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Erinran och forelaggande att gora rittelse
Finansinspektionens beslut (att meddelas den 20 maj 2020 kl. 08.00)

1. Finansinspektionen meddelar JM AB (publ) (org.nr. 556045-2103) en
erinran.

(25 kap. 22 § lagen [2007:528] om vdrdepappersmarknaden)

2. Finansinspektionen foreldgger JM AB (publ) att rétta i bolagets
kommande finansiella rapporter pé sé sitt att bostadsrittsforeningar
konsolideras under produktionsfasen i enlighet med IFRS 10
Koncernredovisning. Atgirden ska vara genomford senast i bolagets
halvarsrapport 2020.

(25 kap. 18 § lagen [2007:528] om vdrdepappersmarknaden)
Hur man 6verklagar, se bilaga 1.
Sammanfattning

Finansinspektionen har undersokt om JM AB (publ) har foljt bestimmelserna i
artikel 4 1 Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den
19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder (IAS-
forordningen) i frga om bolagets redovisning av fastighetsutveckling genom
bostadsrittsforeningar i koncernredovisningen for ar 2017.

Utredningen visar att bolagets koncernredovisning for 2017 inte uppfyller kraven
1 IFRS 10 Koncernredovisning och att bolaget darfor har brutit mot artikel 4 1
IAS-forordningen. Bolagets koncernredovisning for 2017 har saledes inte
uppréttats i enlighet med det regelverk som géller for emittenten (16 kap. 8 §
lagen [2007:528] om vardepappersmarknaden).

Bristerna i bolagets koncernredovisning har varit sddana att Finansinspektionen
bedomer att det finns skil att ingripa mot bolaget. Finansinspektionen anser att
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ett ingripande ska ske genom en erinran och ett foreldggande att rétta i
kommande finansiella rapporter sa att konsolidering av bostadsréttsforeningar
sker 1 enlighet med IFRS 10. Finansinspektionen har inte anledning att tro att de
overtradelser som har konstaterats i undersokningen kommer att upprepas och
det saknas darfor skél att forena foreldggandet om réttelse med vite.

1 Bakgrund
1.1 Bolagets verksamhet

JM AB (publ) (JM eller bolaget) ér ett svenskt foretag som projektutvecklar och
bygger bostider och bostadsomréden. JM driver sin verksamhet i Sverige, Norge
och Finland.

JM ar moderbolag i en koncern som bestar av ungefar 50 bolag. Koncernens
nettoomsdttning for 2017 var 17 275 miljoner kronor. Resultatet for samma ar
uppgick till 2 259 miljoner kronor och balansomslutningen per den 31 december
2017 var 16 947 miljoner kronor. Medelantal anstéllda i koncernen under ar
2017 var 2 538, varav 448 i JM:s utlandsbolag.'

JM:s aktier dr upptagna till handel p4 Nasdaq Stockholm. Bolagets borsvérde var
13 miljarder kronor vid 2017 ars utging.?

1.2 Arendet

Vid arsskiftet 2019 trddde ny lagstiftning for redovisningstillsyn 1 kraft. I enlighet
med denna lagstiftning har Finansinspektionen delegerat uppgiften att dvervaka
regelbunden finansiell information hos noterade foretag till Namnden for svensk
redovisningstillsyn. Dessforinnan hade i stillet borserna Nasdaq Stockholm
Aktiebolag (Nasdaq) och Nordic Growth Market NGM Aktiebolag det
huvudsakliga ansvaret for den l6pande dvervakningen av regelbunden finansiell
information (redovisningstillsyn) som offentliggdrs av emittenter vars varde-
papper ar upptagna till handel pa en reglerad marknad som borsen driver. Finans-
inspektionen #r central behorig myndighet enligt dppenhetsdirektivet® och har haft
tillsyn dver den 6vervakning av finansiell information som borserna utfort. Detta
arende initierades av Nasdaq under 2018 och foljer darfor den dldre ordningen for
redovisningstillsyn.

Finansinspektionen inledde i januari 2019 en undersékning for att utreda om JM,
som ett av flera byggbolag, har foljt bestimmelserna 1 artikel 4 1
Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli
2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder (IAS-
forordningen) 1 frdga om bolagets redovisning av fastighetsutveckling genom

! JM:s &rs- och koncernredovisning 2017.

2 JM:s ars- och koncernredovisning 2017.

3 Europaparlamentets och ridets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om
harmonisering av insynskraven angéende upplysningar om emittenter vars virdepapper ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad och om éndring av direktiv 2001/34/EG.
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bostadsrittsforeningar i koncernredovisningen for 2017. Undersdkningen har
baserats pa det material som Nasdaq samlade in under 2018 vid sin granskning
av motsvarande fridga samt kompletterande information och material som
Finansinspektionen har himtat fran bolaget, bolagets webbplats och fran
informationsportalen Infotorg.

Den 3 juni 2019 skickade Finansinspektionen en avstdmningsskrivelse till
bolaget dir myndighetens iakttagelser och preliminédra bedomningar framgick.
Bolaget svarade den 27 juni 2019 pa avstdmningsskrivelsen. Finansinspektionen
begirde dérefter in viss ytterligare information och vissa fortydliganden. Den 4
juli 2019 hade Finansinspektionen ett mote med bolaget. Da diskuterades
bolagets svar pa avstimningsskrivelsen och Finansinspektionen informerade om
den fortsatta handldggningen av undersékningen.

JM underrittades den 26 november 2019 om att drendet hade dverldmnats for
sanktionsprovning. Den 28 januari 2020 skickade Finansinspektionen en begéran
om yttrande till bolaget. Bolaget fick dirmed mdjlighet att yttra sig over
Finansinspektionens iakttagelser, preliminira beddmningar och dvervéigande att
ingripa mot bolaget.

JM ldmnade in ett yttrande till Finansinspektionen den 25 februari 2020 samt
vissa kompletteringar till yttrandet i form av expertutlatanden den 2 mars 2020.

I yttrandet framfor JM i huvudsak f6ljande.

Bostadsréttsforeningarnas interimsstyrelser dr oberoende. Styrelsens ledaméter
utses av en aktor som ér fristdende fran JM och interimsstyrelsen har de
materiella riattigheter som foljer av det uppdrag och ansvar som varje
styrelseledamot 1 en ekonomisk forening har. Styrelsen fattar pa eget ansvar fritt
beslut om och styr de aktiviteter som produktionsfasen ger bostadsrétts-
foreningen anledning att genomfora. Interimsstyrelsens uppgifter ar enligt JM
viktiga ur bostadsréttsforeningens och de blivande medlemmarnas perspektiv.
Det handlar om att bygga upp en bostadskooperativ forening, som fungerar
boendemassigt och finansiellt for medlemmarna. Det handlar inte om att skapa
l6nsamhet 1 traditionell bemirkelse och inte om verksamheter av direkt relevans
for JM:s avkastning.

JM menar vidare att bedomningen av redovisningsfragor maste utga fran ett
foretags faktiska affirsmodell och de fakta och omstindigheter som géller for
denna. Foreningens oberoende dr en grundldggande komponent i JM:s
branschunika affirsmodell som har tilldmpats i decennier. JM har inte makt
(’power”) dver bostadsrittsforeningen enligt IFRS* 10 punkten 7 a och har
dédrmed inte bestimmande inflytande 6ver foreningen. JM ska dérfor inte
konsolidera foreningen. Nasdaq har heller aldrig invint mot JM:s redovisning.

4 International Financial Reporting Standards.
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I sitt yttrande framfor JM dven synpunkter pd tillimpligheten i flera av de

punkter 1 IFRS 10 som Finansinspektionen hanvisar till, och dessa bemdts nedan.

Finansinspektionen dterkommer &ven till bolagets dvriga invandningar i sin
beddmning.

2 Tillimpliga bestimmelser

Enligt artikel 4 1 IAS-férordningen ska de foretag som dr understéllda en
medlemsstats lagstiftning uppritta sin koncernredovisning i enlighet med de
internationella redovisningsstandarder som har antagits i 6verensstimmelse med
forfarandet 1 artikel 6.2. Kraven géller under forutséttning att deras vardepapper
pa balansdagen dr noterade pa en reglerad marknad i en medlemsstat i enlighet
med de villkor som faststélls i artikel 1.13 i radets direktiv 93/22/EEG av den 10
maj 1993 om investeringstjanster pa viardepappersomradet. Det dr ddrmed
obligatoriskt for foretag med virdepapper upptagna till handel pa en reglerad
marknad att f6lja de internationella redovisningsstandarder som antagits av
Europeiska kommissionen i enlighet med [AS-forordningen.

Bestammelserna som reglerar om ett foretag ska konsolidera ett annat foretag,
det vill sdga om det andra foretaget ska intas 1 koncernredovisningen, finns i den
internationella redovisningsstandarden IFRS 10. Ett foretag (moderforetag) ska
konsolidera ett annat foretag om foretaget har det bestimmande inflytandet ver
det andra foretaget (IFRS 10 punkten 2).

I IFRS 10 punkten 7 fortydligas att en investerare endast har bestimmande
inflytande Gver ett investeringsobjekt om investeraren

a) har inflytande 6ver investeringsobjektet (se punkterna 10—14),

b) exponeras for, eller har ritt till, rorlig avkastning fran sitt engagemang
1 investeringsobjektet (se punkterna 15 och 16), och

¢) kan anvénda sitt inflytande 6ver investeringsobjektet till att paverka
sin avkastning (se punkterna 17 och 18).

Skyldigheten for en emittent att offentliggdra sin arsredovisning och i
forekommande fall en koncernredovisning foljer av 16 kap. 4 § lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden (LV). Detta ska ske sd snart som mojligt och senast
fyra manader efter utgangen av varje rdkenskapsar. Av 16 kap. 8 § LV framgar
att det for emittenter med séte i Sverige finns bestimmelser om ars- och
koncernredovisning samt delarsrapport i arsredovisningslagen (1995:1554),
lagen (1995:1559) om érsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag och
lagen (1995:1560) om érsredovisning i forsdkringsforetag. I friga om
koncernredovisning géller darutover IAS-férordningen.

Finansinspektionen redogdr ndrmare for de bestimmelser som myndigheten
tillampar vid provningen av detta drende i1 bilaga 2. 1 avsnitt 5 redogors for
tillampliga bestimmelser om ingripande.
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3 Utgingspunkter

Beskrivningen nedan bygger pa de iakttagelser som Finansinspektionen har gjort
i undersdkningen.

Fragan om bostadsrittsforeningarna ska konsolideras eller inte dr aktuell under
den si kallade produktionsfasen, det vill sdga under den period som forenklat
kan beskrivas som tiden fran foreningens bildande fram till att bostadsratts-
innehavarna har blivit medlemmar i bostadsréttsforeningen, fatt tilltréde till
lagenheterna och ersatt den styrelse som valdes vid foreningens bildande. JM
konsoliderar inte bostadsréttsforeningar kopplade till JM:s projekt under
produktionsfasen.

I normalfallet bokas bostadsrétter genom att JM ingar bokningsavtal med
intresserade kopare redan innan bostadsréttsforeningen bildas. Bokningarna
pagar sedan 16pande. Produktionen av huset startas normalt inte av JM forrén en
viss andel av ldgenheterna har bokats genom péskrivna bokningsavtal.

Av det typexempel pa bokningsavtal som Finansinspektionen har fatt ta del av
frdn JM framgér vilken specifik ldgenhet som har bokats och den prelimindra
arsavgift, insats samt upplatelseavgift som ska betalas till bostadsrittsforeningen.
Det finns en bokningsavgift kopplad till avtalet. Av villkoren framgar att om
koparen skulle avstd fran att teckna forhands- eller upplételseavtal utan nagot av
de skil som specificeras i bokningsavtalet s aterbetalas endast en del av
bokningsavgiften. Resterande belopp dr en administrationsavgift. Om &rsavgiften
1 forhands- eller upplételseavtalet hdjs med mer én tio procent jimfort med vad
som star i bokningsavtalet, eller om insatsen och upplatelseavgiften hdjs, utgor
det sddana skl som innebir att koparen kan avstd frén att teckna forhands- eller
upplételseavtal utan att behdva betala administrationsavgiften.

I ett visst ldge under JM:s projektutveckling etablerar JM kontakt med en
fristdende aktor som 1 sin tur bildar en bostadsrattsforening. Det ar sedan till den
nybildade bostadsrittsforeningen som JM ldmnar sitt anbud om forsédljning av
mark och utforande av entreprenad. Féreningen gor inte ndgra upphandlingar
och tar inte initiativ till att be olika aktorer att utveckla eller bygga bostidderna.

