med medel som ifall en motpart fallerar kan nyttjas av Nasdaq Clearing for att tdcka
uppkomna forluster vid terminering av den fallerande motpartens positioner. Nasdaq Clearing har valt att dela upp medlemmarnas
medel i fyra fonder, en som enbart kan nyttjas for fallissemang pa finansiella derivatmarknaden, en som enbart kan nyttjas inom
ravaruderivatmarknaderna (exklusive laxderivat), en som enbart kan nyttjas inom laxderivatmarknaden, och slutligen en gemensam
("mutualized”). Den sistndmnda kan nyttjas oavsett vilken marknad som fallissemanget sker pa. Innan medel i defaultfonden fér den
finansiella marknad kan nyttjas, maste Nasdaq Clearing forst ha nyttjat 70 MSEK av egna medel (Nasdaq Clearings juniora kapital
for den finansiella marknaden). Innan medel i defaultfonden for ravarurderivatmarknaden kan nyttjas, maste Nasdaq Clearing férst
ha nyttjat 200 MSEK av egna medel (Nasdaq Clearings juniorakapital for ravaruderivatmarknaden). Innan medel i defaultfonden fér
laxderivatmarknaden kan nyttjas, maste Nasdaq Clearing forst ha nyttjat 5 MSEK av egna medel (Nasdaq Clearings juniorakapital
for laxderivatmarknaden). Slutligen sa kan endast den gemensamma fonden nyttjas efter det att Nasdaq Clearing forst nyttjat,
férutom det juniora kapitalet och defaultfonden fér den aktuella marknaden, ytterligare 200 MSEK av egna medel (Nasdaq Clearings
seniora kapital).

Defaultfonden for den finansiella derivatmarknaden uppgick den 31 december 2018 till 1 284 MSEK, fér ravarumarknaden till 161
MEUR, och for laxderivatmarknaden 34 MNOK. Den gemensamma defaultfonden utgér 15% av bidragen till de tre andra, dvs ca
449 MSEK. Defaultfonderna &r helt medlemsfinansierade. Bidrag till defaultfonderna som utgoérs av likvida medel redovisas som
tillgang respektive skuld i balansrékningen.

Utover det ovan beskrivna regulatoriska kapitalet samt de medlemsfinansierade defaultfonderna, bidrar dven vissa medlemmar som
ar aktiva inom rénteswap-marknaden med ytterligare forlustabsorberande kapital, den sa kallade "Loss Sharing Pool". Detta extra
lager av finansiella resurser kan endast nyttjas i det fall en medlem fallerar och som har positioner i ranteswappar. Medlemmars
bidrag till detta extra lager kan komma att reduceras ifall medlemmen i ett aktionsférfarande tar Gver positioner fran den fallerade
motparten. "Loss Sharing Pool" uppgick den 31 december 2018 till 456 MSEK.

Bidrag i form av likvida medel till defaultfonderna och loss sharing pool rapporteras, da dganderatten Gvergatt till Nasdaq Clearing,

som tillgang respektive skuld i balansrakningen och uppgick till 3 281 MSEK (3 163 MSEK) per den 31 december 2018. Bidrag till
fonderna i form av pantsatta statsobligationer rapporteras ej i balansrakningen d& dganderatten ej vergatt till Nasdaq Clearing.
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Som pant erhallna statsobligationer uppgick till 1 146 MSEK (1 063 MSEK) per den 31 december 2018.

Principerna for att hantera kredit- och motpartsrisken i enlighet med ovan utgéar fran hog kvalitet i clearingverksamheten och
riskhanteringsramverken, vilket innebér val definierade rutiner och processer i méten inom kapital- och riskkommittén samt stabil IT-
miljé. Vad géller kredit- och motpartsrisken i clearingverksamheten sa svarar ingen av Nasdaq Clearings medlemmar fér mer &n
30% av den totala exponeringen.

Investeringsverksamhet
Den kreditrisk som uppstar genom investeringar i rantebdrande placeringar hanteras genom en av styrelsen faststélld

investeringspolicy. Denna stipulerar att alla placeringar av regulatoriska medel och de kontanta medel som motparter stéllt som
sakerhet eller till defaultfonder, endast kan géras i vardepapper emitterade av stater eller 6verstatliga emittenter med god
kreditvardighet, genom korta aterkdpsavtal dar kontanta medel placeras mot sékerheter i form av vardepapper emitterade av stater,
eller genom korta bankplaceringar i banker med god kreditvardering. C')vriga likvida medel placeras frdmst i koncernens cashpool-
struktur och kortfristiga interna rantebarande placeringar.

Ovrig verksamhet
Vad géller den kreditrisk som uppstar till féljd av kundfordringar, s& minimeras riskerna inom Nasdag Clearing genom att ett bolag

som skall bli clearingmedlem skall uppfylla de kriterier som finns i medlemsavtalet samt i Nasdags regelverken. Ett av dessa krav ar
att bolaget ska visa dokumentation kring Iénsamhet och finansiella resurser for att bedriva sin verksamhet. Vad géller 6vriga tjanster
och produkter faktureras fasta avgifter i forskott och stérre rérliga avgifter faktureras manadsvis i efterskott. Detta for att minimera
risken for forluster i kundfordringar.

Avvecklingsrisker

Foér att minimera avvecklingsriskerna inom clearingverksamheten hanteras leveranser av underliggande instrument genom sk DvP-
transaktioner (Delivery vs Payment). Nasdaq Clearing avvecklar &ven derivatkontrakt genom kontantavrékningar, antingen direkt i
centralbankernas system eller da detta ej &r méjligt, genom affarsbanker med god kreditvardighet for att ddrmed minimera
avvecklingsriskerna.

Likviditetsrisk/finansieringsrisk

Likviditetsrisken hanforlig till Nasdaq Clearings verksamhet utover clearingverksamheten ar begransad. Nasdaq Clearing haller
ingen rantebdrande skuld och har darfér ingen refinansieringsrisk. Vidare ar kassafléden generade i verksamheten goda och
overstiger investeringar med god marginal. Den likviditetsrisk som framférallt Nasdaq Clearing ér exponerad mot ar 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 méter det potentiella likviditetsbehovet i aktuella valutor dagligen. Nasdaq Clearing hanterar dessa likviditetsrisker dels
genom att endast godkédnna sékerheter fran medlemmar med mycket hég likviditet och dels att placera sina egna finansiella
resurser i mycket likvida tillgangar. Vidare haller &ven Nasdaq Clearing av externa banker bindande kreditfaciliteter om ca 1 833
MSEK. Dessa faciliteter ar majliga att nyttja i olika valutor och ar férdelade mellan fem aktérer.

