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SAMMANFATTNING

Nasdaq Stockholm AB (”Borsen”) ar genom lag alagd att bedriva &vervakning av finansiell
information fran bolag med vardepapper upptagna till handel pad Nasdag Stockholm. Granskningen
2015 har omfattat finansiella rapporter fran 85 (2014:91) bolag samt merparten av de
delarsrapporter som har publicerats av samtliga noterade bolag. Granskningen har i férsta hand skett
i forhallande till bestdmmelserna i IAS-férordningen och arsredovisningslagen.

Liksom foregdende ar sa har arets genomgang i forsta hand genererat kritik och papekanden
avseende IAS 36 Nedskrivningar och IAS 1 Utformning av finansiella rapporter. Borsen konstaterar
att upplysningar om nedskrivning fortfarande utgér merparten av bristerna varfor dessa kommer att
prioriteras vid nasta ars granskning. Brister i IAS 1 avser dels klassificering av lan och dels bristfalliga
upplysningar om varfor presentation eller jamforelsetal har andras. Antalet bolag som tilldelades
papekanden &r nagot hogre (17 att jamfora med 12 ifjol). Nagon enskilt orsak till detta ar svar att
hitta men en magjlig forklaring ar att antalet bolag dar féregaende granskning ligger langre tillbaka i
tiden har varit ndgot stérre an tidigare. Cirka 70 % av granskningen avslutades med ”QOvriga
kommentarer”, vilket bekraftar att emittenternas finansiella rapporter haller bra kvalitet, dven om
det ibland finns forbattringspotential.

Som Nasdagq tidigare refererat till har Regeringen under 2013 tillsatt en utredning for att ta fram
forslag till hur tillsynen 6ver emittenters finansiella redovisning bor organiseras framdeles. | slutet
av 2014 foreslog utredningen, i korthet, att ansvaret for att utdva denna tillsyn skulle 6verféras
fran marknadsplatserna till Finansinspektionen. Finansdepartementet har sedan dess meddelat att
nagot lagforslag inte kunnat utarbetas i tid for den foreslagna tidpunkten och att en forandring
tidigast kan forvantas ske per arsskiftet 2017/2018.

Manga marknadsaktorer ar overens om att upplysningarna i de finansiella rapporterna kan
forbattras. Det har bland annat lyfts fram att det krdvs fér manga upplysningar och att
upplysningskraven uppfylls med allmant hallen och intetsdgande information i fall dar mer
foretagsspecifika upplysningar skulle behdva ldamnas. De forsta andringarna av IASB:s ”Disclosure
Initiative” ar offentliga’, men dnnu inte antagna av EU. Aven om dndringarna dnnu inte dr antagna
rekommenderar Borsen att alla noterade bolag 6vervager de mojligheter som de kommande
andringarna erbjuder redan vid arsredovisningen fér 2015.

ESMA:s rapport 6ver prioriterade tiIIsynsomré\den2 publicerades i november 2015 och anger féljande
fokusomraden infor granskning av arsredovisningar for 2015:
e marknadsklimatets inverkan pa de finansiella rapporterna (t.ex. lagrantelaget, exponering
av valutakursrisker och volatilitet i ravarupriser);
e rapport over kassafloden och tillhérande upplysningar (IAS 7);
e vardering till verkligt varde och tillhérande upplysningar (IFRS 13).

Stockholm, 21 december 2015

! Amendments to IAS 1 Disclosure Initiative, December 2014, effective date 1 January 2016
? Public Statement European common enforcement priorities for 2015 financial statements, ESMA/2015/1608.

ISSUER SURVEILLANCE STOCKHOLM 3



OM RAPPORTEN OCH BORSENS UPPDRAG

Nasdaqg Stockholm AB (”Bdrsen”) ar genom lag alagd att bedriva 6vervakning av regelbunden
finansiell information fran bolag med vardepapper upptagna till handel pa Nasdaqg Stockholm. Detta
foljer av bestammelser i 16 kapitlet i lagen (2007:528) om véardepappersmarknaden (”"LVM”).
Overvakningsuppgifterna bestdr i att kontrollera att den regelbundna finansiella informationen
upprattas i tid och att den ar uppréattad i enlighet med de bestammelser som galler, sasom IFRS och
Arsredovisningslagen (“ARL”). Syftet med Gvervakningen ar att skydda investerare och framja
allmanhetens fortroende for vardepappersmarknaden, genom att bidra till en 6kad 6ppenhet i den
finansiella informationen. Finansinspektionen ("FI”) dr behorig myndighet for redovisningstillsynen
och har meddelat foreskrifter i 5 kap. FFFS 2007:17 om hur 6vervakningen ska bedrivas. Fl ska
overvaka att borserna uppfyller sin skyldighet att ha en val fungerande 6vervakningsfunktion.

Bérsen deltar tillsammans med Finansinspektionen och NGM? i den internationella samordningen av
redovisningstillsynen av noterade bolag inom EU. Detta arbete bedrivs inom ramen for ESMA®.
Borsen deltar i de av ESMA regelbundet anordnade méten mellan tillsynsmyndigheterna, European
Enforcers Coordination Sessions ("EECS”). Samarbetet syftar till att framja en enhetlig tillampning av
IFRS-standarderna samt en enhetlig tillsyn.

Som en del av ovanstaende uppdrag ska Borsen varje ar [amna en slutrapport éver den granskning
som Borsen har genomfort under aret och vad denna har resulterat i. Borsen publicerar sin
slutrapport innan arsskiftet for att ge de noterade bolagen mdgjlighet att anpassa sin kommande
redovisning utifrdan de synpunkter som G&vervakningen har genererat. En preliminar
iakttagelseskrivning skickades redan den 6 oktober 2015 till alla noterade bolag.

De iakttagelser som beskrivs i denna rapport baseras pa konstaterade brister i enskilda bolag.
Eftersom Borsen endast undersoker ett urval av arsredovisningarna kan motsvarande brister dven
forekomma hos andra bolag. Borsen gor alltid en vasentlighetsbeddmning av den aktuella bristen
vilket paverkar Borsens slutliga stallningstagande samt behovet av atgarder fran bolagets sida.

Vilken information som &r vasentlig i slutdndan &r i hogsta grad bolagsspecifik och det gar darfor inte
att gora generella tolkningar av borsens iakttagelser. En avvikande iakttagelse i ett litet bolag eller i
en viss bransch kan vara av vasentlig betydelse medan en motsvarande iakttagelse i ett annat bolag,
verksamt i en annan bransch eller med annan storlek, kan vara uppenbart ovasentlig. Syftet med en
vidare spridning av denna rapport ar att underlatta for bolagen att utveckla och férbattra sin externa
informationsgivning. Det ar upp till det enskilda bolaget att bestimma om borsens iakttagelser kan
eller bor paverka bolagets finansiella rapporter om bolaget inte har varit med i arets undersoékning.

lakttagelserna i rapporten har tidigare redovisats vid ett seminarium anordnat av borsen den 11
december 2015. Det ar gladjande att antalet deltagare visar en stigande trend.
Presentationsmaterialet fran detta tillfalle finns pa borsens webbplats, under avsnittet
redovisningstillsyn®. En engelsk sammanfattning av rapporten kommer att limnas till det europeiska
EECS och aven finnas tillganglig pa borsens hemsida.

Som Nasdaq tidigare refererat till har Regeringen under 2013 tillsatt en utredning for att ta fram
forslag till hur tillsynen 6ver emittenters finansiella redovisning bor organiseras framdeles. | slutet av
2014 foreslog utredningen, i korthet, att ansvaret for att utéva denna tillsyn skulle 6verféras fran
marknadsplatserna till Finansinspektionen. Den tidpunkt utredningen féreslog for 6vergangen var
arsskiftet 2015/2016. Finansdepartementet har sedan dess meddelat att nagot lagférslag inte kunnat
utarbetas i tid for den foreslagna tidpunkten och att en férdandring tidigast kan férvantas ske per

* Nordic Growth Market
“Eu ropean Securities and Markets Authority
> Se sista sidan angaende hanvisning till webbplats.
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arsskiftet 2017/2018. Det &r saledes fortsatt marknadsplatserna som hanterar denna tillsyn och de
foretag vars instrument tagits upp till handel pa Nasdaqg Stockholm kommer dven under 2016, samt
med storsta sannolikhet 2017, att ha kontakt med Nasdaq Stockholm i detta sammanhang.

ORGANISATION OCH METOD FOR GRANSKNINGEN

Overvakningen av finansiell rapportering hanteras av Bérsens bolagsévervakning. For att kunna hélla
hog kvalitet pa granskningen anlitar Borsen dven extern expertis. Deras ataganden &r reglerade i
sarskilda avtal avseende omfattning, kostnad, intressekonflikter och tystnadsplikt. Det ar dock alltid
Borsen som beddmer och tar beslut i varje enskilt drende samt skéter kommunikationen med de
bolag som omfattas av granskningen.

Granskningen omfattar de bolag som har 6verlatbara virdepapper upptagna till handel pa Nasdaq
Stockholm och som inte utgor undantag enligt 16 kap., 2-3§ LVM. Borsen granskar arsredovisningar
samt i tillamplig omfattning, delarsrapporter och bokslutskommunikéer. Granskningen sker I6pande
men utgar i vasentlig omfattning fran en arlig urvalsprocess (se nedan). De bolag som ingatt i arets
urval erholl i mars 2015 ett brev fran Borsen med information om att bolagets arsredovisning skulle
granskas utifran bestimmelserna i IFRS och ARL.

Granskningen av den finansiella informationen gors av intern eller extern redovisningsexpertis.
Borsen sammanstaller de iakttagelser och fragor som granskningen genererar och det granskade
bolaget ombeds ddrefter kommentera dessa. Normalt beaktas inte klart ovdsentliga
upplysningsbrister i granskningen. Det kan dock inte alltid bedédmas om uteldmnade upplysningar ar i
Overensstdmmelse med IFRS. Borsen har i sddana fall bett bolagen att redogéra pa vilka grunder som
de har valt att utelamna upplysningarna. Bérsen har noterat att Bolag mer an tidigare har lamnat
information om varfor viss information har bedémts som ovasentlig, vilket ar en positiv utveckling.

BEDOMNING, PAFOLIDER OCH TILLSYNSATGARDER

Baserat pa ovanstaende korrespondens gor Bérsen en bedémning i vilken man bolaget har agerat i
strid mot gallande regelverk samt graden av oOvertrddelse, framforallt kopplad till investerarnas
mojlighet att vardera bolagets verksamhet med hjalp av den finansiella informationen. Vid denna
beddmning tar Borsen dven hjalp av tidigare beslut i EECS interna gemensamma databas for
registrering av viktiga beslut som fattas inom ramen for redovisningstillsynen i alla EU-
medlemslander. Borsen diskuterar i vissa fall dven tillampning inom EECS innan ett beslut tas (se
sidan 11 fér mer information om den europeiska samordningen av redovisningstillsyn).

Utgangspunkten i efterlevnaden av IFRS ar bestimmelsen om véasentlighet som féljer av IAS 8 punkt
5. Ddr anges att utelamnanden eller felaktigheter i redovisade poster ar vasentliga om de, var for sig
eller gemensamt, kan paverka de ekonomiska besluten som anvédndaren fattar pa basis av de
finansiella rapporterna. Vasentligheten beror séledes pa storleken och karaktaren pa de brister som
har konstaterats. Med utgangspunkt fran vasentlighetskriterierna kategoriseras den slutliga
beddémningen och de pafdljder som den aktuella avvikelsen eller bristen resulterar i enligt féljande:

e Kategori 1, Ingen anmairkning och/eller notering av mindre visentlig art (Ovriga

kommentarer)

e  Kategori 2, Papekande
e  Kategori 3, Kritik
e Kategori 4, Provning av Disciplinndmnden

Kategori 1, Ingen anmarkning/Ovriga kommentarer, innebar att drendet avslutas utan anmarkning.
Borsen kan dock delge bolaget noteringar av mindre vasentlig art i form av 6vriga kommentarer.
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Dessa ska dock enbart utgora ett stod for bolagets fortsatta redovisningsarbete och kraver inga
atgarder i forhallande till Borsen.

