THE
SINGLE

MALT
FUND

Delarsrapport

1 Januari — 30 September 2020

The Single Malt Fund AB (publ) Org.nr: 559118-4949
ISIN: SE0010547299  AlF-Férvaltare: Finserve Nordic AB



DELARSRAPPORT
1 Januari — 30 September 2020

The Single Malt Fund AB (publ), org.nr. 559118-4949

FINANSIELL UTVECKLING

Bolaget registrerades den 6 juli 2017. Bolaget ar en externt forvaltad alternativ investeringsfond.
Verksamheten bestar av att férvarva, dga och forvalta aktier och tillhandahalla riskkapital till bolagets
dotterbolag, ett 100 procent dgt 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, uppfodljning 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 for ndrvarande.

Pa extra bolagsstimma 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 sdte i Goteborg. The Single Malt Fund AB (publ) ar ett heldgt 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
2019 hade emissionen inneburit 2,3 miljoner EUR, vilket i stort géller dven per den 30 september 2020. Totalt
planeras emissionen att omfatta kapitalandelsbevis uppgaende till som mest EUR 25 miljoner. Den forsta
emissionen under 2020 avslutades den 25 maj som innebar att 6 200 EUR i kapitalandelsbevis tecknades, men
likviden erhélls i juli 2020. Under hosten 2020 genomférdes ytterligare en emission som innebar att 5 010 000
EUR i kapitalandelsbevis tecknades, men inbetalningen skedde efter rapportperiodens utgang. Under fjarde
kvartalet genomférs ytterligare en emission for att tillse att det férvaltade kapitalet uppnar en godtagbar niva.

Bolaget gick in i 2020 med ett gott mottagande av whiskyindustrin under lanseringsaret 2019, pa sa vis att
bolaget dels fatt sa kallad allokering, alltsa tilldelning av limiterade och exklusiva utgavor/buteljeringar, dels
fatt en mycket god handelsmarginal pa de inkép som skett. Handelsmarginalen bolaget erbjudits pa inkdp
Overstiger den prognostiserade marginal som bolaget raknat med. | snitt har bolaget fatt cirka 22% marginal pa
inképen om inkdpen hade avyttrats direkt. Med den lyckade emissionen under hdsten, samt forvantad
teckning i en emission av kapitalandelslan under fjarde kvartalet, ser bolaget maojlighet att ytterligare forbattra
snittmarginalen. Bolaget har under 2020 skrivit distributionsavtal med drygt 75% av den relevanta
whiskyindustrin i Skottland och cirka 95% av densamma i Irland. Diskussioner med aktérer i Nordamerika och
Asien (Japan, Taiwan och Indien) har varit framgangsrika under Q3, vilket 6ppnar dérren till direktinkdp dven
fran dessa marknader. Under 2020 har bolaget dven inlett samarbeten med ledande globala aktérer inom
Travel Retail.

Bolaget har vidare under forsta halvaret fortsatt att kdpa limiterad whisky i form av buteljer i férsta hand, men
har dven tecknat ett avtal om forvarv av ett exklusivt 22-3rigt fat fran irlandska destilleriet Redbreast dar ett
forskott har erlagts under tredje kvartalet. Inga ytterligare inkop gjorts. | avvaktan pa investerat kapital fran
senaste emissionen, har bolaget férberett och forhandlat olika tankta investeringar, och dven forberett
lansering av bolagets e-handel under sista kvartalet.
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Under tredje kvartalet har Covid-19 pandemin haft stor betydelse. Pandemin har paverkat dryckes-
/spritmarknaden framférallt genom att efterfragan fran restaurang, hotell och barer minskat betydligt.
Industrin ser dock detta som en temporar nedgang, och flera betydande producenter fortsatter att investera i
produktionskapacitet for att mota den globala underliggande starka efterfragan. Whisky som investering har
inte paverkats ndmnvart av pandemin. Andrahandsmarknaden for exklusiv och limiterad Single Malt har under
2020 fortsatt utvecklats positivt, och det ledande indexet APEX1000 har stigit med 6,8% (se vidare
www.rarewhisky101.com) vid tredje kvartalets utgang, och med 1,6% enbart under september. Vid
halvarsskiftet hade snittpriset pd sdlda buteljer stigit i vdrde med cirka 2% och volymen har under tiden gatt
ned med blygsamma 0,6%. Historiskt har whisky som investering en relativt 1ag korrelation gentemot andra
tillgangsslag, sarskilt sa borsen. Mycket talar for att whisky bevisar sig dven under denna globala kris. Det rader
fortsatt brist pa gammal och exklusiv whisky, samtidigt som intresset for rariteter alltjamt stiger och sprids
geografiskt. Ledningen bedémer saledes att de investeringar som gjorts och gors fortsatt kommer att ha
gynnsamma forutsattningar att utvecklas val, da de ar unika i sitt slag, och utbudet minskar strukturellt. |
kombination med goda handelsmarginaler ligger var tro fast pa att leverera uppsatta mal under
investeringshorisonten.

