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Stockholm den 8 juni 2012

Beslut

Nordic Growth Market NGM AB (Bérsen) avslutar drendet rérande NN ABs (Bolaget) arsredovisning
for ar 2011 genom att rikta en skriftlig anmarkning mot Bolaget.

1. Bakgrund

Borsen har genom 16 kap 13 § lagen (2007:528) om viardepappersmarknaden alagts att évervaka
innehallet 1 utgivares regelbundna finansiella information, dvs. delarsrapporter och arsredovisningar.
Borsen har med anledning hirav granskat Bolagets arsredovisning for ar 2011,

Granskningen sker utifran visentlighet och risk och innebir darfor att det kan finnas fel eller oklarheter
1 rapporten som inte berérs 1 detta beslut. Granskningen har syftat till att bedéma huruvida Bolagets
finansiella rapportering i allt vasentligt uppfyller gillande regelverk. Granskningen av rapporten har

fokuserat framfor allt pd IFRS 8, IAS 1, IAS 24 och IAS 36 samt ersattningsriktlinjer for ledande
befattningshavare enligt ABL.

Under granskningen har Bolaget beretts tillfille att kommentera Borsens iakttagelser.

2. Iakttagelser

a) Hantering av likviditetsrisk
b)  Redovisning av rorelsesegment

¢)  Upplysningar kring av nedskrivningsprovning

Ovriga iakttagelser som Bérsen kommunicerat med Bolaget har Bolaget besvarat med fullgoda svar
varfor dessa inte kommenteras ytterligare 1 detta beslut.
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3. Borsens bedomning

Borsen ska enligt 5 kap 17 § Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa
marknadsplatser vidta dtgarder nar den upptiacker 6vertradelser 1 den regelbundna finansiella
informationen frin en utgivare. Atgirderna ska vara effektiva, skyndsamma och std i proportion till
overtradelsen. Vid en évertradelse anvander sig Borsen bland annat av paféljderna skriftligt
papekande, skriftlig anmarkning eller, om den finansiella informationen uppvisar viasentliga brister eller
felaktigheter eller annan atgiard inte bedoms effektiv, 6verlamnande till disciplinnimnden. Enligt
kapitel 5 1 Borsregler 2010 kan ett arende som overlamnas till disciplinndmnden resultera 1 avnotering
av ett bolags finansiella instrument, vite motsvarande hogst tva miljoner kronor eller, om
asidosattandet dr ringa eller ursiktligt, varning.

Nir det giller de enskilda iakttagelserna goér Borsen foljande 6verviganden.
a) Hantering av likviditetsrisk

IFRS 7 p. 33 definierar de kvalitativa upplysningar som ett féretag ska limna for varje typ av risk som
harror fran finansiella instrument. Bland annat ska upplysning limnas om exponeringen och
uppkomsten for risken samt vilka metoder som foretaget anvint {or att hantera och mita risken. 1
samband med kvantitativa ska dven kvalitativa upplysningar lamnas (IFRS 7 p. 32A)

Bolaget har covenanter réorande Bolagets huvudsakliga bankkredit. Borsen noterade att Bolaget 1 not
uppgav att ett av de kvantitativa kraven 1 covenanten inte uppfylldes per rapportdatum. Ingen
upplysning limnades om vilket av ldnevillkoren som Bolaget hade brutit emot. Samtliga finansiella
krav (kvalitativa och kvantitativa) redovisades 1 noten. Bolaget gav upplysning om att Bolaget ansokt

och erhallit en waiver av banken men lamnade ingen vidare information om denna.

Bolaget anger i sitt svar att lanet till banken omférhandlades under 2011 och att en ny covenant
tecknades, innehallande tva kvantitativa ldnevillkor. For de kvantitativa malen giller olika maltal vid
olika rapporteringstillfallen. Skulden ar 1 arsredovisningen klassificerad som kortfristig och det anses ge
en korrekt bild av likviditetssituationen.

Borsen begirde att fa ta del av den waiver som Bolaget erhallit fran banken. Bolaget ansokte om
waiver 1 slutet av februari 2012 1 samband med att arsbokslutets fardigstallande. I ansékan framgar
vilket av de kvantitativa malen som inte uppnatts. Ansékan beviljades 1 mitten av mars 2012. Waivern
ar inte tidsbunden utan covenantens villkor foljs I6pande upp av banken.
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Bedémning

En overtradelse har skett eftersom Bolaget inte har ldimnat upplysning om vilken covenant som Bolaget
inte uppfyllde per rapportdatum samt vilken “period of grace” som Bolaget har erhallit genom den
erhallna waivern. Detta ar tva kvalitativa upplysningar som ska lamnas f6r att uppfylla kraven 1 IFRS 7
p-33 mot bakgrund av att Bolaget brutit mot covenanten. Mot bakgrund av att lanet till banken utgér
cirka 19 % av Bolagets totala upplaning bedéms ¢vertradelsen kunna paverka en investerares
bedémning av Bolagets riskbild och Bolagets viarde. Borsen har noterat att Bolaget 1 delarsrapporten
for forsta kvartalet 2012 har lamnat information om Bolagets uppfyllande av covenanten for krediten.

b)  Redovisning av rirelsesegment

I enlighet med IFRS 8 p.23 ska upplysningar lamnas for respektive segment gillande resultat, tillgangar
och skulder. Bland annat ska upplysning limnas rénteintikter och rintekostnader for respektive
segment.