Kategori 2, Papekande, gar nagot langre an de bestammelser som framgar av Finansinspektionens
foreskrift (FFFS 2007:17) dar det endast finns en niva, s.k. dvertradelser. Bakgrunden till att borsen
tillampar en nivda med papekande grundar sig i att det enligt Borsens erfarenhet ofta finns brister
avseende géllande upplysningskrav. Papekande innebdr att Borsen har noterat brister som inte &r
ovasentliga, men inte har den dignitet att det motiverar atgarder enligt kategorierna 3 eller 4.

Kategori 3, Kritik, anvands néar bristen bedoms som vasentlig och kan antas paverka investerarnas
mojlighet att virdera bolaget eller dess finansiella stillning. Arenden som avslutas med kritik
publiceras i anonym form pa borsens hemsida.

En slutskrivelse kan innehalla saval papekanden som kritik men kategoriseras utifran den allvarligaste
beddémningen.

Om Overtradelsen bedéms som sarskilt allvarlig, bedoms medféra skada for investerarna eller pa
annat satt kan anses skada marknadens fértroende, lamnas arendet over till Disciplinndmnden,
kategori 4. Innan ett sadant Gverlamnande sker ska bolaget ges tillfille att yttra sig Gver det
anmarkningspastaende som borsen har for avsikt att rikta mot bolaget infor Disciplinnamnden.

Emedan de ovan beskrivna paféljderna féljer av Borsens regelverk for emittenter ska ocksa lampliga
atgarder vidtas for att sdkerstdlla att vasentligt oriktiga uppgifter justeras eller rattas samt
kommuniceras till marknaden. Beroende pa 6vertradelsens art och vasentlighet kan darfor Borsen
eller Disciplinnédmnden;

e uppmana bolaget att anpassa sin redovisning i kommande arsredovisning,

e begdra att bolaget gar ut med en sarskild rattelse, antingen i separat pressmeddelande eller
i den kommande finansiella rapporteringen (nasta delarrapport), eller

e i de fall 6vertradelsen paverkar marknadens bedémning av bolaget eller riskerar att skada
investerare, begdra att redan lamnad finansiell information omgéaende rattas och
eventuellt® publiceras pa nytt.

De tva sistndmnda kategorierna sker vanligtvis i kombination med paféljderna kritik eller disciplinar
atgard enligt kategori 3 eller 4.

Tillsynsatgarder Pafoljder

Vasentliga avvikelser

Nya finansiella rapporter Disciplindrende, Kritik
Sarskild rattelse Disciplindrende, Kritik
Réattelse i framtida rapporter Papekande, Kritik

Ovdsentliga avvikelser

Informera bolaget Ovriga kommentarer

®pa grund av tidigare rattsfall r det oklart om en ny arsredovisning far upprattas.
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RAPPORTERING OCH UPPFOLINING

| samband med att Borsen avslutar ett drende med kritik (kategori 3) eller beslutar om att inleda ett
disciplindrende (kategori 4) med efterfoljande beslut underrdttas Finansinspektionen. Beslut enligt
kategori 3 publiceras i anonymiserad form pa Borsens webbplats. Beslut enligt kategori 4
offentliggbrs som bérsmeddelande och publiceras pa Bérsens webbplats.

Uppfoljning av synpunkter fran tidigare granskning goérs enligt foljande:

e Kategori 1, ingen uppfdljning sker.

e  Kategori 2, Borsen féljer upp papekanden i kommande arsredovisning.

e  Kategori 3, begdr Borsen réattelse ska detta féljas upp i kommande finansiell rapportering
eller i enlighet med de kriterier som begdran omfattar. | Ovriga fall foljer Borsen upp
synpunkterna i kommande arsredovisning.

e Kategori 4, begdr Borsen omedelbar rattelse ska detta féljas upp innan drendet avslutas.
Beroende pa drendet och sanktionens art ska bolaget inkomma med atgardsplan som
Borsen foljer upp i nasta ars granskning.

URVAL

Den population av bolag som har granskats under 2015 baseras pa ett risk- och rotationsbaserat
urval i enlighet med ESMA:s riktlinjer om tillsyn &ver finansiell information i Europa’. Det
rotationsmaéssiga (slumpmaéssiga) urvalet ska sdkerstalla att alla bolag i regel granskas inom en
femarsperiod. Det rotationsmassiga urvalet bestdms i mars varje ar.

Det riskbaserade urvalet sker fortlopande och baseras i stor utstrackning pa iakttagelser och
noteringar i samband med Boérsens lopande informationsévervakning och genomgang av de
noterade bolagens periodiska finansiella information. De iakttagelser som gors i granskningen ar ofta
direkt kopplade till redovisningsfragor, sa som avsattningar, nedskrivningar, forvarv och
jamforelsestorande poster. Andra faktorer som kan styra det riskbaserade urvalet ar finansiella
problem, vasentliga verksamhetsférandringar, stora agarférandringar, stort medialt intresse,
uppseendevdckande hog vardering eller generella brister i bolagens informationsgivning. Bérsen kan
ocksa vilja att granska avgriansade omraden for ett bredare urval av bolag, t.ex. inom en viss
bransch.

Borsen gor dven en uppfoljning av nyligen noterade bolag (s.k. ettarsuppféljning). | denna
uppféljning ingar en genomgang av den finansiella rapporteringen vilket foljs upp i Borsens
redovisningsdvervakning. Aven denna uppféljning kan vara anledning att lata ett bolag ingd i
riskurvalet.

Utdver ovanstaende urval foljer borsen upp foregaende ars granskningar som avslutades med kritik
eller papekande for att sakerstélla att bolagen har beaktat bérsens synpunkter i sin nastkommande
arsredovisning.

ESMA:s riktlinjer skiljer pa en fullstandig granskning (unlimited scope examination) och en riktad
granskning (focused examination) av finansiella rapporter. En fullstandig granskninjg innebar att hela
innehallet i den finansiella informationen granskas for att identifiera fragor/omraden som kraver
narmare analys och for att bedéma huruvida den finansiella informationen uppfyller kraven i det
relevanta finansiella informationen. En riktad granskning innebar att granskningen omfattar
fordefinierade och avgransade omraden/fragor i den finansiella informationen. Exempel pa det
sistndmnda ar bolag dar endast nedskrivning av goodwill har varit féremal for granskning.

’ "ESMA Guidelines on the enforcement of financial information” (ESMA/2014/807), i den svenska

Oversattningen “ESMA Riktlinjer om tillsyn éver finansiell information” (ESMA/2014/1293sv).
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For att ett arende ska omfattas av nagon av ovanstdaende definitioner av granskning och darmed
inkluderas i statistiken nedan kravs att Borsen har kommunicerat sina iakttagelser och bedémningar
till Bolaget, vanligtvis skriftligen. Detta medfor att Borsens uppfoljning av nyligen noterade Bolag
(arsuppfoljning) och genomgang av periodiska finansiella rapporter enbart ingdr i nedanstaende
statistik om de medfor fragor eller synpunkter fran Borsen. Uppfdljning av kritikdrenden och
papekanden fran 2014 definieras som en riktad granskning. Av nedanstdende tabell framgar antalet
granskade bolag under 2015 jamfort med foregaende ar:

Fullstandig granskning 53 54 37
Riktad granskning 32 37 57
(varav uppféljning tidigare ar) (17) (29) (28)
Total 85 91 94
Ej avslutad per 31 december 5 3 0
Avslutade 80 88 94

Foljande bolag har granskats inom ramen for 6vervakningen 2015 (exklusive bolag som har féljts upp

fran foregaende ar):

Fullstandig granskning

Fullstandig granskning

(forts)

Riktad granskning

Akademiska Hus AB
(obligationsemittent)

OEM International AB

Acando AB

Atlas Copco AB PA Resources AB Beijer Electronics AB

Bactiguard Holding AB PartnerTech AB Betsson AB

Beijer Ref AB Prevas AB Biolnvent International
Aktiebolag

Dios Fastigheter AB Ratos AB Biotage AB

East Capital Explorer AB Rottneros AB Elekta AB

AB Electrolux AB Sagax Eniro AB

AB Fagerhult Sandvik AB FastPartner AB

Fysikhuset i Stockholm KB Seamless Distribution AB Getinge AB

(Obligationsemittent)

AB Geveko Skanska AB Husqvarna Aktiebolag
Haldex AB Skanska Financial Services AB  Karolinska Development AB
(obligationsemittent)
H & M Hennes & Mauritz AB AB SKF Peab AB
Hexpol AB Studsvik AB Sefyr Varme AB
(obligationsemittent)
Holmen AB Svedberg i Dalstorp AB Sensys Gatso Group AB

Lammhults Design Group AB

Svolder AB

Venue Retail Group AB
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Forts.

Fullstdndig granskning Fullstdndig granskning Riktad granskning
(forts)

Lundin Mining Corporation Systemair AB

Meda AB AB Traction

Midsona AB TradeDoubler AB
Modern Times Group MTG Uniflex AB

AB

MultiQ International AB VBG Group AB

NCCAB Wihlborgs Fastigheter AB
NCC Treasury AB Vitrolife AB
(obligationsemittent)

Net Insight AB AB Volvo

Nordic Mines AB Vostok New Ventures AB
Nordic Service Partners XANO Industri AB
Holding AB

NOTE AB Investment AB Oresund

AB Novestra

KVALITETSFORBATTRING AV UPPLYSNINGAR |
FINANSIELLA RAPPORTER

Manga marknadsaktérer ar Gverens om att upplysningarna i de finansiella rapporterna kan
forbattras. Det har bland annat lyfts fram att det krdvs for manga upplysningar och att
upplysningskraven uppfylls med allmant hallen och intetsdgande information i fall dar mer
foretagsspecifika upplysningar skulle behdva lamnas. De forsta andringarna av IASB:s ”Disclosure
Initiative” ar offentligag, men dnnu inte antagna av EU. Aven om dndringarna dnnu inte ar antagna
rekommenderar Borsen att alla noterade bolag 6vervager de mojligheter som de kommande
andringarna erbjuder redan vid arsredovisningen for 2015.

Andring avser IAS 1, Utformning av finansiella rapporter, och Bérsen vill sarskilt lyfta fram
punkterna 30A avseende svarigheter att identifiera vasentliga uppgifter bland mer ovéisentliga9
och punkt 31 som anger att en upplysning inte &r obligatorisk om informationen i denna
upplysning inte ar vasentlig. IAS 1, punkt 113 har som utgangspunkt att bolaget ska beakta
begriplighet och jamforbarhet av finansiella rapporter vid faststdllande av hur information
presenteras i noterna. Det finns redan idag bra arsredovisningar fran bolag i Sverige eller i samma
bransch inom EU-omradet som visar hur strukturen kan forbattras. Inom ESMA arbetar en sarskild
grupp med dessa fragor, Disclosure Project Group, i vilken Borsens representant ingar.
Informationen i detta avsnitt ar delvis baserad pa utfallet av projektgruppens arbete som under
hésten har publicerats™ av ESMA.