Bolaget kommer under uppstartsskedet att redovisa mer omkostnader ar intakter, vilket innebar att det
bokforda vardet pa kapitalandelsbevisen minskar. Andelsvardet for investeringsportfoljen ar per 30 september
2020 43,61€ per andel. Efter emissionen som avslutades den 1 oktober sa blir andelsvardet klart hogre. Om
inbetalningen hade skett fore periodens utgang skulle andelsvardet vara 82,09€. Minskningen av
kapitalandelsbevisen ar enligt gdllande 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, samt andelsvardet att stiga som en direkt effekt av nytt tillfort kapital. Varulagret som bolaget
investerar i far dock bara tas upp till det lagsta av anskaffningsvardet och ateranskaffningsvardet. Det ar forst
nar bolaget saljer av varulagret som vardestegringen kommer att realiseras. Under uppstartsskedet ar det
viktigt att bygga upp ett lager for att uppna skalfoérdelar. Marknadsférutsattningarna har utvecklats gynnsamt
vilket har medfért att marginalmalen overtraffats och darmed kommer bolaget att borja realisera
vardedkningen och sélja delar av det befintliga lagret. Bolaget har for avsikt att lansera sin e-handel direkt mot
slutkonsument under senare delen av sista kvartalet, och darmed borja realisera en del av investeringarna.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING

EUR

Nettoomsattning
Ovriga intakter
Kostnader for salda varor och tjanster

Bruttoresultat

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader
Avskrivningar

Ovriga rérelsekostnader

Rorelseresultat

Finansiella kostnader

Finansiella intakter

Resultat efter finansiella poster

Skatter

Periodens resultat

Periodens resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare

Ovrig information
Medelantalet aktier vid periodens slut

Resultat per aktie, fére och efter utspadning

RAPPORT OVER OVRIGT TOTALRESULTAT

EUR

Periodens resultat

Poster som inte kan omforas till periodens resultat

Totalresultat for perioden

Periodens totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare

1 jan-30 sept

NOT 2020

15901

15901

-376 498

-253 577
-314
2712

-611 776

3 -80

3 611 856

5000

1 jan-30 sept

2020

1 jan-30 sept

2019

-201 666

-239 601
-162
-5 340

-446 769

446 769

5000

1 jan-30 sept

2019

Q3
2020

6184

6184

-84 211

-96 715
-81
2712

-172 111

172 111

5000

1jan-31
dec

2019
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Q3 1jan-31dec

2019 2019
6 -
6 -
-95
026 -381721
-96
782 -313 419
-109 -280
-772 -6 443
-192
683 -701 863
192
683 701 863

5000 5000



KONCERNENS BALANSRAKNING

EUR

TILLGANGAR
Anléggningstillgdngar
Immateriella anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar

Anlaggningstillgangar

Omsdttningstillgdngar
Varulager

Forskott leverantor

Ovriga kortfristiga fordringar
Fordringar hos koncernféretag
Interimsfordringar

Kassa och bank

Omsittningstillgangar

TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Eget kapital

Langfristiga skulder

Finansiella skulder

Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder
Skulder till koncernféretag

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

Kortfristiga skulder

EGET KAPITAL OCH SKULDER
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NOT

30 sept

2020

20 700
690
21390

1077 948

50 854

2 995
34 927
1166 724

1188114

50793
5556
56 349

1016 633

44 697
8111
38 877
23 447
115132

1188114

30 sept

2019

20 700
1096
21796

1027 837

59 664

94
336 903
1424 498

1446 294

50793
-88 994
-38 201

1419 535

40 707
8223

16 030
64 960

1446 294

31 dec

2019

20 700
978
21678

1072 055

74 441

8952
512 491
1667 939

1689 617

50793
-91470
-40 677

1623137

61316
8111
14112
23 618
107 157

1689 617



KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN

EUR

Rorelsen

Rorelseresultat

Betalda rantor

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet
Kassafléde fran rérelsen fére férandring av
rorelsekapital

Forandring av varulager

Forandring av kortfristiga fordringar

Forandring av kortfristiga skulder

Kassaflode fran rorelsen

Investering i anlaggningstillgangar

Kassafléde fran investeringsaktiviteter

Finansieringsaktiviteter
Kapitalandelslan
Erhallna aktiedgartillskott

Kassafléde fran finansieringsaktiviteter

Forandring av likvida medel

Likvida medel vid periodens borjan

Valutakursdifferens likvida medel

Likvida medel vid periodens slut
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NOT