JM och den nybildade bostadsrittsforeningen ingar kdpekontrakt (avtal om kop
av mark) och totalentreprenadkontrakt samtidigt i samband med
produktionsstarten. Avtalen ér villkorade av varandra eftersom de géller samma
projekt. Bostadsrittsforeningarnas styrelser utvarderar JM:s anbud och fattar
beslut om att inga avtal med JM om produktion och tillhandahéallande av en
nyckelfiardig bostadsfastighet.

4 Finansinspektionens bedomning
Den fréga Finansinspektionen har att ta stillning till & om JM kan anses ha

bestimmande inflytande 6ver bostadsrattsforeningarna under produktionsfasen i
den mening som avses i [FRS 10 punkten 7. Om det foreligger ett sadant
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bestimmande inflytande ska bostadsrittsféreningarna konsolideras i JM:s
koncernredovisning.

4.1 JM:s inflytande over bostadsriittsforeningar

Ett uttryckligt kriterium for bestimmande inflytande dr att en investerare har
inflytande dver investeringsobjektet enligt IFRS 10 punkten 7 a. I den aktuella
punkten hénvisas dven till IFRS 10 punkterna 10—14. Mot bakgrund av vad som
ska beaktas vid bedomningen av om JM har inflytande 6ver bostads-
rittsforeningarna har Finansinspektionen delat upp beddmningen i de delar som
foljer nedan.

4.1.1 Interimsstyrelsens sammansdttning och roll

Nér det kommer till att bedoma inflytande Gver ett investeringsobjekt dr det
enligt IFRS 10 avgdrande om investeraren har befintliga réttigheter som gor att
den kan styra den relevanta verksamheten. Nér inflytande inte foljer av

exempelvis rostrétt utan kommer av andra grunder kan hdnsyn behdova tas till
andra faktorer (jfr IFRS 10 punkten 11).

Fragan om en interimsstyrelse kan anses oberoende &r inte avgdrande for
beddmningen av om den har befintliga réttigheter. En oberoende styrelse kan
sakna bestimmande inflytande om den exempelvis saknar materiella rdttigheter
(IFRS 10 punkten B 22) och dérfor inte kan styra de relevanta verksamheterna
(se vidare i avsnitt 4.1.3 nedan).

Enligt JM:s uppfattning &r frdgan om oberoende central for analysen enligt IFRS
10. En oberoende styrelse innebér enligt bolaget en mycket stark presumtion for
att ledamoterna, och inte JM, har makt 6ver bostadsrattsforeningen. Enligt
foreningens stadgar ska majoriteten av ledamdterna under hela produktionsfasen
utses av en annan aktor d&n JM. Foretrddare for denna aktor ér enligt lag
registrerade huvudman 1 de aktuella bostadsrittsforeningarna. Bolaget har inte
ndgon rétt att utse eller avsétta bostadsrattsforeningens ledamoter och bolaget ér
aldrig representerat i styrelserna. Enligt JM krévs det att interimsstyrelsens
ledaméter dr oberoende och har relevant erfarenhet och kompetens for att
bostadsmarknaden ska ha fortroende for bolaget. JM ldmnar anbud om
tillhandahallande av en nyckelfardig fastighet till féreningen. Anbudet
utvirderas av de oberoende ledamoterna och avtal ingds enbart om styrelsen
bedomer avtalsvillkoren vara marknadsmaissiga och till nytta for foreningen.
Avtalsvillkoren speglar sedvanliga villkor i néra nog all fastighetsutveckling.
Interimsstyrelsernas arvoden, som ingar i de administrativa kostnader som JM
enligt totalentreprenadkontraktet ansvarar for, ar enligt bolaget forsumbara
belopp i sammanhanget. Det forsta arvodet till ledamdterna utbetalas strax efter
att styrelsen har accepterat anbudet frdn JM och upprittat en kostnadskalkyl.
Utover att styrelsen dr oberoende anser JM att interimsstyrelsen styr
bostadsrittsforeningens relevanta verksamheter. Vidare hdavdar JM att
Finansinspektionen maste visa i sin analys att bostadsrittsforeningens styrelser
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inte ar oberoende 1 relation till JM och att styrelserna inte har sa kallade
materiella rattigheter.

Finansinspektionen delar inte JM:s uppfattning. Fragan om oberoende dr som
framgar ovan inte avgérande i detta ssmmanhang men Finansinspektionen vill
anda papeka foljande for att nirmare bemdta JM:s invindningar.
Finansinspektionen ifragasitter inte i sig beskrivningen av JM:s affdrsmodell
som bland annat innebdr att det ar en fristdende aktdr som utser
styrelseledamdterna i bostadsrittsforeningarna. Detta innebér dock inte att
styrelseledamdterna dr oberoende i forhallande till JM. Finansinspektionen har
granskat ledamoternas totala antal uppdrag inom tva foreningars
interimsstyrelser for JM:s projekt. I bada dessa interimsstyrelser hade alla de
ordinarie ledamoéterna dven andra styrelseuppdrag i JM:s projekt. Var och en av
ledamoternas aktuella uppdrag avsag till minst hélften styrelseuppdrag i JM:s
projekt. Den ledamot som hade flest aktuella uppdrag hade 23 av sina 42
uppdrag i bostadsrittsforeningar som hanterar JM:s projekt. Motsvarande uppgift
for den ledamot med minst antal aktuella uppdrag var 5 men da avsag & andra
sidan samtliga uppdrag pigiende JM-projekt. Aven om detta bara ir stickprov,
och ndgon mer djupgéende kartldggning inte har gjorts, ger detta vid handen att
interimsstyrelsernas ledamoter har stora engagemang kopplade till JM. Dessa
ledaméter kan dérfor inte anses oberoende 1 relation till bolaget (jfr Svensk kod
for bolagsstyrning® punkten 4.4). Att JM har en stark marknadsposition &r inte en
omstdndighet som paverkar denna bedomning. Inte heller paverkas bedomningen
av det faktum att ndgra styrelseledamoter har forklarat att de inte dr ekonomiskt
beroende av sina engagemang i bostadsrattsforeningarna.

Noterbart i detta sammanhang dr sérskilt att styrelseledaméterna arvoderas av
JM. Denna arvodering innebdr i sig en form av beroende, i vart fall om
ersdttningen — sett ur ledamotens synvinkel — inte dr obetydlig (jfr 4&ven hir med
Svensk kod for bolagsstyrning punkten 4.4). Det forhdllandet att
styrelsearvodena &r forsumbara i forhéllande till det totala priset pa
totalentreprenaden saknar vid denna bedémning betydelse. Finansinspektionen
beddmer mot bakgrund av vad som anges ovan att interimsstyrelserna inte ar
oberoende i relation till JM pa det sétt som JM hévdat.

Det kan dessutom aterigen framhallas att fragan om oberoende saknar
sjdlvstandig betydelse for provningen av om JM har bestimmande inflytande.
Som ndmns ovan ér det enligt IFRS 10 grundldggande att bedoma vilken part
som har materiella réttigheter och ddrmed kan styra de relevanta
verksamheterna. De relevanta verksamheterna &r de verksamheter som 1
vasentlig grad paverkar investeringsobjektets avkastning (IFRS 10 punkten 10),
det vill sédga hir de verksamheter som i vésentlig grad paverkar den avkastning
JM far frén sitt bostadsprojekt.

5 Regelsamling for bolagsstyrning som ska tillimpas av alla bolag vars aktier eller depébevis
handlas pa en reglerad marknad i Sverige. Koden kompletterar lagstiftning och andra regler
genom att ange en norm for god bolagsstyrning.
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Vid bedomningen av om en réttighet ger inflytande ska det enligt IFRS 10
punkten B 26 d&ven bedomas om denna réttighet utgor en vetoritt. En investerare
som endast har vetorétt kan inte fa inflytande eller hindra en annan part fran att
f4 inflytande Over ett investeringsobjekt (IFRS 10 punkten B 27). Vetorétter ror
grundlidggande fordndringar av ett investeringsobjekts verksamhet eller dr endast
tillimpliga under speciella omsténdigheter (IFRS 10 punkten B 26, se dven
punkten B 28).

I forevarande fall dr det bostadsrittsforeningens interimsstyrelse som ingar
avtalen (kOpe- och totalentreprenadkontrakt) med JM. Interimsstyrelsen har rétt
att inte acceptera JM:s anbud. Interimsstyrelsen skulle till exempel kunna anse
att JM:s anbud innebér tecknande av kdpe- och totalentreprenadkontrakt som
inte ar forenliga med foreningens angeldgenheter (jfr 7 kap. 4 § lagen [2018:672]
om ekonomiska foreningar). De viktigaste besluten om byggnationens
utformning och marken ir dock redan tagna av JM nér avtalen med bostads-
rittsforeningen ingas. Det sker inte heller ndgon upphandling dér
interimsstyrelsen utvarderar olika anbud.

JM argumenterar for att styrelsens utvdrdering av anbudet och eventuellt
ingdende av avtal med JM &r det mest centrala beslut som styrelsen fattar, och att
det dr den enskilt viktigaste relevanta verksamheten under en bostadsrétts-
forenings produktionsfas. Finansinspektionen bedémer dock att det redan nir
bostadsrittsforeningen bildas 1 praktisk och faktisk mening &r bestdmt att
foreningen ska ingé avtal med JM for att JM:s projekt ska kunna genomforas.
Det ér saledes tydligt att interimsstyrelsen inte har mandat att styra till exempel
vad respektive bostadsritt ska kosta eller vilka arsavgifter som ska tas ut. Det dr
JM som gor beddmningar om ldmpliga nivder redan innan bostadsritts-
foreningen far ett anbud fran JM. Dessa beddmningar ligger sedan till grund for
det anbud som JM ldmnar till bostadsrattsforeningen och de villkor som bolaget
anger i bokningsavtalen. Interimsstyrelsen har inget att vinna pd att pressa priset
som foreslagits av JM, forutsatt att priset kan anses forenligt med foreningens
angeldgenheter.

Enligt Finansinspektionens mening visar detta att interimsstyrelsens réttighet att
teckna avtal inte dr en materiell rattighet (se sérskilt [IFRS 10 punkten B 23 och
nedan i detta avsnitt). Den befogenhet som ger interimsstyrelsen rétt att inte
acceptera JM:s anbud ér i stéllet endast en vetoritt i den mening som foljer av
IFRS. Det innebir att den endast tar sikte pa grundliggande fordndringar av
investeringsobjektets verksamhet (jfr IFRS 10 punkten B 26 dir vetoritter
beskrivs) och inte kan hindra en annan part fran att fi inflytande over ett
investeringsobjekt.

Utover att ingd avtalen med JM ska styrelsen i en bostadsréttsforening ansvara
for foreningens angeldgenheter 1 6vrigt. Finansinspektionen vill 1 detta
sammanhang pdpeka att uppgifterna for interimsstyrelsen i en bostadsrétts-
forening skiljer sig frdn uppgifterna som en styrelse har i ett affarsdrivande
foretag. I det senare fallet ingér det i styrelsens uppgifter att fatta rétt beslut
strategiskt och gora sa bra affdrer som mgjligt. Normalt stélls da olika mdjliga
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affarer mot varandra. Styrelseledamdterna utvérderas utifrdn hur bra de lyckas
med dessa uppgifter. En viktig uppgift for interimsstyrelsen &r att bevaka att
utvecklaren fullgdr det avtalade dtagandet. Om interimsstyrelsen inte tar ansvar
for bostadsrittsforeningens angeldgenheter kan styrelsen riskera skadestdnds-
skyldighet. Av detta foljer bland annat att interimsstyrelsen inte ska acceptera
om nagot i konstruktionen av bostadsfastigheten redan pa forhand bedéms vara
fel eller olampligt, eller en finansiering som &r olamplig. Det &r enligt
Finansinspektionens mening uppenbart att interimsstyrelsen inte fattar nagra
strategiska beslut for projektet. Enligt Finansinspektionens beddmning har darfor
interimsstyrelsen inte ndgra materiella rattigheter i den mening som hér avses.

