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Beslut 4/2018 NORDIC SROWTH MARKET

Stockholm den 9 november 2018

Beslut

Nordic Growth Market NGM AB (”Bdérsen”, "NGM-borsen”) avslutar arendet rérande NN AB:s
(”Bolaget™) arsredovisning for ar 2017 genom en skriftlig anmarkning.

1. Bakgrund

Borsen ska enligt 16 kap 13 § i lagen om vardepappersmarknaden (VL) dvervaka att emittenter, som
har Sverige som hemmedlemstat och som gett ut eller utfardat 6verlatbara vardepapper ar upptagna till
handel pa reglerad marknad som drivs av NGM-bdrsen, uppréttar sadan regelbunden finansiell
information som anges i 4-588. Overvakning av regelbunden finansiell information
(’redovisningstillsyn”) omfattar enligt dessa paragrafer arsredovisning och halvarsrapport. Borsen har
med anledning av detta granskat Bolagets arsredovisning for ar 2017.

Syftet med redovisningstillsynen, som sker enligt samma ramregelverk vid samtliga reglerade
marknader inom EES, &r att skydda investerare och uppratthalla fortroendet for
vardepappersmarknaden samt att bidra till en konsekvent tillampning av redovisningsreglerna i den
finansiella informationen inom EES. Detta harmoniserade och tydliga regelverk bidrar till den
kvalitetsstdmpel en borsnotering innebér och starker de borsnoterade bolagens fortroende hos
investerare och andra intressenter.

Granskningen sker utifran véasentlighet och risk och innebar darfor att det kan finnas fel eller oklarheter
i rapporten som inte berdrs i detta beslut. Granskningen har syftat till att bedéma huruvida Bolagets
finansiella rapportering i allt vasentligt uppfyller géllande regelverk. Granskningen av rapporten har
fokuserat framfor allt pd IAS 1, I1AS 24, IAS 36, IFRS 7, IFRS 8 och IFRS 13 samt ESMA:s
fokusomraden for 2018 samt alternativa nyckeltal (APM).

Under granskningen har Bolaget beretts tillfalle att kommentera Borsens iakttagelser.
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2. lakttagelser

a) Upplysning om storre kunder
b) Vardering till verkligt varde
c) Alternativa nyckeltal

Ovriga iakttagelser som Borsen kommunicerat med Bolaget har Bolaget besvarat pa ett fullgott sétt
varfor dessa inte kommenteras ytterligare i detta beslut.

3. Borsens beddmning

Borsen ska enligt 5 kap 17 § Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa
marknadsplatser vidta atgarder nar den upptéacker 6vertradelser i den regelbundna finansiella
informationen fran en utgivare. Atgirderna ska vara effektiva, skyndsamma och sta i proportion till
overtradelsen. Vid en dvertradelse anvander sig Borsen bland annat av pafoljderna skriftligt
papekande, skriftlig anmarkning eller, om den finansiella informationen uppvisar véasentliga brister
eller felaktigheter eller annan atgard inte bedoms effektiv, Gverlamnande till disciplinnamnden. Enligt
kapitel 5 i Borsregler for bolag vars aktier ar upptagna till handel pa NGM Equity kan ett drende som
6verldmnas till disciplinndmnden resultera i avnotering av ett bolags finansiella instrument, vite
motsvarande hogst tva miljoner kronor eller, om asidosattandet &r ringa eller ursaktligt, varning.

Nér det galler de enskilda iakttagelserna gér Borsen foljande dvervéganden.
a) Upplysning om storre kunder

Enligt IFRS 8 p. 31 ska alla foretag som tillampar IFRS lamna upplysningar enligt p. 32-34. Enligt
IFRS 8 p. 34 ska ett foretag da lamna information om det finns kunder som utgor tio procent eller mer
av foretagets intékter. Upplysningen ar av vikt for att investerare ska kunna bilda sig en uppfattning av
koncentrationen och darmed risken rérande bolagets kundbas.

NGM-borsen noterade att Bolaget inte redovisat kunder som utgér tio procent eller mer av
omsattningen enligt IFRS 8 p.34 och stallde darmed en fraga kring detta.

Bolaget anger i sitt svar att tre kunder utgér mer an 10 % av omséttning och tillsammans cirka 50 %.
Bolaget medger att detta skulle ha varit med och att det kommer tillse att det anges i kommande
rapportering.

Beddmning

En overtradelse har skett da Bolaget inte redovisat storre kunder som utgor tio procent eller mer av
omsattningen i enlighet IFRS 8 p.31. Bolaget anger i sitt svar att tre kunder vardera utgér mer &n tio %
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av omsattningen och de tre kunderna totalt utgor 50 % av omsattningen. Avsaknaden av denna
information bedoms vara en 6vertradelse mot regelverket da den kan forsvara en investerares
bedémning av Bolaget. NGM-borsen kan konstatera att Bolaget i dess halvarsrapport for 2018 har
inkluderat information kring stérre kunder.

b) Vardering till verkligt varde

Enligt IFRS 13 p. 91 b) ska ett féretag lamna information som hjalper dem som anvénder foretagets
finansiella rapporter att bedoma tillgangar som vid upprepade tillfallen varderas till verkligt varde med
hjélp av icke observerbara indata (Niva 3). For att uppna malen i p. 91 ska foretaget enligt p. 93 h-i)
bland annat ldmna en forklarande beskrivning av hur kanslig véarderingen till verkligt vérde ar for
forandringar i icke observerbara indata.