Marknadsrisker

Valutarisk

Valutaexponeringen inom Nasdaq Clearing uppstar framst genom verksamheten inom ravaruhandeln dar merparten av kostnaderna
ar denominerade i NOK och merparten av intdkterna &r denominerade i EUR. Bedémningen &r att den totala
transaktionsexponeringen i valuta fran ovan beskrivna fléde ar relativt begransad och hanterlig varfor Nasdaq Clearing har beslutat
att ej sdkra denna risk. Bankmedel som &r denominerade i icke-funktionell valuta, dvs bankmedel i annan valuta &n SEK {och NOK
for filialen) som skapats av likviditetssyfte, sdkras genom valutaterminer. Medlemmars stéllda sékerheter i form av kontanta medel,
aterinvesteras alltid i den valuta som medlemmen stallt sékerheter i, vilket innebér att valutarisken elimineras. Omrakningen av
Nasdaq Clearing Oslo filialen till SEK valutasékras inte. Omrakningen redovisas direkt dver eget kapital och paverkar ej det
rapporterade resultatet.

Rénterisk

Rénterisken ar 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 statsskuldvéaxlar, obligationer samt behallning pa
centralbanker. Den genomsnittliga durationen, pa dessa placeringar ar 0,07 (0,10} per den 31 december, 2018. Nasdaq Clearing
nyttjar inga derivat fér sin investeringsverksamhet.

Marknadsrisk i clearade derivattransaktioner

Nasdagq Clearing &r central motpart till de derivat som clearas av Nasdaq Clearing. Verkligt vérde av dessa derivat paverkas av
féréandringar i pris pa underliggande instrument (aktier, ranteprodukter, ravaruprodukter) samt av férandringar i marknadsréntan
(input i vérderingen). Da Nasdaq Clearing alltid har matchade transaktioner har denna marknadsrisk ingen paverkan pa resultatet
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eller eget kapital utan endast en paverkan pa balansrédkningen.

Ovriga risker

Operationella risker, legala risker och affédrsmassiga risker hanteras genom ett ramverk for att identifiera, klassificera och eskalera
risker som uppstar som en naturlig foljd fran verksamheten. En sarskild funktion inom Avdelningen for Risk Management ansvarar
for kontinuerligt monitorera dessa risker, och presenterar 16pande en éversikt 6ver dessa risker till Nasdaq Clearings Styrelse. Som
verktyg anvands en systemldsning for rapportering av operationella riskincidenter, en I6pande utvardering av befintliga riskkontroller
samt scenarioanalyser.

Véasentliga hdndelser under rakenskapsaret

Medlem pé rédvarumarknaden forsatf pa obestand

Under september 2018 férsattes en medlem pa Nasdaq Clearings ravarumarknad pa obestand till foljd av att medlemmen inte
fullgjorde meddelade marginalsékerhetskrav avseende positioner fér vilka medlemmen hade asamkats forluster till foljd av kraftiga
prisrorelser i spreadpositionen mellan nordiska och tyska elkontrakt. Nasdaq Clearing féljde clearinghusets férfaranden vid medlems
obestand och stédngde ner medlemmens marknadsrisk. Obestandshandelsen resulterade i en férlust om 1 193 miljoner kronor vilken
allokerades férst till Nasdaq Clearing (det juniora kapitalet om 70 miljoner kronor) och déarefter till medlemmarna pa
ravarumarknadens obestandsfond med 1 123 miljoner kronor i enlighet med den férutbestdmda vattenfallsprincipen vid obestand.

Inom den féreskrivna tiden om tva bankdagar efter meddelande om att obestandsfonden hade utnyttjas for att tacka forluster till foljd
av obestandshéndelsen, hade Nasdaq Clearing aterstélld sitt junior kapital om 70 miljoner kronor och medlemmarna hade aterstalit
sina respektive bidrag till obestandsfonden fér ravarumarknaden. Nasdaq Clearing har ocksa utokat sitt juniora kapital till ett
minimum om 200 miljoner kronor fér rdvarumarknaden.

Fér att begrénsa riskprofilen for ravarumarknaden beslutade Nasdaq Clearing omedelbart efter obestandshéndelsen att 6ka
marginalsékerhetskraven genom att 6ka konfidensniva for ravaruprodukter vilket innebar att risk flyttades fran obestandsfonden till
respektive medlems marginalsékerheter. Nasdaq Clearing initierade ocksa omedelbart en genomgang av Nasdaq Clearings
riskhantering och tog fram en omfattande plan for att utveckla bolagets riskhantering under 2019. Flera av de identifierade
atgarderna har redan implementerats.

| november 2018 ingick medlemmen som férsatts pa obestand ett avtal med sina kreditorer, inklusive Nasdaq Clearing, for att
aterbetala de forluster som uppkommit i obestandshandelsen. Medel som aterbetalas fran medlemmen som férsatts pa obestand
kommer forst att aterbetalas till medlemmarna pa ravarumarknaden och dérefter, for det fall ett verskott skulle uppkomma, till
Nasdagq Clearing i enlighet med regelverket fér obestandfonden.

| december 2018 bokférde Nasdaq Clearing en kostnad om 203 miljoner kronor i anledning av obestandshéndelsen pa
ravarumarknaden som resultat av att bolaget initierade ett sa kallat "Capital Relief Program”. Det frivilliga programmet var éppet for
medlemmarna pa ravarumarknaden och varje medlem som accepterade programmet erhaller sin pro rata-andel av det totala
beloppet i programmet i forhallande till medlemmarnas aterstéllande av bidrag till obestandsfonden efter obestandshéndelsen pa
ravarumarknaden. Utbetalningen under programmet sker i tillagg till medel som aterbetalas fran medlemmen som férsatts pa
obestand.

Incident i datacenter

Den 18 april 2018 drabbades Nasdaq Clearing av en allvarlig incident i det priméra datacentret som ledde till férseningar for
marknaden for ravaror och aktiederivat. Nasdaq Clearing har efter incidenten lagt stora resurser pa att utreda vad som orsakade
incidenten samt sakerstélla att en liknande incident inte kan upprepas.

Flytt och avlistning av kontrakt for frakt och eldningsolja (fuel oil)
| juli 2018 slutfordes den planerade flytten av affarsomradet frakt fran Nasdaqs europeiska ravarumarknad till Nasdag-gruppens
amerikanska handelsplats NFX (for vilken clearing genomférs av ett amerikanskt clearinghus).

Under éaret skedde &ven avlistning av kontrakt for eldningsolja (fuel oil). Samtliga positioner i dessa kontrakt stingdes ut av
kunderna och kontrakten blev avlistade i sin helhet den 1 januari 2019.