JM anser emellertid att interimsstyrelsen har materiella rittigheter 4&ven med
hénvisning till att interimsstyrelsen tecknar bostadsréttsforeningens firma och att
ingenting hindrar den fran att utdva sin lagstadgade besluts- och
firmateckningsratt. Det dr i och for sig riktigt att dessa réttigheter i formell
mening tillkommer interimsstyrelsen. Av IFRS 10 punkten B 23 framgar dock
att samtliga fakta och omstandigheter méste bedomas for att avgdra om en
rittighet dr materiell, och ett antal exempel ges pa faktorer som ska beaktas.
Listan &r inte uttommande. Vid den samlade bedomning som alltsa ska goras
anser inte Finansinspektionen att det ar tillrackligt med en formell réttighet av nu
angivet slag for att det ska vara frdga om en materiell rittighet i den mening som
avses 1 [FRS. Det krévs dven att parten i frdga, pd ett avgorande sitt, kan paverka
de 6verenskommelser som ingas. Finansinspektionen anser inte att
interimsstyrelsen har sddana mojligheter att paverka.

Sammanfattningsvis bedomer Finansinspektionen att interimsstyrelsen inte har
materiella rattigheter och darfor inte kan styra de relevanta verksamheterna. Vad
som avses med relevanta verksamheter behandlas nidrmare i avsnitt 4.1.3.

4.1.2 Bostadsrdttsforeningens syfte och utformning

Enligt IFRS 10 punkten 5 ska en investerare, oavsett pa vilket sétt den ar
engagerad i ett foretag (investeringsobjektet), faststilla om den ir ett
moderforetag genom att beddma om den har bestimmande inflytande dver
investeringsobjektet. Inflytande over ett annat foretag kan forutom rostritt dven
grunda sig pa exempelvis en eller flera avtalsenliga ataganden (IFRS 10 punkten
11). For att avgéra om investeraren har tillrdckliga rittigheter for att ha
inflytande Gver investeringsobjektet i de sist nimnda fallen ska, enligt IFRS 10
punkten B 17, investeringsobjektets syfte och utformning samt kraven i IFRS 10
punkterna B 51-B 54 och punkterna B 18—B 20 beaktas. En beddmning av
bostadsrittsforeningarnas syfte och utformning behover déarfor goras.

Niér investeraren bedomer om den har bestimmande inflytande 6ver ett
investeringsobjekt ska den beakta investeringsobjektets syfte och utformning for
att identifiera vad som é&r relevant verksamhet, hur beslut om den relevanta
verksamheten fattas, vem som for ndrvarande har mojlighet att styra dessa
verksamheter och vem som far avkastning fran dessa verksamheter (IFRS 10
punkten B 5).
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Bostadsrittslagen (1991:614), BrL, kraver att det &r en bostadsrattsforening som
ingdr upplételseavtal, alternativt forhands- och upplételseavtal (se 4 kap. 2 och 5
§§ samt 5 kap. 1 § BrL). Vid fastighetsutveckling av bostadsrétter kravs darfor
en bostadsrittsforening for att det ska vara majligt att sélja bostadsratterna.

Det dr pa JM:s initiativ som bostadsrittsforeningen bildas, &ven om en fristdende
part frdn JM dérefter utser styrelsens ledamoter. Foreningens interimsstyrelse
ingér darefter avtal med JM om leverans av en nyckelfardig och fullt upplaten
fastighet. Som framgar ovan dr de viktigaste besluten om byggnationens
utformning och marken dock redan tagna av JM nér avtalen ingés.
Bostadsriéttsforeningen gor ingen upphandling innan den ingar avtal med JM.
Finansinspektionens uppfattning dr att bostadsrattsforeningens syfte under
produktionsfasen dr att forvérva viss mark fran JM, lata JM uppfora en
bostadsfastighet och uppléta bostadsritterna. Det 6vergripande syftet ér alltsa att
gora det mgjligt att genomfora det aktuella bostadsprojektet, och det ér for detta
syfte som JM initierar bildandet av bostadsrattsforeningen. Finansinspektionen
anser att bostadsrattsforeningen kan betraktas som ett legalt verktyg for JM:s
aktiviteter.

En bedomning av investeringsobjektets syfte och utformning ska dven innefatta
en bedomning av

e de risker som investeringsobjektet har utformats att exponeras for,

e de risker investeringsobjektet har utformats att Gverfora pa de parter som
ar engagerade 1 investeringsobjektet, och

e om investeraren exponeras for vissa av eller alla dessa risker (IFRS 10
punkten B 8).

Vad som ska goras 1 denna del &r alltsa en riskbedomning. Bostadsrétts-
foreningen redovisar i princip inte ndgra intdkter eller kostnader under
produktionsfasen, vilket innebér att den inte tar ndgon 16nsamhetsrisk under den
tiden. Enligt Finansinspektionens bedomning tar JM, till skillnad fran
bostadsrittsforeningen, visentliga risker under produktionsfasen. Eftersom
totalentreprenadkontraktet har ett fast pris star JM risken att kostnaderna blir
hogre dn berdknat och far dven fordelarna om kostnaderna blir ldgre dn berdknat.
Vidare star JM for samtliga kostnader for drift och underhéll av bostadsrétts-
foreningens fastigheter och administration fram till dagen for godkénd
slutbesiktning. Om slutbesiktningen gors senare dn vad som planerades nir
avtalet skrevs kan JM drabbas av ytterligare kostnader. Dessutom star JM for
den forsta forsdljningen av respektive bostadsritt, vilket innebér att JM stér
risken for hogre forsiljningskostnader dn berdknat.

JM garanterar att alla 1dgenheter blir upplatna inom en viss tid i och med att
bolaget vid en viss tidpunkt koper de osédlda bostadsritterna. Detta innebér enligt

10

%\N Sp

SNy

N

4
o1



FI Dnr 19-527

Finansinspektionen att JM, fram till att bindande avtal skrivs med de blivande
bostadsrittsinnehavarna, stér for risken att marknadspriserna for bostadsratter
andras under produktionsfasen. Déarefter dr det de blivande bostadsrétts-
innehavarna som star den risken. Bostadsréttsforeningen péverkas inte av
andrade marknadspriser pa bostadsrétter under produktionsfasen. Foreningens
langfristiga upplaning, som vid produktionsfasens slut ska ersétta byggnads-
kreditiven, kan dock paverkas eftersom den sékerhet som foreningen ska l&dmna i
form av pantbrev kan fa ett lagre virde om marknadspriset sjunker. Med
hénvisning till det nu anférda anser Finansinspektionen att det &r JM, och inte
bostadsrittsforeningarna, som tar en vésentlig risk under produktionsfasen.

JM argumenterar emellertid for att savdl JM:s som bostadsrattsforeningarnas
risker speglar sedvanliga affarsméssiga risker och avtalsvillkor inom fastighets-
utveckling. I detta ssmmanhang ar det dock viktigt att podngtera att vid annan
fastighetsutveckling dr koparen normalt sett ett kommersiellt foretag som
existerar sedan tidigare och som @ven har andra affdrer. Dessa foretag ar till
skillnad fran bostadsrittsforeningarna inte initierade av JM for att bolaget ska
kunna genomfora sina egna affdrer. Dessa foretags ovriga affdrer styrs inte heller
av JM. Dérfor kan inte JM ségas ha bestimmande inflytande dver dessa foretag,
daven om totalentreprenadkontrakten kan vara utformade pa motsvarande sétt
som vid fastighetsutveckling genom bostadsrittsforeningar (jfr IFRS 10 punkten
B 13). Finansinspektionens anser alltsa att JM styr bostadsrattsforeningarnas hela
verksamhet under produktionsfasen, vilket dr en stor och avgdrande skillnad mot
forhallandena i de kommersiella foretag som ingar motsvarande total-
entreprenadkontrakt med JM.

4.1.3 Relevanta verksamheter och vem som styr dessa

Som ndmns ovan har en investerare inflytande over ett investeringsobjekt nar
investeraren har befintliga réittigheter som gor att den kan styra den relevanta
verksamheten (IFRS 10 punkten 10). Den relevanta verksamheten ar den
verksamhet som 1 vésentlig grad paverkar investeringsobjektets avkastning.

Av IFRS 10 punkten B 5 framgér, som tidigare har ndmnts, att vid identifiering
av vad som é&r relevant verksamhet ska investeringsobjektets syfte och
utformning beaktas. Som framgar ovan konstaterar Finansinspektionen att JM
initierar bildandet av en bostadsrittsforening for att kunna genomfora ett
bostadsprojekt 1 enlighet med de planer som JM har for projektet. De relevanta
verksamheterna — alltsé de som 1 vdsentlig grad paverkar JM:s avkastning efter
att bolaget har initierat bildandet av en bostadsréttsférening
(investeringsobjektet) — dr att bygga bostadsritter pd den mark som har kopts for
andamalet och att identifiera personer som é&r villiga att kopa bostadsritterna till
ett lampligt pris.

Genom att teckna kope- och totalentreprenadkontrakt regleras, enligt
Finansinspektionen, en del av utformningen av investeringsobjektet. Avtalen styr
bland annat riskférdelningen parterna emellan. Som ndmns ovan i avsnitt 4.1.1
anser Finansinspektionen att det redan nér bostadsrattsforeningen bildas i
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praktiken dr bestamt att foreningen ska inga avtal med JM for att bolagets
projekt ska kunna genomfGras och att interimsstyrelsens ritt att teckna avtal &r
en vetoritt. Tecknandet av avtalen kan dérfor inte anses vara den viktigaste och
dominerande relevanta aktiviteten i bostadsrattsforeningen, vilket diremot JM
anser.

De relevanta verksamheter som Finansinspektionen har identifierat utfors enligt
Finansinspektionens bedomning av JM. Dessa verksamheter paverkar i visentlig
grad den avkastning som JM fér fran sina bostadsprojekt.

Finansinspektionen har vid beddmningen utgéatt fran vad som anges i [IFRS 10
punkten B 52. I bestimmelsen anges att ndr avtalsenliga dtaganden avser
verksamheter som dr nira besldktade med investeringsobjektets samlade
verksamhet dr dessa verksamheter i sjdlva verket en del av investeringsobjektets
samlade verksamhet, 4ven om de dger rum utanfor investeringsobjektets
faststdllda ramar. Finansinspektionen anser att totalentreprenadkontraktet dr néra
besldktat med bostadsréttsforeningens verksamhet under produktionsfasen.
Byggandet och tjidnsterna som &r kopplade till kontraktet dr darfor en del av
bostadsrittsforeningens samlade verksambhet trots att dessa aktiviteter dger rum
utanfor bostadsréttsforeningens ramar. Foreningens syfte under produktionsfasen
ar att anskaffa en fastighet. Darutover har foreningen som syfte att i slutet av
produktionsfasen ha upplatit ldgenheterna i féreningens fastighet med
bostadsritt.

Till skillnad fran Finansinspektionen menar JM att IFRS 10 punkten B 52 inte ar
tillamplig vid bedomningen di den handlar om avtalsenliga dtaganden sasom
kop- och séljoptioner. Finansinspektionen delar inte den tolkningen. Vad som
sdgs om koOp- och siljoptioner dr endast exempel pé olika avtalsenliga
taganden.®

Vid bedomningen av vem som har inflytande dver bostadsrittsforeningarna
anser Finansinspektionen att det i det aktuella fallet dr relevant att beakta
foljande faktorer:

e Vem som styr utformningen av fastigheten, byggnationen samt
prissittningen pa fastigheten och bostadsritterna.

e Vem som fattar de strategiska besluten som dr viktiga for forséljningen
av bostadsritterna och vem som tar det yttersta ansvaret for att
bostadsréitterna blir salda.

¢ Den engelska versionen av standarden lyder: ”In addition, an investor shall consider contractual
arrangements such as call rights, put rights [...]".
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Fastighetens utformning, byggnationen och prissittningen

Enligt JM dr utforandet av entreprenaden inte en relevant verksamhet utan avser
JM:s utfoérande av det prestationsatagande som bolaget har gentemot
bostadsrittsforeningen. Finansinspektionen beddmer dock att byggandet och
tjansterna kopplade till avtalet dr en del av bostadsrittsforeningens samlade
verksamhet dven om de dger rum utanfor bostadsrittsforeningens ramar. Detta
eftersom totalentreprenadkontraktet dr nara besldktat med bostadsratts-
foreningens verksamhet (IFRS 10 punkten B 52).

JM uppger att det dr bolaget sjalvt som utvecklar fastigheten och tar initiativ till
affdren och bildandet av bostadsrittsforeningen. JM tar fram ett anbud till den
nybildade bostadsrattsforeningen, dér priset framgar. Bolaget bekraftar ocksé att
bostadsrittsforeningen inte genomfor nagon upphandling.

