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INLEDNING

NASDAQ OMX Stockholm ("b6rsen”) har i uppdrag att hantera évervakningen av finansiell information fran de
noterade bolagen pa borsen. En del av detta uppdrag bestér i att varje ar lamna en slutrapport kring den granskning
som borsen har genomfort under aret och vad denna har resulterat i. Detta foljer av bestammelser i 16 kapitlet i lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden samt i Finansinspektionens foreskrift (FFFS 2007:17). Borsen publicerar sin
slutrapport innan arsskiftet for att ge de noterade bolagen majlighet att anpassa sin kommande redovisning utifran de
synpunkter som 6vervakningen har genererat. En preliminéar iakttagelseskrivning skickades redan den 23 september
2013 till alla noterade bolag.

Granskningen 2013 har omfattat arsredovisningar fran 94 bolag samt merparten av de delarsrapporter som har
publicerats av samtliga noterade bolag. Granskningen har i forsta hand skett i fornallande till bestammelserna i IAS-
forordningen och arsredovisningslagen. | borsens uppdrag ingdr att samtliga noterade bolag ska vara féremal for
granskning under en femarsperiod®. Detta innebar att ndgra bolag av &rets urval nu har granskats fér andra géngen.

Av arets genomgang framgar det att de flesta omraden for kritik och p&pekanden avser IAS 36 (Nedskrivningar),
IFRS 8 (Rorelsesegment) och IAS 1 (Utformning av finansiella rapporter). Brister i efterlevnaden av
upplysningskraven fér nedskrivningstester av goodwill félier den europeiska trenden, vilket for ESMA? har varit
anledning att genomféra en undersokning av praxis bland noterade bolag i Europa®. Bérsen konstaterar att
upplysningar om nedskrivning fortfarande utgdr merparten av bristerna varfor dessa kommer att prioriteras vid nasta
ars granskning.

Det pagar en debatt for att minska antalet upplysningar i finansiella rapporter och forbattra upplysningarna till att bli
mer foretagsspecifika. Som framgar langre fram i rapporten ar detta ett prioriterat omrade for nasta ars undersokning
eftersom ESMA anser att en del forbattringar redan kan ske idag utan att standarden behdver éandras. Borsen delar
denna uppfattning och &terkommer om det narmare i avsnittet "Upplysningar i arsredovisning” rapporten (se sidan
10).

Borsen har beslutat att avskaffa de nuvarande kraven pa ett upprétta kvartalsrapporter i enlighet med IAS 34. Syftet
med andringen &r att minska den administrativa bérdan for noterade bolag och att uppmuntra till 1angsiktighet i
investeringar. Andringen &r en féljd av de andringar som gjorts i EUs dppenhetsdirektiv. Istéllet for kvartalsrapporter
kan delarsredogorelse i enlighet med borsens "Vagledning for upprattande av Delérsredogérelse” avges. Det finns
dock inget som hindrar koncerner att &ven fortsattningsvis publicera kvartalsrapporter i enlighet med IAS 34. En
halvarsrapport och bokslutskommuniké enligt IAS 34 kommer &ven fortsattningsvis att kravas.

Det har en langre tid pagatt en diskussion kring hur redovisningstillsynen ska bedrivas. Regeringen har per den 28
november 2013 tillsatt en utredning som ska analysera och i forekommande fall [Amna lagforslag till hur den framtida
redovisningstillsynen bér organiseras. Uppdraget ska redovisas senast den 30 september 2014. Bérsen kommer
séledes att ansvara for nasta ars undersokning av efterlevnaden av IFRS i de finansiella rapporterna.

ESMA har under ret publicerat ett nytt forslag* som ska ersatta de gamla rekommendationerna av CESR om hur
tillsynen ska utformas. En av andringarna enligt det nya forslaget ar att tillsynen av efterlevnaden av IFRS inte ska
utforas av en reglerad marknadsplats. Forslaget har varit pa remiss fram till den 31 oktober 2013. Det kommer att ta
nagra manader innan ESMA publicerar de definitiva riktlinjerna.

En engelsk sammanfattning av rapporten kommer att lamnas till det europeiska tillsynsorganet EECS® inom ESMA
och dartill finnas tillganglig pa borsens hemsida. lakttagelserna i rapporten har tidigare redovisats vid ett seminarium

' FFF2 2007:17, 5 kap. 148.

2 European Securities and Markets Authority

® European enforcers review of impairment of goodwill and other intangible assets in the IFRS financial statements
(January 2013, ESMA/2013/2).

* Consultation Paper "ESMA Guidelines on enforcement of financial information” (19 juli, ESMA/2013/1013)

5 European Enforcers Coordination Sessions.
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anordnat av borsen den 22 november 2013. Presentationsmaterialet fran detta tillfalle finns pa borsens webbplats,
under avsnittet redovisningstillsyn®.

Bdrsens organisation och genomférande av granskningen

Overvakningen av finansiell rapportering hanteras av borsens bolagsévervakning. For att kunna hélla hog kvalitet pa
granskningen anlitar borsen ocksa extern expertis. Deras ataganden &r reglerade i sarskilda avtal avseende
omfattning, kostnad, intressekonflikter och tystnadsplikt. Det ar dock alltid borsen som tar beslut i varje arende och
skoter kommunikationen med de noterade bolagen.

Granskningen utfors for att sakerstalla att bolagens information star i Gverrensstammelse med borsens regelverk for
emittenter. Detta innebar att informationen ocksa ska vara uppréttad i enlighet med lagar och andra férordningar (av
EU antagna IFRS samt enligt god redovisningssed for aktiemarknadsbolag). Darmed uppfylls ocksa EU direktivets
syfte att skydda investerare och frimja en enhetlig tillampning av IFRS.

De bolag som omfattas av den regelbundna finansiella évervakningen &ar bolag som har oéverlatbara vardepapper
upptagna till handel pa en reglerad marknad i enlighet med lagen om vardepappersmarknaden 16 kap.
Granskningen omfattar &rsredovishingar och kvartalsrapporter for’ bolag med noterade aktier och &rsredovisningar
och halvarsrapporter for bolag med noterade skuldebrev.

For att skapa forutsattningar for en oberoende granskning har borsen tillgang till en referensgrupp med personer som
har sarskilda kunskaper kring finansiell rapportering fran noterade bolag. Gruppen sammantrader vid behov for att
diskutera sarskilda fragestallningar som borsen vill ha ett oberoende utlatande kring, t.ex. i samband med arenden
som kan komma att avgoras i borsens Disciplinndmnd. Under 2013 har det inte funnits behov av att sammankalla
referensgruppen.

Arendehantering

Enligt Finansinspektionens foreskrift® ska varje bolag som har dverlétbara vardepapper upptagna till handel p&
NASDAQ OMX Stockholm granskas atminstone en gang under en femarsperiod. Genomgangen &r nu i den andra
femarsperioden vilket betyder att flera bolag granskas fér andra gangen. | dessa fall har bérsen tagit hansyn till
tidigare kommentarer och synpunkter.

Den arliga granskningen startar med en urvalsprocess (se nedan). De bolag som ingar i arets urval erholl i mars
2013 ett brev frdn borsen med information om att bolagets arsredovisning skulle granskas utifrdn bestammelserna i
IFRS och arsredovisningslagen. Delarsrapporter for samtliga bolag bedoms I6pande under &ret och granskas
ytterligare nar initial bedémning ger anledning till fragor.

Granskningen av den finansiella informationen goérs av intern eller extern redovisningsexpertis. Borsen
sammanstaller de iakttagelser som granskningen genererar och meddelar dessa i ett forsta brev till bolaget utan
nagon beddmning av kategorier (se nedan). Klart ovasentliga brister i upplysningen foljer normalt inte med. Det kan
dock inte alltid bedomas om utelamnade upplysningar &r i 6verensstimmelse med IFRS. Borsen har i sddana fall
bett bolagen att redogéra pa vilka grunder som de har valt att utelamna upplysningarna.

® Se sista sidan ang&ende hanvisning till webbplats.

"Kvartalsrapportering var obligatorisk for bolag upptagna till handel pd NASDAQ OMX Stockholm 2013.
Granskningen inkluderar &ven en genomgang av bokslutskommunikéer.

® FFFS 2007:17 5 kap. 148.
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BedOdmning av information

Baserat pa ovanstdende korrespondens gor borsen en bedomning i vilken man bolaget har agerat i strid mot
gallande regelverk samt graden av 6vertradelsen, framforallt kopplad till investerarnas méjlighet att vardera bolagets
verksamhet med hjalp av den finansiella informationen. Vid denna bedémning tar bérsen hjalp av tidigare beslut i
EECSs databas och i vissa fall diskuteras frdgan inom det europeiska samarbetsorgan EECS innan ett beslut tas (se
sidan 10).