Brexit

Under aret har Nasdaq Clearing deltagit i ett stérre Brexit-projekt inom Nasdaq, med syfte att sékra oavbruten tillgang till Nasdags
tianster for brittiska medlemmar, &ven i en s.k. "hard Brexit” d&r Storbritannien lamnar EU utan avtal. Fér Nasdaq Clearings del har
arbetet fokuserat pa att bistd Londonbaserade medlemmar att anséka om nya medlemskap fran EU27-l&nder och flytta hela eller
delar av sina positioner fran konton dgda av London-medlemmen till den nya medlemmens konton. Darutéver har Nasdaq Clearing
registrerats hos Bank of England under den temporéara regim som Storbritannien infort, innebarande att EU-baserade clearinghus
kan fortsatta att erbjuda clearingtjénster till Londonbaserade medlemmar, dven i en avtalslés Brexit. Detta temporara tillstand géller
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upp till 3 ar, under vilken tid clearinghuset kan ansoka om permanent tillstand. Med dessa atgérder pa plats kommer Nasdaq
Clearing att kunna fortsatta erbjuda clearingtjanster till brittiska medlemmar, oavsett om de flyttar till ett EU27-land eller blir kvar i
London, daven i ett lage dar Storbritannien Idmnar EU utan avtal.

Granskning och sanktioner av Fl

Finansinspektionen genomférde under 2015 en undersdkning avseende bolagets hantering av cyberrisker. Finansinspektionen
beslutade den 13 december 2016 om en anmaérkning och sanktionsavgift om 25 miljoner kronor till foljd av undersékningen. Beslutet
6verklagades av Nasdaq Clearing till forvaltningsrétten i Stockholm den 2 januari 2018. | ett domslut den 3 maj 2018 upphdvde
domstolen Finansinspektionens beslut inklusive boterna.

Domskélen anger att beslutet att paféra bolaget en sanktionsavgift stred mot proportionalitetsprincipen. Enligt forvaltningsratten,
som godtog Nasdaq Clearings argumentation i denna del, maste ett beslut att paféra en sanktionsavgift, for att anses
proportionerligt, vara bade lampligt och nédvandigt. Forvaltningsratten noterade ocksa att Nasdaq Clearing hade samarbetat med
Finansinspektionen och att det var oklart vad Finansinspektionen krédvde av Nasdaq Clearing for att félja bolagets ataganden under

Finansinspektionen dverklagade domen till kammarrétten. | ett beslut den 4 januari 2019 upphévde kammarratten
férvaltningsrattens dom och visade malet ater till forvaltningsrétten for ny prévning med hénsyn till instansordningsprincipen da
forvaltningsréatten inte tagit stallning till om bolaget har asidosatt sina skyldigheter enligt gallande lagstiftning. Enligt kammarratten
kan en proportionalitetsbedémning goras forst efter att det har slagits fast om skyldigheter har asidosatts.

Den 24 januari 2019 éverklagade Nasdaq Clearing kammarrattens beslut till Hogsta forvaltningsdomstolen och yrkade att Hogsta
férvaltningsdomstolen ska upphédva kammarréattens beslut och konfirmera férvaltningsrattens domslut.

Organisationsforandringar i Nasdaq Clearing

Under aret har férandringar skett i ledningsgruppen for Nasdaq Clearing AB och dér ingar den sista december 2018; Julia Haglind
(VD), Jesper Bruzelius (ny Chief Risk Officer), Henrik Selhammer (ny Chief Operating Officer), Michael Nolte (Chief Technology
Officer), Pauline Lundgren {Chief Compliance Officer), Goran Bolin (Head of Business Development), Gustaf von Boisman (Head of
Product Development), Erica Brown (Head of International Affairs), Evelina Valiukoniene (Branch Manager Vilnius), Mette
Steinsland (Branch Manager Oslo) samt Johan Mattsson (ny Legal Counsel). Vid utgangen av 2018 hade Clearingkoncernen 61 st
direktanstallda.

Resultatutveckling 2018

Nasdagq Clearing ABs nettoomsattning uppgick till 598 MSEK (576 MSEK). Okad nettoomsattning ar framst hanférlig till 5kad
aktivitet pa indexmarknaden. Rérelsekostnaderna uppagick till 870 MSEK (549 MSEK). Okningen av rérelsekostnader ar fraimst
hanférliga till kostnader som uppstatt i samband med medlemmen som forsattes pa obestand i September 2018 (Se utférligare
information om handelsen under "Vésentliga handelser under rakenskapsaret").

Resultatet fore avskrivningar, finansiella poster och skatt uppgick till -54 MSEK (247 MSEK) motsvarande en EBITDA marginal pa -
9% (43%)

Foretagets forvantade framtida utveckling

Malet fér 2019 &r att stdrka Nasdagq Clearings konkurrenskraft genom att erbjuda en effektiv och sdker CCP-tjanst, samt fortsatta
lansera nya losningar som hjélper vara kunder att utveckla sin verksamhet samt att hantera utmaningarna som kommer fill foljd av
regulatoriska krav, Brexit och andra marknadsférandringar. Nasdaq Clearing har i linje med marknadens forvantningar initierat ett
riskhanteringsprogram med syfte att skapa en ytterligare férstarkt riskhantering. Programmet kommer till stérsta del implementeras
under 2019. Nar det galler produkter och tjdnster sa ligger fokus pa att se dver utbud av ravaruderivat och fortsétta marknadsfora
clearing av OTC-produkter, samt férbereda system och processer for implementeringen av CSDR (reglering fér
vardepapperscentraler och avveckling av vardepapper) vilket sker stegvis under 2018-2020 i de marknader dar Nasdaq Clearing ar
aktiv. Vidare planerar Nasdagq Clearing att infora tjdnster for clearing av elhandel med fysisk leverans for vilket Nasdaq Commodities
blivit utndmnd till nominerad elmarknadsoperatér (NEMO) under Férordning (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 utgdr en integrerad del i det I6pande arbetet med huvudsyfte att effektivisera verksamheten, utveckla
riskhantering och introducera nya produkter och tjénster. Under 2018 har investeringar gjorts fér att kunna utéka produktutbudet
med finansiellt avrdknande produkter inom ravaruomradet och ESG-derivat. Arbete har ocksa inletts for att migrera till en ny IT-
plattform samt for att anpassa system enligt krav i CSDR. Investeringarna i FoU bedoms fortga i mestadels oférdndrad omfattning
med fortsatt fokus pa regulatoriska férandringar, IT, riskhantering och lansering av nya produkter och tjanster.
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Foretagets filialer i utlandet

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

Anvdndandet av finansiella instrument

Nasdaq Clearing placerar i réntebarande tillgangar. De finansiella instrument som da anvéands &r framst svenska, europeiska och
amerikanska statsobligationer och statsskuldvéxlar. Vidare nyttjar Nasdaq Clearing aterkGpsavtal dar kontanta medel placeras mot
sakerhet i framst svenska, europeiska och amerikanska statsobligationer och statsskuldvéxlar. Inga derivatinstrument nyttjas for
investeringsverksamheten. Valutaderivat kan endast anvéandas for likviditetsskapande syfte. Sadana valutaderivat gérs direkt mot
externa banker. De derivatkontrakt som innehas per den 31 december 2018 framgar i not 21.