Borsen noterade att Bolaget inte har sdrredovisat segmentens ranteintiakter och riantekostnader 1 not.

Bolaget anger 1 sitt svar att det 1 framtida rapporter kommer att redovisa ranteintikter och
rantekostnader 1 enlighet med IFRS 8 p.23 c-d.

Bedémning

En overtradelse har skett eftersom Bolaget inte har ldmnat separat upplysning for respektive segment
gillande rantentikter och riantekostnader 1 enlighet med IFRS 8 p. 23 c-d. Avsaknaden av denna
information bedéms kunna paverka investerarens bedémning av Bolagets riskbild och Bolagets virde.
Detta mot bakgrund av att Bolagets finansiella kostnader ar av vasentlig storlek samt att dessa fordelas
valdigt ojamnt 1 férhallande till Bolagets olika segment. Borsen har noterat att Bolaget 1
delarsrapporten for forsta kvartalet 2012 har limnat information om Bolagets ranteintiakter och
rantekostnader for varje segment.

c)  Upplysmingar kring av nedskrioningsprovning
Enligt IAS 36 p.134 d) 1. ska foretaget lamna en beskrivning av varje viktigt antagande pa vilket
foretagsledningen har baserat sina kasseflédesprognoser f6r den period som tiacks av de senast gjorda

budgetarna/prognoserna.

Borsen noterade att Bolaget 1 not anger att det anvinder en modell med diskonterade kassafloden 1
nedskrivningstestet och att virderingen utgar fran ledningens bista bedémning av respektive
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kassagenererande enhets utveckling de narmaste fem aren. Bolaget lamnar darutéver upplysning om
den tillvixttakt och den diskonteringsrinta (inklusive kanslighetsanalyser) som anvands 1
kassaflodesmodellen. Det limnades ingen ytterligare information om de antaganden som
foretagsledningen har baserat sina kasseflédesprognoser pa.

Bolaget anger 1 sitt svar att ledningens prognoser for respektive bolag/kassagenererande enhet ligger till
grund for nedskrivningstestet. Prognoserna baseras pa historisk erfarenhet samt analys av
industrispecifik marknadsdata och bedémd marknadsutveckling. De antaganden som Bolaget bedémer
som mest visentliga, diskonteringsranta och tillvaxtakt, har lamnats 1 not. Bolaget meddelar dven att en
6versyn kommer goras av lamnad information 1 kommande arsredovisning.

Bedémning

En avvikelse har skett da Bolaget inte lamnat information om varje viktigt antagande pa vilket
foretagsledningen har baserat sina kasseflédesprognoser 1 enlighet med IAS 36 p.134 d) 1. Information
om att prognoserna baseras pa historisk erfarenhet och industrispecifik marknadsdata dr exempel pa
sadana viktiga antaganden som krivs enligt IAS 36 p. 134 d) 1. och som 4r av intresse for en ldsare av
den finansiella rapporten. Betydelsen av avvikelsen fér en investerares bedémning av Bolaget bedéms
dock som ringa.

4. Sammanfattning

Bolaget har 1 den regelbundna finansiella informationen brustit 1 enlighet med 1akttagelserna under

punkt 2a-c) ovan. Avvikelsen 1 punkt 2¢) 4r inte av sadan art att den visentligt kan antas ha forsvarat en
mvesterares bedémning av Bolaget. Diaremot anses 6vertridelserna 1 punkt 2a-b) vara av mer visentlig
karaktdr. Mot bakgrund av detta finner Borsen anledning att rikta en skriftlig anmérkning mot Bolaget.

Bolaget férvintas att 1 sin framtida finansiella rapportering dndra sin redovisning 1 enlighet med det

Borsen har framfort 1 drendet. Borsen kommer att folja upp att sa sker och vid behov ta upp saken till
ny bedémning.
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Markus Ramstrém
Head of Market Surveillance
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Bjorn Ahlgren
Analyst Market Surveillance

Kopia av detta beslut tillstalls Finansinspektionen for kinnedom.

Aven om Borsen har ansvaret {6r 6vervakningen av utgivarnas finansiella information sa har ocksa

Finansinspektionen enligt 25 kap 18-24 §§ lag om vardepappersmarknaden mojligheter att ingripa mot

en utgivare som mspektionen anser ha brutit mot bestimmelserna om regelbunden finansiell

information.
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