For att mojliggora en forbattrad kvalité i de upplysningar som ingar i bolagens finansiella rapporter
kréavs en tidig planering och insats av respektive bolags hogsta ledning. Utifran diskussionerna i

& Amendments to IAS 1 Disclosure Initiative, December 2014, effective date 1 January 2016
? “(...) obscuring material information with immaterial information (...)"”
19 pyblic Statement Improving the quality of disclosures in the financial statements (27 October 2015,

ESMA/1609) - dokumentet finns tillgénglig pa Bérsens hemsida.
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Disclosure Project Group rekommenderar Borsen att féljande utgangspunkter bor 6vervagas nar
upplysningar i de finansiella rapporterna utformas:

Var féretagsspecifik. Upplysningarna bor fokusera pa foretagsspecifik information och undvika
allmént hallen information (”boiler plate”). IFRS ar principbaserat, men Bdrsen har noterat att
upplysningskraven ibland tillampas som om det snarare skulle vara ett regelbaserat system. Nar
IFRS tillampas bor bolaget darfor vara sa specifikt som mojligt med hansyn till den egna
situationen. Allmant hallen information i finansiella rapporter som inte ar anpassad till bolagets
specifika omstandigheter ger ingen information eller information av ringa varde fér anvandaren.
Till exempel bor ett bolag kunna identifiera de vasentliga redovisningsprinciperna, d.v.s. de som ar
vasentliga eller unika fér bolagets affarsprocess, dar IFRS tillater alternativ eller dar viktiga
bedémningar maste goéras vid urval eller tillampning av dessa principer. Borsen har i arets
granskning bl.a. noterat att beskrivningen av redovisningsprinciper for intdktsredovisning i manga
fall ar samma oavsett affarsverksamhet utan att sannolika skillnader i exempelvis leveranssatt och
villkor framgar. Granskningen har dven noterat att ett antal bolag anvdnder sig av intetsdgande
eller ospecifika beskrivningar av de bedémningar som féretagsledningen gjort vid tillampning av
olika redovisningsprinciper (IAS 1, punkt 122).

Vasentlighet dr dock inte bara ett kvantitativt kriterium utan aven kvalitativt. En viss specifikation
av kostnader kan exempelvis vara nodvandig for att forstd bolagets verksamhet, dven om
beloppen tillsynes inte ar stora. Motsvarande 6vervaganden galler dven vid information om
narstaendetransaktioner dar karaktdren kan vara viktigare an sjédlva beloppen.

Gor relevant information Iditt tillgénglig. Relevant information ar information som behovs for att
kunna forsta bolagets resultat och stallning och som kan paverka en investerarens beslut.
Investerare borde latt kunna hitta relevant information i de finansiella rapporterna, t.ex. vilka de
relevanta intaktsstrommarna ar och deras bidrag till bolagets totala intakter.

Viisentlighet. IFRS utgar fran vasentlighetsprincipen, vilket bor innebdra att informationen
presenteras i olika detaljnivder beroende pa den relativa betydelsen av transaktionen, hdndelsen
eller den specifika omstandigheten. Effektiv tillampning av vasentlighetsprincipen borde forbattra
de finansiella rapporterna sa att de blir tydliga och kortfattade. All relevant information ska finnas
i de finansiella rapporterna enligt IFRS, men bolagen bor ta bort delar som inte langre behdvs eller
ar ovasentliga. Exempelvis behover upplysning om en redovisningsprincip inte vara med om den
inte ar tillampligt for ndgon post i de finansiella rapporterna. Bérsen har i vissa fall noterat att
bolag citerar stora delar av IAS 39 utan att alla omnamnda finansiella instrument anvénds.

Ldsbarhet av finansiella rapporter. Finansiella rapporter ska vara sa tydliga och kortfattade som
mojligt men @nda innehalla all vasentlig information. Rapporterna ska ocksa vara anvandarvanliga
och bolaget bor darfor verka for att anvandaren vagleds genom informationen sa att mer vasentlig
information inte riskeras att forbises av anvandaren. Relevant information ska darfér, om majligt,
inte sammanblandas med storre mangder mer ovasentlig information. For att sdkerstilla
oversiktligheten och lasbarheten bor vissa bolag Overvdga att omstrukturera sina finansiella
rapporter genom, att om majligt, anvanda hanvisningar och anpassa layouten sa att informationen
blir kortfattad och tydlig.

Konsekvent utformning av finansiell information. Finansiella rapporter enligt IFRS publiceras
vanligtvis tillsammans med andra dokument som férvaltningsberattelse eller delarsrapport.
Anvandarna av dessa forvantar sig att informationen i dokument ar konsekvent utformad. Borsen
har noterat att vissa bolag, i sina deldrsrapporter har &andrat jamforelsetal eller &ndrat
klassificering mellan kostnadsslags- och funktionsindelad resultatrdkning jamfoért med
informationen i arsredovisningen. De upplysningar som i sddana fall kravs enligt IAS 1 punkterna
38, 41 och 45, inte minst motiveringen till dessa andringar, saknas dock ibland.

Borsen kommer dven i nasta ars overvakning folja upp hur redovisningen utvecklas dar
tyngdpunkten kommer att ligga pa relevanta och bolagsspecifika upplysningar.
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EUROPEISKT SAMARBETE

Borsen deltar tillsammans med Finansinspektionen och NGM i den internationella samordningen av
redovisningstillsynen av noterade bolag inom EU. Detta arbete bedrivs inom ramen fér ESMA. Borsen
deltar i de av ESMA regelbjundet anordnade moten mellan tillsynsmyndigheterna, European
Enforcers Coordination Sessions (EECS). Samarbetet syftar till att frdmja en enhetlig tillampning av
IFRS-standarderna samt en enhetlig tillsyn.

EECS har en gemensam databas for registrering av viktiga beslut som fattas inom ramen for
redovisningstillsynen i alla EU-medlemslander. En del av besluten i tillsynsdatabasen offentliggors, sa
att marknadsdeltagarna ska fa information om vad de europeiska tillsynsmyndigheterna har tagit
stallning till i redovisningstillsynen. Under 2015 publicerades tva utdrag ur databasen, “Extract from
EECS's Database of Enforcement Decisions”*". Bérsen rekommenderar de noterade bolagen att dven
ta del av dessa beslut for att bedéma om besluten har paverkan pa bolagets redovisning.

Som ett led i att koordinera tillsynen sker det en avstdamning med adrenden i EECS:s databas infor att
viktiga beslut fattas. Det kan noteras att en viss forskjutning har skett, fran att diskutera beslut som
redan har fattats till att diskutera alltfler beslut infor att de ska fattas. Ett antal fall av Borsens
arenden har ocksa diskuterats pa EECS-moten innan beslut har tagits for att sdkerstélla att drendet
skulle bedomas pa samma satt av ovriga tillsynsmyndigheter. Borsen rapporterar in 6vertradelser
som avslutas med kritik eller avgdrs av borsens Disciplinndmnd till databasen. | fall att fler beslut
avser samma overtradelse fors dock inte alla individuella beslut in i enlighet med ESMA:s riktlinjer.
Vid skrivandet av denna rapport har totalt 19 (2014: 17) drenden, inom ramen for Borsens tillsyn
sedan 2008, rapporterats in till EECS:s databas.

Borsen har under 2015 deltagit pa alla nio EECS-moten samt varit aktiv i projektgruppen fér
Disclosures. EECS har traffat representanter for IFRS Interpretation Committee (”IFRS IC”) under tva
moten for att diskutera mer komplexa fragestéllningar dar specifik vagledning i IFRS saknas eller dar
det finns olika tolkningar. | en del fall har diskussionen resulterat i en formell forfragan fran ESMA att
ta upp arendet pa IFRS IC:s agenda. EECS deltar i manga fall i konsultationer (sa kallade "outreach
activitiy”) fran IFRS IC genom att lamna information om hur vissa handelser eller transaktioner
redovisas i praktiken inom EEA omradet.

ESMAs ansvar for de reglerade marknaderna medfor att dven att andra dokument publiceras som
kan paverka de noterade bolagen. Under 2015 publicerade tva sadana:

e Opinion — Application of the IFRS requirements in relation to the recognition of contributions
to Deposit Guarantee Schemes in IFRS accountslz, som behandlar hur, framst finansiella
foretag ska redovisa inbetalningsforpliktelser till EUs system for bankgarantier.

e ESMA Guidelines on Alternative Performance Measuresla, som i den svenska versionen
(ESMA/2015/1415sv) publicerades den 5 oktober och behandlar alternativa nyckeltal.
Denna riktlinje borjar gélla for obligatorisk information och prospekt som publiceras efter
den 3 juli 2016. Obligatorisk information ar all information som emittenten ar skyldig att
offentliggora enligt 17 kap. lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden.

' 17th Extract from EECSs Database of Enforcement (21 July, ESMA/2015/1135) och 18th Extract from EECS's
Database of Enforcement (25 November, ESMA/2015/1777). Dokumenten ar tillgédngliga pa ESMA:s webbplats,
www.esma.europa.eu och dven pa bérsens webbplats.

12 )5 September, ESMA/2015/1462

330 June, ESMA/2015/1057
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ACTIVITY REPORT 2014

ESMA publicerar arligen en sammanfattning av tillsynen over regelbunden finansiell information,
baserad pa aktiviteter inom EECS. Rapporten14 avseende 2014, som avser Gvervakningen av de
finansiella rapporterna for 2013, publicerades den 31 mars 2015. Av rapporten framgar bland annat
att tillsynen inom hela EU-omradet har resulterat i féljande tillsynsatgarder:

e Ny (andrad) arsredovisning, 21 (2013: 18) fall.
e Offentliggérande av korrigerad information, 90 (2013: 152) fall.
e Andring i framtida finansiella rapporter, 195 (2013: 324) fall.

ESMA publicerar arligen, sedan 2012, en rapport Over prioritierade tillsynsomraden ”European
Common Enforcement Priorities”. | arets rapport lamnas nu fér andra gangen dven kvantitativa
uppgifter om utfallet av tidigare ars granskningar. Uppféljning har skett genom att de nationella
tillsynsmyndigheterna har rapporterat in resultat for ett urval av 176 undersdkningar (inklusive ett
antal fran Sverige). | 42 fall resulterade dessa undersokningar i tillsynsatgarder: 10 atgarder avsag
kategorin ”public corrective notes” och 32 atgarder avser andringar som ska genomféras i nasta
arsredovisning. De flesta tillsynsatgarderna avsag brister i tillampning av IAS 36, Nedskrivningar (27
av 42), foljt av brister i tillampning av IFRS 13, Vidrdering till verkligt vérde (19 av 42).

FOKUSOMRADEN FOR ARSREDOVISNINGAR 2015

ESMA:s rapport Gver prioriterade tiIIsynsomréden15 publicerades i november 2015 och anger
foljande fokusomraden infor granskning av arsredovisningar for 2015:
e marknadsklimatets inverkan pa de finansiella rapporterna (t.ex. lagrantelaget, exponering
av valutakursrisker och volatilitet i ravarupriser);
e rapport over kassafloden och tillhérande upplysningar (IAS 7);
e vardering till verkligt varde och tillhérande upplysningar (IFRS 13).

Darutéver rekommenderar ESMA att emittenter och revisorer tar del av ESMA:s dokument om
kvalitetsforbattring av upplysningar (se sid. 9) vid framstéllning eller revision av de kommande
arsredovisningarna.