Miljopaverkan

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

Agarfoérhallanden
Nasdaq Clearing AB &r ett heldgt dotterbolag till Nasdaq Nordic Ltd, org. nr. 556243-8001. Koncernens moderbolag dr Nasdag Inc.
med sate i Delaware USA.
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Flerarsoversikt*

Nettoomsattning MKR

Resultat efter finansiella poster MKR
Rérelsemarginal (%)

Avkastning pa eget kapital (%)

Balansomslutning MKR

Soliditet (%)

Soliditet (exkl.derivat och aterkdpstransaktioner) (¢
Medelantal anstéllda

* Nyckeltalsdefinitioner se not 28

** Jamforelsetalen for &r 2014 har inte réknats om enligt ny redovisningsmetod for aktierelaterade erséattningar

Forslag till resultatdisposition

2018
598
-277
-45,5%
-13,0%
68 910
3,1%
66,1%
66

Styrelsen foreslar att till forfogande staende medel (SEK)

Balanserat resultat
Avrets resultat

disponeras sa att

till aktiedgare utdelas (0,00 kronor per aktie)
i ny rékning Gverféres

2017
576

21
4,7%
0,9%
66 142
3,3%
93,3%
67

2016
619
47
7,6%
2,0%
64 164
3,7%
93,0%
70

1915628 113
-206 079 153
1709 548 960

0
1709 548 960
1709 548 960

2015
638

68
10,9%
3,0%
54 236
5,0%
93,0%
66

2014
650

-1,0%
0,0%
86 898
3,0%
88,0%
40
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Resultatrikning

2018-01-01  2017-01-01
Not -2018-12-31  -2017-12-31
Nettoomsattning 2 597 833 576 443
597 833 576 443
Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 3,4 -283 754 -233723
Personalkostnader 5 -73 537 -73 434
Avskrivningar och nedskrivningar
av materiella och immateriella anlaggningstiligangar -218 038 -220 613
Ovriga rérelsekostnader 7 -294 706 -21 321
-870 035 -549 092
Rorelseresultat -272 203 27 351
Resultat fran finansiella poster
Ovriga rénteintakter och liknande resultatposter 8 4432 4 509
Rantekostnader och liknande resultatposter 9 -9 628 -11 282
-5 196 6773
Resultat efter finansiella poster -277 399 20 578
Bokslutsdispositioner 10 53 000 0
Resultat fore skatt -224 399 20 578
Skatt pa arets resultat 11 18 319 -26 542
Arets resultat -206 079 -5 964
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Balansréakning

Not 2018-12-31  2017-12-31
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Immateriella anldggningstiligangar
Balanserade utgifter for forsknings- och ut- 12 1002 5729
utvecklingsarbeten och liknande arbeten
Varumérken, kundrelationer samt liknande réattigheter 14 0 68 587
Goodwill 13 0 144 337
1002 218 653
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer 15 1169 1355
1169 1355
Finansiella anldggningstillgangar
Uppskjuten skattefordran 17 201 567
Forutbetald pensionspremie
Andra langfristiga fordringar 16 9721 6 831
11732 7 398
Summa anlaggningstillgangar 13 903 227 406
Omsadttningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Finansiella instrumentfGremal for clearing
Derivat 21 19499908 12 270 795
Fordringar aterkdpstransaktioner 4107157 18839 841
Placeringar avseende medel i Default fond och erhallna skerheter 42011245 32716071
Kundfordringar 10 905 10 459
Fordringar hos koncernforetag 920 673 1102 142
Aktuella skattefordringar 86 869
Ovriga fordringar 155 146 6626
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 21582 20132
66 813485 64 966 066
Kortfristiga placeringar 1080 479 943 764
Kassa och bank 22 1001710 4477
Summa omséttningstillgangar 68 895674 65914 306
SUMMA TILLGANGAR 68 909 576 66 141 713
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Balansrakning

Not 2018-12-31  2017-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 18 201 000 201 000
Reservfond 50 000 50 000
251 000 251 000
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 1915628 1901775
Arets resultat -206 079 -5 964
1709 549 1 895 811
Summa eget kapital 1960 549 2146 811
Avsittningar 19
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 381 596
Avséttningar évriga 203 118 0
Uppskjuten skatteskuld 246 17 147
203 745 17 743
Kortfristiga skulder
Finansiella instrumentféremal fér clearing
Derivat (S) 21 19499908 12 270795
Skulder aterkopstransaktioner 4107 157 18 839 841
Skuld till medlemmar avseende Default fond och stéllda sékerheter 42011245 32 716 071
Skulder till koncernforetag 15 622 52 038
Leverantorsskulder 39 184 3209
Aktuella skatteskulder 111 0
Ovriga skulder 23 1011625 35 352
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 20 60 432 59 853
66 745283 63977 159
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 68 909 576 66 141 713
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Rapport éver férandringar i eget kapital

Balanserat Arets
Aktiekapital Reservfond resultat resultat Summa
Ingaende balans 2017-01-01 201 000 50 000 2106 044 -3 560 2353 484
Omféring resultat féregaende ar 0 0 -3 560 3 560 0
EK effekt av dndrad skattesats fér 1A 0 0 -17 146 0 -17 146
Transaktioner med dgare: 0

Lamnad utdelning 0 0 -180 000 0 =180 000
Omréakningsdifferens utidndska fillialer 0 0 -3 563 0 -3 563
Arets resultat 0 0 0 -5 964 -5 964
Utgaende balans 2017-12-31 201 000 50 000 1901 775 -5 964 2146 811
Ingaende balans 2018-01-01 201 000 50 000 1901775 -5 964 2146 811
Omféring resultat féregaende ar 0 0 -5 964 5964 0
EK effekt av &ndrad skattesats for IA 0 0 19 650 0 19 650
Transaktioner med &gare:

Lémnad utdelning 0 0 0 0 0
Omrékningsdifferens utldndska fillialer 0 0 168 0 168
Arets resultat 0 0 0 -206 079 -206 079
Utgaende balans 2018-12-31 201 000 50 000 1915 629 -206 080 1960 549
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Kassaflodesanalys

2018-01-01  2017-01-01
-2018-12-31 -2017-12-31
Den I6pande verksamheten
Resultat fore finansiella poster -272 203 27 351
Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflédet m.m.
Avskrivningar och nedskrivningar 218 039 220613
Realisationsresultat -28
Koncernbidrag 53 000
Férandringar i avsattningar 202 903 -21 438
Aktierelaterad ersattning 0 -3088
Kursdifferenser 177 -2 662
) 201 888 220 776
Erhallen ranta 4432 4509
Erlagd rénta -9 627 -11 282
Betald inkomstskatt B -86 795 -60 592
Kassaflode fran den I8pande verksamheten 109 898 153 411
fére forandringar av rérelsekapital
Férédndringar i rérelsekapital
Férandring av rérelsefordringar 31054 -255 487
Forandring av rorelseskulder 976 410 -1815
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1117 361 -103 891
Investeringsverksamheten
Férvérv av anldggningstillgangar -3718 0
Forsaljning av anldggningstillgangar 656 4018
Kassaflode fran investeringsverksamheten -3 062 4018
Finansieringsverksamheten
Skatt 19 649 0
Utbetald utdelning 0 -180 000
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 19 649 -180 000
Arets kassaflode 1133948 -279 873
Likvida medel vid arets bérjan 948 241 1228 157
Kursdifferens i likvida medel 0 -44
Likvida medel vid arets slut 2082188 948 241
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper m.m.