Utgangspunkten i efterlevnad av IFRS &r bestammelsen om vasentlighet som foljer av IAS 8 punkt 5. 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 pa basis av de finansiella rapporterna. Vasentligheten kan bero pa
storlek eller karaktar. For att tydliggora detta delar bérsen sin bedémning in i fyra kategorier:

Kategori 1, ingen anmarkning och/eller notering av mindre vasentlig art (6vriga kommentarer).
Kategori 2, papekande.

Kategori 3, kritik.

Kategori 4, prévning av Disciplinnamnden.

pPwdPE

Kategori 1, Ingen anmarkning/Ovriga kommentarer, innebar att &rendet avslutas utan anmérkning. Bérsen kan dock
delge bolaget noteringar av mindre vasentlig art, s.k. évriga kommentarer. Dessa ska dock enbart utgora ett stod for
bolagets fortsatta redovisningsarbete och kraver inga atgarder i férhallande 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 infora en niva till med papekande grundar
sig i att det enligt borsens erfarenhet ofta finns brister avseende géllande upplysningskrav. Papekanden innebar att
bdrsen har noterat brister i upplysningarna som inte &r ovasentliga, men inte har den dignitet att det motiverar
atgarder enligt kategorierna 3 eller 4.

Kategori 3, Kritik, anvands nar évertradelsen av regelverket av bérsen bedéms som vasentlig och kan antas paverka
investerarnas majlighet att vardera bolaget eller dess finansiella stéllning. Arenden som avslutas med kritik publiceras
i anonym form pé borsens hemsida.

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

Om arendet beddms medféra skada for investerarna (skaderekvisit) eller pd annat satt kan anses skada marknadens
fortroende, lamnas arendet Gver till Disciplinnamnden, kategori 4. Innan ett sddant éverlamnande sker ska bolaget
ges ftillfalle att yttra sig 6ver det anmérkningspastdende som borsen har for avsikt att rikta mot bolaget infor
Disciplinnamnden.

Sanktioner

Beroende pé& évertradelsens art och vasentlighet kan borsen eller Disciplinnamnden:
e uppmana bolaget att anpassa sin redovisning i kommande arsredovisning,

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

e i de fall 6vertradelsen paverkar marknadens bedémning av bolaget eller riskerar att skada investerare,
begéra att redan lamnad finansiell information omg&ende réttas och eventuellt® publiceras pa nytt.

De tva sistnamnda kategorierna sker vanligtvis i kombination med kritik eller disciplinar atgard.

° Eventuellt s& lange viss osakerhet rader om dess legala mojlighet.
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Forutom papekande eller kritik mot bolaget far borsen enligt Regelverket for emittenter, om Gvertradelsen ar allvarlig,
besluta om avnotering av bolagets finansiella instrument eller, i andra fall, alagga bolaget ett vite motsvarande hogst
15 ganger den arsavgift som bolaget betalar till bérsen. Ar &sidoséattandet mindre allvarligt eller urséktligt, kan bérsen
i stallet for att lagga vite eller avnotering meddela bolaget varning. Frdga om bestammande av paféljd enligt detta
stycke avgors av borsens Disciplinndmnd.

Rapportering

| samband med att bérsen sander en skrivelse med kritik (kategori 3) eller beslutar om att inleda ett disciplinarende
(kategori 4) med efterfoljande beslut underrattas Finansinspektionen.

Beslut enligt kategori 3 och 4 offentliggdrs som bodrsmeddelande i samband med publiceringen av Surveillance
manadsrapport och publiceras pa borsens webbplats.

Uppfoljning
Uppféljning av synpunkter fran tidigare granskning gors enligt féljande:
1. Kategori 1, ingen uppféljning sker.
2. Kategori 2, borsen foljer upp synpunkterna i kommande arsredovisning.

3. Kategori 3, begér borsen rattelse ska detta foljas upp i kommande finansiell rapportering eller i enlighet med
de kriterier som begaran omfattar. | 6vriga fall foljer bérsen upp synpunkterna i kommande arsredovisning.

4. Kategori 4, begar borsen omedelbar rattelse ska detta foljas upp innan arendet avslutas, beroende pa
arendet och sanktionens art ska bolaget inkomma med atgardsplan som borsen foljer upp i nasta ars
granskning.
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Urval 2013

Genomgangen omfattar de bolag som:
1. ingdr i urvalet som bestams infor varje ar,

2. har noterats ett ar bakat i tiden (den s.k. ettarsuppféljningen), eller

3. paannan forekommande anledning bor bli foremal for granskning.

Urvalsprocessen foljer gallande rutin for évervakning av finansiell rapportering och grundar sig pa ett risk- och
rotationsbaserat urval i enlighet med ESMAs standarder om tillsyn och koordinering av finansiell information i
Europa®.

Det riskbaserade urvalet avseende arsredovisningar grundas till stor del pa de iakttagelser som erhalls i borsens
lbpande genomgang av bolagens delarsrapporter och évrig offentliggjord information. De iakttagelser som gors i
granskningen &r ofta direkt kopplade till redovisningsfrdgor, som avséttningar, nedskrivningar, forvarv och
jamforelsestdrande poster. Andra faktorer som kan styra det riskbaserade underlaget ar finansiella problem, markant
verksamhetsforandring, stora &agarforandringar, stort medialt intresse, uppseendevackande hog vardering eller
dramatisk kursutveckling samt generella brister i bolagens informationsgivning. En stor del av det riskbaserade
urvalet 2013 har utgétt frdn bolagens redovisning av goodwill och rérelsesegment. Bérsen kan ocksa vélja att
granska avgransade omraden for ett bredare urval av bolag, t.ex. inom en viss bransch. | det riskbaserade urvalet
granskas ofta en specifik del av arsredovisningen eller delarsrapporten.

Som ett komplement till det riskm&ssiga urvalet gors &ven ett rotationsmassigt urval (slumpmassigt) som sakerstaller
att alla emittenter granskas inom en femarsperiod. Borsen gor aven en uppfolining av nyligen noterade bolag (s.k.
ettarsuppfélining). | denna uppfoljning ingar en genomgéang av den finansiella rapporteringen vilket féljs upp i bérsens
redovisningsdvervakning.

Utover ovanstaende urval foljer borsen upp foregdende ars granskningar som avslutades med kritik eller papekande
for att sékerstélla att bolagen har beaktat bérsens synpunkter i sin nastkommande arsredovisning. Boérsen har aven
folit upp bolag dar borsen i sin tidigare genomgang har noterat ett storre antal brister som pakallat kommentarer fran
borsen sida. Ett stort antal brister i upplysningskraven kan tyda p& brister i saval rutiner och system for
informationsgivning, vilket &r i strid med bestammelsen 2.4.3 i bérsens Regelverk fér emittenter™*.

Av nedanstaende tabell framgar antalet granskade bolag under 2013, kategoriserade efter urvalsmetod:

Skuldebrevs

Aktie emittenter . Totalt
emittenter

Ej avslutade fran undersokning 2012

sluférda under 2013 10 10
Rotationsmassigt urval 2012 26 10 36
Riskmassigt urval 2012 14 14
Ettarsuppfoljning 6 6

Uppfdljning 2012 undersdkning 28 28
Avslutade 74 20 94

Inom EECS gors en atskillnad mellan en fullstandig granskning av &arsredovisningen (full review) eller en
delgranskning (partial review). En delgranskning avser granskning av endast en delars- eller halvarsrapport (framst
for skuldebrevsemittenter) eller om det pa grund av den riskmassiga bedémningen endast sker en granskning av ett

19 standard no 1 on Financial Information — Enforcement of Standards on Financial Information in Europe/Standard
No 2 on Financial Information — Coordination of Enforcement Activities.
! Regelverk for emittenter NASDAQ OMX Stockholm 1 juli 2013.
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specifikt delomrade. Exempel pa det sistnamnda &ar bolag dar endast nedskrivning av goodwill har varit foremal for
granskning samt uppfélining av kritikarenden och papekanden frdn 2012. Av nedanstdende tabell framgar

fordelningen per typ av granskning:

Typ av genomgéang

Helt Delvis
Ej avslutade 2012 10 10
Urval 2013 37 47 84
37 57 94
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Foljande bolag har granskats inom ramen for dvervakningen 2013:

Rotationsmassigt
urvalda

Riskmassigt urvalda

Ettarsuppfdljning

Skuldebrevsemittenter

Aerocrine Aktiebolag Bong AB Avega Group AB AB Sveriges Sékerstéllda
Obligationer?
Alliance Oil Company Ltd B&B TOOLS Aktiebolag* Boule Diagnostics AB Bilia AB?