Det forsta omradet kan inte direkt kopplas till en IFRS. | ESMA:s dokument beskrivs hur situationen
pa de finansiella marknaderna kan paverka behovet av information i de finansiella rapporterna.
Betydande fall i ravarupriser och referensrdntor, ©kad marknadsvolatilitet och kraftiga
valutafluktuationer ar exempel pa faktorer som har paverkat forhallandena pa de finansiella
marknaderna under aret. Vidare har makroekonomiska férhallanden vissa lander forsamrats i sadan
grad att dessa lander har vidtagit atgarder som begransat det fria flodet av kapital. ESMA utgar ifran
att bolagen anpassar sin informationsgivning och lamnar mer (detaljerat) information for att
tydliggora vilka effekter dess omstdndigheter har pa bolagets risker eller hur de paverkar bolagets
antaganden och bedémningar. ESMA paminner om att IAS 1, punkterna 122 och 125 kraver
upplysning om de viktiga beddmningar och antaganden vid tilldmpning av bolagets
redovisningsprinciper. Bolag ska darutover upplysa om viktiga kallor till osékerhet i uppskattningarna
om det finns betydande risk att for en vasentlig justering av de redovisade vardena under
nastkommande rakenskapsar.

Det nuvarande ranteldget med laga eller negativa rantor paverkar indata i olika berdkningar, sdsom
diskonteringsrantan i exempelvis IAS 36 Nedskrivningar, |IAS 37 Avsdttningar och 1AS 19 Ersdttningar
till anstdllda. Aven andra verkligt-virdeberdkningar kan paverkas. Upplysning om de hanterade

1 Report on Enforcement and Regulatory Activities of Accounting Enforcers in 2014 (ESMA/2015/659).
!> public Statement European common enforcement priorities for 2015 financial statements, ESMA/2015/1608.
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antagandena och kénsligheten samt en konsekvent hantering av dessa ar viktig. Upplysningar ska
dven lamnas vid andringar i antagandena och motiveras.

Pa grund av tidigare uppmarksammade brister har ESMA valt att fokusera pa rapport oOver
kassafléden. Bristerna har bland annat omfattat klassificering av kassaflédena, vad som ingar i andra
likvida medel och krav pa upplysning om transaktioner som inte medfor betalningar (IAS 7, punkt 43-
44),

ESMA paminner om att IAS 8 punkt 30 kréver upplysning om nya standarder som inte galler an,
oavsett om dessa dar godkdnda for tillampning inom EU. Det ligger i linje med bestammelsen att dven
ange hur langt bolaget har kommit med bedémning av effekter av sddana nya standarder som
exempelvis IFRS 9 Finansiella instrument och den nya standarden for intdktsredovisning, IFRS 15.
ESMA lyfter dven fram nagra av de prioriterade omradena for 2014 eftersom de fortfarande bedéms
som aktuella.

Borsen kommer att genomfora granskningen av finansiella rapporter avseende rakenskapsaret 2015
med ESMA:s fokusomradden som utgangspunkt. Pa grund av Borsens iakttagelser under 2015 och
tidigare kommer dven féljande omraden att vara i fokus vid nasta ars granskning:

e Likviditetsrisk (lanevillkor, IFRS 7);

e Goodwill och nedskrivningar (IAS 36, dar kéanslighetsanalys, detaljering per
kassagenererande enhet och samband med beskrivningen i foregdende arsredovisning ar
viktiga punkter);

e  Kvalitet i upplysningar (se sid. 9), dar fokus kommer att vara pa att upplysningar ska vara
relevanta och bolags specifik).

Borsen kommer liksom tidigare dven folja upp att arets kritik och papekanden har beaktats.

RESULTAT AV ARETS GRANSKNING

Vid tidpunkten for denna rapports publicering har inte samtliga av arets 85 pabdrjade
granskningsarenden (se tabellen pa sidan 7) avslutats. Granskningen ar inte avslutad fér 5 bolag. Tre
bolag har avnoterats varfor antalet slutskrivelser uppgar till 77. De avslutade drendena (antal bolag)
ar fordelade pa foljande kategorier med angiven paféljd:

1 Utan anmarkning 55 72 73
2 Papekande 17 12 14
3 Kritik 4 3 5
4 Disciplinnamnd 1 0 1
77 87 93

| kategori 1 (utan anmarkning) ingar 14 (16) bolag av de 17 (19) bolag som foljdes upp till foljd av
foregaende ars granskning. De Ovriga tre tilldelades kritik. Bérsen kan darmed konstatera att tidigare
lamnade iakttagelser har beaktats i nastan samtliga fall. Antalet bolag som tilldelades papekanden &r
nagot hogre (17 att jamfora med 12 ifjol). Nagon enskilt orsak till detta ar svar att hitta men en majlig
forklaring ar att antalet bolag dar foregaende granskning ligger langre tillbaka i tiden har varit nagot
storre an tidigare.
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En slutskrivelse kan innehalla savadl papekanden som kritik, men kategoriseras utifran den
allvarligaste bedémningen. | alla slutbrev, oavsett kategori, kan borsen delge bolaget noteringar av
mindre vasentlig art ("Ovriga kommentarer”). De flesta av de bolag som har varit féremal for en
fullstandig granskning (se sidan 5 fér metod) har delgivits sddana kommentarer.

Av ovanstdende avslutade drenden har 20 bolag uppmanats att justera eller ratta i kommande
finansiell rapport eller arsredovisning. | ett fall har borsen begart att bolaget vidtar en séarskild
rattelse som kommuniceras i ett separat pressmeddelande.

Disciplin- och kritikdrenden samt papekande redovisas nedan i mer detalj per standard. De viktigaste
dvriga kommentarer omndmns i sista avsnitt “Ovriga kommentarer” i den man de inte redan framgar
av beskrivningar av disciplindarenden och papekanden.

DISCIPLIN- OCH KRITIKARENDEN

KRITIKARENDEN
Under 2015 har fyra bolag tilldelats kritik enligt féljande:

Kritikbeslut 01/15 avseende dvertridelse av IAS 8 punkt 41 (avseende dvertridelse av IAS 1
punkt 74).

Borsen har f6ljt upp hur bolaget i bokslutskommunikén och arsredovisningen 2014 har beaktat, av
Borsen tidigare meddelad kritik och begdran om rattelse enligt beslut 03/14. Bolaget har infor
arsskiftet 2014 omforhandlat lanevillkoren for det laneavtal som var féremal fér Bérsens synpunkter
pa hur bolaget har klassificerat sina skulder i samband med sitt arsbokslut 2013. Ett andringsavtal
undertecknades i december 2014 varfor fragan kring klassificering av skulder inte langre ar relevant
avseende bokslutet 2014. Borsen har dock noterat att jamforelsesiffrorna (avseende 2013) i
bokslutskommunikén och arsredovisningen 2014 inte har justerat i enlighet med Bérsens begaran.
Med anledning av detta fann Bérsen att bolaget inte kunde undga ny kritik.

Kritikbeslut 02/15 avseende dvertriadelse av IAS 18, punkt 35b, IFRS 8 punkterna 32 och 33 samt
IAS 1, punkt 41 och 45.
Borsen har foljt upp hur bolaget i arsredovisningen 2014 och efterféljande delarsrapporter har beaktat, av

Borsen tidigare meddelade papekanden och begdran om rattelse. Borsen har i genomgangen kunnat
konstatera féljande brister i bolagets upplysningar.

e Intdktsredovisning - Av bolagets redovisningsprinciper framgar att det finns intdkter som
harror fran forsdljning av flera produktgrupper och tjdnster. Utanfor de finansiella
rapporterna i arsredovisningen namns ytterligare produktgrupper. Enligt IAS 18 punkt 35a
kravs upplysning om de principer som tillampas for intaktsredovisning och enligt punkt 35b
kravs upplysning om belopp foér varje betydande intdktsslag. For att uppfylla dessa
upplysningskrav har Borsen tidigare papekat att bolaget maste komplettera upplysningarna
i bokslutskommunikén och arsredovisningen 2014. Borsen noterar att bolaget, i sin
bokslutskommuniké 2014 samt efterfoljande deldrsrapporter fér 2015, har angivit
intdkternas fordelning i enlighet med sina redovisningsprinciper. Rapporterna fére g2 2015
saknar dock jamforelsetal, vilket strider med IAS 1 punkt 38. | arsredovisningen 2014
beskrivs motsvarande intdktsfordelning i forvaltningsberattelsen men i den finansiella
rapporten redovisar bolaget intdkterna som ett totalbelopp samt en mindre sidointakt.
Borsen konstaterade darfor att bolagets intdktsfordelning i den finansiella rapporten inte
overensstammer med beskrivningen i forvaltningsberattelsen varfor bolaget inte kan anses
uppfylla IAS 18, punkt 35b, fullt ut.

e Rorelsesegment - Borsen har tidigare papekat att bolaget, for att uppfylla
upplysningskraven avseende segmentsredovisning i IFRS 8, punkterna 32 (produkter och
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tjanster) och 33 (geografiska omraden), maste komplettera upplysningarna i kommande
finansiella rapporter. Bérsen konstaterade att sadana upplysningar fortfarande saknas.

e Andrad presentation av resultatrikning - Borsen har tidigare noterat att bolaget har dndrat
sin presentation av resultatrakning fran en tidigare kostnadsslagsindelad resultatrakning till
en funktionsindelad. | delarsrapporten for det forsta kvartalet 2014 framgick ingen
upplysning om denna &ndring. | halvarsrapporten och efterféljande rapporter, inklusive
arsredovisning 2014, har endast angivits att andringen har skett. Bérsen har papekat att IAS
1, punkt 41 och 45, bland annat anger att upplysningar om en andrad presentation av
resultatrakning ska inkludera en motivering till varfor andringen ger en béattre presentation.
Borsen konstaterade att bolagets finansiella rapporter saknar en sadan forklaring.

Trots tidigare papekande har Borsen konstaterat att bolagets efterféljande finansiella rapporter har
brustit i de aktuella hdanseendena. Med anledning av detta fann Bérsen att bolaget inte kunde undga
kritik. Borsens bedémning i detta avseende gillde framst bolagets bristande upplysningar om dess
intdktsredovisning. Bérsen har dock dven beaktat de bristande upplysningarna om rorelsesegment och
den fordandrade presentationen dven om den sistndmnda noteringen dr mindre aktuell i dagslaget.

Kritikbeslut 03/15 avseende 6vertridelse av IAS 36 samt IFRS 3, punkt 45.

Bolaget har aterfort en tillaggskopeskilling och skrivit ned goodwillen med samma belopp.
Tillaggskopeskillingen avser ett férvarv som genomfordes for mer dn 12 manader sedan. Vid
forvarvet ingick en tillaggskopeskilling som del av ersattningen och darmed aven i det redovisade
goodwillbeloppet i enlighet med IFRS 3. Korrigering av tillaggskdpeskilling och goodwill kan endast
ske inom varderingsperioden i enlighet med IFRS 3 punkt 45, d.v.s. inom 12 manader efter férvarvet.
Darefter foljer goodwill och tillaggskopeskilling olika redovisningsregler. Goodwill testas for
nedskrivningsbehov i enlighet med IAS 36 och tillaggskopeskillingen varderas som finansiell skuld till
verkligt varde i enlighet med IAS 39 och IFRS 13.

Nedskrivningstest for goodwill ska enligt IAS 36 bedomas per kassagenererande enhet. Bolaget
redovisar hela koncernen som en kassagenererande enhet. Av Bolagets svar framgick att
goodwillvardet vid utgangen av 2014 med god marginal understeg Bolagets berdknade
nyttjandevarde. Nagot nedskrivningsbehov i enlighet med IAS 36 punkt 104 kan darfér inte
redovisas. Borsen noterade dven att bolagets angivna headroom i nedskrivningstestet stoder
foretagsledningens bedémning att inga rimliga andringar skulle indikera ett nedskrivningsbehov.

