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FINANSIELL UTVECKLING

Bolaget registrerades den 6 juli 2017. Bolaget ar en externt forvaltad alternativ investeringsfond.
Verksamheten bestar av att forvarva, dga och forvalta aktier och tillhandahalla riskkapital till bolagets
dotterbolag, ett 100 procent &gt bolag pa Irland, som bedriver handel med whisky. Bolaget tillhandahaller
radgivning till dotterbolaget i dess verksamhet avseende den I6pande utvecklingen av operativa mal och
strategier, uppféljning av operativ utveckling av verksamheten med I6pande analyser inom varumarkesfragor,
forhandling och kontakter med whiskyleverantorer, logistik for whiskyhandel samt utévar annan darmed
forenlig verksamhet. Finansiering av bolaget samt etablering av dotterbolag pagar fér narvarande.

Pa extra bolagsstamma den 28 augusti 2017 fattades beslut om att dndra redovisningsvaluta fran svenska
kronor till euro. Omrakning har skett avseende ingdende balanser 1 januari 2018.

Moderbolaget, The Single Malt Fund AB, har sitt sate i Goteborg. The Single Malt Fund AB (publ) ar ett helagt
dotterbolag till Cellar Capital Invest AB, 556083-2445, med sate i Goteborg.

VERKSAMHETEN

Bolaget har under 2019 emitterat kapitalandelsbevis pa NGM, Nordic Growth Market. Per den 31 december
har emissionen inneburit 2,3 miljoner EUR. Totalt planeras emissionen att omfatta kapitalandelsbevis
uppgaende till EUR 20 miljoner. Ytterligare en emission kommer att genomfdras under forsta halvaret 2020.
Verksamheten i dotterbolaget pa Irland har under forsta halvaret startat. | takt med att verksamheten har
startats upp sa har ett varulager med whisky borjat att byggas upp. Bolaget har anskaffat ett fat med argang
1977 Littlemill, vilket ar whisky fran den aldsta destilleriet i Skottland och som inte finns langre, sdledes en unik
investering med goda vinstutsikter. Bolaget har dven forvarvat en méangd flaskor med limiterad whisky fran
flera olika destillerier. Sammanfattningsvis kan konstateras att industrin tagit emot bolaget pa ett positivt satt,
pa det vis att Bolaget dels fatt sa kallad allokering, alltsa tilldelning av limiterade utgavor/buteljeringar, dels fatt
en mycket god handelsmarginal pa inkpen som skett. Bolaget har under 2019 skrivit distributionsavtal med
cirka 70% av den relevanta whiskyindustrin i Skottland, och cirka 80% av densamma i Irland.
Handelsmarginalen bolaget erbjudits pa inkop 6verstiger den prognostiserade marginal som bolaget raknat
med. | snitt for 2019 har bolaget fatt cirka 22% marginal pa inképen om inképen hade salts direkt. Med ett
storre kapital, under 2020, ser bolaget mojlighet att ytterligare forbattra snittmarginalen.
Andrahandsmarknaden for whisky har som vantat fortsatt utvecklats positivt. 2019 har dock varit ett ar som
praglats av vinsthemtagningar pa framférallt Macallan under forsta kvartalet. Sammantaget visar initiala siffror
en uppgang pa dryga 7% for heldret (APEX 1000, www.rarewhisky101.com).
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Ledningen bedomer att de investeringar som gjorts under 2019 har utvecklats battre an sa. Tillsammans med
inkdpsmarginalen estimerar ledningen en total lagerékning pa cirka 28% jamfort med anskaffningsvardet. |
denna siffra ligger inte fatet fran Littlemill. Denna lagerdkning synliggors dock inte i bokslutet, i enlighet med
gallande varderingsprinciper.