1

ASSA ABLOY AB BillerudKorsnas Aktiebolag~ CDON Group AB Carnegie Investment AB?

Axfood Aktiebolag Consilium Aktiebolag* Dedicare AB Fast Partner AB?

Axis Aktiebolag Cybercom Group AB* Transmode Holding AB IKANO Bank AB?

CTT Systems AB Enea Aktiebolag* Vitec Software Group AB Korgnmuninvest i Sverige
AB

Elos Aktiebolag Eniro AB* Royal Bank of Canada?

Getinge AB Image Systems AB* Russian Real Estate Inv.
Company AB?

HMS Networks AB KappAhl AB Svensk Exportkredit AB*

Industrial  and Financial Nolato Aktiebolagl Volvofinans AB?

Systems, IFS Aktiebolag

Intrum Justitia AB

Oasmia Pharmaceutical AB

Investmentaktiebolaget
Latour

Opcon AB!

Lundin Petroleum AB

ProfilGruppen AB*

Melker Schorling AB

RNB RETAIL AND
BRANDS AB*

Micronic Mydata AB

NOVOTEK Aktiebolag

Phonera AB

PROBI Aktiebolag

Rezidor Hotel Group

SCANIA Aktiebolag

Shelton Petroleum AB

SinterCast Aktiebolag

Swedish Orphan Biovitrum
AB

Swedol AB

Telefonaktiebolaget L M

Ericsson

AF, AB

1) Granskningen avsag en delfraga.
2)  Granskningen avsag halvarsrapporten 2013.

3) Granskningen avsag bade arsredovisningen 2012 och halvarsrapporten 2013
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Upplysningar i arsredovisning

Det finns en samsyn om behovet av Gversyn av de upplysningar som lamnas i arsredovisningarna. Antalet
publikationer samt rapporter om detta har 6kat, vilket aven IASB har noterat. Flera gor géllande att det finns for
méanga upplysningar av ovasentlig art. Att ta bort dessa ("cutting clutter” eller "losing the excess baggage” som nagra
av rapporternas titlar anger) borde vara en av IASBs prioriteringar. Andra rapporter, inte minst fran analytiker, &r inte
lika 6vertygande om att dessa upplysningar ska tas bort. Det handlar snarare om att forbattra upplysningarna genom
att géra dem mer foretagsspecifika.

Inom ESMAs projektgrupp (som boérsen deltar i) diskuteras denna fraga, vilket dven kommer till uttryck i de
fokusomraden som valts ut infér nasta ars granskning av arsredovisningar. Tillsynsmyndigheternas roll i processen
ska dock forstds med hansyn till deras uppgift. Att andra upplysningskrav, ta bort nuvarande eller lagga till nya
upplysningskrav, ar per definition en uppgift for IASB (och andra normgivare). Redovisningstillsynens uppgift &r att
sakerstalla att gallande regelverk foljs. Det gar inte alltid att utldsa fran en arsredovisning om en upplysning borde
anges eller ej. | dessa fall tillstéller tillsynsmyndigheten bolaget fragor om postens eller upplysningens véasentlighet.
Ibland tolkar mottagaren dessa fragor som faktiska krav pa upplysningar. Detta kan ocksa vara fallet, men det ar i
forsta hand féretagsledningen som ska géra den vasentlighetsbedémning som ar utgdngspunkten i IFRS.

ESMA kommer granska de sa kallade "boilerplate-upplysningarna”. Boilerplate betyder att bolaget anvéander sig av
standardiserad text, ibland i form av ett langt citat av texten i sjalva standarden, som inte aterspeglar bolagets
specifika situation. Exempel pa sadana finns ofta i viktiga uppskattningar och bedomningar. Borsen har exempelvis
noterat att det sallan rader en sadan osakerhet om skatteberakningen att denna sarskilt maste belysas for att en
lasare ska kunna fatta ratt investeringsbeslut.

IASB har sjosatt ett program for 6versyn av upplysningskraven. Ett antal forbattringar (som kan uppnds utan
anpassning av nuvarande standarder) ligger till grund for ESMAs fokusomraden (se sidan 11). De forsta andringarna
i standarden har under tiden diskuterats i IASB och borde fa sin definitiva utformning inom en snar framtid.

Sammanfattningsvis utgdr ESMA (och borsen) fran foljande principer vid granskning av arsredovisningarnas
upplysningar:

o vasentlighetsprincipen i IAS 1 innebér inte bara att vasentliga poster ska redovisas, men aven att det kan
vara battre att utelamna ovasentliga upplysningar;

e att en standard &r relevant for ett bolag behover inte automatiskt betyda att alla upplysningskrav i
standarden uppfyller vasentlighetskriterium;

e pa ett antal stallen i IFRS kravs beskrivningar for att kunna bedéma bolagets val och antagandena vid
redovisning. Sadana beskrivningar ska vara specifika for foretaget, inte nagon boilerplate text.

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 for ESMA. Bérsen deltar i de av
ESMA regelbundna anordnade moten mellan tillsynsmyndigheterna, European Enforcers Coordination Sessions
(EECS). Samarbetet syftar till att framja en enhetlig tillampning av IFRS-standarderna samt en enhetlig tillsyn.

EECS har en gemensam databas for registrering av viktiga beslut som fattas inom ramen fér 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 stalining till i redovisningstillsynen. Under 2013
publicerades tv& utdrag, “Extract from EECS's Database of Enforcement Decisions™. Bérsen rekommenderar de

12 Nordic Growth Market.

13 13th Extract from EECS's Database of Enforcement Decisions (3 april, ESMA/2013/444) och 14th Extract from
EECS's Database of Enforcement Decisions (29 oktober, ESMA/2013/1545). Dokument &r tillgangliga p4& ESMAs
webbplats, www.esma.europa.eu och dven pa borsens webbplats.

NORDIC SURVEILLANCE

10



noterade bolagen att dven ta del av dessa beslut for att bedéma om besluten har en paverkan pa bolagets
redovisning. Som ett led i att koordinera tillsynen sker det en avstamning med arenden i EECSs 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 beslut infér att det ska fattas. Bérsen rapporterar in évertradelser som avslutas med kritik eller avgoérs
av borsens Disciplinnamnd till databasen. Ett antal fall av borsens arenden har ocksa diskuterats pA EECS-maten
innan beslut har tagits for att sakerstalla att arendet skulle ha bedémts p& samma sétt av évriga tillsynsmyndigheter.
Vid skrivandet av denna rapport har sjutton arenden, inom ramen for borsens tillsyn, rapporterats in till EECSs
databas.

Borsen har under 2013 deltagit p& sju av nio EECS-moten. EECS har traffat representanter av IFRS IC under tva
moten for att diskutera mer komplexa fragestaliningar dar det inte finns specifik vagledning i IFRS eller dar det mots
olika tolkningar. | en del fall resulterar diskussioner i ett formell férfrigan av ESMA att ta drendet pd agenda. EECS
deltar i manga fall i konsultationer (sa kallade "outreach acivitiy”) fran IFRS IC genom att lamna information om hur
vissa handelser eller transaktioner redovisas i praktiken inom EEA omradet.

ESMA avslutade sitt projekt om vésentlighet med publicering i februari 2013 av ett "feedback statement™*. Denna
rapport éverlamnades till IASB som input i den pagdende debatten om att minska upplysningskrav. ESMA kommer
darmed inte att utge nagra egna riktlinjer om vasentlighet.

Som framgér av avsnitt "Fokusomraden for arsredovisningar 2013” nedan, har ESMA genom samarbetet i EECS
publicerat ett par rapporter som redogdr hur noterade bolag i Europa efterlever IFRS. Dessa initiativ ligger i linje med
den pagaende utvecklingen inom ESMA mot en mer koordinerat tillsyn inom EU.

Activity report 2012

ESMA publicerar arligen en sammanfattning av tillsynen over efterlevnaden av IFRS, baserad pa aktiviteter inom
EECS. Rapporten™ avseende 2012, som avser dvervakningen av de finansiella rapporterna fér 2011, publicerades i
juli 2013. Av rapporten framgar bland annat att tillsynen (inom hela EU omradet) har resulterat i foljande pafoljder:

e ny (andrad) &rsredovisning, 35 (18) fall,
e offentliggdrande av korrigerad information, cirka 160 (150) fall, och
e andring i framtida finansiella rapporter, cirka 300 (420) fall.

