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Stockholm den 19 juli 2011

Beslut

Nordic Growth Market NGM AB (Borsen) avslutar drendet rérande NNs (Bolagets) arsredovisning
2010 genom att rikta en skriftlig anmarkning mot Bolaget.

1. Bakgrund

Borsen har genom 16 kap 13 § lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden alagts att 6vervaka
innehéllet 1 utgivares regelbundna finansiella information, dvs. delarsrapporter och arsredovisningar.
Borsen har med anledning harav granskat Bolagets arsredovisning for ar 2010.

Granskningen sker utifran visentlighet och risk och innebar darfér att det kan finnas fel eller oklarheter

1 rapporten som inte berors 1 detta beslut. Granskningen har syftat till att bedéma huruvida Bolagets
finansiella rapportering i allt vasentligt uppfyller gallande regelverk. Granskningen av rapporten har
fokuserat framfor allt pa IFRS 8, IAS 36, IAS 24, IAS 1 samt ersattningsriktlinjer for ledande
befattningshavare enligt ABL.

Under granskningen har Bolaget beretts tillfalle att kommentera Borsens iakttagelser.

2. Iakttagelser
a)  Redovismngsprincip for virdering av finansiella instrument
b)  Sirredovisning av kassafloden for koncernen och moderbolaget
¢)  Avsaknad av post i moderbolagets resultatrakning
d)  Villkor for transaktioner med nérstiende
¢)  Likvida medels sammansittning

Opvriga iakttagelser som Borsen kommunicerat med Bolaget har Bolaget besvarat med fullgoda svar
varfor dessa inte kommenteras ytterligare 1 detta beslut.
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3. Borsens bedémning

Borsen ska enligt 5 kap 17 § Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa
marknadsplatser vidta atgarder nar den upptiacker overtradelser 1 den regelbundna finansiella
informationen fran en utgivare. Atgarderna ska vara effektiva, skyndsamma och st 1 proportion till
overtradelsen. Vid en overtridelse anvinder sig Borsen bland annat av pafoljderna skriftligt
papekande, skriftlig anmarkning eller, om den finansiella informationen uppvisar vasentliga brister eller
felaktigheter eller annan atgard inte bedoms effektiv, 6verlamnande till disciplinnamnden. Enligt
kapitel 5 1 Borsregler 2010 kan ett arende som 6verlamnas till disciplinndmnden resultera i avnotering
av ett bolags finansiella instrument, vite motsvarande hogst tva miljoner kronor eller, om
asidosattandet ar ringa eller ursiktligt, varning.

Nar det galler de enskilda iakttagelserna gor Borsen foljande 6vervaganden.

a) Redovisningsprincip for vérdering av finansiella instrument

Enligt IFRS 7 p.27 ska ett foretag for varje klass av finansiella instrument upplysa om de metoder och,
om en varderingsteknik anvints, de antagande som anvints for att bestamma det verkliga vardet for
varje klass av finansiella tillgangar eller finansiella skulder. Vidare enligt IFRS 7 p. 27 B ska ett foretag
for varderingar till verkligt varde som redovisas i rapporten éver finansiell stillning for varje klass av
finansiella instrument upplysa om f6ljande:

a) Den nivan 1 hierarkin for verkligt viarde dar viarderingarna till verkligt virde
kategoriseras i sin helhet, med uppdelning av varderingarna till verkligt varde i de
nivaer som definieras 1 IFRS 7 p. 27 A (Niva 1, Niva 2, Niva 3).

b) Eventuella betydande 6verforingar mellan Niva 1 och Niva 2 1 hierarkin och
anledningarna till dessa overforingar. Upplysning ska lamnas om overforing till
varje niva, och varje sddan 6verforing ska diskuteras skilt fran 6verforingar fran
varje niva. I detta syfte ska signifikansen bedémas med avseende pa resultatet, och
summa tillgdngar eller summa skulder.

¢) En avstamning av ingaende och utgaende balanser av virderingar till verkligt virde
pa Niva 3 1 hierarkin, med separat upplysning om periodens férindringar hanforliga

till foljande:

1. Summa vinster eller férluster som redovisats 1 resultatet, och en beskrivning
av var de redovisas 1 rapporten 6ver totalresultatet eller den separata
resultatrakningen.

1.  Summa vinst eller forlust som redovisats 1 6vrigt totalresultat.

ii.  Inkop, forsaljningar, emissioner och regleringar.
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iv.  Overforingar till eller fran Niva 3 (dvs. 6verforingar hanforliga till
forandringar 1 observerbarheten for marknadsdata) och anledningar till
dessa 6verforingar. Upplysning skall limnas om betydande 6verforingar till
Niva 3 och sadana overforingar ska diskuteras skilt fran overforingar fran

Niva 3.