Bolaget har i sitt svar uppgett sig finna stod for nedskrivningen av goodwill i punkten 86, IAS 36.
Denna punkt behandlar hur goodwill ska hanteras ndr en del av en verksamhet i en
kassagenererande enhet avyttras. | sddana fall ska en del av goodwillen folja med den avyttrade
verksamheten. Borsen noterade dock att tillampning av denna redovisning inte ar aktuell eftersom
bolaget inte har avyttrad nadgon av de forvarvade verksamheterna.

Med beaktande av ovanstdaende bedémning har Bérsen uppmanat bolaget, att i en sarskild rattelse,
justera nedskrivningen av goodwill i enlighet med de regler avseende korrigering av fel i IAS 8,
punkterna 41-49.

Kritikbeslut 04/15 6vertridelse av IAS 36.

Borsens granskning av bolagets arsredovisning 2013 avslutades med papekande for bristande
upplysningar om bolagets nedskrivningstest enligt IAS 36. Borsen har foljt upp hur Bolaget har
atgardat dessa papekanden i arsredovisningen for 2014. Boérsen konstaterade att bolagets
upplysningar i arsredovisningen 2014 inte uppfyller kraven i IAS 36 enligt nedanstaende
anmarkningar. Borsen fann darfor att bolaget inte kunde undga kritik for bristande upplysningar i
arsredovisningen 2014. Borsen har noterat att bolaget har vidtagit vissa forbattringar i sin
delarsrapport for tredje kvartalet 2015 varfor kritiken inte medfér nagra omedelbara behov av
korrigeringar fran Bolagets sida. Bolaget har dock uppmanats att noga beakta anmarkningarna infor
kommande arsredovisning.
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e Diskonteringsranta - IAS 36, punkt 55, anger att diskonteringssatsen vid nedskrivningstest
ska anges fore skatt. Borsen har noterat att Bolagets arsredovisning saknar uppgift om
diskonteringsrantan (WACC) ar fore eller efter skatt. Pa forfragan fran Borsen har bolaget
uppgett att den hanterade WACC presenteras efter skatt. Eftersom manga foretag réknar
internt med en WACC efter skatt ar det inte ovanligt att upplysningarna omfattar bada
alternativen sa att kraven i IAS 36 uppfylls. Det bor darvid beakta, vilket dven framgar av
punkterna A20 och BCZ84-BC94, att en enkel justering med skattesatsen inte omvandlar
diskonteringen fran fore till efter skatt.

e Kanslighetsanalys - IAS 36, punkt 134f kraver en kanslighetsanalys om en rimligt mojligt
forandring i ett viktigt antagande som har hanterats vid berdkningen av atervinningsvardet
skulle innebara att det redovisade vardet Overstiger atervinningsvardet. Denna kénslighet
ska bedomas med hansyn till hela den perioden som har réknats in. Motsvarande krav finns
i IAS 1, punkt 129, om situationen skulle kunna infalla redan under kommande
rakenskapsar.

Bolaget har i sin kénslighetsanalys specificerat atervinningsvardet for ett av sina
affarsomraden vid en 6kad diskonteringsranta med 1-3 procentenheter. Av brevvaxlingen
med bolaget har det framkommit att det angivna beloppet i avser skillnaden mellan
atervinningsvardet och goodwillvardet vilket gor att upplysningen ar felaktig. Borsen
noterar vidare att ovannamnda skillnader enligt det Overlamnade materialet avser
skillnaden mellan atervinningsvardet for affarsomradet och redovisad goodwill. Vid
berdkningen av det fria utrymme eller headroom bor dock atervinningsvardet jamforas med
bokfort varde for affarsenheten, det vill sdga inte enbart goodwill. Med beaktande av denna
omstandighet har Borsen konstaterat att det tycks foreligga en storre risk for nedskrivning
an vad en ldsare kan bedéma med utgangspunkt fran av bolagets information om
headroom.

e Viktiga antaganden i kadnslighetsanalysen - Kanslighetsanalysen ska avse de viktiga
antagandena som kassflédesprognosen baseras pa i enlighet med IAS 36, punkt 134 d(i).
Bolaget upplyser i arsredovisning om effekter pa goodwillvirdet baserat pa fordandring i
diskonteringsrantan. Bérsen har i tidigare arsrapporter tydliggjort att kanslighetsanalysen
inte ar tankt for den langsiktiga tillvaxttakten eller diskonteringssatsen, vilket ocksa framgar
av exempel i IAS 36. Bolaget anger i not vilken rorelsemarginal och tillvaxt under
prognosperioden som har hanterats vid berdkningen och det ar de rimliga mojliga
forandringarna i dessa faktorer som bor vara féremal for kanslighetsanalysen.

e Metod for faststdllande av antaganden - IAS 36, punkt 134d(ii) anger att Bolaget ska
upplysa om metod for att faststalla varje viktigt antagande samt huruvida dessa &r baserade
pa tidigare erfarenheter eller externa killor. Borsen konstaterar att sadan information
saknas vilket far anses vara viktiga upplysningar till anvandaren mot bakgrund av den
forhallandevis héga antagna tillvaxttakten for ett av Bolagets affarsomraden.

DISCIPLINNAMNDENS BESLUT 2015:3 — ENIRO AB

Den 29 juni 2015 beslutade Boérsens disciplinnamnd att aldgga Eniro AB ("Eniro” eller “Bolaget”) ett
vite motsvarande tre arsavgifter pa grund av Overtrddelser av Nasdag Stockholms regelverk
("Regelverket”) avseende bland annat bolagets redovisning.

| drendet &r klarlagt att det i Eniros redovisning bl.a. i arsredovisningen for ar 2013 och
delarsrapporter for 2014, forekommit felaktigheter som identifierats i en granskningsrapport fran
PwC vilken avlamnats pa Bolagets begaran. Den totala effekten av felaktigheterna i Bolagets
redovisning har konstaterats uppga till 71,5 MSEK for omséattning och EBITDA under 2013 samt 56
MSEK for omsattning och EBITDA under forsta halvaret 2014.

Enligt Eniro har ett periodiseringsfel uppkommit avseende rabatter hanforliga till den s.k. "service
feen" (summan av intdkten hanforlig till den produkt/tjanst som levereras up-front). Denna har
genom manuell bokféringsorder bokats om. Detta medfér att rabatten endast belastar den
periodiserade abonnemangsavgiften, vilket innebar att den intakt som redovisas up-front ar for hog.
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Utover detta har rabatten pd en ny produkt som stricker sig over tva ar lagts in felaktigt i
datasystemet, varfor hela rabatten kommit att belasta ar tva.

| rapporten for tredje kvartalet 2014 |amnade Eniro justerade belopp for 2013 och de forsta
kvartalen 2014 till foljd av den felaktiga redovisningen. Enligt Borsens beddmning har Eniros
redovisningsprinciper for intdktsredovisning, sa som dessa beskrivs i arsredovisningen, varit i
overensstimmelse med IAS 18 Intdktsredovisning. De aktuella felaktiga periodiseringarna medférde
dock att tillampningen av redovisningsprinciperna har varit felaktig.

Utgangspunkten i efterlevnaden av IFRS ar bestammelsen om vasentlighet som foljer av punkt 5 i IAS
8. Dar anges att utelamnanden eller felaktigheter i redovisade poster ar vasentliga om de, var for sig
eller gemensamt, kan paverka de ekonomiska besluten som anvandaren fattar pd basis av de
finansiella rapporterna. Vasentligheten kan bero pa storlek eller karaktdr. Det finns darfor ingen
tydlig gréns for vad som utgor vasentliga felaktigheter varfor en bedomning maste goras i varje
enskilt fall.

Borsen konstaterar att effekten av den felaktiga redovisningen under 2013 om 71,5 MSEK utgor
knappt 2 procent av Bolagets bruttororelseintakter om 3 668 MSEK for 2013, vilket i sig inte ar en
vasentlig andel och skillnad. D3 de felaktigt redovisade rabatterna inte mots av kostnader ar dock
effekten pa resultatet lika stor. | forhallande till Bolagets ojusterade EBITDA om 849 MSEK respektive
det redovisade resultatet fore skatt om 392 MSEK motsvarar effekten av den felaktiga redovisningen
8 respektive 18 procent. Borsen bedémer darmed att felen i redovisningen har varit vasentliga och
att Eniro darfor inte har uppfyllt kraven i punkt 3.2.1 i Regelverket avseende sin arsredovisning 2013.

Borsen har i ovanstaende beddémning beaktat att Bolaget dven retroaktivt har raknat om den
finansiella rapporteringen for perioderna januari-mars 2014 och april-juni 2014 med en
intaktspaverkan om -49 MSEK och att det i detta nettobelopp ingar en del positiva effekter, direkt
kopplade till den tidigare felaktiga periodiseringen. Denna effekt paverkar inte Borsens bedémning
enligt ovan. Borsen konstaterar att omrakningen avseende ovanstaende period paverkas av ett stort
antal skilda felaktigheter som tillsammans kan indikera att Bolagets redovisningsrutiner inte fungerat
som avsett. Denna omstandighet har dock inte beaktats i detta enskilda drende.

Av punkt 41 i IAS 8 Redovisningsprinciper, andringar i uppskattningar samt fel framgar att en
finansiell rapport inte foljer IFRS om den innehaller vasentliga fel eller ovasentliga fel som &r gjorda
med visst syfte. Att underlata att ratta en felaktig redovisning ar inte i 6verensstammelse med IFRS
enligt punkt 41 i IAS 8.

Enligt de uppgifter som har framkommit i PwC:s utredning enligt ovan hade Bolagets verkstéllande
direktor blivit informerad om den felaktiga redovisningen vid flera tillfdllen under 2013 och 2014.
Under forutsattning att dessa uppgifter ar korrekta borde det ha funnits skal att pa ett tidigare
stadium inleda en utredning om arten och omfattningen av den felaktiga redovisningen och darmed,
baserat pa utfallet, mojliggéra en korrigering av arsredovisningen 2013. Bérsen bedémer darfor att
Bolagets hantering av den felaktiga redovisningen har varit i strid med punkt 41 i IAS 8 och att Eniro
darmed aven i detta avseende har agerat i strid med punkt 3.2.1 i Regelverket.

Disciplinndmnden konstaterade att genom de fel i Eniros redovisning som ostridigt har férekommit
(...) har Eniro av de skal som Borsen har anfort brutit mot 3.2.1 i regelverket.

PAPEKANDEN

Under granskningen 2015 tilldelades 17 bolag papekanden, varav 3 pa grund av brister i
delarsrapporter. Papekanden avser foljande IFRS:
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IAS 1 (3 bolag)

IAS 12 (2 bolag)

IAS 33

IFRS 3

IFRS 8

IAS 7

IAS 17

IAS 34

IFRS 5

IFRS 13 (2 bolag)

IAS 8 (2 bolag)

IAS 18

IAS 36 (3 bolag)

IFRS 7 (2 bolag)

Darutover tilldelades ett bolag papekande for att forsakran om att koncernredovisning ar upprattat i
enlighet med IFRS saknades i arsredovisningen (intygandemening i enlighet med 16 kap 9§ LVM).