Enligt Finansinspektionen utgdr interimsstyrelsens rétt att inte acceptera
anbudet, som framgar ovan, en vetorétt. Priset 1 anbudet till bostadsratts-
foreningen har samband med det pris som tas ut for bostadsrétterna enligt
bokningsavtalen. Eftersom de forsta bokningsavtalen normalt tecknas mellan JM
och de blivande bostadsrittsinnehavarna redan innan bostadsrattsforeningen
bildas, innebir det att interimsstyrelsen inte kan paverka priset som anges i
bokningsavtalen. Priset som anges i bokningsavtalen beror pé det pris som JM
betalar for projektets mark, pa valet av material och utformningen av
bostadsrétterna, pa JM:s 6nskade marginal samt pé vilken arsavgift och vilket
pris pa bostadsritterna som JM anser dr rimligt utifran den rddande marknaden.
Finansinspektionen har i denna del tagit del av exempel pa
marknadsforingsmaterial med planldsningar och detaljerade rumsbeskrivningar
som togs fram av JM redan innan bildandet av den bostadsrittsforening som
sedan forvérvade fastigheten i fraga.

JM invinder mot denna beskrivning och framfor att faktorer som
anskaffningskostnad for marken och onskad marginal inte paverkar priset 1
bokningsavtalen, utan att det enbart paverkas av det bedomda marknadspriset.
Finansinspektionen héller med om att det bedomda marknadspriset paverkar
priset eftersom det méste uppfattas som rimligt. Enligt Finansinspektionen maste
det dock finnas ett spann inom vilket ett pris kan anses rimligt eftersom ett
bostadsomrédde inte dr identiskt med ett annat. Vidare &r det brukligt att foretag
har mél for vilken 16nsamhet de vill uppna och vilka risker de vill ta och
utformar sina afférer utifran det.

Det dr interimsstyrelsen som senare skriver under forhands- och upplatelseavtal
med de blivande bostadsrittsinnehavarna, men enligt Finansinspektionens
beddmning dr interimsstyrelsens mojligheter att styra priset och fastighetens
utformning kraftigt begransade av JM:s tidigare beslut. Finansinspektionen anser
dérfor att det 4r JM som styr fastighetens utformning och prisséttningen.
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Da entreprenaduppdraget ér ett totalentreprenaduppdrag ér det enligt
Finansinspektionens uppfattning JM som beslutar om sadant som inte &r
detaljreglerat i totalentreprenadkontraktet. Enligt totalentreprenadkontraktet dger
JM 4&ven ritt att genomfora forédndringar i projektet och entreprenaden som inte
forsamrar byggnadens funktion och, alternativt eller, innehallet 1 bostadsratts-
foreningens ekonomiska plan. Finansinspektionen beddmer didrmed att det &r JM
som styr byggnationen av fastigheten, vilket JM i sig inte har haft nagra
invindningar mot. JM invinder ddremot mot det forhdllandet att bolaget styr
byggnationen skulle paverka investeringsobjektets avkastning.
Finansinspektionen delar inte den uppfattningen. Det &r uppenbart att JM:s
avkastning frdn bolagets engagemang i bostadsréttsforeningen 1 vésentlig grad
paverkas av hur JM styr byggnationen.

Mot bakgrund av det som anges ovan anser Finansinspektionen att utférandet av
byggnationen &r en relevant verksamhet (jfr IFRS 10 punkten 10) och att det dr
JM som styr denna. Vad som dr avkastning frén bostadsréttsforeningen kan inte
begrénsas till resultateffekter som uppstar i foreningen, utan méaste dven
inbegripa effekter som uppstar i JM om de &r ndra besldktade med
bostadsrittsforeningens verksamhet (IFRS 10 punkterna B 52 och B 57, se dven
avsnitt 4.2 nedan om rorlig avkastning).

Marknadsforing och forsdljning av bostadsrétter

Finansinspektionen bedomer vidare att det &r JM som fattar de strategiska beslut
som &r viktiga for den verksamhet som bestér av att marknadsfora och sélja
bostadsritterna. Denna bedomning baseras pé att JM styr prissittningen av
bostadsrétterna, nivan pa de preliminéra initiala arsavgifterna (som specificeras i
bokningsavtalen) samt utformningen av marknadsforingsmaterial och val av
marknadsforingskanaler. Vidare dr det JM som tar det yttersta ansvaret for att
bostadsrétterna blir salda genom att JM har dtagit sig att forvirva de lagenheter
som inte har upplatits med bostadsritt vid en given tidpunkt.

JM delar inte denna beddmning utan anser att det dr bostadsrattsforeningens
styrelse som ansvarar for och ddrmed faktiskt styr forséljningen.
Finansinspektionen héller med JM om att interimsstyrelsen har ett ansvar for
forsdljningen men anser, mot bakgrund av vad som framfors ovan, att det ar JM
som styr forsdljningen. Finansinspektionen anser att JM:s avkastning fran
engagemanget i bostadsrittsforeningarna i vasentlig grad paverkas av de olika
beslut JM fattar som har betydelse for forsédljningen och att detta darfor ar en
relevant verksamhet.

JM framfor mot denna uppfattning att tecknandet av bokningsavtal inte innebar
ndgon forséljning utan ar till for att bedoma de kommersiella forutsdttningarna
for projektet. Finansinspektionen bedomer dock att tecknandet av bokningsavtal
madste anses som ett led i forsdljningen. Detta bland annat mot bakgrund av den
administrationsavgift som den som har tecknat avtal maste sta for om det inte
fullféljs och att JM pa det sittet binder upp den som har tecknat avtalet att
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fullfolja affaren. Att beloppet dr litet i relation till den totala kopeskillingen for
bostadsritten forandrar inte Finansinspektionens uppfattning. I detta
sammanhang kan &ven noteras att JM 1 sin forvaltningsberéttelse for ars- och
koncernredovisningen 2017 anger hur stor andelen salda och bokade lagenheter
ar 1 forhéllande till produktionen. Dér anges att den sammantagna andelen av
salda och bokade lagenheter normalt sett ligger i spannet 60—65 procent.
Publiceringen av ett sddant nyckeltal i forvaltningsberittelsen visar att JM anser
att antalet bokade bostéder har betydelse for bedomningen av forsédljningsnivan.

Det arbete som méklare utfor, och interimsstyrelsens utvérdering av
kreditvéardighet och andra forhédllanden vid bedomningen av om k&paren kan
accepteras som medlem i foreningen, &r inte en relevant verksambhet, det vill sdga
det &r inte en verksamhet som 1 vésentlig grad paverkar investeringsobjektets
avkastning. Enligt Finansinspektionens bedomning kan aktiviteter av detta slag
snarast karaktdriseras som forutbestimda aktiviteter och beslut som ir av
administrativ karaktar. Att till exempel neka en person medlemskap pa grund av
betalningsanmérkningar bedomer Finansinspektionen som ett rutinartat beslut.

Finansinspektionen anser alltsa att det dr den verksamhet som bestar av att
marknadsfora bostadsritterna och hitta kpare som ér en relevant verksamhet vid
provningen. Som framgér ovan bedomer Finansinspektionen att denna
verksamhet styrs av JM.

Sammanfattning

Sammanfattningsvis bedomer Finansinspektionen att det var JM som styrde de
relevanta verksamheterna i bostadsréttsforeningarna under produktionsfasen
2017. Finansinspektionen anser att den verksamhet som har drivits i JM med
anledning av de avtal JM har ingétt for att driva fastighetsutveckling genom
bostadsréttsforeningar dr en del av foreningens samlade verksamhet (jfr IFRS 10
punkten B 52).

4.1.4 Rdttigheter som ger inflytande

For att avgora om en investerare har tillrackliga réattigheter for att ge investeraren
inflytande dver investeringsobjektet ska dven IFRS 10 punkterna B 18-B 20
beaktas (IFRS 10 punkten B 17). Samtliga faktorer och indikatorer som anges i
dessa punkter behover inte vara uppfyllda utan en sammanvégning ska ske dir
varje faktor och indikator ar av betydelse (IFRS 10 punkterna 8 och B 21).

JM framf6r 1 denna del att IFRS 10 punkterna B 18-B 20 inte ska beaktas,
eftersom det framgar av inledningen till punkten B 18 att punkterna enbart ska
beaktas i de fall det annars kan vara svért att avgora om en investerare har
tillrackliga rattigheter for att ge investeraren makt dver investeringsobjektet.
Inledningen i punkten B 18 ska dock enligt Finansinspektionen inte lésas isolerat
utan maste fOrstas i sitt sammanhang. Av den engelska versionen av IFRS 10
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punkten B 17, som enligt Finansinspektionen &r tydligare utformad &n den
svenska versionen, framgar foljande:

”When voting rights cannot have a significant effect on an investee’s returns, such as when
voting rights relate to administrative tasks only and contractual arrangements determine the
direction of the relevant activities, the investor needs to assess those contractual agreements in
order to determine whether it has rights sufficient to give it power over the investee. To
determine whether an investor has rights sufficient to give it power, the investor shall consider
[...] together with paragraphs B 18-B 20”.’

Omsténdigheterna 1 det aktuella fallet stimmer 6verens med det som anges i
IFRS 10 punkten B 17. Det innebér att [IFRS 10 punkterna B 18-B 20 ska
beaktas enligt Finansinspektionens mening.

JM framfor dven att IFRS 10 punkterna B 18—B 20 tar sin utgangspunkt i ett
strukturerat foretag med externa investerare. Eftersom den typen av
vinstmaximerande externa investerare saknas i bostadsrattsforeningar anser
bolaget att det dr svért att se hur punkterna ér tillampliga 1 det aktuella fallet.
Finansinspektionen vill i sammanhanget klargora att IFRS 10 inte forutsétter att
investeringsobjektet har vinstmaximerande dgare, det avgorande &r 1 stillet om
investeraren har inflytande dver investeringsobjektet och far avkastning fran sitt
engagemang 1 investeringsobjektet. Avkastningen kan vara av sidant slag att den
uppstar i det investerarande foretaget till f6ljd av att investeraren gor affarer med
investeringsobjektet, se vidare i avsnitt 4.2 nedan.

JM invinder dven i1 sak mot Finansinspektionens bedomning att JM:s réttigheter
ar tillrdckliga for att ge bolaget inflytande dver bostadsréttsforeningen.
Finansinspektionen instimmer visserligen i att JM inte kan ge
bostadsrittsforeningen regelritta instruktioner om att inga de aktuella avtalen.
Diaremot anser myndigheten att det ar tydligt att interimsstyrelsen forvéntas inga
avtalen. [IFRS 10 punkten B 18 b innehaller inte ndgot krav pa att rétten att ge
instruktioner om att ingd avtal behdver vara reglerad i1 avtal. Av bestimmelsen
framgar att det 4r tillrdckligt att investeraren kan ldgga in sitt veto mot varje
andring av betydande transaktioner till formén for investeraren. Féreningen har
initierats av JM for att det aktuella projektet ska kunna genomforas i enlighet
med JM:s planer. Interimsstyrelsens ledamoter har inget eget intresse av att
paverka priset, forutsatt att det ryms inom ramen for vad som &r rimligt, och
ledaméterna far sitt forsta styrelsearvode forst sedan anbudet fran JM har
accepterats och kostnadskalkylen har upprittats.

Som redovisas ovan bedomer Finansinspektionen att interimsstyrelsens rétt att
avfarda ett anbud inte &r en materiell rittighet utan en vetorétt for blivande
bostadsréttsinnehavares rakning (IFRS 10 punkten B 27). Finansinspektionen
noterar ocksa att JM inte dr bundet till att acceptera eventuella forslag pa
andringar i anbudet utan kan vilja att initiera en ny bostadsrittsforening med en

7 Den svenska dversittningen framgar av bilaga 2.
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ny styrelse for att f4 igenom sitt projekt, vilket dr jamforbart med att kunna lagga
in ett veto.

Som framgér ovan handlar IFRS 10 punkten B 18 b om “’betydande transaktioner
till férman for investeraren”. JM har framfort att punkten inte syftar pa
sedvanliga kommersiella avtal om leverans av produkter eller tjanster eftersom
sddana avtal enbart ingds om bada parter bedomer dem vara formanliga.
Finansinspektionen héller inte med JM utan anser att det &r JM som kan gora
vinst pd projektet, vilket innebdr att JM fér avkastning fran sitt engagemang i
bostadsrittsforeningen. Den avkastning som JM fér innebér rimligen att JM far
formanen av en betydande transaktion 1 den mening som avses i [FRS 10
punkten B 18 b.