Bolaget har tillampat en ny redovisningsprincip for vardering av finansiella instrument men det saknas
upplysning om denna princip. Bolaget har inte heller lamnat kompletta upplysningar i not om
exempelvis vilka éverviganden som gjorts vid uppdelning 1 verkligt viardehierarkin samt avstimning av
in- och utgaende balanser for niva 3 i not.

Bolaget har som svar till iakttagelsen angett att man har en beskrivning av principer for finansiella
instrument men att principbeskrivning f6r redovisningen av hierarkin kan forbattras likval som
forklaring av uppdelningen.

Bedémning

En avvikelse har skett eftersom Bolaget har tillimpat en ny redovisningsprincip utan att lamna
fullstandiga upplysningar om detta 1 enlighet med IFRS 7 p. 27. Bolaget har inte heller lamnat
kompletta upplysningar 1 not, vilket gor att en investerare inte kan f6lja hur klassificeringen genomforts.
Avvikelsen ar dock att anse som ringa.

Angéende klassificeringen har NGM exempelvis noterat att likvida medel klassificeras som niva 2 och
att leverantorsskulder inkluderats som niva 3. Bolaget bor hir se 6ver den aktuella klassificeringen av
finansiella tillgdngar och skulder till verkligt virde. Viarderingshierarkin har i syfte att ge investeraren
en bild av 1 vilken utstrackning verkligt varde bygger pa forutsattningar och antaganden utan att
observerbar marknadsinformation finns, dvs vilken osakerhet som foreligger 1 varderingen.
Osiékerheten kring varderingen av posten Likvida medel torde vara ldg och posten borde, enligt NGMs
bedomning, vara klassad som niva 1. Bolaget har daven inkluderat leverantorsskulder 1 tabellen och
NGM ifragasatter ifall dessa skulder verkligen varderas till verkligt varde eller om de ar upptagna till
upplupet anskaffningsvirde. Bolaget behover till kommande arsredovisning se éver vilka poster som ska
inkluderas i tabellen.

b) Scrredovisming av kassafloden_for koncernen och moderbolaget
Enligt IAS 7 p. 31 ska kassaflodet fran in- och utbetalningar avseende rintor och utdelningar

sarredovisas. Varje post ska klassificeras pa ett konsekvent sétt fran period till period och hanforas till
den lopande verksamheten, investeringsverksamheten eller finansieringsverksamheten.
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Bolaget redovisar 1 not 6 och not 7 finansiella intikter och kostnader som ar hanforliga till bolagets
rantebarande fordringar och skulder. In- och utbetalningar avseende rantor har inte sarredovisats 1
enligt IAS 7 p. 31. Till foljd av detta ar det oklart om in- och utbetalningar av rintor regleras via
likvida medel, dvs. ar kassaflodespaverkande poster, eller om dessa kapitaliseras som langfristiga
fordringar och skulder enligt not 6 och 7.

Bolaget har som svar till iakttagelsen angett att kassaflodet baseras pa resultatet efter finansnetto, det
vill saga efter att in- och utbetalningar av rantor har realiserats. Bolaget anser att dessa uppgar till ringa
belopp och att sirredovisning av dessa 1 not forbisags. Bolaget anger vidare att detta kommer att
justeras 1 kommande finansiella rapporter.

Bedémning

Avvikelse har skett eftersom kassaflédet avseende in- och utbetalningar avseende rantor ska anges enligt
IAS 7 p. 31. Avvikelsen anses dock vara av ringa karaktar.

¢) Avsaknad av post ¢ moderbolagets resultatrikning

Enligt 3 kap. 2 och 3 §§ ARL ska resultatrakningen 1 sammandrag redovisa foretagets samtliga intakter
och kostnader under rikenskapsaret, samt upprittas enligt ndgon av de uppstallningsformer som anges
1 bilagorna 2 och 3. Byte av uppstallningsform for resultatrikningen far ske endast om det finns
sarskilda skél och ar forenligt med 2 kap. 2 och 3 §§. Vid sddant byte skall upplysning om skélen for
bytet limnas i en not. Vidare ska foretaget i enlighet med 3 kap. 4 § ARL ta upp posterna i
resultatrakningen var for sig 1 den ordningsfoljd som anges for respektive uppstallningsform.

Bolaget har i moderbolagets resultatrakning inte redovisat aktuell skatt med hanvisning till not 8 trots
att moderbolaget redovisade vinst under rikenskapsaret 2009.

Bolaget har som svar till iakttagelsen angett att moderbolaget inte hade skattebelastningar under vare
sig 2009 eller 2010, varfor ingen rad redovisades i resultatrakningen. Foér att undvika diskrepans
kommer bolaget fortsittningsvis att redovisa rad om aktuell skatt i resultatrakning med hénvisning till
not dar moderbolagets inkomstskatt redovisas.