IAS 1 UTFORMNING AV FINANSIELLA RAPPORTER

Kort- eller langfristiga Ian

Ett bolag har redovisat sin checkrakningskredit som langfristig skuld. Som framgar av IAS 1, punkt 71,
ar en checkrakningskredit ett exempel pa en kortfristig skuld som forfaller inom tolv manader efter
rapportperioden. Bolaget har for Borsen motiverat sin redovisning med att banken har stallt ut
bankgarantier, kopplade till kreditavtalet, som |6per langre an 12 manader och att kreditfaciliteten
|[6per pa 12 manader med forlangning pa 12 manader. Bolaget har dven angivit att Bolaget och
banken per den 31 december 2014 hade en muntlig 6verenskommelse som bekraftar att avtalet var
langre dn 12 manader. Borsen har tagit del av kreditavtalet och en (skriftlig) bekraftelse fran banken,
daterat sent 2015. Det dverlamnade materialet medfor att Bolaget per den 31 december 2014 inte
kan anses ha haft en ovillkorad ratt till forlangning av forpliktelsen langre an tolv manader efter
rapportperioden.

Borsen ansag darfor att bolaget maste redovisa sin checkrakningskredit som kortfristig i kommande
finansiella rapport. Bedomningen avser bade det l6pande avtalet under 2015 och i jamférande
information for 2014. | samband med denna justering ska bestammelserna i IAS 8, punkt 49, beaktas.

Ett annat bolag redovisar ett projektfinansieringslan som langfristig skuld samtidigt som lanet &r
kopplat till ett antal villkor for projektet. Vissa omsténdigheter kring de aktuella villkoren har
foranlett Borsen att stélla fragor betrdffande hur den aktuella redovisningen uppfyller kraven i IAS 1
punkt 74. Bolagets har i sitt svar forklarat och motiverat varfér Bolaget i den aktuella situationen
anser sig kunna fortsatta att redovisa bolagets projektfinansiering som langfristig skuld. Borsen har
inte funnit skal att ifragasatta uppgifterna men anser att uppgifter om dessa forhallanden borde ha
beskrivits mer explicit i arsredovisning och darfor uppmanat bolaget att justera uppgifterna i
kommande finansiella rapporter och arsredovisning.

Presentation av resultat fran intressebolag

Punkt 82 klargor att andel av vinst och forlust i intresseféretag och joint ventures ska redovisas med
tillampning av kapitalandelsmetoden och redovisas separat (letter c). Originaltexten i IAS 1 anger
detta tydligt: ”...Include line items that present: (c) share of the profit or loss of associates and joint
ventures accounted for using the equity method...”. Vinst och forlust definieras i IFRS som resultat
efter skatt. Ett bolag tilldelades papekande eftersom resultat fran intressebolag redovisas fore skatt i
rorelseresultatet och skatten som del av koncernens skatt.

IAS 7 RAPPORT OVER KASSAFLODEN

Ett bolag har redovisat salda immateriella tillgangar i kassaflodesanalysen inklusive en
tillaggskopeskilling. Borsen konstaterar att tillaggskopeskillingen varken har lett till ett kassainflode
eller ett kassautflode i enlighet med definitioner i IAS 7, punkt 6. Kassaflodesanalysen ar darmed
felaktigt presenterad och posten beddms ett vdsentligt belopp i kassaflodesanalysen. Borsen har
darfor papekat att Bolaget maste justera kassaflédesanalysen i bokslutskommunikén och
arsredovisning 2015 i enlighet med bestdammelser i IAS 8, punkt 42 samt punkt 49.
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IAS 8 REDOVISNINGSPRINCIPER, ANDRINGAR | UPPSKATTNINGAR OCH
BEDOMNINGAR SAMT FEL

Avsaknad av redovisningsprincip

IAS 8, punkterna 10 och 11, ar tillampligt nar det saknas en IFRS som sarskilt gdller en transaktion,
annan handelse eller forhallande. Ett bolag delade under 2014 ut ett segment till sina aktiedgare.
Bolaget har i arsredovisningens beskrivning av redovisningsprinciper angett att ingen vardering till
verkligt varde i enlighet med IFRIC 17 har skett. Pa forfragan fran Borsen har bolaget uppgivit att
samma parter har ett bestimmande inflytande 6ver tillgangen fore och efter vardedverforingen,
varfor IFRIC 17 inte &r tillamplig. Borsen delar Bolagets bedomning men anser att bolagets
beskrivning av varfér transaktionen redovisas till koncernbokférda varden maste forbattras i
kommande arsredovisning (avseende jamforelsear) med upplysning om varfor IFRIC 17 inte &r
tillamplig, pa vilken grund redovisning till koncernbokférda varden har skett (med beaktande av IAS
8, punkterna 10-11 och redovisning fér “common control”-transaktioner) samt sadana upplysningar
som kravs i enlighet med IFRS 13.

Justering av fel

Ett bolag presenterade i sin delarsrapport en korrigering av tidigare information vilket féranlett
fragor fran Borsen. Av bolagets svar framkom att korrigeringarna inkluderade poster som inte
omnamndes i rapporten. Borsen ansag att bolagets information borde ha varit mer utférligt for att
uppfylla kraven i IAS 8, punkt 49. Bolaget uppmanades darfor att se till att upplysningarna om den
aktuella korrigeringen i kommande arsredovisning tydligare beskriver de olika komponenterna och
effekterna pa resultat och kapital fore och efter skatt i enlighet med IAS 8, punkt 49.

IAS 12 INKOMSTSKATTER

Underskottsavdrag

Ett bolag har underskottsavdrag med obegrédnsad livslangd for vilka ingen uppskjuten skatt har
redovisats. Med hansyn till att bolaget sedan 2011 har redovisat positiva resultat har Borsen begart
en forklaring varfor ingen uppskjuten skatt har redovisats for dessa underskottsavdrag. IAS 12, punkt
34, anger att en uppskjuten skattefordran ska redovisas i den utstrackning det ar sannolikt att
avdragen kan avraknas mot Overskott vid framtida beskattning. Nagon tidsbegransning finns inte i
standarden.  Av bolagets svar framkom att bolaget bedémer att halften av de totala
underskottsavdragen inte kan avraknas pa grund av foretagsskattekommitténs finansieringsforslag.
Borsen noterar att det i punkt 47 framgar att uppskjutna skattefordringar ska varderas enligt de
skattesatser och skatteregler som har beslutats. Borsen har darfor bedémt att bolaget i kommande
finansiella rapporter (delarsrapporter 2015) och arsredovisning 2015 maste dndra den felaktiga
redovisningen sa att den 6verensstimmer med bestammelserna i IAS 8, punkterna 41-49.

| ett annat fall har ett bolag aktiverat en uppskjuten skattefordran motsvarande hela det svenska
underskottsavdraget. Eftersom bolaget fortfarande gar med forlust stalls hoga krav pa att saddan
aktivering ska kunna ske. Enligt IAS 12, punkt 35, kravs att det finns “faktorer som évertygande talar
for att tillréickliga skattepliktiga 6verskott kommer att finnas”. | bolagets delarsrapport for tredje
kvartalet redovisades inte nagon ytterligare uppskjuten skatt och nagon férklaring till detta lamnades
vilket strider mot IAS 34, punkt 16A(d). Bolaget har till Borsen forklarat att utvecklingen har gatt
samre an forvantat och att bolaget darmed ansag att ytterligare aktivering inte kunde motiveras.
Bolagets beskrivning i arsredovisning och bokslutskommuniké uppfyller inte upplysningskravet i IAS
12, punkt 35 varfor bolaget, i kommande arsredovisningen, uppmanades att ange faktorerna som
aktivering bero pa och under vilken period utnyttjande av underskottsavdrag férvantas ske.

IAS 17 LEASINGAVTAL

Ett bolag anger i arsredovisningen att bolaget kommer att erhalla kostnadsersattning (intdkter) for
entreprendrsarbete som utforts i samband med bolagets affarsetablering (lokalanpassning). Pa
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forfragan fran Borsen har bolaget uppgett att beloppet erhdlls fran fastighetsdgaren och att
intdktsforingen av uppstartsbidraget sker i samma takt som relaterade kostnader uppstar. Borsen
noterade att bolagets redovisningsprinciper saknar upplysning om redovisning av sadana
uppstartsbidrag. Uppstartsbidrag ar att betrakta som en del av hyresavtal och bor redovisas i
enlighet med IAS 17, punkt 33 och SIC 15.

IAS 18 INTAKTER

Ett bolags redovisningsprinciper behandlar bland annat entreprendrsverksamhet och intdkter som
erhalls for pagaende entreprenadprojekt for annans rakning. Pa Borsens forfragan har bolaget
forklarat att resultatet uppgick till ett ovasentligt belopp och redovisats under dvriga intakter i
resultatrakningen. Borsen noterade att storleken pa intdktsbeloppet inte ar vasentlig i jamforelse
med bolagets nettoomsattning, men att det resultatet utgér en vasentlig del av Bolagets
rorelseresultat. Mot bakgrund av beloppens vasentliga effekt pa rorelseresultat har bolaget
uppmanats att i kommande finansiella rapporter sirredovisa entreprenadverksamheten i enlighet
med IAS 11 och IAS 18, punkt 35. Jamforelsetalen bor ocksa anpassa.

IAS 33 RESULTAT PER AKTIE

| enighet med kraven i IAS 33, punkterna 12 och 14, ska resultat per aktie baseras pa arets resultat
med avdrag for preferensaktiedgarnas andel av periodens resultat och pa ett vigt genomsnittligt
antal aktier under aret. Ett bolag har berdknat resultatet per aktie utan avdrag for
preferensaktiedgarnas andel. Borsen har uppmanat bolaget att i kommande kvartalsrapport dandra
redovisningen i enlighet med kraven i IAS 33 samt justera jamforelseuppgifterna och upplysa om
andringarna i enlighet med kraven i IAS 8.

IAS 34 DELARSRAPPORTERING

Ett bolag har i sin delarrapport angett att en forsiljning tillsammans med en omvéardering har
paverkat rorelseresultatet positivc med xx MSEK. Pa Borsens forfragan angav bolaget att posten
bestar av en forsaljningsvinst och en omvardering (férlust). Borsen anser att bolagets beskrivning i
delarsrapporten ar i det ndrmaste missvisande genom att texten tyder pa att bada handelserna har
gett upphov till vinsten. Mot bakgrund av att bolagets beskrivning i delarsrapporten inte uppfyller
bestdmmelserna i IAS 34, punkterna 15 och 16A, har bolaget uppmanats att i kommande
delarsrapporter, med beaktande av vad som framgar av IAS 8 punkterna 41-49, upplysa om de
separata effekterna av saval avyttringen som omvarderingen.