Vid bedémningen av om en investerare har inflytande ska hdnsyn dven tas till
indikatorer som tyder pa att investeraren har ett sirskilt forhallande till
investeringsobjektet (IFRS 10 punkten B 19). Finansinspektionen beddmer till
skillnad fran JM att JM har ett sarskilt forhallande till bostadsrittsféreningen
som tyder pé inflytande. Exempelvis gir JM i borgen for bostadsrittsforeningens
skulder. Borgensdtagandena utgdér normalt en mycket stor andel av
bostadsrittsforeningarnas beviljade byggnadskreditiv (70 procent), &ven om de
ar partiella och temporira, och borgensatagandena ges just under
produktionsfasen. Finansinspektionen bedomer dessutom att JM:s varumirke ar
viktigt for bostadsréttsforeningen. Enligt Finansinspektionen maste
bostadsrittsforeningens beroende av JM for produktion med mera ses som ett
sarskilt beroende som inte kan likstdllas med det som en kund vanligtvis har av
en leverantor. JM:s leverans dr avgorande for syftet med hela
bostadsrittsforeningens verksamhet under produktionsfasen.

Finansinspektionen bedomer dven att bostadsréttsforeningens verksamhet under
produktionsfasen drivs till formén for JM (IFRS 10 punkten B 19 c), eftersom
syftet med foreningens verksamhet under denna period &r att mgjliggora
forsdljningen av de bostédder som JM har beslutat att bygga. Det dr JM som
initierar bildandet av bostadsrittsforeningen for att bygga bostéder péd viss mark
som JM siljer till bostadsrittsforeningen. Det dr inte fraga om att
bostadsrittsforeningen ber JM komma in med en offert for att bygga pa
foreningens mark eller tomtrétt.

Nar investerarens exponering for, eller ritt till, avkastning fran sitt engagemang i
investeringsobjektet dr oproportionerligt stor i forhallande till dess andel i
rostberiéttigade aktier eller andra liknande réttigheter finns ytterligare en
indikation pé inflytande (IFRS 10 punkten B 19 d). Finansinspektionen bedomer
att sa ar fallet ndr det géller JM och bostadsrittsforeningarna. Detta mot
bakgrund av vad som papekas ovan om bostadsrittsforeningarnas syfte och
utformning, och vad som anges nedan 1 avsnitt 4.2 om rorlig avkastning.
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4.1.5 Sammanfattning

Sammanfattningsvis dr det Finansinspektionens beddmning att JM vid
fastighetsutveckling genom bostadsréttsforeningar under 2017 hade tillrdckliga
rattigheter for att i inflytande 6ver bostadsrittsforeningarna (IFRS 10 punkten B
51). Detta mot bakgrund av interimsstyrelsens sammansittning och roll samt
bostadsrittsforeningarnas syfte och utformning i kombination med
avtalsvillkoren 1 kdpe- och totalentreprenadkontrakten. Finansinspektionens
beddmning ir att villkoret i IFRS 10 punkten 7 a ddrmed &r uppfyllt.

4.2 Rorlig avkastning

Enligt IFRS 10 punkten 7 b méste en investerare, for att ha bestimmande
inflytande Gver ett investeringsobjekt, exponeras for eller ha ritt till rorlig
avkastning fran sitt engagemang i investeringsobjektet. Vid beddomningen av om
investeraren exponeras for, eller har rétt till, rorlig avkastning fran sitt
engagemang i bostadsrittsforeningarna finns védgledning i IFRS 10 punkterna

B 55-B 57. Nir investeraren beddmer om avkastningen fran ett
investeringsobjekt dr rorlig, och hur rorlig den &r, ska beddmningen goras utifran
hur arrangemanget i huvudsak &r utformat och oberoende av avkastningens
rittsliga form. Investerarens rorliga avkastning kan vara enbart positiv, enbart
negativ eller bdde positiv och negativ (IFRS 10 punkten B 56).

JM:s uppfattning dr att bolaget inte har exponerats for rorlig avkastning fran sitt
engagemang 1 bostadsrittsforeningarna. Bolaget menar att det faktum att dess
kostnader kan variera inte innebér att det dr fraga om rorlig avkastning. JM anser
att de kostnader som bolaget har for att fullgora sina ataganden enligt avtal med
bostadsrittsforeningen &r en funktion av dess forméga att utfora det som har
avtalats pa ett effektivt sitt. JM framhaller dven att detta giller for 1 princip alla
kommersiella avtal mellan kund och leverantdr och att omstdndigheten att JM:s
kostnader kan variera dérfor saknar betydelse for den aktuella bedémningen.

Finansinspektionen vill hdr framhalla att den omsténdigheten att vissa villkor
eller foreteelser forekommer i manga typer av avtal inte i sig utgdr skil att bortse
frdn det som IFRS 10 pekar ut som relevant for bedomningen. Av IFRS 10
punkten B 57 framgar att avkastning till exempel kan innefatta utdelning,
erséttning for att forvalta ett investeringsobjekts tillgdngar och skulder,
skatteldttnader och avkastning som inte ar tillgdnglig for andra dgarintressen.
Exemplen i1 bestimmelsen visar att det inte behdver rora sig om effekter som
uppstar i1 investeringsobjektet utan lika gérna kan vara effekter som uppstar i
investeraren. Detta framgar ocksa uttryckligen av IASB:s® 6verviiganden till
IFRS 10

Detta innebér enligt Finansinspektionen att den avkastning som JM far fran
uppdrag som bolaget utfor it bostadsrattsforeningen (totalentreprenaden)

8 International Accounting Standards Board.
% Se Basis for conclusions on IFRS 10, punkten BC80.
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inkluderas 1 begreppet avkastning som bland annat anvénds i [FRS 10 punkterna
7 b och 10. JM har initierat bostadsréttsforeningen for att kunna genomfora sitt
bostadsprojekt. Enligt Finansinspektionen har JM en rorlig avkastning fran sitt
engagemang i bostadsprojektet, eftersom JM:s intdkt &r fast och kostnaderna kan
variera. Kostnaderna kan variera utifran hur effektivt bolaget ar i byggprocessen
men ocksd utifran till exempel vilka marknadsforingséatgirder JM vidtar.

JM framfor att det tydligt framgar av IFRS 10 punkten B 57 att avkastningen
utgors av den erséttning som investeraren far, inte marginalen eller kostnaderna.
Finansinspektionen dr av en annan uppfattning. Det dr exempel pé olika typer av
avkastning som riknas upp i1 punkten B 57, inte en uttdmmande forteckning. Ett
av exemplen dr dessutom “avgifter och exponering for forlust fran
tillhandahallande av kredit”. Det exemplet innehéller bade en intédktskomponent
(avgifter) och en resultatméssigt motsatt komponent. Vidare framgér det klart
och tydligt av IFRS 10 punkten 15 att avkastningen kan vara enbart positiv,
enbart negativ eller bade positiv och negativ.

Som framgér ovan i avsnitt 4.1.2 anser Finansinspektionen att JM under ar 2017
drev fastighetsutveckling genom bostadsrittsforeningar pa ett sddant sitt att
bolaget, till skillnad fran bostadsrittsforeningarna, tog vasentlig risk under
produktionsfasen. Noteras kan dven att JM har behovt infria garantin som trader
in om inte alla bostdder blir sdlda inom en viss tid. Vidare hade antalet osélda
lagenheter per den 31 december 2018 okat jamfort med motsvarande tidpunkt ar
2017. JM:s avkastning paverkas séledes av de olika risker och formaner som
foljer av avtalen med bostadsréttsforeningarna.

Sammanfattningsvis dr det Finansinspektionens bedomning att JM under 2017
exponerades for rorlig avkastning fran sitt engagemang i
bostadsrittsforeningarna och att villkoret 1 IFRS 10 punkten 7 b ddrmed ar
uppfylit.

4.3 Koppling mellan inflytande och avkastning

Enligt IFRS 10 punkten 7 ¢ maste en investerare, for att ha bestimmande
inflytande Gver ett investeringsobjekt, kunna anvénda sitt inflytande over
investeringsobjektet till att pdverka sin avkastning.

Finansinspektionen anser att JM kan anvénda sitt inflytande 6ver bostadsratts-
foreningarna for att paverka den avkastning som JM kan fa genom sitt
engagemang 1 foreningarna. Finansinspektionen grundar detta pd de avtal som
JM har ingatt med bostadsréttsforeningarna och att interimsstyrelsen inte 1 nagot
vésentligt avseende kan paverka avtalens innehdll (se avsnitten 4.1.1 och 4.1.3
ovan).

Finansinspektionen bedomer att JM:s handlande &r styrande for den avkastning
som JM kan f8 frén sitt engagemang i bostadsréttsforeningarna. Det dr JM som
genom att utfora totalentreprenaden pa ett effektivt sitt kan paverka vilken
avkastning JM far frdn sitt engagemang i foreningarna. JM kan dven styra
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avkastningen genom prisséttningen pa totalentreprenaden och till exempel
genom sitt forsdljningsarbete (se avsnitt 4.2 ovan).

Ytterligare omsténdigheter som talar for att JM har mojlighet att paverka
avkastningen &r att det 4r JM som skoter upphandlingen med bankerna och att
foreningarna ddrmed fér fordelaktiga kreditvillkor. Byggnadskreditiv och réntor
pa dessa bekostas av JM fram till och med dagen for godkind slutbesiktning och
paverkar ddrmed bolagets vinst. JM har dven mgjlighet att paverka avkastningen
genom borgensatagandena, som till stor del ldmnas for att minska kostnaden for
uttag av pantbrev. Borgensforbindelserna uppgér till en visentlig summa i
forhallande till JM:s balansomslutning, nidstan 50 procent per den 31 december
2017. Det ar saledes genom att JM viéljer att inga borgensforbindelser och genom
val av belopp pé borgensforbindelsen som JM:s avkastning paverkas.

Sammanfattningsvis bedomer Finansinspektionen att JM under 2017 kunde
anvinda sitt inflytande 6ver bostadsréttsforeningarna for att paverka sin
avkastning och att villkoret i IFRS 10 punkten 7 ¢ ddrmed ar uppfylit.

4.4. Sammanfattning av frdgan om konsolidering

Som framgér ovan bedomer Finansinspektionen att samtliga krav i [FRS 10
punkten 7 dr uppfyllda. Det innebér att bostadsrittsforeningarna under det ar som
undersokningen avser, 2017, skulle ha konsoliderats under produktionsfasen. JM
har darmed inte foljt IFRS 10 i koncernredovisningen for 2017.

5 Overviiganden om ingripande
5.1 Bolagets instiillning

JM framfor att bolaget inte har dvertréitt nagon redovisningsregel och att det
dérfor inte finns grund for ett ingripande. Det har i vart fall varit fraga om ett
uppenbart urséktligt fel, anser bolaget.

JM pépekar vidare att Nasdaq under ldng tid har godtagit JM:s redovisnings-
massiga bedomning i den aktuella frigan. Revisorer har upprepade génger
granskat JM:s bedomningar i detta hinseende och genomgéende ldmnat rena
revisionsberittelser. Det ror sig dessutom om en bedomningsfraga dér det
principbaserade redovisningsramverket IFRS definitionsmaissigt innebér att det
kan finnas flera rimliga och dirmed mdojliga tolkningar, menar bolaget.
Tolkningarna ska goras mot bakgrund av de faktiska omstdndigheterna i det
enskilda bolaget, anser JM. Bolaget framhéller att det vid varje tillfélle har gjort
bedomningar med stod av kvalificerad radgivning. Bedomningarna har
uppdaterats lopande mot bakgrund av tillgénglig kunskap och i dialog med
Nasdaq. Bolaget papekar dven att informationen redan ar tillrdckligt adresserad
genom kompletterade upplysningar i enlighet med Nasdaqgs anvisningar. M
menar att Nasdaqs atgérder var tillrdckliga.
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JM framfor vidare att det inte kan forelédggas att vidta en rittelse som det &r
omgjligt for bolaget att 4stadkomma. Bostadsrittsforeningar ar
bokforingsskyldiga och ska uppritta rsredovisning. Nagon rétt for JM att
16pande eller vid behov fa information om eller insyn i en bostadsrattsforenings
rakenskaper finns inte, papekar JM. En bostadsrittsforenings arsredovisning ska
laggas fram och offentliggoras enligt vissa bestimmelser i1 arsredovisningslagen.
Tidpunkten for nir en bostadsréttsforening ska ldgga fram sin arsredovisning
skiljer sig fran de tidpunkter nir JM ska ldmna delarsrapporter och
arsredovisning. Bolaget framhaéller att det alltsé inte har ndgon réttslig mojlighet
att 1 rdtt tid f4 tillgdng till sddan information som skulle krévas for att
konsolidera de aktuella bostadsrittsforeningarna i sin koncernredovisning.