1 jan-30 sept

2020

-610 701
-80

-762
-611 543

-5 893
29 544
7975
-579 917

5353
97 000
102 353

-477 564

512 491

34 927

1 jan-30 sept

2019

-446 763

-162
-446 925

-1027 837
-34 206
-1957
-1510925

-21 958
-21 958

1866 300

1866 300

333 417

3164

322
336 903

1 jan-31 dec

2019

-701 863

-701 863

-1072 055
-57 841
40 240
-1791519

-21 958
-21 958

2325000

2325 000

511523

3164

-2 196
512 491



KONCERNENS
SAMMANSTALLNING
OVER FORANDRINGAR
AV EGET KAPITAL

Eget kapital
Ovrigt Balanserat hanforligt till
tillskjutet resultat och moderbolagets
EUR Aktiekapital kapital arets resultat aktiedgare
1 januari 2019 50 793 437 402 -526 396 -38 201
Periodens resultat - - -
Ovrigt 2476 -2 476
Ovrigt totalresultat - - -
31 december 2019 50793 437 402 -528 872 -40 677
1 januari 2020 50793 437 402 -528 872 -40 677
Periodens resultat - - -
Erhalina aktiedgartillskott 97 026 97 026
Ovrigt totalresultat -
30 september 2020 50 793 534 428 -528 872 56 349
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RESULTATRAKNING FOR MODERBOLAGET

EUR NOT

Nettoomsattning
Ovriga intakter
Kostnader for salda varor och tjanster

Bruttoresultat

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader
Avskrivningar

Ovriga rérelsekostnader

Rorelseresultat

Finansiellt netto 3

Resultat efter finansiella poster

Skatter

Periodens resultat

RAPPORT OVER OVRIGT TOTALRESULTAT

EUR

Periodens resultat

Poster som inte kan omforas till periodens resultat
Totalresultat for perioden

Periodens totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare

1 jan - 30 sept

2020

15901

15901

-281 983
-87 155

2631
-350 606

656 473
305 867

305 867

1 jan-30 sept

2020

305 867

305 867

305 867

1 jan - 30 sept

2019

220 000

220 000

-162 381
-59 314

-5 340
-7 035

451 428
444 393

444 393

1 jan-30 sept

2019

444 393

444 393

444 393

1 jan-31 dec

2019

300 000

300 000

-318 649
-78 476

-6 446
-103 570

731930
628 360

628 360

1 jan-31 dec

2019

628 360

628 360

628 360
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BALANSRAKNING FOR MODERBOLAGET

EUR NOT

TILLGANGAR
Anléggningstillgdngar
Aktier i dotterbolag
Fordringar hos dotterbolag

Anlaggningstillgangar

Omsdttningstillgdngar

Ovriga kortfristiga fordringar

Fordran hos dotterbolag

Fordringar hos moderbolag

Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Kassa och bank

Omsittningstillgangar

TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital 2
Bundet eget kapital

Fritt eget kapital
Balanserat resultat
Arets resultat

Eget kapital

Langfristiga skulder
Kapitalandelslan 4

Langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder

Skulder till koncernforetag

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

Kortfristiga skulder

EGET KAPITAL OCH SKULDER

30 sept

2020

91 398
1728 500
1819 898

26 576
344 434

2994
28 272
402 276

2222174

50793
50793

728 589
305 867
1085 249

1016 634
1016 634

33 208
42 308
22 285
22 490
120 291

2222174

30 sept

2019

91 398
1511 000
1602 398

26 386

220 000

4760
85219
336 365

1938 763

50793
50793

3230
444 393
498 416

1419 535
1419535

2 820
8223

9 769
20 812

1938 763

31 dec

2019

91 398
1511 000
1602 398

58 263
265 620

6 264
464 702
794 849

2 397 247

50793
50793

3229
628 360
682 382

1623137
1623 137

51519
8111
8479

23 619

91728

2 397 247

Delarsrapport, 1 januari - 30 september 2020, The Single Malt Fund AB (publ), 559118-4949



KASSAFLODESANALYS FOR MODERBOLAGET

EUR

Rorelsen

Rorelseresultat

Rénteintdkter

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet
Kassafléde fran rérelsen fére férandring av
rorelsekapital

Forandring av kortfristiga fordringar
Forandring av kortfristiga skulder
Kassaflode fran rorelsen

Lamnade aktiedgartillskott

Lan till dotterbolag

Kassafléde fran investeringsaktiviteter

Finansieringsaktiviteter
Kapitalandelsbevis
Langfristiga fordringar
Erhallna aktiedgartillskott

Kassafléde fran finansieringsaktiviteter
Forandring av likvida medel
Likvida medel vid periodens borjan