Bolaget kommer under uppstartsskedet att redovisa mer omkostnader ar intdkter, vilket innebar att det
bokforda vardet pa kapitalandelsbevisen minskar. Andelsvardet for investeringsportfoljen ar per 191231
69,81€ per andel. Minskningen av kapitalandelsbevisen ar enligt géllande redovisningsregler. Da fonden dnnu
ej ar fullt kapitaliserad slar dessa kostnader extra mycket relativt kapitalet/andel. | takt med att fondkapital
tillférs kommer kostnaderna per andel att sjunka. Varulagret som bolaget investerar i far dock bara tas upp till
det lagsta av anskaffningsvardet och ateranskaffningsvardet. Det ar forst nar bolaget séljer av varulagret som
vardestegringen kommer att realiseras. Under uppstartsskedet ar det viktigt att bygga upp ett lager for att
uppna skalfordelar. Marknadsforutsattningarna har utvecklats gynnsamt vilket har medfort att marginalmalen
overtraffats och darmed kommer bolaget att borja realisera vardeodkningen och sélja delar av det befintliga
lagret redan under férsta halvaret 2020.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING

Q4
EUR NOT 2019
Nettoomsattning -
Kostnader for salda varor och tjanster -
Bruttoresultat -
Ovriga externa kostnader -180 061
Personalkostnader -73 818
Avskrivningar -117
Ovriga rérelsekostnader -1103
Rorelseresultat -255 100
Finansiellt netto 4 255 100
Resultat efter finansiella poster 0
Skatter -
Periodens resultat 0
Periodens resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 0
Ovrig information
Medelantalet aktier vid periodens slut 5000
Resultat per aktie, fore och efter utspadning 0
RAPPORT OVER OVRIGT TOTALRESULTAT

Q4
EUR 2019
Periodens resultat 0
Poster som inte kan omforas till periodens resultat -
Totalresultat fér perioden 0
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 0
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Q4
2018

-66 671
-24120

2274
-88 517

-425
-88 942

-88 942

-88 942

5000
-18

Q4
2018

-88 942

-88 942

-88 942

1jan-31dec
2019

381721
-313 419
-280

-6 443
-701 863

701 863
0

5000

1jan-31dec
2019

0

0

0

1jan-31dec
2018

-257 067
-132544

-9 415
-399 026

-425
-399 451

-399 451

-399 451

5000
-80

1jan-31 dec
2018

-399451

-399 451

-399451
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KONCERNENS BALANSRAKNING

31 dec
EUR NOT 2019
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 20 700
Materiella anlaggningstillgangar 978
Anlaggningstillgangar 21678
Omsdttningstillgangar
Varulager 2 1072 055
Ovriga kortfristiga fordringar 74 441
Fordringar hos koncernforetag -
Interimsfordringar 8 952
Kassa och bank 512 491
Omsattningstillgangar 1667 939
TILLGANGAR 1689 617
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 3
Bundet eget kapital 50 793
Fritt eget kapital -91 470
Eget kapital -40 677
Langfristiga skulder
Finansiella skulder 5 1623137
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 61 316
Skulder till koncernféretag 8111
Ovriga kortfristiga skulder 14 112
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 23618
Kortfristiga skulder 107 157
EGET KAPITAL OCH SKULDER 1689 617
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31 dec
2018

13 132
12 420

3 164
28716

28 716

50 793
-88 994
-38 201

35477

9 232
22 208
66 917

28716
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KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN

EUR NOT

Rorelsen

Periodens resultat

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Forandringar i rorelsens nettotillgangar

Kassaflode fran rorelsen

Investering i anlaggningstillgangar

Kassaflode fran investeringsaktiviteter

Finansieringsaktiviteter
Kapitalandelsbevis
Erhallna aktiedgartillskott

Kassaflode fran finansieringsaktiviteter
Forandring av likvida medel

Likvida medel vid periodens borjan
Valutakursdifferens likvida medel

Likvida medel vid periodens slut

THE SINGLE MALT FUND

1 jan-31 dec
2019

0

-702 143
-1 089 656
-1791 799

-21 958
-21 958

2 325 000

2 325 000
511 243

3164
-1916
512 491

1 jan-31 dec
2018

-399 451
14 155
11 357

-373 939

320578
320578

-53 361

58 999
-2474
3 164
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KONCERNENS SAMMANSTALLNING OVER FORANDRINGAR AV EGET KAPITAL

EUR tusental

1 januari 2018
Periodens resultat
Ovrigt totalresultat
Erhallet aktiedgartillskott