De forsta tva atgarderna innebar att det aktuella bolaget namnges i samband med beslutet. | Sverige publiceras
endast uttalanden av borsens Disciplinndamnden med det aktuella bolaget namngivet. Borsens kritikarenden kan till
viss del jamforas med den andra kategorin i ovanstadende lista eftersom de publiceras pa borsens webbplats, dock i
anonymiserad form. Borsens papekanden kan jamféras med den sistnamnda gruppen. | dessa fall kommuniceras
beslutet endast till bolaget i fraga. | cirka 300 fall gavs dven anvisningar till emittenter fér mindre vasentliga brister.
Dessa kan jamforas med Borsens "Ovriga kommentarer’. De flesta tillsynsmyndigheter sammanfattar sina
undersokningar pd motsvarande satt som bdrsen gor i denna arsrapport.

Fokusomraden for arsredovisningar 2013

ESMA publicerade den 11 november 2013 ett dokument'® som beskriver de prioriterade fokusomrédena infor
granskning av arsredovisningar fér 2013. Dessa fokusomraden ar:

e  Nedskrivningsprovning av icke-finansiella tillgangar (IAS 36).

e Formansbestamda pensionsforpliktelser (IAS 19).

e Vardering och upplysningar om verkligt varde (IFRS 13).

e Upplysningar om redovisningsprinciper, bedémningar och uppskattningar (IAS 1).

e Redovisning och vérdering av finansiella instrument och upplysningar om dess risker (IAS 39 och IFRS 7).

4 Feedback statement Consideration of materiality in financial reporting (ESMA/2013/218).
5 Activity Report on IFRS Enforcement in the European Economic area in 2012 (ESMA/2013/1022).
!¢ public Statement European common enforcement priorities for 2013 financial statements, ESMA/2013/1634.
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De angivna fokusomradena har valts utifrdin den radande ekonomiska situation dar finanskrisen och forsamrad
konjunktur fortfarande paverkar de noterade bolagen. | dokumentet ges en mer detaljerad beskrivning av varfor
dessa omraden anses vara kritiska. Gemensamt for fokusomrddena &ar att de kraver uppskattningar av
foretagsledningen och att det darmed kravs upplysningar om hur dessa uppskattningar har gjorts. Detta for att en
lasare av den finansiella rapporten ska ges mdjligheten att bedéma bolagets situation. Dokumentet finns tillgangligt
pa borsens och ESMAs webbplatser.

Nedskrivningsprovning av icke-finansiella tillgangar, framst goodwill, var ocksd ett fokusomrade under arets
granskning. ESMA publicerade i januari 2013 en rapport” om hur 235 emittenter inom EU uppfyllde
upplysningskraven i IAS 36. Rapportens slutsats, att forbattring behovs for att l&asaren ska kunna beddma
foretagsledningens antaganden vid kassaflodesprognoser, ger anledning till att &ven under 2013 fokusera pa
nedskrivningstester. Det kan forvantas att fokus kommer att ligga pa de bakomliggande berédkningarna och
informationen om de féretagsspecifika antagandena.

Fokusomradet for finansiella instrument avser framst de finansiella instituten, dock inte enbart. Aven hér resulterade
samarbetet inom EECS i en rapport'® som jamfér redovisningen i 39 av Europas stérsta banker. Rapporten
publicerades den 18 november 2013. Dokumentet finns tillgangligt p& borsens och ESMAs webbplatser.

Borsen kommer att genomfora granskningen av finansiella rapporter for 2013 med samma fokusomraden som
utgangspunkt. Avseende IAS 36 hanvisas ocksa till arets kritik och papekanden.

BORSENS IAKTTAGELSER

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 aven férekomma hos andra bolag.
Borsen gor alltid en vasentlighetsbeddomning 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 forbéttra sin externa informationsgivning. Det &r upp till det enskilda bolaget att bestamma
om borsens iakttagelser dven kan eller bor paverka bolagets finansiella rapporter om bolaget inte har varit med i
arets undersokning.

" European enforcers review of impairment of goodwill and other intangible assets in IFRS financial statements
(ESMA/2013/2).
'8 Comparability of IFRS Financial Statements of Financial Institutions in Europe (ESMA/2013/1664).
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Resultat av arets granskning

Vid tidpunkten for denna rapports publicering har samtliga av arets 94 paborjade granskningsarenden (se tabellen pa
sidan 8) avslutats. Ett bolag har avnoterats varfor antalet slutskrivelser uppgar till 93. De avslutade arendena ar
fordelade pa foljande kategorier:

Kategori Antal bolag
1 Utan anmarkning 73
2 Papekande 14
3 Kritik 5
4 Disciplinnamnd 1
93

En fordelning av borsens iakttagelser per standard finns p& sidan 14. | kategori 1 (utan anmarkning) ingar 27 bolag
av de 29 bolag som foljdes upp till folid av féregdende ars granskning. Ett bolag avnoterades under aret och det
andra bolaget tilldelades kritik. Borsen kan darmed konstatera att tidigare lamnade iakttagelser har beaktats i nastan
samtliga fall.

En slutskrivelse kan innehdlla saval papekanden som kritik, men kategoriseras utifran den allvarligaste
beddmningen. | alla slutbrev, oavsett kategori, kan bérsen delge bolaget noteringar av mindre vasentlig art (6vriga
kommentarer). De flesta av de bolag som har varit foremal for en fullstandig granskning (se sidan 8) har delgivits
sadana kommentarer. Avsnittet "Ovriga kommentarer” pa sidan 19 lamnas en forteckning av de mest forekommande
punkterna.

Disciplindrenden under 2013

Bdrsen har overlamnat ett &rende till borsens Disciplinnamnd avseende Oasmia Pharmaceutical ABs ("bolaget”)
redovisning av aterbetalningsskyldighet av milstolpbetalning. Disciplinnamndens bedémning avser férsenad
redovisning av ett uppsagt avtal med krav pa aterbetalning. Bedomningen bygger pa brister i efterlevnaden av IAS 1,
IAS 10 och IAS 34.

IAS 1

IAS 1 punkt 122 kraver redovisning av de beddémningar som foretagsledningen har gjort néar den tillampar bolagets
redovisningsprinciper. IAS 1 punkt 125 kraver redovisning av viktiga kallor till osékerhet i uppskattningar vid
rapportperiodens slut, som innebar en betydande risk for en vasentlig justering av de redovisade véardena for
tillgdngar och skulder under nastkommande rakenskapsar. Med beaktan av att aterbetalningsskyldighet kunde
foreligga frdn den 30 juni 2011 borde bolagets finansiella rapporter frAn och med &rsredovisningen 2010/2011,
daterad den 25 augusti 2011, ha innehdllit information om detta forhallande samt upplysningar om varfor
foretagsledningen ansag att ingen avsattning behovdes redovisa for den foreliggande aterbetalningsskyldigheten till
motparten. Bolagets redovisning uppfyller darmed inte de krav som stélls i IAS 1 punkterna 122 och 125.

IAS 10

IAS 10, Handelser efter rapportperioden, staller krav pa antingen justeringar i de finansiella rapporterna eller i
upplysningarna om héandelser som intraffat under perioden mellan rapportperiodens slut och den dag da de
finansiella rapporterna godkénns for offentliggérande (punkterna 1, 3, 8 och 19). Att motparten per brev sagt upp
avtalet ar ett sddant faktum som bolaget borde ha upplyst om redan i arsredovisningen 2010/2011.
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IAS 34

Forst i sin bokslutskommuniké 2011/2012, den 14 juni 2012, kommunicerade bolaget att samarbetsavtalet hade
avslutats. Enligt IAS 34 punkt 15 ska en redogorelse l[amnas for handelser och transaktioner som ar av vikt for att
forstd forandringar i bolagets finansiella stallning och utveckling sedan slutet av den senaste arliga
rapporteringsperioden. Upplysning om att motparten hade sagt upp avtalet samt bolagets bedémning av den
foreliggande aterbetalningsskyldigheten och utvecklingen dari, skulle darfér ha redovisats i delarsrapporterna for de
mellanliggande kvartalen.

Kritikdrenden under 2013

Unden 2013 har fem bolag tilldelats kritik. Ett bolag tilldelades kritik pa grund av att bolaget inte har atgardat bérsens
papekanden angaende IFRS 7 och IFRS 8 i arsredovisningen 2011. Bolaget har inte heller anfort ett resonemang om
att posterna var ovasentliga, vilket skulle ha kunnat motivera en annan bedémning av borsen.

| de Ovriga fall har bdérsen konstaterat brister i efterlevhaden av IFRS som ar allvarliga eller avser for bolaget
vasentliga poster. Vad som ar vasentligt bedéms framst pa grund av postens omfattning jamfort med bolagets
balansomslutning, eget kapital och resultat. Tre bolag har delgivits kritik for otillrdckliga upplysningar om genomférda
nedskrivningar samt otillracklig information om nedskrivningstester (IAS 36). Ett fall avser nedskrivningstest for €j i
bruk tagna balanserade utvecklingskostnader, de 6vriga tva fallen avser goodwill. | avsnittet "Noteringar per
standard” beskrivs borsens noteringar.