Om JM i ett lagakraftvunnet avgérande skulle foreldggas att gora rittelse
kommer bolaget att ritta sig efter detta i den mén det dr mojligt. Det ar darfor
uppenbart obehovligt att forena ett foreliggande om rittelse med vite.

5.2 Bedomning av évertriidelserna och val av ingripande
5.2.1 JM har brutit mot artikel 4 i IAS-forordningen

Av IAS!? 8 (Redovisningsprinciper, dndringar i uppskattningar och bedémningar
samt fel) punkten 5 framgar att uteldmnanden eller felaktigt redovisade poster &r
vdsentliga om de var for sig eller gemensamt kan paverka de ekonomiska beslut
som anvéndaren fattar pa basis av de finansiella rapporterna. Visentligheten
beror pé storleken och karaktéren pé utelamnandet eller felaktigheten, bedomt
utifran de rddande omsténdigheterna. Postens storlek eller karaktir, eller en
kombination av dem, kan vara den avgdrande faktorn.

Av IAS 8 punkten 41 framgar att vdsentliga avvikelser fran IFRS ska betraktas
som en overtridelse av detta regelverk. Aven ovisentliga avvikelser som gors
for att uppna en viss utformning av ett foretags finansiella stidllning, finansiella
resultat eller kassafloden ska betraktas som en overtriadelse av regelverket

Av JM:s érs- och koncernredovisning for 2017 framgér att bolaget per den 31
december 2017 hade ldmnat borgen till férman for bostadsrattsféreningar med ett
belopp pa 8 180 miljoner kronor. Det framgar dock inte i vilken utstrdckning
borgensforbindelserna motsvarar utnyttjade byggnadskreditiv i de aktuella
bostadsrittsforeningarna. Uppgifterna om pagéende projekt i JM:s érs- och
koncernredovisning 2017 visar att en vdsentlig del av de l1dimnade borgens-
forbindelserna motsvarar utnyttjade byggnadskreditiv. Dessa skulder skulle ha
ingétt 1 koncernens skulder om bostadsrittsforeningarna hade konsoliderats.
Uppgiften kan jaimforas med koncernens balansomslutning pa 16 947 miljoner
kronor, ett eget kapital pa 6 043 miljoner kronor och arets resultat pa 2 259
miljoner kronor. Hur mycket det egna kapitalet skulle paverkas vid en
konsolidering av bostadsréttsforeningarna framgar inte. Baserat pa denna
information dr Finansinspektionens uppfattning att det dr friga om en vésentlig

19 International Accounting Standards.
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N

avvikelse fran IFRS 10, vilket innebér att en 6vertradelse har skett.
Finansinspektionens undersdkning visar darmed att JM har brutit mot artikel 4 1
[AS-f6rordningen.

5.2.2 Overtrddelserna motiverar en erinran

En direkt foljd av att JM Gvertrétt redovisningsreglerna &r att bolagets drs- och
koncernredovisning for 2017, som bolaget har varit skyldigt att offentliggora
enligt 16 kap. 4 § LV, inte har upprittats i enlighet med det regelverk som giller
for emittenten (se 16 kap. 8 § LV). Vid en sddan overtradelse ska
Finansinspektionen enligt 25 kap. 22 § LV meddela emittenten en erinran. En
erinran ska inte beslutas om en overtriddelse ar ringa eller urséktlig eller om en
bdrs eller en reglerad marknad 1 ett annat land inom EES vidtar tillrdckliga
atgiarder mot emittenten.

Att JM inte f6ljde IFRS 10 1 sin koncernredovisning for 2017 har inneburit en
vasentlig avvikelse fran regelverket. En konsolidering skulle ha stora effekter pa
vissa poster i koncernredovisningen och pé nyckeltal. Med hénsyn till detta anser
Finansinspektionen att dvertriddelsen inte kan betraktas som ringa.

Vad JM anfor om att de redovisningsprinciper som bolaget tillimpar har
godkénts tidigare av Nasdaq och bolagets revisorer, innebér inte att
overtradelsen kan anses ursédktlig. JM har ett eget ansvar att folja gillande
regelverk. Enligt Finansinspektionens bedomning ger principerna och kraven i
IFRS 10 en tillrdcklig grund for att bedoma vad som é&r en korrekt tillimpning av
bestimmelserna. Finansinspektionen anser saledes att det inte finns utrymme for
en alternativ tolkning i linje med den som JM har gjort.

JM framhéller ocksa att bolaget har ldimnat kompletterade upplysningar 1
enlighet med Nasdaqgs anvisningar. Nasdaq avslutade sin granskning av bolagets
ars- och koncernredovisning for 2017 genom att ge bolaget kritik och begéra
rattelse med retroaktiv tillimpning i ars- och koncernredovisningen for 2018. I
sin slutskrivelse papekade Nasdaq att bolaget valt att inte konsolidera
bostadsrittsforeningarna och att det inte framgér med tillracklig tydlighet pa
vilka grunder bolaget har bedomt att det inte har bestdimmande inflytande dver
foreningarna. Nasdaq har dven hinvisat till att det saknas en tydlig redogorelse
for de fakta och omsténdigheter som har lett fram till slutsatsen. Med hinsyn till
slutskrivelsens formulering har det funnits visst utrymme for bolaget att tolka
Nasdags skrivning som att bolaget inte behdver konsolidera bostads-
rittsforeningarna, forutsatt att bolaget bedomer att det inte har bestimmande
inflytande 6ver bostadsréttsforeningarna och att bolaget lamnar tydlig
information om vilka grunder bolaget har for sin beddmning. Det kan dven
konstateras att bolaget har valt att tolka slutskrivelsen pé detta sitt eftersom
bostadsrittsforeningarna inte har konsoliderats. Nasdaq har inte vidtagit ndgon
atgird med anledning av detta. Mot den hér bakgrunden har ndgon tillrdcklig
atgérd inte redan vidtagits mot JM.

Finansinspektionen bedomer darfor att det finns skil att meddela JM en erinran.
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5.2.3 Erinran ska inte férenas med sanktionsavgift

Om en emittent har meddelats beslut om erinran, far Finansinspektionen enligt
25 kap. 23 § LV besluta att emittenten ska betala en sanktionsavgift. Sanktions-
avgiften ska dé faststéllas enligt 25 kap. 19 § andra stycket LV. Enligt den
lydelse av 25 kap. 20 § LV som géllde fram till och med den 31 december 2018,
fick Finansinspektionen bara besluta om sanktionsavgift om den som
Finansinspektionen avsag att ta ut avgiften fran inom sex manader frén det att
overtradelsen dgde rum, hade delgetts en upplysning om att frigan om
sanktionsavgift hade tagits upp av myndigheten.

Genom en lagédndring av 25 kap. 20 § LV som triddde i kraft den 1 januari 2019
togs den ovan ndmnda begrinsningen bort for sidana dvertradelser som det dr
friga om 1 detta drende. Enligt en 6vergangsbestimmelse ska dock dldre
bestimmelser gilla for overvakning av sddan regelbunden finansiell information
som offentliggjordes fore ikrafttrddandet. JM offentliggjorde sin ars- och
koncernredovisning for 2017 den 14 mars 2018. Detta innebér att bestimmelsens
tidigare lydelse ska tillimpas i detta fall. D& Finansinspektionen inte har delgett
JM négon upplysning om att fragan om sanktionsavgift har tagits upp inom sex
manader frin det att overtrddelsen dgde rum, dr Finansinspektionen i detta fall
forhindrad att besluta om sanktionsavgift.

5.2.4 Foreldggande om rdttelse

Enligt 25 kap. 18 § 2 LV far Finansinspektionen foreldgga om rittelse om
emittenten har offentliggjort information som &r ofullstdndig eller innehaller
vésentliga fel. Ett beslut om erinran utgdr inget hinder mot att
Finansinspektionen dven foreldgger emittenten att gora réttelse. Det &r upp till
inspektionen att i varje enskilt fall bedoma om detta ar en lamplig atgérd (prop.
2006/07:26 s. 237).

Bolag som omfattas av IAS-forordningen ska tillimpa IAS 8.
Finansinspektionen beddmer att rittelse ska ske i kommande finansiella
rapporter i enlighet med IAS 8 punkterna 4143 och att de upplysningar som
kravs enligt IAS 8 punkten 49 ska ldmnas. Finansinspektionens foreldggande
innebdr att bolaget ska rétta i kommande finansiella rapporter pé sé sitt att
bostadsrittsforeningarna konsolideras under produktionsfasen i enlighet med
IFRS 10 som om denna princip alltid hade tillimpats. Det ankommer pé bolaget
att bedoma vid vilken exakt tidpunkt produktionsfasen upphér.
Finansinspektionen har endast angett en forenklad beskrivning av produktions-
fasen. Finansinspektionen bedomer att det ar skéligt att réttelsen ska vara
genomford senast 1 halvirsrapporten for ar 2020.

Finansinspektionen bedomer att JM har praktiska mojligheter att ta del av

information frén bostadsrittsforeningarna i den utstrackning som behovs for att
konsolidera de aktuella foreningarna i sin koncernredovisning.
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Finansinspektionen kommer inom ramen for sin tillsyn att f6lja upp
genomforandet av atgirderna.

5.2.5 Foreldggandet ska inte forenas med vite

Av 25 kap. 29 § LV foljer att Finansinspektionen fér forena ett foreldggande med
vite. Mot bakgrund av att bolaget uppgett att de har for avsikt att folja ett
lagakraftvunnet avgérande och att det 1 6vrigt saknas anledning att tro att
overtradelsen kommer att upprepas saknas skil att forena foreldggandet med
vite.

FINANSINSPEKTIONEN

Sven-Erik Osterberg
Styrelseordforande

Marie Eiderbrant Emma Lampe
Senior jurist Jurist

Beslutet har fattats av Finansinspektionens styrelse (Sven-Erik Osterberg,
ordforande, Maria Bredberg Pettersson, Peter Englund, Astri Muren, Stefan
Nystrom, Mats Walberg, Charlotte Zackari och Erik Thedéen, generaldirektor)
efter foredragning av den seniora juristen Marie Eiderbrant och juristen Emma
Lampe. I den slutliga handldggningen har ocksé chefsjuristen Eric Leijonram,
omrideschefen Malin Omberg, avdelningschefen Maria Samuelsson, rddgivaren
Ingrid Engshagen och den seniora juristen Johanna Bergqvist deltagit.

Bilagor

Bilaga 1 — Hur man 6verklagar
Bilaga 2 — Tillampliga bestimmelser

Kopia: JM:s verkstillande direktor
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DELGIVNINGSKVITTO

FI Dnr 19-527
Delgivning nr 1

Rubrik
Handling:

Beslut avseende erinran och foreldggande om réttelse till JM AB (publ)
meddelat den 20 maj 2020

Jag har denna dag tagit del av handlingen.

Detta kvitto ska séndas tillbaka till Finansinspektionen omgaende. Om kvittot
inte skickas tillbaka kan delgivning ske pa annat sitt, t.ex. genom
stimningsman.

Glom inte att ange datum for mottagandet.

Finansinspektionen
Box 7821

SE-103 97 Stockholm
[Brunnsgatan 3]

Tel +46 8 408 980 00
Fax +46 8 24 13 35
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se



Hur man overklagar

Om ni anser att beslutet ar felaktigt kan ni 6verklaga det genom att skriva till
forvaltningsratten. Stdll 6verklagandet till Forvaltningsrétten i Stockholm, men
skicka det till Finansinspektionen, Box 7821, 103 97 Stockholm, eller till
finansinspektionen@fi.se.

Ange foljande 1 6verklagandet:

e Namn, personnummer eller organisationsnummer, postadress,
e-postadress och telefonnummer

e Vilket beslut ni 6verklagar och drendets nummer

e Vilken dndring ni vill ha och varfor ni anser att beslutet ska &ndras.

Om ni anlitar ett ombud, ska ombudets namn, postadress, e-postadress och
telefonnummer anges.

Overklagandet ska ha kommit in till Finansinspektionen inom tre veckor frin
den dag ni fatt del av beslutet.