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

Koncerntillhérighet
Narmast éverordnade moderféretag som uppréttar koncernredovisning i vilken foretaget ingar ar Nasdagq Inc., Delaware USA (org.
nr. 52-1165937). www.nasdag.com

Intéktsredovisning

Bolagets huvudintékter bestar dels av transaktionsintékter vilket &r intdkter genererade fran clearing och dels av intékter fran
férvaltning av stéllda sakerheter. En intdkt redovisas i resultatrakningen nér det &r sannolikt att framtida ekonomiska fordelar
kommer att tillfalla féretaget och dessa kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Leasingavtal
Foretaget redovisar samtliga leasingavtal, savél finansiella som operationella, som operationella leasingavtal. Operationella
leasingavtal redovisas som en kostnad linjért 6ver leasingperioden. Se vidare not 4.

Erséttningar till anstéllda

Erséttningar till anstéllda avser alla typer av ersattningar som féretaget [imnar till de anstéllda. Féretagets ersattningar innefattar
bland annat Iéner, betald semester, betald frinvaro, bonus och erséttningar efter avslutad anstallning (pensioner). Redovisning sker
i takt med intianandet. Erséattningar till anstéllda efter avslutat anstélining avser avgiftsbestimda pensionsplaner. Som
avgiftsbestdmda planer klassificeras planer dér faststallda avgifter betalas och det inte finns férpliktelser, vare sig legala eller
informella, att betala nagot ytterligare utéver dessa avgifter. Féretaget har inga 6vriga langfristiga ersattningar till anstéllda. Utgifter
for avgiftsbestdmda planer redovisas som en kostnad under den period de anstéllda utfér de tjénster som ligger till grund fér

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 anstallning knutits i viss omfattning.
Utnyttiande kommer att ske inom 3-5 ar. Bolaget debiteras I6pande kostnader fér optionsprogrammet fran moderbolaget. Kostnaden
som debiteras av moderbolaget baseras pa det varde aktierna respektive optionerna har vid utgivande tidpunkten och sprids dver
den férvantade intjanandeperioden. Sociala kostnader avseende dessa aktierelaterade program bestéms slutligen vid utnyttjandet
men reserveras |lépande 6ver intjdnandeperioden utifrdn marknadsvérdet.

Sociala kostnader pa aktiebaserade ersattningar.

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

Erséttningspolicy
Redogérelse avseende ersétiningspolicy enligt Finansinspektionens allménna rad om erséttningspolicy, FFFS 2016:21, finns
publicerad pa bolagets hemsida tillsammans med remuneration report for 2018, http://business.nasdaq.com/trade/clearing/nasdag-

Omridkning av poster i utldndsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta har vérderats till balansdagens kurs. Kursvinster och kursforluster pa rérelsefordringar och
rorelseskulder redovisas i rorelseresultatet medan kursvinster och kursférluster pa finansiella fordringar och skulder redovisas som
finansiella poster.
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Koncernbidrag
Erhalina och ldmnade koncernbidrag redovisas som bokslutsdisposition.

Skatt

Under rubriken Skatter i resultatrékningen redovisas aktuell och uppskjuten inkomstskatt. Den statliga inkomstskatten i Sverige
beréknas pa nominellt bokfért resultat med tillagg for ej avdragsgilla poster och med avdrag for ej skattepliktiga intdkter samt dvriga
avdrag. Uppskjutna skattefordringar redovisas for alla avdragsgilla temporéra skillnader och outnyttjade underskottsavdrag, i den
utstréckning det ar sannolikt att framtida skattepliktiga vinster kommer att finnas tillgéangliga mot vilka de temporéra skillnaderna eller
outnyttiade underskottsavdragen kan utnyttjas. De uppskjutna skattfordringaras redovisade véarden prévas vid varje balansdag och
minskas i den utstrackning som det inte l&ngre &r sannolikt att tillréckligt stor beskattningsbar vinst kommer att finnas tillganglig for
att utnyttja hela eller delar av de uppskjutna skattefordringarna samt dkas i den utstréckningen. Uppskjutna skattefordringar och
skatteskulder berdknas med hjélp av de skattesatser som férvéntas gélla for den period da fordringarna avrédknas eller skulderna
regleras, baserat pa de skattesatser (och den skattelagstiftning) som foreligger eller i praktiken féreligger pa balansdagen.

Anldggningstillgangar
Materiella och immateriella anldggningstillgangar redovisas fill anskaffningsvérde minskat med ackumulerade avskrivningar och
eventuella nedskrivningar.

Goodwill testas arligen fér att identifiera eventuellt nedskrivningsbehov varvid nedskrivning av goodwillposten sker om nédvéandigt.
Immateriella anléggningstillgangar som férvarvats i ett rorelsefdrvéry identifieras och redovisas skiljt fran goodwill om de uppfyller
kriterierna for en identifierbar immateriell tillgang och verkligt varde kan berdknas pa ett tillférlitligt satt. Kundrelationer har varderats
med hjélp av den s.k. multi-period-excess earnings-metoden. Livsldngden fér goodwill och kundrelationer har bedémts uppga till 10
ar. Ovriga immateriella tillgangar har varderats med intéktsbaserad metod.

Materiella anldggningstillgadngar har delats upp pa betydande komponenter nar komponenterna har vésentligt olika
nyttjandeperioder. Avskrivningsbart belopp utgérs av anskaffningsvérdet minskat med ett berdknat restvarde om detta &r vasentligt.
Avskrivning sker linjart ver den forvantade nyttjandeperioden

Foljande avskrivningstider tillampas:

Immateriella anldggningstillgangar
Balanserade utgifter fér forsknings- och

utvecklingsarbeten och liknande arbeten 5ar
Varumdrken och kundrelationer

samt liknande rattigheter 10 ar
Goodwill 10 ar

Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer 5ar

Féretaget tilldmpar den s k. "aktiveringsmodellen" avseende internt upparbetade immateriella anldggningstillgangar. Metoden
innebar att samtliga utgifter som uppfyller kriterierna i BFNAR 2012:1 aktiveras som immateriell anl&ggningstillgang och skrivs av
under tillgangens berdknade nyttjandeperiod.