31 december 2018

1 januari 2019
Periodens resultat
Omrakningsdifferens
Ovrigt totalresultat

31 december 2019

Aktiekapital Balanserat resultat

50 793

50 793

50 793

50 793
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-101 211
-399 450

320578
-526 396

-526 397

-2476

-528 873

Eget kapital hanforligt till
moderbolagets aktiedgare

40 672
-399 450

320 578
-38 201

-38 201

-2476

-40 677
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RESULTATRAKNING FOR MODERBOLAGET

Q4
EUR NOT 2019
Nettoomsattning 80 000
Kostnader for salda varor och tjanster -
Bruttoresultat 80 000
Ovriga externa kostnader -156 268
Personalkostnader -19162
Avskrivningar -
Ovriga rérelsekostnader -1106
Rorelseresultat -96 536
Finansiellt netto 4 280 502
Resultat efter finansiella poster 183 966
Skatter -
Periodens resultat 183 966
RAPPORT OVER OVRIGT TOTALRESULTAT

a4
EUR 2019
Periodens resultat 183 966
Poster som inte kan omforas till periodens resultat -
Totalresultat for perioden 183 966
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 183 966
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Q4
2018

-66 221
-362

2274
-64 309

-425
-64734

-64 734

Qa
2018

-64 734

-64 734

-64 734

1jan-31dec
2019

300 000

300 000

-318 649
-78 476

-6 446
-103 570

731930
628 360

628 360

1jan-31dec
2018

628 360

628 360

628 360

1jan-31dec
2018

-245 316
-52 073

-9415
-306 804

-425
-307 229

-307 229

1jan-31dec
2018

-307 229

-307 229

-307 229
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BALANSRAKNING FOR MODERBOLAGET

31 dec
EUR NOT 2019
TILLGANGAR
Anlédggningstillgangar
Aktier i dotterbolag 91 398
Fordringar hos dotterbolag 1511 000
Anl3aggningstillgangar 1602 398
Omsdttningstillgangar
Ovriga kortfristiga fordringar 58 263
Fordran hos dotterbolag 265 620
Fordringar hos moderbolag -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 6 264
Kassa och bank 464 702
Omsiattningstillgangar 794 849
TILLGANGAR 2397 247
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 3
Bundet eget kapital 50 793
Fritt eget kapital 631 589
Eget kapital 682 382
Langfristiga skulder
Finansiella skulder 5 1623137
Langfristiga skulder 1623 137
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 51519
Skulder till koncernforetag 8111
Ovriga kortfristiga skulder 8 479
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 23619
Kortfristiga skulder 91 728
EGET KAPITAL OCH SKULDER 2 397 247
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31 dec
2018

91 398

91 398

10994

12 420

874
24 288

115 686

50793
3229
54 022

35476

7 679
18 509
61 664

115 686

Bokslutskommuniké, 1 januari - 31 december 2019, The Single Malt Fund AB (publ), 559118-4949



KASSAFLODESANALYS FOR MODERBOLAGET

EUR

Rorelsen

Periodens resultat

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet

Forandringar i rorelsens nettotillgangar

Kassafléde fran rorelsen

Lamnade aktieagartillskott

Investering i langfristiga fordringar

Kassaflode fran investeringsaktiviteter

Finansieringsaktiviteter

Kapitalandelsbevis

Erhallna aktiedgartillskott

Kassaflode fran finansieringsaktiviteter

Forandring av likvida medel

Likvida medel vid periodens borjan

Valutakursdifferens likvida medel

Likvida medel vid periodens slut

NOT

1 jan-31 dec
2019

628 360
-701 863
-276 669
-350172

-1511 000
-1 511 000

2 325 000

2 325 000
463 828

874

464 702

1 jan-31 dec
2018

-307 229
14 155

8 242
-284 832

-91 300

-91 300

320578
320578

-55 554

58 902
-2 474
874

MODERBOLAGETS SAMMANSTALLNING OVER FORANDRINGAR AV EGET KAPITAL

EUR

1 januari 2018
Periodens totalresultat
Ovrigt totalresultat
Aktiedgartillskott

31 december 2018

1 januari 2019
Periodens totalresultat

31 december 2019

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Balanserade
vinstmedel inkl. drets

Aktiekapital resultat
50 793 -10 120

- -307 229

- 320578

50 793 3229

50 793 3229

- 628 360

50 793 631 589
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Summa eget
kapital