Det femte bolaget fick kritik for redovisning avseende avvecklade verksamheter (IFRS 5).

Papekanden

Under granskningen 2013 tilldelades 14 bolag papekanden. Dartill har tva av de bolag som har delgivits kritik aven
delgivits papekanden pa andra omraden an de som kritken avsdg. Mer an halften av bolagen har delgivits
papekanden p& mer an ett omradde. Som framgar fran grafiken nedan &r IAS 36 Nedskrivningar den standard som
mest frekvent har lett till papekanden.

i“lllllE

IAS36 IFRS8 IAS1 IFRS7 IAS17 IAS2 IAS34 IFRS5 Ovriga

=
o

O B N W M~ OO N 0 ©
1

Av grafiken ovan framgar fordelningen av antalet bolag som har tilldelats kritik och papekanden per standard. En
beskrivning av borsens viktigaste iakttagelser ges i det efterféljande avsnittet "Noteringar per standard”. Gruppen
"Ovriga” avser enskilda papekanden som fordelats pa fem standarder. De mest relevanta punkterna ar med i
avsnittet "Ovriga kommentarer”.
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Noteringar per standard

IAS 36 Nedskrivningar

Borsen har kritiserat tre bolag for otillrackliga upplysningar om genomférda nedskrivningar samt otillracklig
information om nedskrivningstester. Tva av dessa fall avser goodwill. For det tredje bolaget handlade det om
aktiverade utvecklingskostnader, dar nedskrivning ska testas enligt IAS 36 punkt 10a (ej fardig for anvandning).

| de fall dar posten goodwill ar av mindre storlek eller dar endast en del av upplysningarna saknas, har bolag delgivits
papekanden eller i nagra fall endast 6vriga kommentarer.

Ett bolag har angivit att upplysningar om genomford nedskrivning i enlighet med punkt 130 inte lamnades pa grund
av att nedskrivning inte ar vasentlig. Bérsen noterar dock att bolaget inte lamnade de upplysningar som punkt 131
kraver i sadana fall. Beskrivningen av de handelser och omstandigheter som lett till nedskrivningen (punkt 130a) ar
ibland knapphandig eller finns endast i forvaltningsberéattelsen.

Upplysningar ska lamnas per kassagenererande enhet (KGE) eller grupper av enheter for vilken det redovisade
vardet ar betydande. Borsen har noterat att manga bolag presenterar informationen p& samma niva som for de
rapporterade segmenten. Enligt punkt 80 ska upplysningar lamnas per kassagenererande enhet (eller grupp av
enheter) som motsvarar den lagsta niva i pa vilken goodwill 6vervakas i den interna styrningen i bolaget. En grupp av
enheter far inte vara storre an ett rérelsesegment fore sammanslagning enligt definitionen i IFRS 8. Bolag som
redovisar goodwill pa ett mindre antal kassagenererande enheter 4n de redovisade segmenten forklarar ofta att det
finns rorelsesegment dar ingen goodwill har allokerats till. | manga fall saknas en férklaring till varfér allokering inte
har skett p& en lagre niva an de rapporterade segmenten.

Informationen som ska lAmnas avseende nedskrivningstester beskrivs i IAS 36 punkt 134 och IAS 1 punkt 129
avseende de bedodmningar och uppskattningar som foretagsledningen har gjort. | de flesta fall baseras
atervinningsvardet pa nyttjandevardet grundat pa kassaflédesprognoser. IAS 36 punkt 134d kraver i dessa fall
féljande upplysningar (i ndgon forkortad form):

() en beskrivning av varje viktigt antagande pa Vvilket foretagsledningen har baserat sina
kassaflodesprognoser.

(i) en beskrivning av foretagsledningens metod for att faststélla det varde eller de varden som innefattas i
varje viktigt antagande.

(i) den period 6ver vilken foretagsledningen har prognostiserat kassafloden baserat pa finansiella
budgetar/prognoser.

(iv) den tillvaxttakt som anvéands for att extrapolera kassaflddesprognoser bortom den period som tacks av
de senast gjorda budgetarna/prognoserna.

(v) den diskonteringssats eller de diskonteringssatser som tillampas pa kassaflodesprognoserna.

En del bolag har meddelats pdpekanden eftersom de endast anger diskonteringssatsen och den langsiktiga
tillvaxttakten som viktiga antaganden. Tillvaxttakt och diskonteringssats kraver separata och kvantifierade
upplysningar enligt punkterna (iv) och (v) i 134d. Det borde darmed ocksa vara tydligt att de lamnade upplysningarna
om diskonteringssats och langsiktig tillvaxttakt inte uppfyller kraven i punkt 134d(i).

Ett antal bolag lamnar ingen beskrivning alls eller anvander sig av icke informativ information s& som budget, intern
uppskattning eller basta uppskattning. Merparten av bolagen namner ndgon form av EBIT. Ett antal bolag ar mer
specifika och anger som viktiga antaganden rérelsemarginal, utveckling av rorelsekapital eller marknadsandel, volym,
pris, valuta etc. S&dana beskrivningar kommer narmare upplysningskravets syfte, som framgar av Exempel 9 (se
hanvisning i IAS 36 punkt 137). Som aven noterades vid ESMAs undersokning av nedskrivning av goodwill finns har
en del att forbattra. Beskrivningarna ar allmant hallna ("boilerplate”) och det framgar inte riktigt vilka av de omnamnda
antagandena som ar viktigast.

Upplysningar ska enligt punkt 134 lamnas per (grupp av) kassagenererande enhet(er). Bolagen lamnar sallan
information pa denna nivd och en motivering till varfor samma antaganden anvands for flera eller alla
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kassagenererande enheter har i flera fall lamnats forst efter att borsen ifrdgasatt redovisningen. Ett bolag har
utelamnat fordelningen per kassagenererande enhet pa grund av konkurrensskal. | sitt svar pa borsens fraga har
bolaget redan angivit att sadant undantag inte finns och att information kommer att ldmnas i kommande
arsredovisning.

Punkt 134 d(ii) kraver en beskrivning av foretagets metod for att faststélla det varde eller de varden som innefattas i
varje viktig antagande. Manga bolag anger detta i allmanna ordalag. Standarden &r mer precis: ”....huruvida det
vardet aterspeglar tidigare erfarenheter ....och, om sa inte ar fallet, hur_och varfér de skilier sig fran tidigare
erfarenheter..”. Bérsen noterar att denna upplysning &r viktig for att kunna beddéma bolagets nedskrivningstest. Utan
mer specifik information &ar det svart att uppfatta hur det antagna vardet forhaller sig till bolagets mal eller tidigare
realiserade varden. Borsen kommer darfér, som del av nasta ars fokusomraden, sarskilt granska efterlevnaden pa
denna punkt.

Enligt IAS 36 punkt 55 samt A20 ska diskonteringssatsen anges fore skatt. Borsen har noterat att ett antal av de
undersokta bolagen inte anger om rantan ar fore eller efter skatt. Nagra bolag anger diskonteringssatsen efter skatt
med hansyn till att utkomsten av berékningarna inte véasentligt avviker. Sa vitt borsen forstar metodiken for berakning
av nyttjandevardet borde nyttjandevardet vara detsamma, oavsett om bolaget raknar med kassafléden fore skatt och
diskonteringssats fore skatt eller bada efter skatt. Det framgér av BCZ84 att krav pa diskonteringssats fore skatt de
facto &r en lattnadsregel.

IAS 36 kraver inte nagon kvantifiering av de viktiga antagandena sa lange det inte finns en risk for att en rimlig mojlig
forandring i ett viktigt antagande skulle innebara att ett nedskrivningsbehov uppkommer, punkt 134f.

Punkt 134f kraver upplysningar om en rimlig mojlig forandring i ett viktigt antagande skulle innebéara att enhetens
redovisade véarde skulle 6verstiga dess atervinningsvarde. | dessa fall kravs upplysningar om bl.a. det belopp med
vilket atervinningsvardet Overstiger det redovisade vardet (headroom), det varde som ar tilldelats det viktiga
antagandet samt det belopp med vilket vardet for det viktiga antagandet maste andras for att atervinningsvardet ska
motsvara enhetens redovisade varde. Denna bestammelse avser hela nyttjandeperioden, dvs. inklusive den
perioden som omfattas av slutvardet. | fall att en sddan forandring kan uppsta under nastkommande rakenskapsar
finns ett motsvarande upplysningskrav i IAS 1 punkt 129.

Borsens papekanden avser framst att beskrivningen av de antaganden som har anvants for de
kassaflodesprognoser som omfattas av de senast gjorda budgetarna inte anges (punkt (i) ovan). Likasa finns det ofta
ingen information om hur vardet for dessa antaganden har faststéllts eller kan relateras till tidigare varden (se punkt
(i) ovan). En del bolag saknar jamforelseinformation, vilket ar ett krav i IAS 1 punkt 38.