Finansiella instrument
Finansiella instrument redovisas enligt BFNAR 2012:1 (K3) kapitel 12. Se vidare beskrivning for respektive kategori av finansiella
instrument.
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Finansiella tillgangar/skulder som innehas fér handel

Kortfristiga placeringar

Nasdaq Clearings kortfristiga placeringar utgérs av statsskuldsvéxlar, obligationer och Gvriga vardepapper emitterade av stat,
kommun, svenska bankaktiebolag och svenska bostadsfinansieringsinstitut. Dessa placeringar vérderas till verkligt varde.
Avkastningen och vardeférandring redovisas netto i resultatrakningen.

Derivatinstrument - valutaterminer

Derivatinstrument varderas till verkligt varde och vardeférandringar férs Sver resultatrékningen. Verkligt varde baseras pé noterade
marknadspriser. Det bokférda vardet pa valutaterminer redovisas i balansrakningen under upplupna intékter och forutbetalda
kostnader eller upplupna kostnader och férutbetalda intékter beroende pa dess vérde pa balansdagen.

Finansiella instrument féremal for clearingverksamheten

Derivatkontrakt

Genom clearingverksamheten ar Nasdaq Clearing AB motpart i varje derivatkontrakt och garanterar ddarmed fullgérandet av
kontrakten. Verkligt varde pa utestaende derivatkontrakt rapporteras brutto i balansrakningen sasom fordran gentemot forvarvande
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 varfér ingen resultateffekt uppstar. Verkligt varde pa forwardkontrakt bestdams genom anvindande av
standardmodeller baserat pa observerbar marknadsinformation inklusive LIBOR och spotpriser pa underliggande finansiella
instrument. Verkligt varde pa optionskontrakt bestéms genom anvandande av standardmodeller baserat pa observerbar
marknadsinformation inkl implicit volatilitet, rdntor 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 dr Nasdaq Clearing AB motpart i varje aterképstransaktion och garanterar déarmed fullféljandet av
kontrakten. Dessa aterkdpsavtal anvénds inte for bolagets egen finansieringsverksamhet. | balansrikningen redovisas kontrakten
brutto till verkligt vérde. Fordringar och skulder har nettats till den del dér det finns legal kvittningsrétt samt att avsikten &r att reglera
posterna samtidigt.

Stillda sdkerheter till clearingverksamheten

Genom clearingverksamheten dr 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 stélla sékerheter for denna forpliktelse enligt
sarskilda regler for detta. Erhallna sdkerheter och defaultfondsbidrag som erhallits i form av likvida medel redovisas i
balansrakningen som tillgang och skuld. Stéllda sdkerheter och defaultfondsbidrag i form av pantsatta vardepapper och garantier
rapporteras €j i balansrédkningen da dganderatten ej dvergatt till Nasdaq Clearing AB.

Garantiférbindelser

Genom clearingverksamheten &r Nasdaq Clearing AB motpart i varje derivatavtal och garanterar dérigenom fullgérande av varje
kontrakt. Realisering av denna garantiforpliktigelse som uppstatt i samband med obestand redovisas i balansridkningen som en
kortfristig skuld och samt bundna likvida medel halina for forpliktigelsen att losa skulden.

Lanefordringar och kundfordringar
Avser kundfordringar och fordringar pa koncernféretag som varderas till anskaffningsvarde. Samtliga vardeforandringar férs mot
resultatrakningen.

f?vriga finansiella skulder
Ovriga finansiella skulder avser skulder till koncernféretag, upplupna kostnader samt andra finansiella skulder och redovisas fill
anskaffningsvérde. Samtliga vardeférandringar férs mot resultatrékningen.

Andelar i koncernforetag
Andelar i koncernforetag ar undantaget BFNAR 2012:1 (K3) kapitel 12 och redovisas till anskaffningsvérde efter avdrag for
eventuella nedskrivningar.

Fillialer i utlandet

Fordringar och skulder i utléndsk valuta hos fillialerna har vérderats 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.
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Kassaflodesanalys
Bolaget tillampar indirekt metod vid uppréttande av kassaflédesanalys. Likvida medel definieras som kortfristiga placeringar med
|6ptid kortare an tre manader samt kassa och bank.

Fordringar, skulder och avsattningar

Om inget annat anges ovan véarderas kortfristiga fordringar till det Iagsta av dess anskaffningsvarde och det belopp varmed de
berdknas bli reglerade. Langfristiga fordringar och langfristiga skulder véarderas efter det férsta varderingstillfallet till upplupet
anskaffningsvéarde. Gvriga skulder och avsattningar varderas till de belopp varmed de berdknas bli reglerade. C")vriga tillgangar
redovisas till anskaffningsvarde om inget annat anges ovan.
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Not 2 Nettoomsittningens férdelning

Nettoomséttningen fordelar sig pa verksamhetsgrenar enligt foljande:

2018 2017
Aktieprodukter 53 181 53 243
Indexprodukter 116 933 105 592
Rénteprodukter 127 894 126 658
Ravaruprodukter 182 281 178 337
Collateral management 100 672 89 885
Ovriga int3kter 16 871 22728
597 833 576 443
Not 3 Arvode till revisorer
Ernst & Young 2018 2017
Revisionsuppdraget 1010 1010
Annan revisionsverksamhet - 603 135
1613 1145
Not 4 Leasingavtal - leasetagare
Operationell leasing
. 2018 2017
Kostnadsforda leasingavgifter avseende operationella leasingavtal 4 400 4790
Framtida minimileaseavgifter avseende ej uppségningsbara operationella leasingavtal
Ska betalas inom 1 ar 4247 3741
Ska betalas inom 1-5 ar 13 449 18 040

18 (29)



Nasdaq Clearing AB
556383-9058

Not 5 Anstédllda och personalkostnader

Medelantalet anstéllda

2018 2017
Mén 34 32
Kvinnor B 32 35
66 67
Léner och andra erséttningar
2018 2017
Verkstallande direktor 1687 1245
(varav rérlig del) (317) (407)
(varav aktiebaserad def) (363) (1263)
Styrelse 1016 1495
(varav rérlig del) 0 (407)
(varav aktiebaserad del) 0 (1 169)
Ovriga anstallda 47 876 49 262
(varav aktiebaserad del) . (4 186) (4120)
50 579 52 002
Pensions- och évriga sociala kostnader
2018 2017
Pensionskostnader for verkstéllande direktor 530 916
Pensionskostnader for styrelse 0 965
Pensionskostnader for évriga anstéllda 4977 4412
Ovriga sociala kostnader enligt lag och avtal e 15 354 15 887
20 861 22181

Ingen ersattning har utgatt till styrelsen utéver 16n

Ersattningsstruktur

Nasdags erséttning till anstéllda bestar av fast och rorlig erséttning samt pension och andra férmaner. Den rérliga ersattningen &r
uppdelad i kortsiktigt och langsiktigt incitamentsprogram. Det kortsiktiga incitamentsprogrammet omfattar alla anstéllda och &r en
kontantbaserad erséttning 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 Nasadqs aktie vilken &r noterad pa Nasdaq Stock Market
i USA. Det langsiktiga incitamentsprogrammet &r ett prestationsbaserat program. Matetalet for prestationen dr Nasdags
rérelseresultat respektive ar. Nedan redogors narmare for principerna for aktiebaserad erséttning och dess bestandsdelar.