IAS 36 NEDSKRIVNINGAR

Goodwill och nedskrivning

Ett bolag har i not angett att grunderna for berdkning av nyttjandevardet vid nedskrivningsprévning
av goodwill utgar fran en intern bedomning. Vad som beddms framgar dock inte, vilket ar en
avvikelse fran IAS 36, punkt 134d(i), som kraver upplysning om varje viktigt antagande. Eftersom
punkt 134 utdver detta kraver upplysning om den hanterade diskonteringsrantan och tillvaxten efter
prognosperioden, kan dessa sistndmnda variabler inte utgéra de viktiga antagandena som bolaget
ska upplysa om. Detta framgar dven av exempel 9 som punkten 137 hanvisar till. Bolaget har inte
heller angivit om denna interna bedomning &r faststalld av ledningen (punkt 134d(ii)). | texten om
kdnslighetsanalys namns EBITDA, ett begrepp som for ovrigt inte ar definierat eller anvant i
arsredovisningen. Bolaget har uppmanats att anpassa sina upplysningar om nedskrivningstest sa att
kraven i IAS 36, punkt 134 uppfylls.

| ett annat fall har Borsen papekat brister i upplysning om genomférd nedskrivning samt i

upplysningar om nedskrivningstest for resterande goodwill. Avseende nedskrivning har féljande
brister noterats i forhallande till IAS 36, punkt 130:
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e Punkt 130a kraver upplysning om de handelser och omstdndigheter som lett till
nedskrivningen. Bolaget anger att nedskrivningen beror pa foérdndrade beddmningar
avseende bolagets langtidsprognoser. Borsen bedomer dock att denna beskrivning &r sa
generell att upplysningskravet inte kan anses vara uppfyllt.

e Punkt 130 kraver upplysning per kassagenererande enhet. Av bolagets svar framgar att
nedskrivningen fordelas mellan tva av bolagets segment. Denna upplysning saknas i
arsredovisningen och kan inte heller utldsas pa grund av de viasentliga
omrakningsdifferenser som paverkar de i arsredovisning angivna vardena.

e  Punkt 130g, kraver upplysning om den diskonteringssats som anvants i den aktuella
berdkningen och i tidigare berakningar av nyttjandevardet. Eftersom bolaget endast anger
WACC fére skatt i ett intervall for samtliga kassagenererande enheter kan inte
upplysningskravet anses vara uppfyllt.

Avseende nedskrivningstest har foljande brister noterats i forhallande till IAS 36, punkt 134:

e  Punkt 134d(i), krdver upplysning om varje viktigt antagande pa vilket féretagsledningen har
baserat sina kassaflddesprognoser, daven har per kassagenererande enhet. Bolaget anger
endast att saval externa som interna antaganden har anvants for bedémning av framtida
intakter och tillvaxt; vilka dessa antaganden ar framgar dock inte.

e  Punkt 134f, krdver en kanslighetsanalys om en rimligt mdojligt forandring i ett viktig
antagande skulle medféra nedskrivningsbehov. Borsen konstaterar att detta galler hela
prognosperioden (motsvarande krav om nedskrivning kan bli aktuellt inom ett ar finns i IAS
1, punkt 129). | féregdende &rsrapport™ tydliggors att kinsligheten avser de viktiga
antaganden i punkten 134d(i) och inte diskonteringssats och langfristig tillvaxttakt. Bolaget
anger endast kansligheten for den sistnamnda variabeln. Borsen noterar att den
genomfdrda nedskrivningen medfor att varje dandring kan leda till nya nedskrivningsbehov,
vilket innebar att upplysningar i enlighet med punkt 134f(ii) ar sarskilt viktiga.

e |IAS 36, punkt 44, anger att framtida kassafloden ska uppskattas med utgdngspunkt av
tillgdngen i befintligt skick, d.v.s. utan forvarvstillvaxt. Bolagets beskrivning ar inte helt tydlig
om huruvida endast organisk tillvaxt ligger till grund fér prognoserna.

Bolaget har uppmanats att i kommande finansiella rapporter (bokslutskommuniké och
arsredovisning 2015) komplettera informationen enligt ovanstdende vilket &dven omfattar
jamforande uppgifter fér 2014.

Nedskrivning aktiverade utvecklingskostnader

Ett bolag har aktiverat utvecklingskostnader och beskrivning i bolaget redovisning vilket har foranlett
Borsen att efterfraga mer information om hur bolaget bestimmer kostnadsforing eller aktivering av
utvecklingsutgifter. Bolaget har i sitt svar angett att kostnaderna avser verksamheter som annu inte
har genererat vasentliga intaktsstrommar. Bolaget har inte genomfort nagot nedskrivningstest varfor
Bolaget har angett att det ar svart att gora en berdkning av nyttjandevardet och att Bolaget darfor
har haft en marknadsvardesansats, dar det bokférda vardet pa utvecklingsutgifter implicit kan
motiveras med att marknadens vardering av Bolaget, vid tidpunkten for bokslutet, var betydlig hogre
an bolagets eget kapital. Borsen var dock tveksam om huruvida villkoren for aktivering i enlighet med
IAS 38, punkt 57, kan anses vara uppfyllda mot bakgrund av den aktuella omsattningsutvecklingen.
Med hanvisning till ovanstdendeansag Borsen att bolagets beskrivning i arsredovisning och
bokslutskommuniké inte uppfyller upplysningskravet i IAS 38 punkt 57 och IAS 36. Bolaget
uppmanades darféor att i kommande arsredovisningen ange upplysningar om gjorda
nedskrivningstester i enlighet med IAS 36.

'® Nasdag Stockholm — Gvervakning av regelbunden finansiell information 2014.
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IFRS 3 RORELSEFORVARV

Ett bolag har redovisat ett rorelseforvarv i delarsrapporten for tredje kvartalet. | rapporten anges att
XX MSEK har betalats kontant och att det inte dar mojligt att ange det slutliga forvarvspriset.
Motsvarande text fanns dven i bolagets bokslutskommuniké. Vid rorelseforvarv kravs detaljerade
upplysningar i enlighet med kraven i IAS 34 med héanvisning till IFRS 3, punkt B64. Bolaget [dmnade
inte sadana upplysningar och uppfyller darmed inte upplysningskraven om foérvarv i IFRS 3 och IAS
34. Bolaget har uppmanats att komplettera upplysningarna i kommande arsredovisning.

IFRS 5 ANLAGGNINGSTILLGANGAR SOM INNEHAS FOR FORSALINING OCH
AVVECKLADE VERKSAMHETER

Ett bolag har angett i arsredovisningens femarsoversikt att informationen om finansiell stéllning och
kassafléde inkluderar utdelad/avvecklad verksamhet. Sddan redovisning ar inte i 6verensstammelse
med IFRS (punkterna 34 i IFRS 5 och 38C i IAS 1). Bolaget har darfor uppmanats att i kommande
arsredovisning fortydliga att 6versikten inte ar upprattad i enlighet med IFRS eller anpassa Oversikten
sa att IFRS foljs.

IFRS 7 FINANSIELLA INSTRUMENT: UPPLYSNINGAR

Ett bolag har redovisat en ackordsvinst. Borsen har noterat att upplysningar om hur posten beraknas
saknas i arsredovisningen. Bolaget har i sitt svar angett att informationen finns pa olika stallen i
arsredovisningen och i prospektet. Borsen konstaterar att bolagets hanvisning till det hos
Finansinspektionen registrerade prospektet inte uppfyller kraven i IFRS 7, punkt 31. Bolaget har
darfor uppmanats att i kommande arsredovisning lamna tydlig information om hur beloppet har
berdknats och vilken redovisningsprincip som har gallt i det specifika fallet.

Ett annat bolag saknar uppgifter om rantebetalningar i l6ptidsanalysen. IFRS 7, punkt 39, kraver
upplysningar i form av en |6ptidsanalys for finansiella skulder (39a) och derivat (39b). Av punkten
B11D framgar att I6ptidanalysen avser avtalade, ej diskonterade utbetalningar, d.v.s. inklusive rénta.
Bolaget har inte heller ldmnat sadan jamférelseinformation som ska ldmnas i enlighet med IAS 1,
punkt 38. Bolaget har uppmanats att fortydliga upplysningarna i kommande arsredovisning sa att
upplysningskraven i IFRS 7 punkt 39 uppfylls, framforallt vad géller forfallotidpunkter for kreditavtal,
laneavtal under dessa kreditramar och derivatavtal, inklusive rdntor och jamforelseinformation.

IFRS 8 RORELSESEGMENT

Ett bolag presenterar redovisningsprinciper i vilka framgar att bolaget har identifierat alla enskilda
dotterbolag som segment i enlighet med bestimmelserna i IFRS 8. Aven information till ledning och
styrelsen utgdrs darmed av ett stort antal segment. Bolaget har dock valt att i den publika
redovisningen aggregera all information till ett rapporterat segment med hanvisning till punkt 19 i
standarden. Borsen anser att Bolagets segmentsredovisning inte uppfyller de krav som stélls i IFRS 8.
Borsen har i detta avseende baserat sin bedémning pa foljande omstandigheter:

e Sammanslagning i enlighet med IFRS 8, punkt 12, kan endast ske om segmenten har
likartade ekonomiska egenskaper. Borsen har konstaterat att bolagets dotterbolag uppvisar
tydliga skillnader vad betradffar geografiska forutsattningar, karaktdr (producerande
respektive tillverkande verksamhet) samt I6nsamhet (bruttomarginal). Mot bakgrund av
detta kan redovisningen av ett aggregerat segment inte anses uppfylla kraven i punkt 12.

e IFRS 8, punkt 13, krdver separat information om rorelsesegment om vissa varden dverstiger
gransvardet (10 % av koncerntotalen). Av bolagets svar framgar att ett antal, delvis olika,
dotterbolag utgor rapporterbara segment enligt denna bestammelse pa grund av punkten
13a (redovisade intékter), 13b (resultat) och 13c (tillgangar). For att uppna kravet i punkt 15
att minst 75 % av externa intdkter ska redovisas maste ytterligare dotterbolag rapporteras
som segment.
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Borsen har konstaterat att det inte finns nagon begréansning i punkt 19. Dar framgar att ett foretag
b6r 6vervdaga om en praktisk grans har uppnatts nar antalet segment for vilka information ska lamnas
overstiger 10. Punkten kan dock inte tolkas som att kvantitativa krav enligt punkt 13 ddrmed kan
asidosattas eller att aggregering till ett segment ar det enda majliga utfallet. Bérsen noterar att det
finns andra exempel dar information som omfattar fler an 10 segment har presenterats pa ett
overskadligt satt.

IFRS 8, punkt 32, kraver upplysning om intakter fran externa kunder for varje produkt och tjanst. |
arsredovisningen (utanfor de finansiella rapporter) har bolaget redovisat ett flertal produktomraden,
dock saknas uppgifter om de intdkter som dessa genererat. Borsen har papekat att i den man bolaget
inte kan presentera sadan information som kravs enligt punkt 32 ska upplysning lamnas om denna
omstandighet.

Bolaget har uppmanats att i kommande arsredovisning och delarsrapporter, anpassa sin
segmentsrapportering sa att kraven i IFRS 8 uppfylls. Aven jamférelseinformationen maste dirmed
anpassas i enlighet med IAS 8, punkterna 41-49.

IFRS 13 VARDERING TILL VERKLIGT VARDE

Tva bolag har tilldelats papekanden for bristande upplysningar avseende vardering till verkligt varde i
nivad 3. | bada bolagen avser detta investeringar i onoterade aktier. IFRS 13, punkt 93d, kraver
kvantitativa upplysningar om betydande icke observerbara indata som anvants vid vardering till
verkligt varde.

Av det ena bolagets beskrivning framgar att bolaget, vid vardering av de onoterade aktier, utgar fran
bl.a. EBIT-multiplar, omsattningsmultiplar, substansvardering och senaste transaktionsvdrdering
(plus eventuellt hogre multiplar). Bolaget [amnar kvantifierade multiplar for EBIT och omsattning i ett
brett intervall, vilket Borsen anser forsvarar en bedémning om bolagets ansats vid varderingen. For
vissa innehav lamnas ytterligare information som nettoomsattning, rorelseresultat m.m. Borsen har
dock noterat att sadana uppgifter inte lamnas for vissa bolag, trots att dessa innehavs bokférde
varde 6verstiger andra tillgangar for vilka bolaget beskrivning ar mer transparent.