NGM-bo6rsen noterade att flera vasentliga poster i balansrakningen, i form av forvaltningsfastigheter,
varderades till Niva 3 men att fullstandig information kring dessa poster inte lamnats i enlighet med
IFRS 13 p.91. Bland annat saknades information kring posternas kanslighet for &ndringar i icke
observerbar indata, exempelvis kalkylrdnta och avkastningskrav.

Bolaget anger i sitt svar att det i not redovisat ett varderingsintervall baserat pa den kanslighetsanalys
som genomforts vid varderingen av fastigheterna. Bolaget avser att forbéttra denna information i
kommande rapportering.

NGM-borsen stallde sedan kompletterande fragor kring det véarderingsintervall som Bolaget hanvisade
till, bland annat om det av arsredovisningen framgick vilka parametrar som anvants for att ta fram
intervallet och vilken storlek dessa haft.

Bolaget anger i sitt kompletterande svar att informationen inte framgick av arsredovisningen 2017 men
att Bolaget avser att utveckla denna information i kommande rapporter.

Beddmning

En avvikelse har skett da Bolaget inte lamnat fullstandiga upplysningar kring poster av vasentlig
storlek i balansrakningen som vérderas enligt Niva 3. Bland annat saknades information kring
posternas kanslighet for &ndringar i icke observerbar indata, exempelvis kalkylrénta och
avkastningskrav. Med beaktande av den information som finns i not 14 forvaltningsfastigheter och det
varderingsintervall som aterfinns under avsnittet fastighetsrisk bedoms avvikelsen inte vara av sadan
art att den kan antas ha forsvarat en investerares bedomning av Bolaget. NGM-borsen kan konstatera
att Bolaget i dess halvarsrapport for 2018 har utvecklat informationen kring fastigheter véarderade
enligt Niva 3. Vidare har Bolaget i pressmeddelande offentliggjort den 9 november 2018 offentliggjort
omfattande fordjupad information till marknaden avseende Bolagets fastighetstillgangar.
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c) Alternativa nyckeltal

Europeiska vardepappers- och marknadsmyndighetens (ESMA) riktlinjer for alternativa nyckeltal
syftar till att 6ka forstaelsen for de alternativa nyckeltal som lamnas i prospekt och annan obligatorisk
information. Riktlinjerna ar tillampliga for all information som obligatorisk enligt definitionen i 17
kap. lag (2007:528) om vardepappersmarknaden och galler fran och med den 3 juli 2016. Med ett
alternativt nyckeltal avses ett finansiellt matt ver historisk eller framtida resultatutveckling, finansiell
stallning, finansiellt resultat eller kassafloden. Det ar inte ett sddant finansiellt matt som definieras eller
anges i tillampliga regler for finansiell rapportering (t.ex. IFRS och arsredovisningslagen).

NGM-bo6rsen noterade att Bolaget redovisat en omfattande avstamning av alternativa nyckeltal i not
och aven definitioner av nyckeltal men att det saknades forklaringar av varfor anvandandet av
alternativa nyckeltal ger vérdefull information om finansiell stallning, kassafléden eller finansiella
resultat, vilket &r ett krav for att fullt ut folja ESMA:s riktlinjer.

Bolaget anger i sitt svar att forklaringar till de alternativa nyckeltalen angivits i Bolagets prospekt
under hosten 2017 men att det missats i arsredovisningen. Bolaget avser att lamna denna information i
kommande rapportering samt publicera densamma pa sin hemsida.

Beddmning

En avvikelse har skett da Bolaget inte lamnat upplysningar kring varfér anvandandet av alternativa
nyckeltal ger vardefull information om finansiell stéllning, kassafloden eller finansiella resultat, vilket
ar ett krav enligt ESMA:s riktlinjer. Avvikelsen ar inte av sadan art att den kan antas ha forsvarat en
investerares beddmning av Bolaget. NGM-borsen kan konstatera att Bolaget i dess halvarsrapport for
2018 har utvecklat informationen kring alternativa nyckeltal med de efterfragade upplysningarna.

4. Sammanfattning

Bolaget har i den regelbundna finansiella informationen brustit i enlighet med iakttagelserna under
punkt 2a-c) ovan. Avvikelserna i punkt 2b-c) ar inte av sadan art att de vasentligt kan antas ha
forsvarat en investerares bedomning av Bolaget. Daremot ar 6vertradelsen i punkt 2a) av mer vésentlig
karaktér, enligt Borsens bedémning. Mot bakgrund av detta finner Borsen anledning att rikta en
skriftlig anmarkning mot Bolaget. Mdjliga tillsynsatgarder for denna typ av vasentliga avvikelser &r ett
utgivande av en ny korrigerad finansiell rapport, en sérskild rattelse med den korrigerade
informationen eller rattelse i framtida rapport. NGM-bdrsen kan konstatera att Bolaget i dess
halvarsrapport for 2018 har korrigerat sin redovisning utefter vad Borsen har framfort i sin
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korrespondens med Bolaget. Borsen kan dock komma att f6lja upp fragestallningarna i ett senare skede
och vid behov ta upp saken till ny bedémning.

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

Kopia av detta beslut tillstalls Finansinspektionen fér kdnnedom.

Aven om Borsen har ansvaret for 6vervakningen av utgivarnas finansiella information s har ocksa
Finansinspektionen enligt 25 kap 18-24 §§ lag om vérdepappersmarknaden mdjligheter att ingripa mot
en utgivare som inspektionen anser ha brutit mot bestammelserna om regelbunden finansiell
information.
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