I tva fall har bolagen i nedskrivningstesten réaknat med nya investeringar (nya 6ppnade butiker). Bérsen har papekat
att punkt 44 i IAS 36 klargor att kassaflodena ska uppskattas med utgangspunkt fran tillgangen i befintligt skick.
Punkt 44b anger att forbattringar av tillgdngens prestanda inte far raknas in.

Ett bolag har i beskrivningen av nedskrivningstestet gett uttryck for att goodwill och varuméarke har testats pd samma
niva. Av punkt 67 framgar dock att atervinningsvardet i férsta hand ska faststéllas for den individuella tillgangen och
forst om detta inte &r mojligt baserat pa atervinningsvardet for den kassagenererande enheten till vilken tillgangen
hor. Varumarken beddéms darfor i forsta hand enligt metoden "relief of royalty”.

Borsen har i ett antal fall begart att bolaget ska overlamna de bakomliggande kassaflédesberakningarna och
styrelsematerialet for att darigenom kunna bedéma bolagets redovisning av nedskrivningstestet. Detta har sarskilt
skett i de fall dar nedskrivningarna har redovisats i delarsrapporter under 2013 utan att nagra indikationer fanns i
arsredovisningen 2012, punkt 134f eller IAS 1 punkt 129. | nagra fall har bérsen papekat att mer information ska
lamnas for att undvika att lamnad information i arsredovisningen feltolkas.

Tva av de bolag som tilldelats kritik eftersom att diskrepansen mellan redovisat varde och nyttjandevarde var s ringa
att en kanslighetsanalys med alla detaljer i enlighet med punkt 134f borde ha lamnats.
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Det tredje bolaget tilldelades kritik for att bolaget pga. foreliggande skillnader mellan kassaflédesprognoser och
verkligt utfall borde ha genomfort ett mer realistiskt nedskrivningstest tidigare. Av punkt 34 framgar att
foretagsledningen ska bedoma rimligheten i de antaganden pa vilka dess aktuella kassaflédesprognoser baseras pa
genom att analysera orsakerna till skillnader mellan tidigare kassaflodesprognoser och faktiska kassafloden. Ett
annat bolag har erhallit pdpekande da de overlamnade manadsrapporterna ger intrycket av att kalibrering av
kassaflodesprognoser med de faktiska kassaflddena kunde har skett tidigare.

Bdrsen upprepar aven hanvisningen till de fyra besluten som ESMA publicerade under 2012, som ger vagledning i
hur tillsynsmyndigheterna ser pa praxisen avseende diskonteringssats, kanslighetsanalys, detaljeringsgrad av
upplysningar per kassagenererande enhet och viktiga antaganden.'® Mot bakgrund av ESMAs fokusomraden for
finansiella rapporter 2013 kommer bérsen aven i fortséttningen att granska tillampningen av I1AS 36.

IFRS 8 Rorelsesegment

De flesta papekanden som borsen har lamnat avser de upplysningar som ska lamnas for bolaget i dess helhet
(punkterna 31 — 34). Punkt 31 klargor att upplysningskraven géaller alla bolag, dven de som endast redovisar ett
rorelsesegment.

Flera bolag saknar upplysningar om intakter fran externa kunder for varje produkt och tjanst, eller varje grupp av
likartade produkter och tjanster (punkt 32). Informationen far utlamnas om den saknas och kostnaden for att ta fram
den skulle bli orimlig. Inget bolag har lamnat upplysningar om detta faktum. Bérsen har noterat att beskrivningen i
6vriga delar av arsredovisningen oftast visar pa att det finns olika produkter och tjanster.

Ett antal bolag har inte redovisat geografisk information om intakter frdn externa kunder och anlaggningstillgangar i
dverensstammelse med punkt 33. Ofta saknas information om Sverige och om pa vilken grund intakter frn externa
kunder ar hanforliga till enskilda lander.

Punkt 23 kraver att bolag ska redovisa ett resultatmatt for varje segment. | ett fall har borsen papekat att bolagets
beskrivning av hur segment styrs inte éverensstimmer med redovisade resultatmatt. Borsen har noterat att manga
bolag redovisar, i det narmaste, hela resultatrakningen pa segmentniva. Aven i dessa fall &r det inte alltid tydligt vilket
resultatmatt foretagsledningen anvander i den interna styrningen. En mer foretagsspecifik beskrivning kan forbattra
forstaelsen.

| ett fall har borsen papekat att information om annan affarsverksamhet och om rorelsesegment for vilken separat
information inte ska lamnas ska sammanforas i en separat kategori, "Ovriga segment”. Denna kategori ska enligt
punkt 16 vara atskild fran 6vriga avstamningsposter. Detta underlattar &ven avstamningen mellan resultaten for alla
segment och bolagets resultat fore skatt (punkt 28).

Punkt 34 kraver att bolag lamnar information om i vilken man det har storre kunder. Om sa &r fallet ska vissa
upplysningar lamnas. Ett antal bolag har inte lamnat denna information och aberopat konkurrensskal for detta.
Borsen papekar dock att IASB avslutade sina 6vervaganden om sddant undantag i BC 111 med slutsatsen att "a
competitive-harm exemption was inappropriate”.

| nagra fall lamnades information i forvaltningsberattelsen eller annan plats inom arsredovisningen, ofta i form av
grafer. Borsen har papekat att forvaltningsberéttelsen inte ar en del av de finansiella rapporterna enligt IFRS och att
information ska lamnas i belopp och inte i grafisk eller relativ form.

IFRS 7 Finansiella instrument: upplysningar

Ett bolag har fatt pdpekande for bristande upplysningar om finansiella risker. IFRS 7 punkt 40 kraver en
kanslighetsanalys for varje typ av marknadsrisk. Aven om bolaget beskrev hur valuta- och ranterisken hanteras,
saknades uppgifter om hur resultat och eget kapital paverkas av rimliga mojliga férandringar i den relevanta
riskvariabeln.

19 12th Extract from the EECS’s Database of Enforcement, ESMA/2012/656.
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Ett annat bolag erhéll papekande avseende brist i upplysningar om likviditetsrisk. Ett storre antal bolag har aven fatt
6vriga kommentarer pa samma omrade. Punkt 39 kréver att bolag lamnar (separata) loptidsanalyser for finansiella
skulder som &r derivat och for finansiella skulder som inte ar derivat. Upplysningskravet om loptidsanalyser avser
avtalade odiskonterade kassafloden (Bilaga B punkt B11D). Detta innebar att bade amortering och ranta ska raknas
in. Borsen noterade att bolaget inte hade tagit hansyn till avtalade rantebetalningar.

Det tredje arendet avser avsaknaden av upplysningar i enlighet med punkt 10a om effekten av bolagets egen kredit
risk vid vardering av skulder till verkligt varde.

IAS 1 Utformning av finansiella rapporter

Punkt 41 kréaver vissa upplysningar nar foretaget andrar uppstéllningen eller klassificeringen av poster i sina
finansiella rapporter. Borsen har noterat att ett antal bolag genomfér andringar i jamférelsetal, bade i arsredovisningar
och i delarsrapporter, utan sadana upplysningar. | tva fall har detta varit anledning till pApekande. Punkt 38 avser
krav om jamforelseinformation, vilket ibland saknas, framst i upplysningarna om nedskrivningstest.

Ett bolag fick papekande for att utformning av rapport éver totalresultat och benamning pa denna inte stamde
6verens. Punkt 81 reglerar vilka av de tva alternativen for utformning som kan anvandas.

Ett bolag fick papekande for att kortfristiga I&n redovisades som langfristiga. Lanet forfoll den 31 december, men
eftersom den 31 december 2013 inte &r en bankdag skulle aterbetalning forst ske den 2 januari 2014. Bérsen delar
inte uppfattningen att denna bedémning ar i dverensstammelse med kravet pa tolv manader i IAS 1 punkt 69.
Dessutom ska lanet redovisas som Kortfristigt i enlighet med IAS 1 BC38F eftersom konvertering av lanet redan
kunde ske fr&n den 1 januari 2012. Med hansyn till lanets storlek i forhallande till balansomslutningen och da
beskrivningen i noterna tydliggjorde den kortfristiga karaktaren, stannade borsen i det har fallet vid ett papekande.

Ett bolag fick papekande for bristande upplysningar avseende omstruktureringskostnader. Bolagets information i
pressmeddelandet avvek i vissa avseende frdn den information som bolaget lamnade i bokslutskommunikén och
forklarades ej heller i &rsredovisningen. Upplysningar om kostnadernas innehdll och andringar dari ar ett exempel pa
den situation som avses i punkterna 125 och 129, och aven i IAS 34 punkt 16Ad.