IFRS 13, punkt 93h, kraver en kénslighetsanalys for aktuell icke observerbar indata om férdndringar i
dessa skulle leda till ett betydande avvikande varde, jamfort med det redovisade verkliga vardet.
Borsen har noterat att sddan information saknas. Av bolagets svar framgar att tabellen med bokfort
varde i arsredovisningen ger lasaren en mojlighet att fa en uppfattning om hur en omvardering pa
exempelvis 10 procent paverkar dessa varden. Borsen konstaterar att bestammelserna i punkt 93h
tar sikte pa forandringarna i angiven icke observerbar indata och att Bolaget, for att uppfylla
bestammelsen, darfér maste ange hur kanslig varderingen ar for en férandring av dessa variabler.
Bolaget har darfor uppmanats att i kommande arsredovisning, mer explicit, ange den indata som
hanteras vid varderingen av de onoterade innehaven i enlighet med IFRS 13.

Av det andra bolagets redovisning framgar att varderingsmodellen baseras pa en EBITDA-multipel
fran en grupp av noterade jamforbara bolag som appliceras pa bolagets eget estimat for de
onoterade bolagens EBITDA. Nagon kvantitativ information lamnas dock inte, vare sig for marknad-
multiplarna eller for det onoterade bolagets berdknade EBITDA. Bolaget anger i sitt svar att
informationen &r for kanslig for att lamna ut. IFRS 13 tillater dock inte sadant undantag. For att
uppfylla IFRS 13 punkt 93d, har Bolaget darfor uppmanats att ange kvantitativ information om
betydande icke observerbara indata i kommande finansiella rapporter.
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OVRIGA KOMMENTARER

Borsen har formulerat en del av sina iakttagelser som 0&vriga kommentarer vilket vanligtvis
kommuniceras slutbreven till de bolag som ar foremal for granskning. Dessa kommentarer utgor
dock enbart ett stod for bolagets fortsatta redovisningsarbete och kraver ingen atgard i forhallande
till Borsen. | manga fall har bolaget dven atagit sig att dndra eller komplettera upplysningarna i
kommande finansiella rapporter.

Aven om Bérsen ser positivt pd att bolagen beaktar Bérsens kommentarer boér dock bolaget alltid
beddma behovet av &ndring/justering i forhallande till transaktionens och upplysningens
vasentlighet. | arets slutbrev har Borsen papekat att varje bolag ska bedéma i vilken man 6vriga
kommentarer bor leda till dndringar i bolagets redovisning utifrdn relevans och vasentlighet i
bolagets specifika situation. Borsen héanvisar i detta avseende till det, inom IASB, pagaende
Disclosure Initiative-projektet (se sid 9) som verkar for att upplysningskraven i IFRS blir mer
bolagsspecifika och ddarmed mer relevanta.

Borsen anger nedan, i nagon forkortad form, de relevanta delarna av IFRS-bestdmmelserna som
avvikelserna och kommentarerna avser. Sammantaget bor noteringarna i rapporten utgora bra
underlag for de noterade bolagen som oOnskar kvalitetssakra sina finansiella rapporter. | de fall
avvikelserna avser samma omraden som redan har tagits upp sarskilt i foregaende avsnitt upprepas
dessa inte har.

IAS 1 UTFORMNING AV FINANSIELLA RAPPORTER

Punkt 38 avser krav om jamforelseinformation. Dessa upplysningar saknas ibland, fraimst avseende
nedskrivningstest.

Punkt 104 kraver ytterligare information om kostnadernas karaktar for foretag som klassificerar
kostnader efter funktion. Punkten namner som exempel avskrivningar och ersattningar till anstallda.
Borsen har redan tidigare angett att upplysningar inte begransas till just dessa exempel. Upplysning
bor omfatta hela skillnaden mellan nettoomséttningen och rérelseresultat.

Punkt 134 kraver upplysningar som hjalper lasaren av arsredovisningen att bedéma bolagets mal,
riktlinjer och processer for hantering av kapital. Punkt 135 kraver sedan vissa kvantitativa
upplysningar om mal och utfall, dven med héansyn till externt alagda kapitalkrav. Den sistndmnda
punkten betraktas ofta som att IASB menar att dessa bestammelser endast galler fér bolag med
sarskilda krav fran tillsynsmyndigheter, s som banker och andra finansiella bolag. IASB anger i BC 92-
100 att kapitalkrav inte ar begrénsat till kraven fran tillsynsmyndigheter. Om ett bolag till exempel
beaktar nettoskuld eller motsvarande begrepp i sin kapitalhantering ska eventuella lanevillkor
betraktas som externt dlagda krav.

IAS 2 VARULAGER

Punkt 36d krdver upplysning om det belopp for varor i lager som redovisas som en kostnad under
perioden. Av punkterna 38 och 39 framgar att upplysningen ar olika beroende pa den klassificering
bolaget har valt for kostnaderna.

IAS 7 RAPPORT OVER KASSAFLODEN

Punkt 21 klargor att bruttoredovisning ska ske om inte undantaget i punkt 22 ar tillamplig.
Punkt 31 kraver sarredovisning av kassaflodet fran in- och utbetalningar avseende rantor.

Kassaflodesanalysen ar ett av de fokusomradena som sarskilt kommer att granskas under nasta ar.
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IAS 12 INKOMSTSKATTER

Punkterna 80 och 81 kraver upplysningar om vasentliga delbelopp avseende periodens
skattekostnader eller skatteintdkter samt vissa uppgifter om uppskjuten skatt. Brister i dessa
upplysningar avser ofta:
e  Upplysningar for varje slag av temporar skillnad och underskottsavdrag (punkt 81g).
e  Upplysningar om forfallotidpunkt av avdragsgilla temporéara skillnader, underskottsavdrag
och andra skatteavdrag samt upplysning om varfor ingen uppskjuten skattefordran
redovisas (punkt 81e).

Karaktdren av skattebefriade eller ej avdragsgilla delbelopp i avstdmning av arets skattekostnad kan
behodvas ange for att uppna syftet med upplysningen.

IAS 19 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Punkt 147c kraver information om l6ptidsprofil for den formansbestamda forpliktelsen.
Punkt 148 kraver upplysningar avseende pensionsplan forsdkrat hos Alecta.

Manga bolag redovisar inte nagon andring i Ovrigt totalresultat avseende omrakning av
formansbestamda pensionsplaner i delarsrapporter. I1ASB har angivit att det ar en bedémningsfraga
om detta maste ske vid varje rapporteringstillfalle (BC 59). Ett sadant val kan vara ett exempel pa det
som avses i IAS 1 punkt 122, beroende pa omrakningens vasentlighet for helaret.

Borsen paminner om att ESMA i Extract 18 har publicerat ett beslut som tydliggor att upplysning av
exempelvis aktuariella antaganden i ett intervall endast kan ske om intervallet inte ar for brett.

IAS 36 NEDSKRIVNINGAR

Punkt 134f kraver vissa upplysningar om en rimlig maojlig férandring i ett viktigt antagande skulle
innebadra att nedskrivning &r aktuellt. Denna bestimmelse avser hela nyttjandeperioden, d.v.s.
inklusive den perioden som omfattas av slutvardet. Motsvarande krav finns i IAS 1, punkt 129, om
sadana rimligt mojliga férandringar redan kan uppsta under det nastkommande rdkenskapsaret.
Eftersom det redovisade vardet efter en genomférd nedskrivning, ar lika med atervinningsvardet,
kommer varje andring i ett antagande att ha effekt. Bestammelser i IAS 36 och IAS 1 &r i dessa fall
tillampliga.

Borsen har darutover, i 6vriga kommentarer, framfort:

e att upplysningar om genomford nedskrivning (punkt 130) &r knapphéndiga eller endast
finns i forvaltningsberattelsen,

e att motivering till en langre prognosperiod (punkt 33b) saknas,
e  att diskonteringssats ska anges fore skatt (punkt 55 samt A20), och

e  att jamforelseinformation saknas, vilket &r ett krav i IAS 1 punkt 38.

IAS 38 IMMATERIELLA TILLGANGAR

Av punkt 99 framgar att avskrivningar redovisas i resultatrdkningen, om dessa ingar i
anskaffningsvardet fér en annan tillgang. Avskrivningar redovisas ofta pa raden “forskning och
utveckling”. De flesta bolagen anger som redovisningsprincip att avskrivning pa aktiverade
utvecklingskostnader paborjas i samband med att produkten eller tjansten kommer ut pa
marknaden. Borsen har i dessa fall ifragasatt varfér avskrivningar inte allokeras till kostnad salda
varor eftersom det foreligger ett ndra samband med forsaljningen. | sadana fall avviker dven
begreppen bruttovinst eller bruttomarginal fran sina gangse innebérder. Bolagens resonemang och
effekter pa innehallet i bruttovinsten dr exempel pa bedémningar som i enlighet med IAS 1 punkt
122 kraver ndarmare upplysning.
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IFRS 3 RORELSEFORVARV

Punkt 18 kraver att de identifierbara forvarvade tillgangar och 6vertagna skulder varderas till verkliga
varden per forvarvstidpunkten. Redovisning av ackumulerade avskrivningar vid rorelseférvarv borde
darfor inte féorekomma.

Punkt B64d kraver en beskrivning av de framsta anledningarna till rérelseférvdarvet samt en
beskrivning av hur det bestimmande inflytandet har erhallits. | de fall dar sadana upplysningar
lamnas ar beskrivningarna ofta generella i sin karaktar och darmed av mindre informationsvarde.

Punkt B64g kraver upplysning om villkorad kopeskilling, s som belopp och beskrivning av
overenskommelse och information om grund for faststallande av betalningsbelopp. Dartill kravs en
uppskattning av intervallet med mojliga (odiskonterade) utfall. Vid information om verkligt varde &r
dven IFRS 13 (punkt 97) tillamplig.

Punkt B64h kradver vissa upplysningar for varje slag av storre fordringar.

Punkt B67a kraver upplysning om varfor forvarvsanalysen ar preliminart och vilka poster som avses.
Denna information saknas ofta, sarskilt i delarsrapporter.

IFRS 7 FINANSIELLA INSTRUMENT: UPPLYSNINGAR

IFRS 7 punkt 40a kraver en kanslighetsanalys for varje typ av marknadsrisk som bolaget ar exponerat
for vid rapportperiodens slut. Denna ska visa hur resultat och eget kapital paverkas av rimliga mojliga
forandringar i den relevanta riskvariabeln. Punkten 40b kraver upplysning om de metoder och
antaganden som kanslighetsanalysen bygger pa. Den sistnamnda upplysningen saknas ibland.

IFRS 8 RORELSESEGMENT

Punkterna 31-34 kraver upplysningar for bolaget i dess helhet. Kraven galler dven bolag som endast
redovisar ett segment.

Punkt 33 avser geografisk information om intdkter fran externa kunder och anldggningstillgangar i
Overensstammelse. Ofta saknas information om Sverige och om pa vilken grund intédkter fran externa
kunder ar hanforliga till enskilda lander.

IFRS 12 UPPLYSNINGAR OM ANDELAR | ANDRA FORETAG

Standarden krédver en rad upplysningar dar upplysningen om icke-kontrollerande intressen (sarskilt
punkt 12g) ibland brister.

IFRS 13 VARDERING TILL VERKLIGT VARDE

Enligt punkt 94 ska ett bolag bestamma lampliga klasser av tillgdngar och skulder pa basis av
tillgangens eller skuldens karaktér, kdnnetecken, risker och niva i hierarkin for verkligt varde.

Punkt 93 kraver en del detaljerade upplysningar (per klass, se ovan) dar framst upplysningar om
varderingstekniker (93d) och kanslighetsanalys (93h) ibland brister.
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