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

Det langsiktiga incitamentprogrammets aktiebaserade instrument bestar av tre olika instrument:

Performance Share Units (PSUs) med 1-arig prestation, dverlats till den anstéllda med 1/3 per ar. Antalet aktier som overlats ar
kopplat till Nasdaqs resultat (Corporate Operating Income), med ett utbetalningsprogram om 0-150%, dvs antalet aktier som
overlats kan bli 1agre eller hégre.

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

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

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.

19 (29)



Nasdaq Clearing AB
556383-9058

Pensioner

Nasdaq erbjuder sina anstéllda en premiebaserad Nasdaq pensionplan, for anstéllda i Sverige erbjuds de anstéllda en

marknadsmassig tjanstepension. Pensionsalder &r 65 ar.

Ovriga férmaner

Nasdagq har fér de anstéllda i Sverige utéver ovan ndmnda tjiénstepensioner tecknat en sjukfdrsakring och trygghetsforsékring vid
arbetsskada (TFA). De anstéllda har aven mojlighet att komplettera sitt skydd via Nasdags frivilliga gruppforsakring.

Kénsférdelning bland ledande befattningshavare

2018 2017
Andel kvinnor i styrelsen 43% 29%
Andel mén i styrelsen 57% 71%
Andel kvinnor bland 6vriga ledande
befattningshavare 45% 40%
Andel mén bland dvriga ledande
befattningshavare 55% 60%
Not 6 Inkép och férsiljning mellan koncernféretag
2018 2017
Andel av arets totala inktp som skett fran andra féretag inom
koncernen 27% 47%
Andel av arets totala férséljning som skett till andra féretag
inom koncernen 8% 5%
Not 7 Ovriga rérelsekostnader
Defaultrelaterade kostnader 2018 2017
Direkt forlust for default -70 000 0
Kostnad for Capital Relief Program -203 118 0
Ovriga operationella defaultrelaterade kostnader -345 0
Ovriga rorelsekostnader -21 243 -21 321
-294 706 -21 321
Not 8 Ovriga ranteintikter och liknande resultatposter
2018 2017
Rénteintakter fran koncernforetag 3995 2792
Ovriga ranteintakter 29 76
Resultat kortfristiga placeringar 408 1641
4432 4509
Not 9 Réntekostnader och liknande resultatposter
2018 2017
Réntekostnader till koncernféretag -99 -43
Ovriga réntekostnader -9 528 -11 240
-9 627 -11 282
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Not 10 Bokslutsdispositioner

2018 2017
Koncernbidrag 53 000 0
53 000 0
Not 11 Skatt pa arets resultat
2018 2017

Aktuell skatt -249 46 767
Justering avseende tidigare ar 315 -3025
Forandring av uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader -18 385 -17 200
Summa redovisad skatt -18 319 26 542
Genomsnittlig effektiv skattesats - 129,0%
Avstamning av effektiv skattesats
Redovisat resultat fore skatt -224 447 20 578
Skatt pa redovisat resultat enligt
géllande skattesats (22 %): -49 378 4527
Skatteeffekt av:

Ovriga ej avdragsgilla kostnader 69 70

Ej avdragsgill nedskrivning av goodwill 31754 31754

Skatteeffekt omrakningsdifferens 2248 -4 580

Ej skattepliktiga intakter -31 -85

Skillnad svensk (22%) och norsk skatt (25%) 0 0

Norsk skatt 0 14 181

Avrakning norsk skatt 0 -14 181

Skatt hanforlig till tidigare ar 315 -3025

Ovrigt - -3 296 2120
Redovisad skatt o -18 319 26 542
Effektiv skattesats - 129,0%

Upplysningar om uppskjuten skattefordran se not 17
Vad avser forandringen av uppskjuten skatteskuld, se not 19
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Not 12 Balanserade utgifter for forsknings- och utvecklingsarbeten och liknande arbeten
2018-12-31  2017-12-31

Ingaende anskaffningsvérden 34 448 34 448
Arets anskaffningar 0 0
Forsaljningar/utrangeringar 0 0
Utgaende ackumulerade T 34448 34 448
anskaffningsvirden

Ingdende avskrivningar -17 139 -10 250
Arets avskrivningar -4727 -6 890
Utgaende ackumulerade -21 866 -17 139
avskrivningar

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

nedskrivningar

Utgaende redovisat virde 1002 5729

Not 13 Goodwill
2018-12-31  2017-12-31

Ingaende anskaffningsvarden 1443 378 1443 378
Utgaende ackumulerade 1443 378 1443 378
anskaffningsvarden

Ingaende avskrivningar -1299040 -1154 702
Arets avskrivningar -144 338 -144 338
Utgaende ackumulerade -1443378  -1299 040

avskrivningar

Utgaende redovisat varde 0 144 338

Not 14 Varumarken, kundrelationer samt liknande rattigheter
2018-12-31  2017-12-31

Ingadende anskaffningsvérden 685 843 685 843
Utgaende ackumulerade 685 843 685 843
anskaffningsvirden

Ingaende avskrivningar -617 256 -548 672
Arets avskrivningar -68 587 -68 584
Utgaende ackumulerade -685 843 -617 256

avskrivningar

Utgaende redovisat virde 0 68 587
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Not 15 Inventarier, verktyg och installationer

2018-12-31  2017-12-31
Ingaende anskaffningsvérden 3612 25274
Forséljningar/utrangeringar 213 -21 662
Kursdifferenser 0 0
Utgaende ackumulerade 3825 3612
anskaffningsvérden
Ingaende avskrivningar -2 257 -20 477
Arets avskrivningar -387 -802
Forsaljningar/utrangeringar -13 19 022
Utgaende ackumulerade -2 656 -2 257
avskrivningar
Utgaende redovisat virde o 1169 1355
Not 16 Andra langfristiga fordringar
Fordringar langfristiga 2018-12-31 2017-12-31
Deposition 3728 10
Forutbetald pensionspremie 5 686 6342
Kapitalférsdkring 307 479

9721 6831

Ingdende anskaffningsvarden 6 831 8433
Inbetalningar 3718 2250
Férsaljning/ utrangering -856 -3 883
Arets uppskrivningar 28 32
Redovisat varde 9721 6831
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Not 17 Uppskjuten skattefordran

2018-12-31  2017-12-31

Ingaende saldo 567 506

Aterférda/Tillkommande skattefordringar B 1444 60

2011 567

Se dven not 11 Skatt pa arets resultat.