Andra papekanden avser bister i upplysningar om kapitalhantering (punkt 134 och 135) och om kostnadernas
karaktar i enlighet med punkt 104.

Med hansyn till utformningen av resultatrakningen hanvisar borsen dven till nedanstaende notering avseende IAS 2.

Manga bolag anvander sig av intetsdgande eller ospecifika beskrivningar av de bedémningar som foretagsledningen
har gjort vid tillampning av redovisningsprinciper (punkt 122) och beskrivning av oséakerheter (punkt 129). Borsen
hanvisar till avsnittet om "Upplysningar i arsredovisning” (se sidan 10) dar aven borsens ansats vid granskningen av
arsredovisningen 2013 framgar.

IAS 17 Leasingavtal

IAS 17 punkt 35 kraver upplysningar om operationella leasingavtal. Borsen har noterat att ett bolag inte inkluderat
lokalhyror i upplysningarna. Ett hyresavtal for lokaler uppfyller definitionen for leasingavtal och ska darfor redovisas i
enlighet med IAS 17. Borsen har aven lamnat 6vriga kommentarer till ndgra bolag for samma foreteelse.

Ett bolag angav i forvaltningsberéttelsen att en sale and leaseback-transaktion hade genomférts. Borsen noterade att
bolagets vinst till stort berodde p& reavinsten pa denna transaktion och att arlig hyreskostnad inte var ovésentlig i
forhallande till bolagets kostnader for operationell leasing. IAS 17 punkt 66 anger att sale and leaseback-
transaktioner kan krava separat upplysning enligt IAS 1. Borsen noterade att sadan upplysning saknades och att
forvaltningsberattelsen inte @r en del av de finansiella rapporterna enligt IFRS. Eftersom gransdragning mellan
operationell och finansiell leasing ofta ar en komplicerad bedémning, ar upplysning om bolagets bedémning och
antagande i detta sammanhang ett exempel av de beddmningar som enligt IAS 1 punkt 122 ska [Amnas.
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IAS 2 Varulager

Tva bolag har fatt pdpekanden for redovisning av avskrivning av utvecklingskostnader. De bada bolagen presenterar
resultatet i en funktionsindelad resultatrékning i enlighet med IAS 1 punkt 99, och redovisar kostnader for forskning-
och utveckling i en separat rad efter bruttoresultatet. Av bolagens redovisningsprinciper framgar att avskrivning pa
utvecklingskostnader ingar i de presenterade FoU-kostnaderna och att avskrivning paborjas nar projektet genererar
intakter. Avskrivningen ar darmed en del av kostnad for salda varor och bér inga i berakningen av bruttomarginal.

Av IAS 38 punkt 99 framgar att avskrivningar pa immateriella tillgdngar som anvands i en tillverkningsprocess
inbegrips i det redovisade vardet pa varulager. Detta framgar dven av IAS 2 punkterna 10 och 12. Upplysningskrav i
IAS 2 punkt 38 medfor att dessa avskrivningar ska presenteras som del av kostnad salda varor. Det framgar aven av
IAS 1 punkt 103 att kostnad salda varor ska presenteras skild fran andra kostnader.

IAS 34 Delarsrapportering

IAS 34 punkt 16A kraver viss upplysning om betydande handelser och transaktioner som ar av vikt for att forsta
forandringar i bolagets finansiella stalining och utveckling. | ett fall har borsen noterat att informationen avseende
omstrukturering i pressmeddelande, delarsrapport och arsredovisning inte stamde 6verens. Bolaget borde i detta fall
ha forklarat vilka andringar som har skett och varfor dessa har skett for att mojliggéra for lasaren att forsta
redovisningen. IAS 34 punkt 16Ad kraver att effekter av andrade uppskattningar anges.

Se &ven borsens kommentar avseende punkt 15 under beskrivningen av disciplinarendet pa sidan 13.

IFRS 5 Anlaggningstillgangar som innehas for forsaljning och avvecklade verksamheter

IFRS 5 punkt 33a och IAS 1 punkt 82e kraver att resultat av avvecklade verksamheter redovisas i rapporten over
totalresultat sammanslaget i ett enda belopp. Samma upplysningar ska lamnas for tidigare perioder enligt IFRS 5
punkt 34 samt for justeringar under innevarande ar enligt IFRS punkt 35.

Ett bolag tilldelades kritik for sin redovisning. Bolaget har i &rsredovisningen 2012 redovisat realisationsvinster
avseende avyttrade verksamheter som en del av nettoomsattningen och inte som en separat post dver avvecklade
verksamheter i enlighet med IFRS 5 samt IAS 1. Bolaget har i delarsrapporterna endast redovisat resultatet for
kvarvarande verksamheter i rapporten dver totalresultat. Dessa rapporter uppfyller darmed inte de krav som stalls i
IAS 1 och IFRS 5. Aven bolagets femarsiversikt i arsredovisningen 2012 &r felaktig eftersom realisationsvinsterna &r
inkluderad i nettoomséttningen och jamforelsetalen for tidigare ar inkluderar den avvecklade verksamheten. Bolaget
har i arsredovisningen 2011 samt i jamforelsetalen for 2011 i arsredovisningen 2012 redovisat de avvecklade
verksamheterna i en sarskild kolumn i rapporten Over totalresultat. | rapporten ingar aven en kolumn for den
kvarvarande verksamheten och en totalkolumn. Den av bolaget valda presentationen i kolumner ar inte utformad pa
ett sddant satt att kravet i IFRS 5 punkt 33a och IAS 1 punkt 82e pa redovisning i ett enda belopp uppnés. Aven om
detaljering i enlighet med punkt 33b framgar, ar den valde presentationen otydlig.

Papekande lamnades till ett annat bolag eftersom det forst genom jamforelsetalen for 2011 i delarsrapporterna 2012
framkom att bolaget borde ha redovisat avvecklade verksamheter redan i 2011 ars finansiella rapporter. Med hansyn
till den ringa omfattningen av tillgdngar som borde ha redovisats separat i balansrakningen, i enlighet med IFRS 5
punkterna 6 och 41, bedémde bolaget posten som ej vasentlig. Borsen bedomda dock att effekten pa
resultatrakningen var sé pass vasentlig att krav pa redovisning i enlighet med IFRS 5 forelag.

Ovriga kommentarer

Bdrsen har formulerat en del av sina iakttagelser som évriga kommentarer. Borsen har i nastan alla slutbrev delgivit
bolagen nagra sadana Ovriga kommentarer. Dessa kommentarer utgor dock enbart ett stod for bolagets fortsatta
redovisningsarbete och kraver ingen atgéard i fornallande till bérsen. | manga fall har bolaget aven atagit sig att &ndra
eller komplettera upplysningarna i kommande finansiella rapporter. Bolaget bor dock bedéma upplysningens
vasentlighet, sarskilt med hansyn till den pagaende debatten och andringar inom omradet (se avsnittet "Upplysningar
i rsredovisning” pa sidan 10).
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| nagra fall avser avvikelserna samma omraden som redan har tagits upp sarskilt i avsnittet "Noteringar per
standard”. Dessa upprepas darfor inte har. | nedanstaende forteckning ingar aven de fem standarder dar endast ett
bolag har delgivits papekanden.

Borsen anger nedan, i ndgon forkortad form, de relevanta delarna av IFRS-bestammelserna som avvikelserna och
kommentarerna avser. Sammantaget bor noteringarna i avsnittet "Noteringar per standard” och nedanstidende
forteckning vara ett bra underlag for de noterade bolagen som 6nskar kvalitetssékra sina finansiella rapporter.

IFRS 3 Rorelseforvarv

Bilaga B punkt 64g kraver upplysning om villkorad kopeskilling, s& som belopp och beskrivning av éverenskommelse
och information om grund for faststéllande av betalningsbelopp. Dartill krdvs en uppskattning av intervall med mojliga
utfall (odiskonterade).

Punkten B64e kraver en beskrivning av de faktorer som utgdr goodwill. Sddan beskrivning ar ofta intetsagande. | ett
fall noterades patagliga skillnader mellan beskrivningen i pressmeddelandet vid forvarvstillfallet och upplysningen i
arsredovisningen.

Punkt b64f kraver upplysning om verkligt varde vid 6verford erséttning. Ibland saknas &ven information om forvarvets
effekter pa intakter och resultat (punkt B64q).

Bilaga B punkt B67 kraver vissa upplysningar om anledningen varfor och for vilka poster den forsta redovisningen av
ett rorelseforvarv ar ofullstandig, dven i delarsrapporten (IAS 34 punkt 16A.i). Manga bolag betraktar forvarvskalkylen
som preliminar under hela varderingsperioden, en tolvmanadersperiod, vilket inte stammer 6verens med kraven i
punkt 45 (n&st sista meningen).