Om overklagandet har kommit in i rétt tid kommer Finansinspektionen att
prova om beslutet ska dndras och sedan skicka dverklagandet, handlingarna i
det 6verklagade drendet och eventuellt nytt beslut till Forvaltningsrétten 1
Stockholm.
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Tillimpliga bestimmelser

Av artikel 4 1 Europaparlamentets och ridets forordning (EG) nr 1606/2002 av
den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder ska
for varje rdkenskapsér som inleds den 1 januari 2005 eller darefter de foretag
som &r understéllda en medlemsstats lagstiftning upprétta sin koncern-
redovisning i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som
antagits 1 0verensstimmelse med forfarandet i artikel 6.2, under forutséttning
att deras véirdepapper pé balansdagen ar noterade pa en reglerad marknad i en
medlemsstat i enlighet med de villkor som faststélls i artikel 1.13 i radets
direktiv 93/22/EEG av den 10 maj 1993 om investeringstjénster pa
viardepappersomrade.

Enligt 16 kap. 4 § lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden (LV) ska
emittenten sa snart som mgjligt och senast fyra manader efter utgangen av
varje rikenskapsar offentliggdra sin drsredovisning och i forekommande fall en
koncernredovisning. Ars- och koncernredovisningarna ska vara granskade av
emittentens revisor. Revisionsberéttelsen ska offentliggoras tillsammans med
ars- och koncernredovisningen. Bestimmelser om revision finns i 4 a kap.
sparbankslagen (1987:619), 7 a kap. lagen (1995:1570) om medlemsbanker,
revisionslagen (1999:1079), 17 kap. 11 och 12 §§ forsékringsrorelselagen
(2010:2043), 9 kap. aktiebolagslagen (2005:551) och 8 kap. lagen (2018:672)
om ekonomiska foreningar.

Av 16 kap. 8 § LV framgar att det for emittenter med sdte i Sverige finns
bestimmelser om &rs- och koncernredovisning samt delérsrapport i
arsredovisningslagen (1995:1554), lagen (1995:1559) om érsredovisning i
kreditinstitut och vardepappersbolag och lagen (1995:1560) om &arsredovisning
1 forsdkringsforetag. I fraga om koncernredovisning giller dérutdver férordning
(EG) nr 1606/2002.

Enligt 7 kap. 4 § lagen (2018:672) om ekonomiska foreningar ska styrelsen i en
bostadsrittsforening bl.a. ansvara for foreningens organisation och
forvaltningen av foreningens angeldgenheter.

Av 4 kap. 2 och 5 §§ bostadsrittslagen (1991:614) (BrL) framgér att det krédvs
att bostadsrittsforeningen ingar avtal om att upplata en lagenhet med
bostadsritt (upplételseavtal) och att ett upplatelseavtal kan skrivas forst da den
slutliga kostnaden for foreningens hus har redovisats 1 en registrerad
ekonomisk plan eller pd en foreningsstimma, savida inte Bolagsverket ger
tillstand dnda.

Av 5 kap. 1 § BrL framgér att en bostadsréttsforening dven far ingé avtal om
att i framtiden upplata en ldgenhet med bostadsritt (forhandsavtal).
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Tillamplig redovisningsstandard
IFRS 10 Koncernredovisning

Bestdmmelserna som reglerar om ett foretag ska konsolidera ett annat foretag,
dvs. om det andra foretaget ska intas i koncernredovisningen, finns i IFRS 10,
Koncernredovisning. Ett foretag (moderforetag) ska konsolidera ett annat
foretag om foretaget har det bestimmande inflytandet 6ver det andra foretaget
(IFRS 10 punkten 2).

Av IFRS 10 punkten 5 framgér att oavsett pd vilket sitt en investerare ar
engagerad i ett foretag (investeringsobjektet), ska investeraren faststilla
huruvida den &r ett moderforetag genom att géra en beddomning av huruvida
den har bestimmande inflytande 6ver investeringsobjektet.

I IFRS 10 punkten 7 fortydligas att en investerare endast har “bestimmande
inflytande Gver ett investeringsobjekt om investeraren

a) har inflytande 6ver investeringsobjektet (se punkterna 10—14),

b) exponeras for, eller har ritt till, rorlig avkastning fran sitt engagemang 1
investeringsobjektet (se punkterna 15 och 16), och

¢) kan anvénda sitt inflytande dver investeringsobjektet till att pdverka sin
avkastning (se punkterna 17 och 18).”

Vidare framgér av IFRS 10 punkten 8 att en “investerare ska ta hinsyn till
samtliga fakta och omstindigheter vid sin bedomning av huruvida den har
bestimmande inflytande dver ett investeringsobjekt. Investeraren ska gora en
ny beddmning av huruvida bestimmande inflytande foreligger om fakta och
omstdndigheter tyder pé att en eller flera av de faktorer som anges i punkt 7 har
andrats ...”.

Enligt IFRS 10 punkten 10 har en investerare inflytande over ett
investeringsobjekt ndr investeraren har befintliga rattigheter som gor att den
kan styra den relevanta verksamheten, dvs. den verksamhet som i vésentlig
grad paverkar investeringsobjektets avkastning.

Enligt IFRS 10 punkten 11 kommer inflytande av rattigheter. Ibland &r det
enkelt att sla fast att inflytande foreligger, exempelvis nér inflytandet 6ver ett
investeringsobjekt direkt och enbart grundas pa den rostritt som innehav av
eget kapitalinstrument som aktier ger och inflytandet kan bedomas utifrdn de
rostritter som aktieinnehavet ger upphov till. I andra fall kan det vara svarare
att sla fast att inflytande foreligger och det kan vara nddvéndigt att ta hdnsyn
till fler 4n en faktor, exempelvis nér inflytandet harror fran en eller flera
avtalsenliga ataganden.

Enligt IFRS 10 punkten 12 har en investerare som har nuvarande mojlighet att
styra den relevanta verksamheten inflytande 4ven om ritten att styra
verksamheten &nnu inte har utdvats. Bevis pa att investeraren har styrt den
relevanta verksamheten kan bidra till att faststilla att investeraren har
inflytande, men ett sddant bevis &r inte 1 sig sjélvt tillrdckligt for att faststélla
att en investerare har inflytande 6ver ett investeringsobjekt.



Enligt IFRS 10 punkten 14 kan en investerare ha inflytande over ett
investeringsobjekt dven om andra foretag har befintliga rattigheter som gor att
den kan vara med och styra den relevanta verksamheten, exempelvis om ett
annat foretag har ett betydande inflytande. Ett foretag som endast har vetoratt
har emellertid inte ndgot inflytande Gver ett investeringsobjekt (se punkterna B
26-B 28), och saknar foljaktligen bestimmande inflytande dver
investeringsobjektet.

Av IFRS 10 punkten 15 framgar att en investerare exponeras for, eller har ratt
till, rorlig avkastning fran sitt engagemang 1 investeringsobjektet nir
avkastningen frdn dennes engagemang kan variera till f6ljd av
investeringsobjektets resultat. Investerarens avkastning kan vara enbart positiv,
enbart negativ eller bade positiv och negativ.

Bilaga B Vigledning vid tillimpning

B 5. Vid bedomningen av bestimmande inflytande dver ett investeringsobjekt
ska investeraren beakta investeringsobjektets syfte och utformning for att
identifiera vad som ar relevant verksamhet, hur beslut om den relevanta
verksamheten fattas, vem som har nuvarande mojlighet att styra dessa
verksamheter och vem som erhéller avkastning fran dessa verksamheter.

B 8. Ett investeringsobjekt kan vara utformat sd att de rostberdttigade aktierna
inte utgoér den dominerande faktorn for att avgora vem som har bestimmande
inflytande Gver investeringsobjektet, som nir de rostberéttigade aktierna endast
avser administrativa uppgifter och de relevanta verksamheterna styrs utifran
avtalsenliga ataganden. I sa fall ska en investerares bedomning av
investeringsobjektets syfte och utformning dven innefatta en beddmning av de
risker som investeringsobjektet utformades att exponeras for, de risker det
utformades fOr att overfora pa de parter som dr engagerade i
investeringsobjektet och huruvida investeraren exponeras for vissa av eller alla
dessa risker. Bedomningen av riskerna innefattar inte bara nedétrisker utan
dven potentiella uppétrisker.

B 13. I vissa situationer kan verksamheter bide fore och efter en viss
uppséittning omsténdigheter eller hidndelser betraktas som relevanta
verksamheter. Om tv4 eller flera investerare har nuvarande mgjlighet att styra
de relevanta verksamheterna och dessa verksamheter bedrivs vid olika
tillfallen, ska investerarna avgdra vilken investerare som har mdjlighet att styra
den verksamhet som har storst paverkan pa avkastningen i enlighet med hur
samtidiga beslutsbefogenheter behandlas (se punkt 13). Investerarna ska
omprova denna bedomning om relevanta fakta eller omsténdigheter dndras.

B 17. Nér rostberittigade aktier inte i visentlig grad kan pdverka ett
investeringsobjekts avkastning, som nér rostberéttigade aktier endast avser
administrativa uppgifter och avtalsenliga ataganden avgér vem som styr den
relevanta verksamheten, dr investeraren tvungen att beddma dessa avtalsenliga
ataganden fOr att avgora huruvida den har tillrdckliga rittigheter for att ge den
inflytande Gver investeringsobjektet. For att avgdra huruvida investeraren har
tillrackliga réttigheter for att ge den inflytande dver investeringsobjektet ska



investeraren beakta investeringsobjektets syfte och utformning (se punkterna B
5-B 8) och kraven i punkterna B 51-B 54 och punkterna B 18-B 20.

B 18. Under vissa omstdndigheter kan det vara svart att avgdéra om en
investerare har tillrdckliga réttigheter for att ge den inflytande over ett
investeringsobjekt. For att underlitta bedomningen kan investeraren i sdidana
fall géra en bedomning av vad som styrker att den har praktisk mdjlighet att pa
egen hand leda den relevanta verksamheten. De faktorer som ska beaktas
innefattar, men &r inte begrénsade till, foljande faktorer, vilka, beaktade
tillsammans med investerarens réttigheter och indikatorerna i punkterna B 19—
B 20, kan styrka att investerarens réttigheter &r tillrickliga for att ge den
inflytande Gver investeringsobjektet:

a) Investeraren kan, utan att denna rétt dr reglerad 1 avtal, tillsitta eller
godkédnna de av investeringsobjektets nyckelpersoner i ledande stidllning som
har mojlighet att styra den relevanta verksamheten.

b) Investeraren kan, utan att denna rétt dr reglerad 1 avtal, ge
investeringsobjektet instruktioner att ingd, eller kan ldgga in sitt veto mot varje
andring av, betydande transaktioner till forman for investeraren.

¢) Investeraren kan dominera antingen nomineringsprocessen for att utse
ledamdter i1 investeringsobjektets ledningsorgan eller erhélla fullmakter fran
andra innehavare av rostberittigade aktier.

d) Investeringsobjektets nyckelpersoner i ledande stidllning dr nérstaende parter
till investeraren (exempelvis om investeringsobjektets verkstéllande direktor
och investerarens verkstéllande direktor &r samma person).

e) En majoritet 1 investeringsobjektets ledningsorgan utgdrs av nérstaende
parter till investeraren.

B 19. Ibland forekommer indikatorer som tyder pa att investeraren har ett
sarskilt forhallande till investeringsobjektet och att investeraren har mer én ett
passivt innehav i investeringsobjektet. Forekomsten av en enskild indikator,
eller en viss kombination av indikatorer, innebar inte nddvandigtvis att kriteriet
om inflytande har uppfyllts. Att investeraren har mer &n ett passivt innehav i
investeringsobjektet kan emellertid tyda pa att investeraren har andra
ndrstdende rattigheter som ér tillrdckliga for att ge den inflytande eller som kan
styrka ett befintlig inflytande 6ver investeringsobjektet. Till exempel tyder
foljande pa att investeraren har mer én ett passivt innehav i
investeringsobjektet och som, 1 kombination med andra rattigheter, kan tyda pa
inflytande:

a) De av investeringsobjektets nyckelpersoner i ledande stéllning som har
mojlighet att styra den relevanta verksamheten ar eller har varit anstéllda av
investeraren.

b) Investeringsobjektets operativa verksamhet &r beroende av investeraren, som
1 foljande exempel:

1. Investeringsobjektet dr beroende av investerarens finansiering for en
betydande del av sin operativa verksamhet.

ii. Investeraren garanterar en betydande del av investeringsobjektets
forpliktelser.

iii. Investeringsobjektet dr beroende av investeraren for kritiska tjénster, teknik,
leveranser eller ravaror.

iv. Investeraren kontrollerar tillgdngar som licenser eller varumirken som &r
kritiska for investeringsobjektets operativa verksamhet.



v. Investeringsobjektet dr beroende av investeraren for nyckelpersoner i
ledande stillning, som nér investerarens personal har specialkunskaper om
investeringsobjektets operativa verksamhet.