Not 18 Antal aktier

2018-12-31  2017-12-31

Antal Antal

A-aktier 2010 000 2010000
2010000 2010 000

Not 19 Avséttningar

Pensioner och liknande férpliktelser 2018-12-31  2017-12-31
Belopp vid arets ingang 596 793
Under aret aterférda belopp -215 -197

381 596

Uppskjuten skatteskuld 2018-12-31  2017-12-31
Belopp vid arets ingang 17 147 38 407
Under aret aterférda belopp -17 147 -21 260

0 17 147

Specifikation uppskjuten skatteskuld 2018-12-31  2017-12-31

Uppskjuten skatteskuld immateriella AT 0 17 147

Uppskjuten skatteskuld temporéra skillnader 0 0

Total uppskjutna skatteskulder 0 17 147

Se dven not 11 Skatt pa arets resultat.

Ovriga avséttningar 2018-12-31  2017-12-31
Belopp vid arets ingang 0 178
Arets avsattningar -203 118 0
Under aret aterforda belopp 0 -178

-203 118 0

Specifikation évriga avséttningar 2018-12-31  2017-12-31

Capital relief program -203 118 0

-203 118 0
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Not 20 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

2018-12-31  2017-12-31
Upplupna I6ner och andra erséttningar 8 370 7 921
Upplupna semesterléner 6 006 6 640
Upplupna sociala avgifter 1150 1073
Upplupna volymrabatter 1661 2 865
Ovriga upplupna kostnader - 43 245 41 353
’ 60 432 59 853
Not 21 Finansiella instrument i clearingverksamheten, derivat
Marknadsvarde utstaende derivat, brutto 2018-12-31  2017-12-31
Aktieoptioner och terminer 2 395 825 1082 860
Indexoptioner och terminer 1199615 913 878
Réanteoptioner och terminer 5315 202 5977 795
Ravaruoptioner och terminer 10 589 266 4 296 261
19499908 12270795
Not 22 Erhallna sdkerheter till clearingverksamhet
2018-12-31  2017-12-31
Erhallna sékerheter stillda "off balance" 28 350 560 33 201 389
Summa erhallna sdkerheter 28 350 560 33 201 389
Not 23 Garantiskuld och bundna medel i relation till defaultportféljen
Garantiférbindelse och bundna medel 2018-12-31 2017-12-31
Garanti/skyldighet aktiva kontrakt i defaultportféljen -976 664 0
Bundna likvida medel fér avrakning 976 664 0
0 0
Specifikation garanti/skyldighet aktiva kontrakt i defaultportfsljen 2018-12-31  2017-12-31
Leverans -219 0
Avrundning -2 0
Avrdkning T+1 25988 0
Upplupet resultat/ MV -999 418 0
(")verlappande kontrakt 1 861 0
Skuld vs medlemmar - -4 873 0
Total garanti/skyldighet aktiva kontrakt i defaultportfdljen -976 664 0
Specifikation bundna likvida medel for avrékning 2018-12-31 2017-12-31
Likvida medel fér avrékning 976 664 0
Totalt bundna likvida medel fér avrdkning 976 664 0
Not 24 Eventualforpliktelser
2018-12-31  2017-12-31
Garantiférbindelser 40 994 53 415
40 994 53 415
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Not 25 Upplysningar om finansiella instrument

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

a tillgangar kund-fordringar finansiella

tillgangar som kan tillgadngar

som siljas

innehas
Finansiella instrument
foremal for clearing 23 607 065 42 011 245 65 618 310
Fordringar hos koncernforetag 920 673 920 673
Kundfordringar 10 905 10 905
Ovriga fordringar 155 146 155 146
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 21582 21 582
Kortfristiga placeringar 1080479 1080479
Kassa och bank 1001710 1001710

24 687 544 42 011 245 1933 288 176728 68 808 805
Tillgangar per 2017-12-31 Finansiell Finansiella  Lane- och Icke Totalt

a tillgangar kund-fordringar finansiella

tillgangar som kan tillgangar

som siljas

innehas
Finansiella instrument
foremal for clearing 31110636 32 716 071 63 826 707
Fordringar hos koncernféretag 1102 142 1102 142
Kundfordringar 10 459 10 459
Ovriga fordringar 6 626 6 626
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 20132 20132
Kortfristiga placeringar 943 764 943 764
Kassa och bank 4 477 4477

32 054 400 32716 071 1117 078 26758 65914 306
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Skulder per 2018-12-31 Finansiell Finansiella Ovriga finansiella  Icke Totalt
a skulder skulder finansiella
som som kan skulder
innehas  siljas
for handel
Finansiella instrument
foremal for clearing 23 607 065 42 011 245 65618 310
Ovriga avséttningar 381 381
Skulder till koncernféretag 15 622 15 622
Leverantdrsskulder 39184 39184
Upplupna kostnader och
férutbetalda intékter 44 635 15 797 60 432
23 607 065 42 011 245 99 822 15797 65733928
Skulder per 2017-12-31 Finansiell Finansiella  Ovriga finansiella Icke Totalt
a skulder skulder finansiella
som som kan skulder
innehas  siljas
for handel
Finansiella instrument
féremal for clearing 31110 636 32 716 071 63 826 707
Ovriga avséttningar 596 596
Skulder till koncernforetag 52038 52 038
Leverantorsskulder 3209 3 209
Upplupna kostnader
och forutbetalda intékter - 43318 16 534 59 853
31110636 32 716 071 99 162 16534 63942403
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Not 26 Disposition av vinst eller férlust

Forslag till resultatdisposition 2018-12-31  2017-12-31

Styrelsen foreslar att till forfogande staende medel

Balanserat resultat 1915628 1901775

Arets resultat -206 079 -5 964
1709 549 1895 811

disponeras sa att

till aktie&gare utdelas (0 kronor per aktie) 0 0

i ny rékning Gverféres 1709 549 1895811
1709 549 1895 811

Not 27 Visentliga handelser efter rikenskapsarets slut

Organisationsféréndringar i Nasdaq Clearing

Efter arets utgang har féréndringar skett i ledningsgruppen fér Nasdaq Clearing AB och dar ingar nu; Julia Haglind (VD), Jesper
Bruzelius (Chief Risk Officer), Henrik Selhammer (Chief Operating Officer), Michael Nolte (Chief Technology Officer), Mette
Steinsland (ny Chief Compliance Officer), Pauline Lundgren (Business Manager, ny roll), Géran Bolin (Head of Business
Development), Gustaf von Boisman (Head of Product Development), Erica Brown (Head of International Affairs), Evelina

Valiukoniene (Branch Manager Vilnius), samt Johan Mattsson (Legal Counsel).

Not 28 Nyckeltalsdefinitioner
Rérelsemarginal
Rérelseresultat i procent av nettoomséattningen

Justerat eget kapital
Eget kapital med tilldgg fér 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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