Forvarvade tillgangar redovisas till verkligt varde (punkt 18), dvs. att inga ackumulerade avskrivningar redovisas.

Fortsatt anstallning av séljande aktiedgare kraver noggrann analys hur redovisning ska ske (punkterna B54 och B55).
Detta ar ett exempel som kan krava upplysning i enlighet med IAS 1 punkt 122.

IFRS 6 Prospektering efter samt utvardering av mineral tillgangar

IFRS 6 punkt 15 kraver att prospekterings- och utvarderingstillgangar ska klassificeras som materiella eller
immateriella enligt tillgdngarnas karaktar. Punkt 25 kraver att bolag ska behandla dessa tillgangar som ett eget
tillgangsslag.

Upplysningens syfte &r att redovisningen ska atskilia producerande och ej producerande tillgdngar i enlighet med
branschpraxis.

IFRS 7 Finansiella instrument: upplysningar

Vissa upplysningar ska lamnas for kassaflédesséakringar (punkt 23).

Factoring paverkar upplysningarna (punkt 36).

IAS 1 Utformning av finansiella rapporter

Upplysningar om antaganden om framtiden och andra viktiga kallor till osakerheter i uppskattningar ska enligt IAS 1
punkterna 125 och 129 anges. Borsen har noterat att dessa upplysningar ofta ar allmant halina, ibland anges endast
att uppskattningar gors.

Upplysningar om bolagets mal, riktlinjer och processer for hantering av kapital ska enligt punkt 134 och 135 anges.
Bdrsen har noterat att beskrivningen av kapitalhantering inklusive forklaringen av foérandringar kan forbattras i flera
fall. Det kan dven noteras att mal ofta anges over en konjunkturcykel, men att det inte framgar var i konjunkturcykeln
bolaget befinner sig och hur arets uppnadde mal forhaller sig till konjunkturcykeln.
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IAS 7 Rapport dver kassafloden

Transaktioner hanforliga till investerings- och finansieringsverksamheter, som inte medfor in- och utbetalningar, ska
inte réknas in i kassaflodet (punkt 43). Separat upplysning om exempelvis finansiell leasing kan vara nddvandig for
att lasaren ska forsta sambandet med anlaggningsnoter och kassaflodesanalys.

Utbetalningar for forvarv av dotterbolag redovisas efter avdrag for forvarvade likvida medel (punkt 42).

IAS 8 Redovisningsprinciper, andringar i uppskattningar och bedémningar samt fel

Ett bolag har delvis infort andringen i IAS 19. Att tillampa en ny rekommendation delvis utgor ett frivilligt byte av
redovisningsprinciper som kraver retroaktiv tillampning samt vissa upplysningar i enlighet med IAS 8 punkt 29. Ett
frivilligt byte av redovisningsprincip kraver att bolaget redogor for varfor den nya tillampningen leder till tillforlitlig och
mer relevant information (punkt 29b) och en redovisning av de omstandigheter som ledde till att retroaktiv tillampning
ar praktisk ogenomférbar (punkt 29e). Borsen noterar att standarden vid ett frivilligt byte staller hogre krav an endast
effekternas vasentlighet av effekterna: retroaktiv tillampning kan endast undga om den &r praktisk ogenomférbar.

Uppskjuten skattefordran pa grund av underskottsavdrag ska redovisas i den utstrackning avrakning mot framtida
overskott kan ske (punkt 34).

| fall forluster redovisats under senare ar kravs upplysning om de évertygande faktorerna som stodjer redovisningen
(punkt 35). Borsen har i ett fall begért in bolagets bakomliggande berakningar som stddjer att aktivering kan ske.

Separata upplysningar om avdragsgilla temporéra skillnader och belopp samt forfallotidpunkt for underskottsavdrag
(punkt 81e — g).

IAS 17 Leasingavtal
Uppgift om minimileaseavagifter, variabla avgifter samt intakter fran leasing (punkt 35c).

IAS 19 Erséttningar till anstallda

En del bolag har inte lamnat alla upplysningar i enlighet med punkt 120A, bland annat en femarsoversikt dver
erfarenhetsbaserade justeringar (punkt 120Ap) och avgifter for nasta ar (punkt 120Aq)

IAS 19 punkt 78 kraver att rantesatsen for diskontering av pensionsforpliktelser ska faststallas pa den
marknadsmassiga avkastningen pa forstklassiga foretagsobligationer vid rapportperiodens slut. Av borsen rapport
avseende Gvervakningen 2012 framgar att den svenska marknaden for bostadsobligationer kan anses vara tillracklig
djup och fungerande, och att dessa finansiella instrument darfor fortsattningsvis bor anvandas som bas for beréakning
av diskonteringsranta for svenska pensionsforpliktelser.

Av arets bolag kan ges foljande indelning baserat pa typ av pensionsplan:

Formansbestamda planer 43

Avgiftsbestamda

planer/Alecta 57

100

Halften av de bolag som har forménsbestamda planer anger att bostadsobligationer anvands som bas for
diskontering. De 6vriga bolagen har sd en pass oklar beskrivning att det inte gar att faststalla vilken bas som har
hanterats. | nagra fall & upplysningarna aggregerade pa koncernniva, sa att det inte gar att faststalla vilken rénta
som har hanterats for respektive plan.
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| de flesta fallen har diskonteringsrantan minskat, nagra bolag har samma réanta som 2011. Skillnaden &r relativ stor
mellan bolagen (2 procent till 5,4 procent for 2011 och 2,1 procent till 4,3 procent for 2012). Ytterligare analys &ar svar
att genomfora eftersom informationen i arsredovisningen inte ar tillracklig detaljerad.

Andringar i IAS 19, sarskilt i sattet hur upplysningskravet ar utformat, har varit anledningen till att inte lagga ner mer
resurser pa denna fraga. Overgangen till den reviderade IAS 19 2013 kommer vara féremal for granskning nésta ar, i
enlighet med de inom ESMA bestamda fokusomradena. Bolag med férmansbestamda planer i Euro-zonen bor aven
ta del av de fragor som har behandlats av IFRS IC i &rendet.

IAS 24 Upplysningar om narstaende
Upplysning avseende narstaenderelationer oavsett om transaktioner har forekommit eller ej (punkt 14).

Att transaktioner gors pa marknadsmassiga grunder ger inget undantag fran kravet pa upplysningar om belopp och
karaktar av transaktioner med narstaende (punkt 18).

IAS 32 Finansiella instrument: klassificering

Punkt 15 samt punkterna VT13-14J och VT25-29A anger vilka villkor som ska beaktas vid klassificering av
preferensaktier. Bolagets stéllningstagande om redovisning ska ske som skuld eller eget kapital och motiveringen
dartill &r ett exempel pa upplysningar som ska lamnas i enlighet med IAS 1 punkt 122.

IAS 38 Immateriella tillgadngar

Upplysning om de faktorer som stédjer bedémningen att nyttjandeperioden ar obestambar (punkt 122a).

IAS 39 Finansiella instrument: redovisning och vérdering

Kostnader for emittering av ett lan som ska redovisas enligt upplupet anskaffningsvarde ska redovisas som
minskning av lanet och inte som forutbetalda kostnader (punkt 43).

Arsredovisningslagen

Styrelsens forslag till riktlinjer som ska galla for tiden fran nasta arsstamma (6 kap. 1a8§ punkt 2). Det &r ibland oklart
om upplysningarna avser arets riktlinjer eller féreslagna riktlinjer.

Upplysningar om begransningar i aktiernas éverlatbarhet pa grund av bestammelse i lag eller bolagsordning (6 kap.
2a8§ punkt 2).

Lagen om vardepappersmarknaden

Titel for samtliga personer som skriver under arsredovisningen (16 kap. 98). Borsen har noterat att nagra bolag tar
med intygandemeningen i forvaltningsberattelsen. Aven om varken Lagen om vardepappersmarknaden eller
Arsredovisningslagen ar specifik vad géller placering av intygande- meningen ar praxis att den finns i slutet av
arsredovisningen.
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KONTAKTUPPGIFTER

Kontaktuppgifter till bolagsévervakningen

NASDAQ OMX Stockholm AB
Tullvaktsvagen 15

105 78 Stockholm
iss@nasdagomx.com
Telefon +46 8 405 70 50

Publicering pa borsens hemsida

Rapporten finns pa borsens hemsida tillsammans med kritikdrenden som publiceras i anonymiserat form:
http://www.nasdagomx.com/listing/europe/surveillance/stockholm/decisionsforcompaniesfinancialreporting
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