¢) En betydande del av investeringsobjektets verksamhet antingen involverar
eller bedrivs till forman for investeraren.

d) Investerarens exponering for, eller rétt till, avkastning frin sitt engagemang i
investeringsobjektet dr oproportionerligt stor 1 forhallande till dess andel
rostberittigade aktier eller andra liknande rattigheter. Det kan exempelvis
finnas situationer dir en investerare har ritt till, eller exponeras for, mer én
halva avkastningen fran investeringsobjektet men innehar férre dn hilften av de
rostberiéttigade aktierna i investeringsobjektet.

B 20. Ju storre en investerares exponering for, eller rétt till, rorlig avkastning
fran sitt engagemang i ett investeringsobjekt, desto storre incitament har
investeraren att forvirva tillrackliga rittigheter for att ge den inflytande. En
stor exponering for rorlig avkastning ar darfor ett tecken pa att investeraren kan
ha inflytande. Omfattningen av investerarens exponering dr emellertid inte i sig
avgorande for huruvida en investerare har inflytande over ett
investeringsobjekt.

B 21. Nér faktorerna i punkt B 18 och indikatorerna i punkterna B 19 och B 20
vags samman med investerarens rattigheter ska storre vikt fastas vid de bevis
pa inflytande som anges i punkt B 18.

B 22. En investerare som bedomer huruvida den har inflytande ska enbart
beakta materiella rittigheter som avser ett investeringsobjekt (som investeraren
eller andra innehar). For att en rittighet ska vara materiell méste det vara
praktiskt mojligt for innehavaren att utdva réttigheten.

B 23. For att avgora om en réttighet ar materiell méste samtliga fakta och
omstdndigheter bedomas. De faktorer som ska beaktas innefattar, men ar inte
begrinsade till, foljande:

a) Huruvida det finns nagra hinder (ekonomiska hinder eller andra hinder) som
hindrar innehavaren (eller innehavarna) fran att utdva réttigheterna. Exempel
pa sddana hinder innefattar, men dr inte begrinsade till

1. finansiella sanktioner och incitament som skulle forhindra (eller avskricka)
en innehavare fran att utova sina rittigheter,

ii. ett utnyttjande eller konverteringspris som skapar ett finansiellt hinder som
skulle forhindra (eller avskricka) innehavaren fran att utdva sina réttigheter,
1ii. villkor som gor det osannolikt att rédttigheterna kommer att utovas,
exempelvis villkor som strikt begrénsar nir de far utdvas,

iv. avsaknaden av en uttrycklig, rimlig mekanism i ett investeringsobjekts
bolagsordning eller i tillimplig lagstiftning som skulle gora det mojligt for
innehavaren att utdva sina réttigheter,

v. rittighetsinnehavarens oformaga att forvirva de upplysningar som krévs for
att utova sina rittigheter,

vi. operativa hinder eller incitament som skulle hindra (eller avskricka)
innehavaren frén att utdva sina réttigheter (exempelvis avsaknaden av andra
forvaltare som é&r villiga eller har mojlighet att tillhandahalla specialtjanster
eller tillhandahaller tjdnsterna och dvertar andra intressen som innehas av den
tidigare forvaltaren),



vii. lagstadgade krav som hindrar innehavaren fran att utdva sina réttigheter
(exempelvis nér en utlindsk investerare forbjuds att utva sina réttigheter).

b) Huruvida det — nér utdvandet av réttigheter krdver godkdnnande fran mer &n
en part, eller nér rittigheterna innehas av mer én en part — finns en mekanism
som gor att det dr praktiskt mojligt for parterna att gemensamt utdva sina
rittigheter om de sd Onskar. Avsaknaden av en sddan mekanism é&r ett tecken pa
att rattigheterna eventuellt inte &r materiella. Ju fler parter som maste godkdnna
att rattigheterna utdvas, desto mindre sannolikt &r det att det ror sig om
materiella rattigheter. En styrelse vars ledamoter dr oberoende av
beslutsfattaren kan emellertid fungera som en mekanism for flera investerare
som tillsammans vill utdva sina réttigheter. Det dr darfor mer sannolikt att det
ror sig om materiella réittigheter om en oberoende styrelse har ritt att avsétta
nyckelpersoner @n om ett stort antal investerare har samma rétt.

c¢) Huruvida den part eller de parter som innehar réttigheterna skulle tjina pa att
utdva dessa rattigheter. Exempelvis ska den som har potentiella rostberéttigade
aktier 1 ett investeringsobjekt (se punkterna B 47-B 50) beakta utnyttjandet av
dessa eller deras konverteringspris. Det dr mer sannolikt att villkoren for
potentiella rostréttberittigade aktier dr materiella nar virdepapperen ger vinst
eller konverteringen av virdepapperen pa andra sitt gynnar investeraren
(exempelvis genom att skapa synergieffekter mellan investeraren och
investeringsobjektet).

B 26. Vid beddmningen av huruvida vissa réttigheter ger en investerare
inflytande dver ett investeringsobjekt ska investeraren bedoma huruvida dess
rattigheter, och de rittigheter som innehas av andra, dr vetoratter. Vetorétter ror
grundliggande fordndringar av ett investeringsobjekts verksamhet eller &r
endast tilldimpliga under sérskilda omstidndigheter. Inte alla réttigheter som ar
tillampliga under sirskilda omstidndigheter eller beroende av vissa hdndelser dr
emellertid vetordtter (se punkterna B 13 och B 53).

B 27. Eftersom vetoritter har utformats for att skydda innehavarens intressen

utan att ge denna part inflytande 6ver det investeringsobjekt som réttigheterna
avser, kan en investerare som enbart innehar vetorétter inte fa inflytande 6ver
eller hindra en annan part fran att fa inflytande over ett investeringsobjekt (se

punkt 14).

B 28. Exempel pa vetoritter innefattar, men begrinsas inte till

a. en langivares ritt att hindra en lntagare fran att bedriva verksamhet som 1
vésentlig grad skulle kunna fordandra l&ntagarens kreditrisk pé ett satt som
skulle vara negativt for ldngivaren,

b. ritten for en part som har innehav utan bestimmande inflytande i ett
investeringsobjekt att godkdnna storre kapitalutgifter &n vid normala
affarstransaktioner, eller att godkédnna fragan om eget kapital eller skuldebrev,
c. en langivares ritt att frysa en lantagares tillgdngar om lantagaren inte
uppfyller de faststéllda aterbetalningsvillkoren.

B 51. Vid beddmningen av ett investeringsobjekts syfte och utformning (se
punkterna B 5-B 8) ska en investerare beakta det engagemang och de beslut
som fattats vid inrdttandet av investeringsobjektet som en del av
investeringsobjektets utformning och utvirdera huruvida transaktionsvillkoren
och transaktionsegenskaperna i engagemanget ger investeraren tillrackliga



rattigheter for att i inflytande. Enbart det faktum att en investerare ar
engagerad i utformningen av ett investeringsobjekt ricker inte for att ge
investeraren inflytande. Inblandning i utformningen kan emellertid tyda pé att
investeraren hade mojlighet att forvarva tillrackliga rattigheter for att fa
inflytande Gver investeringsobjektet.

B 52. Dessutom ska en investerare beakta avtalsenliga dtaganden som ritt till
kdpoptioner, ritt till sidljoptioner och avvecklingsrittigheter som faststéilldes
vid inrdttandet av investeringsobjektet. Nér dessa avtalsenliga ataganden avser
verksamheter som dr nira besldktade med investeringsobjektets verksamhet
utgor dessa verksambheter i sjdlva verket en del av investeringsobjektets
samlade verksamhet, 4ven om de 4ger rum utanfor investerings-objektets
faststdllda ramar. Saddana uttryckliga eller implicita beslutsbefogenheter enligt
avtalsenliga ataganden som &r néra knutna till investeringsobjektet maste
dérfor beaktas som relevanta verksamheter vid beddmningen av huruvida
inflytande Gver investeringsobjektet foreligger.

B 53. For vissa investeringsobjekt sker den relevanta verksamheten endast
under sdrskilda omstidndigheter eller nar sarskilda héndelser intraffar.
Investeringsobjektet kan vara utformat pa ett sadant sétt att kontrollen Gver
verksamheten och dess avkastning har faststillts i forvdg om inte, och till dess,
dessa sirskilda omsténdigheter eller handelser intraffar. Endast nér dessa
omstédndigheter eller hindelser intrdffar kan beslut som avser
investeringsobjektets verksamhet i vasentlig grad paverka investeringsobjektets
avkastning och foljaktligen betraktas som relevant verksamhet. Dessa
omstindigheter eller hindelser behover inte ha intrdffat for att en investerare
som kan fatta besluten ska ha inflytande. Det faktum att rétten att fatta beslut ar
beroende av att vissa omstiandigheter rader eller att vissa hiandelser intraffar gor
inte 1 sig dessa réattigheter till vetorétter.

B 54. En investerare kan ha ett uttryckligt eller implicit atagande att se till att
investeringsobjektet fortsétter att bedriva sin verksamhet pd det sétt som
avsetts. Ett sddant atagande kan 6ka investerarens exponering for rorlig
avkastning och dirigenom 6ka investerarens incitament att forvirva tillrackligt
med roster for att fa inflytande. Ett dtagande att se till att ett investeringsobjekt
bedriver sin verksamhet som avsett kan dirfor vara ett tecken pé att
investeraren har inflytande, men ger inte i sig en investerare inflytande, och
hindrar inte heller ndgon annan part fran att i inflytande.”

B 55. For att bedoma huruvida en investerare har bestimmande inflytande dver
ett investeringsobjekt ska investeraren faststdlla huruvida den ar exponerad for,
eller har rétt till, rorlig avkastning fran sitt engagemang i investeringsobjektet.

B 56. Rorlig avkastning dr avkastning som inte &r fast och kan variera till f61jd
av ett investeringsobjekts resultat. Rorlig avkastning kan vara enbart positiv,
enbart negativ eller bade positiv och negativ (se punkt 15). En investerare
bedomer huruvida avkastningen fran ett investeringsobjekt &r rorlig och hur
rorlig avkastningen ér utifrdn hur arrangemanget i huvudsak &r utformat och
oberoende av avkastningens réttsliga form. En investerare kan exempelvis ha
en obligation med fast rénta. Utbetalningen av den fasta rantan &r rorlig
avkastning enligt denna IFRS eftersom de dr foremal for risk for kreditforluster



och exponerar investeraren for obligationsemittentens kreditrisk. Graden av
rorlighet (dvs. hur mycket avkastningen varierar) beror pa obligationens
kreditrisk. P4 liknande sétt &r fasta resultatavgifter for forvaltning av ett
investeringsobjekts tillgdngar rorlig avkastning eftersom de exponerar
investeraren for investeringsobjektets resultatrisk. Graden av rorlighet beror péd
investeringsobjektets mojlighet att generera tillrackliga intékter for att betala
avgiften.

B 57. Exempel pd avkastning innefattar

a) utdelning, andra ekonomiska formaner fran ett investeringsobjekt, (t.ex.
rinta pa skuldebrev som investeringsobjektet har emitterat) och fordndringar 1
vérdet pa investerarens innehav i det investeringsobjektet,

b) ersittning for att forvalta ett investeringsobjekts tillgangar och skulder,
avgifter och exponering for forlust fran tillhandahéllandet av kredit eller
avvecklingsstod, residualrinta pa investeringsobjektets tillgdngar och skulder
vid likvidation av det investeringsobjektet, skatteldttnader och tillgang till
framtida likviditet som en investerare har till f61jd av sitt engagemang i
investeringsobjektet,

c¢) avkastning som inte ar tillgdnglig for andra dgarintressen. En investerare kan
exempelvis anvénda sina tillgdngar tillsammans med investeringsobjektets
tillgdngar, t.ex. kombinera operativa funktioner for att erhalla skaleffekter,
kostnadsbesparingar, tillhandahalla séllsynta produkter, fa tillgang till
patentskyddade kunskaper eller begriansa vissa verksamheter eller tillgangar {or
att 6ka vérdet pd investeringsobjektets dvriga tillgangar.”
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