40 673
-307 229
320578

54 022

54 022
628 360
682 382
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NOTER TILL DELARSRAPPORTEN

NOT 1 - REDOVISNINGSPRINCIPER

Delarsrapporten har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen och IAS 34. Koncernredovisningen har, i
likhet med arsbokslutet for 2018, upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS),
sasom de antagits av EU, och Arsredovisningslagen. Moderbolagets redovisning har uppréttats i enlighet med
Arsredovisningslagen och Radet for finansiell rapportering, RFR 2 Redovisning for juridiska personer.
Tillampningen av redovisningsprinciperna ar i 6verensstaimmelse med de som finns i arsredovisningen for
rakenskapsaret som slutade den 31 december 2018 och ska lasas tillsammans med denna bokslutskommuniké,
med undantag for de redovisningsprinciper som beskrivs nedan.

De finansiella rapporterna presenteras i euro (EUR).
Att uppratta rapporter i dverenskommelse med tillampade regelverk kraver anvandning av en del viktiga

uppskattningar fér redovisningsandamal. Da verksamhet ar nystartad under perioden och inga vasentliga
beddémningar har behovt goras har denna information utelamnats.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar sannolikt att framtida skattemdssiga 6verskott
kommer finnas tillgéngliga, mot vilka de temporara skillnaderna kan utnyttjas. Da bolagets verksamhet ar
under uppstart har ingen uppskjuten skattefordran redovisats.

NOT 2 - VARULAGER

1 januari 2019 - 1 januari 2018 -
EUR 31 december 2019 31 december 2018
Ingdende balans
Inkop av limiterade whiskybuteljer 275 549 -
Inkop av fat med limiterad whisky 796 506 -
Utgaende balans 1072 055 -

Varulagret ar upptaget till anskaffningsvardet.

NOT 2 — AKTIER
31 december
EUR 31 december 2019 2018
Antal aktier 5000 5000
Aktiekapital 50 793 50 793

NOT 3 — FINANSIELLA POSTER

Koncernen
1 januari 2019 - 1 januari 2018 -
EUR 31 december 2019 31 december 2018
Nedskrivning av kapitalandelsbevis 701 863 -
Rantekostnader - --
10
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Totalt

731930

Moderbolaget
1 januari 2019 - 1 januari 2018 -
EUR 31 december 2019 31 december 2018
Ranteintakter dotterbolag 30 067 -
Nedskrivning av kapitalandelsbevis 701 863 -
Rantekostnader - -425
Totalt 731930 -425

NOT 4 — LANGFRISTIGA SKULDER

Koncernen
31 december 31 december
EUR 2019 2018
Ingdende balans - -
Utfardade kapitalandelsbevis 2 325 000 -
Nedskrivning av kapitalandelsbevis -701 863 -
Totalt 1623137 -
Moderbolaget
31 december 31 december
EUR 2019 2018
Ingdende balans - -
Utfardade kapitalandelsbevis 2 325 000 -
Nedskrivning av kapitalandelsbevis -701 863 -
Totalt 1623137 -

NOT 5 - NARSTAENDE TRANSAKTIONER

Per den 31 december 2019 har bolaget en skuld till moderbolaget Cellar Capital Invest AB om EUR 8 223.
Skulden bestar avseende kostnader betalda av moderbolaget for The Single Malt Fund ABs (publ) under 2018

(EUR 41 809).

Per den 31 december 2018 hade bolaget en fordran pa moderbolaget Cellar Capital Invest AB avseende
lamnade aktieagartillskott (EUR 81 611) samt en skuld avseende kostnader betalda av moderbolaget fér The
Single Malt Fund ABs (publ) rdkning (EUR 42 358).
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NOT 4 - HANDELSER EFTER PERIODENS UTGANG

En emission om kapitalandelsbevis har beslutades efter periodens utgang och planeras att avslutas under
andra kvartalet.

Delarsrapporten har inte granskats av bolagets revisorer.
Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att delarsrapporten ger en rattvisande 6versikt av

moderbolagets och koncernens verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
sakerhetsfaktorer som moderbolaget och koncernen star infor.

Goteborg den 31 januari 2020

Lars-Erik Svantesson Christian Svantesson

Ordférande VD

Bo Rydlinger Jesper Martensson
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