Valutakursdifferens likvida medel

Likvida medel vid periodens slut

1 jan-30 sept
NOT 2020

-350 606
44 617

-305 989

-43 857
28 563
-321 283

-217 500
-217 500

5353

97 000
102 353

-436 430

464 702

28 272

1 jan-30 sept

2019

-7 035
4 664

-2371

-227 732
-40 852
-270 955

-1511 000
-1511 000

1866 300

1866 300

84 345

874

85219
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1 jan-31 dec

2019

-103 570
30 067

-73 503

-306 733
30 064
-350172

-1511 000
-1511 000

2325000

2325 000

463 828

874

464 702



MODERBOLAGETS
SAMMANSTALLNING
OVER FORANDRINGAR
AV EGET KAPITAL

Bundet eget kapital | Fritt eget kapital

Balanserade

Ovrigt tillskjutet vinstmedel inkl. Summa eget
EUR Aktiekapital kapital arets resultat kapital
1 januari 2019 50 793 437 402 -434 173 54 022
Periodens totalresultat - 628 360 628 360
31 december 2019 50793 437 402 194 187 682 382
1 januari 2020 50 793 437 402 194 187 682 382
Periodens totalresultat - 97 000 305 867 402 867
30 sept 2020 50 793 534 402 500 054 1085 249
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NOTER TILL
DELARSRAPPORTEN

NOT 1 - REDOVISNINGSPRINCIPER

Delarsrapporten har upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen och IAS 34. Koncernredovisningen har, i
likhet med arsbokslutet for 2019, 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 6verensstimmelse med de som finns i arsredovisningen for
rakenskapsaret som slutade den 31 december 2019 och skall ldsas tillsammans med denna delarsrapport, med
undantag for de redovisningsprinciper som beskrivs nedan.

De finansiella rapporterna presenteras i euro (EUR).

Att uppratta rapporter i 6verenskommelse med tillampade regelverk kraver anvandning av en del viktiga
uppskattningar for redovisningsandamal. Da verksamhet dr nystartad under perioden och inga vasentliga
beddmningar har behdvts goras har denna information utelamnats.

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

NOT 2 - AKTIER

EUR 30 september 2020 31 december 2019
Antal aktier 5 000 5 000
Aktiekapital 50793 50793

NOT 3 - FINANSIELLA POSTER

Koncernen

EUR 1 januari 2020 - 30 sept 2020 1 januari 2019 - 31 december 2019
Nedskrivning av kapitalandelslan 612 704 701 863
Kursdifferenser -848 -
Réntekostnader -80 -
Totalt 611 776 701 863
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Moderbolaget

EUR

Rénteintdkter dotterbolag
Kursdifferenser

Nedskrivning av kapitalandelslan

Totalt

NOT 4 - LANGFRISTIGA SKULDER

Koncernen

EUR

Ingdende balans

Utfardade kapitalandelslan
Nedskrivning av kapitalandelslan

Totalt

Moderbolaget

EUR

Ingadende balans

Utfardade kapitalandelslan
Nedskrivning av kapitalandelslan

Totalt

NOT 5 - NARSTAENDE TRANSAKTIONER

1 januari 2020 - 30 sept 2020
44 617

-848

612 704

656 473

1 januari 2020 - 30 sept 2020
1623 137

5354

-611 857

1016 634

1 januari 2020 - 30 sept 2020
1623 137

6200

-612 704

1016 633

1 januari 2019 - 31 december 2019
30 067

701 863
731930

1 januari 2019 - 31 december 2019

2325000
-701 863

1623 137

1 januari 2019 - 31 december 2019

2325000
-701 863

1623 137

Per den 30 september 2020 har bolaget en skuld till moderforetaget Cellar Capital Invest AB om EUR 8 111.
Skulden avser kostnader betalda av moderbolaget for The Single Malt Fund ABs (publ) under 2018 (EUR 41 809)
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NOT 6 - HANDELSER EFTER PERIODENS UTGANG

Effekterna av Covid-19 pagar fortfarande. Eventuell paverkan pa bolaget omndamns i verksamhetsavsnittet.

Den 1 oktober avslutades en emission och inbetalningen skedde efter rapportperiodens utgang. Emissionen
innebar att 5 010 000 EUR inbetalades och starker bolagets stallning.

Efter rapportperiodens utgang har ytterligare en emission startats for att uppna bolagets emissionsmal.
Teckningsperioden for denna emission I6per fram till den 10:e december 2020.

Delarsrapporten har inte granskats av bolagets revisor.
Styrelsen och verkstallande direktéren forsakrar att delarsrapporten ger en rattvisande oversikt av

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

Goteborg den 30 oktober 2020

Lars-Erik Svantesson Christian Svantesson
Ordférande VD
Bo Rydlinger Jesper Martensson
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