Bedémning

En avvikelse har skett eftersom bolaget ej har redovisat raden aktuell skatt i moderbolagets
resultatrakning samt ej hanvisat till den not dar moderbolagets inkomstskatt redovisas. Bolaget har
enligt noten skattemissiga underskott av viasentlig storlek. Avvikelsen bedéms vara av ringa karaktir.
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d) Villkor for transaktioner med néirstiende

Om det forekommit transaktioner mellan narstaende ska ett foretag, 1 enlighet med IAS 24 p. 17,
lamna upplysningar om savil karaktiren pa narstdenderelationen som sddan information om
transaktioner och utestaende mellanhavanden som kravs for en forstaelse av den effekt
narstdenderelationen kan ha pa de finansiella rapporterna. Dessa krav pa upplysningar giller utéver
kraven 1 punkt 16 rérande upplysningar om ersattningar till nyckelpersoner iledande stillning.
Upplysningarna ska minst innehalla uppgift om

a) transaktionsbeloppen,
b) de utestiende mellanhavandenas storlek och
1. dessas villkor, inklusive information om eventuella sikerheter, samt
karaktiren pa den ersittning som ska limnas, och
i.  uppgifter om eventuella limnade eller mottagna garantier,
c) avsattningar for osikra fordringar hanforliga till de utestaende fordringarnas storlek,
och
d) periodens redovisade kostnader avseende osidkra fordringar pa narstaende.

Bolaget har 1 arsredovisningens not angaende transaktioner med narstaende inte angett villkor,
karaktar och eventuella sikerheter f6r de transaktioner med nérstdende som skett under
rakenskapsaret.

Bolaget har som svar till iakttagelsen angett att skuld till nérstaende bestar av utestdende
reserakning/reseutlagg till VD med marknadsmissiga villkor. Utestaende fakturerade konsultarvoden
ar hanforliga bolagets externa CFO och regleras dven dem med marknadsméssiga villkor. Bolaget
anser att tillracklig redovisning har skett 1 personalnoten avseende detta men avser att ompréva fragan
vid upprittande av arsredovisning fér 2011.

Bedémning
En avvikelse har skett eftersom bolaget inte har upplyst om villkor och karaktar for
narstaendetransaktioner 1 enlighet med IAS 24 p. 17. Avvikelsen bedoms vara av ringa karaktar till
foljd av beloppens storlek.

¢) Likvida medels sammansdttning
Enligt IAS 7 p. 45 ska ett foretag ldimna upplysningar om sammansattningen av de likvida medlen och

ska redovisa avstimning av beloppen i rapporten 6ver kassafloden med motsvarande poster redovisade
1 rapporten éver finansiell stillning.
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Bolaget har 1 sina redovisningsprinciper angivit att det 1 likvida medel ingar kassa och
banktillgodohavanden och tillika kortfristiga placeringar med loptid fran anskaffningstidpunkten till
hogst 90 dagar. Upplysning lamnas inte 1 not om hur férdelningen mellan dessa poster ser ut 1 enlighet
med IAS 7 p. 45.

Bolaget har som svar till iakttagelsen angett att likvida medel endast inneholl kassa och
banktillgodohavanden varfor redovisning i not inte bedémdes vara nodvandig. Bolaget avser att
redovisa fordelningen av likvida medel 1 not 1 kommande finansiella rapporter.

Bedémning

En avvikelse har skett eftersom bolaget inte ej redovisat sammansittningen av likvida medel 1 enlighet
med IAS 7 p. 45. Avvikelsen bedoms vara av ringa karaktir.

4. Sammanfattning

Bolaget har i den regelbundna finansiella informationen brustit 1 enlighet med iakttagelserna under
punkt 2a-e) ovan. De avvikelser som féorekommit 4r inte av sddan art att de véisentligt kan antas ha
forsvarat en investerares bedémning av Bolaget. Vid en samlad bedomning finner Borsen, mot
bakgrund av antalet avvikelser, anledning att rikta en skriftlig anmiarkning mot bolaget.

Bolaget forvantas att 1 sin framtida finansiella rapportering 4dndra sin redovisning 1 enlighet med det
Borsen har framfort 1 arendet. Borsen kan komma att folja upp att sa sker och vid behov ta upp saken
till ny bedémning.

Markus Ramstrom Bjorn Ahlgren
Head of Market Surveillance Analyst Market Surveillance
Information

Kopia av detta beslut tillstalls Finansinspektionen for kannedom.

Aven om NGM-borsen har ansvaret for 6vervakningen av utgivarnas finansiella information sa har
ocksd Finansinspektionen enligt 25 kap 18-24 §§ lag om vardepappersmarknaden mojligheter att

Page 6 of 7



'&_-i

€ NGM

A NORDIC GROWTH MARKET

A

ingripa mot en utgivare som inspektionen anser ha brutit mot bestimmelserna om regelbunden
finansiell information.
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