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SAMMANFATTNING

Nasdaq Stockholm (”bérsen”) har i uppdrag att hantera 6vervakningen av finansiell information fran de
noterade bolagen pa boérsen. En del av detta uppdrag bestar i att varje ar lamna en slutrapport 6ver 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
mojlighet att anpassa sin kommande redovisning utifrdn de synpunkter som évervakningen har genererat.
En preliminar iakttagelseskrivning skickades redan den 6 oktober 2014 till alla noterade bolag.

Granskningen 2014 har omfattat finansiella rapporter fran 91 (2013: 93) emittenter samt merparten
av de deldrsrapporter som har publicerats av samtliga noterade bolag. Granskningen har i forsta
hand skett i forhallande till bestimmelserna i IAS-férordningen och arsredovisningslagen.

Av arets genomgang framgar det att de flesta omradena for kritik och papekande avser IAS 36
Nedskrivningar och IAS 1 Utformning av finansiella rapporter. Bérsen konstaterar att upplysningar
om nedskrivning fortfarande utgoér merparten av bristerna varfér dessa kommer att prioriteras vid
nasta ars granskning. For mer detaljer avseende IAS 1 hénvisas till avsnittet” ”“Noteringar per
standard”. Arets utfall bekraftar att emittenternas finansiella rapporter haller bra kvalitet, dven om
det finns forbattringspotential.

Fran och med 2014 har Bérsen tagit bort kraven pa att uppratta kvartalsrapport i enlighet med IAS 34
for forsta och tredje kvartalet som en foljd av de dndringar som gjorts i EUs 6ppenhetsdirektiv.
Istallet for kvartalsrapporter kan delarsredogérelse i enlighet med borsens ”Vdgledning fér
upprdttande av Deldrsredogérelse” avges. Som framgar av avsnittet “Deldrsrapportering” har endast
ett fatal av emittenterna utnyttjat denna mojlighet. For forsta kvartalet 2014 valde fyra bolag att
ldmna en delarsredogorelse.

Regeringen har per den 28 november 2013 tillsatt en utredning som ska analysera och i
forekommande fall [amna lagférslag till hur den framtida redovisningstillsynen bor organiseras.
Utredningen ar annu inte avslutad och borsen kommer saledes dven 2015 att ansvara for
overvakningen av finansiell information fran de noterade bolagen.

ESMA har den 9 juli 2014 publicerat nya “Guidelines on the enforcement of financial information”*
som ersatter de gamla rekommendationerna av CESR om hur tillsynen ska utformas. En av
dndringarna enligt de nya riktlinjerna ar att tillsynen av efterlevnaden av IFRS inte ska utforas av en
reglerad marknadsplats. Fr mer information hénvisas till avsnittet ”Europeiskt samarbete — ESMAs
nya riktlinjer ” pa sidan 9.

lakttagelserna i rapporten har tidigare redovisats vid ett seminarium anordnat av borsen den 9
december 2014. Presentationsmaterialet fran detta tillfalle finns pa borsens webbplats, under
avsnittet redovisningstillsyn®. En engelsk sammanfattning av rapporten kommer att limnas till det
europeiska tillsynsorganet EECS’ inom ESMA och dven finnas tillgénglig pa borsens hemsida.

Stockholm, 19 december 2014

L "ESMA Guidelines on the enforcement of financial information” (ESMA/2014/807), i den svenska
oversattningen “Riktlinjer om tillsyn éver finansiell information” (ESMA/2014/1293sv).
? Se sista sidan angaende hanvisning till webbplats.
3 . . .
European Enforcers Coordination Sessions.
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BORSENS ORGANISATION OCH GENOMFORANDE AV
GRANSKNINGEN

Overvakningen av finansiell rapportering hanteras av bérsens bolagsévervakning. Fér att kunna halla
hog kvalitet pa granskningen anlitar borsen extern expertis. Deras ataganden ar reglerade i sarskilda
avtal avseende omfattning, kostnad, intressekonflikter och tystnadsplikt. Det dr dock alltid borsen
som beddmer och tar beslut i varje drende samt skdter kommunikationen med de noterade bolagen.

Granskningen utfors for att sikerstalla att bolagens information star i 6verrensstimmelse med
borsens regelverk for emittenter. Detta innebér att informationen ocksa ska vara upprattad 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 framja
en enhetlig tilldmpning av IFRS.

De bolag som omfattas av den regelbundna finansiella 6vervakningen ar bolag som har éverlatbara
vardepapper upptagna till handel pa en reglerad marknad i enlighet med lagen om
vardepappersmarknaden 16  kapitlet.  Granskningen = omfattar  arsredovisningar  samt
kvartalsrapporter4 for bolag med noterade aktier och arsredovisningar samt halvarsrapporter for
bolag med noterade skuldebrev.

ARENDEHANTERING

Den arliga granskningen startar med en urvalsprocess (se nedan). De bolag som ingar i arets urval
erholl i mars 2014 ett brev fran boérsen med information om att bolagets arsredovisning skulle
granskas utifrdn bestammelserna i IFRS och arsredovisningslagen. Delarsrapporter for samtliga bolag
beddms I6pande under aret och granskas ytterligare nar initial bedémning ger anledning till fragor.

Granskningen av den finansiella informationen gors 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 bedémas om uteldamnade upplysningar
ar i 6verensstammelse med IFRS. Borsen har i sddana fall bett bolagen att redogéra pa vilka grunder
som de har valt att uteldmna upplysningarna. Borsen har noterat att Bolag mer an tidigare har
lamnat information om varfér viss information har bedémds som ovésentligt, vilket ar en positiv
utveckling.

BEDOMNING AV INFORMATION

Baserat pa ovanstaende korrespondens gor bérsen en bedomning i vilken man bolaget har agerat i
strid mot gallande regelverk samt graden av 6vertradelse, framforallt kopplad till investerarnas
mojlighet att vardera bolagets verksamhet med hjdlp av den finansiella informationen. Vid denna
beddmning tar borsen hjalp av tidigare beslut i EECSs databas och i vissa fall diskuteras fragan inom
det europeiska samarbetsorganet EECS innan ett beslut tas (se sidan 9).

Utgangspunkten i efterlevnaden av IFRS ar bestdmmelsen om véasentlighet som féljer 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 anvéndaren fattar pa basis av de

¢ Kvartalsrapportering har varit obligatorisk for bolag upptagna till handel pa Nasdaq Stockholm fram till
2014. Granskningen inkluderar dven en genomgang av bokslutskommunikéer.

NORDIC SURVEILLANCE



finansiella rapporterna. Vasentligheten kan bero pa storlek eller karaktar. For att tydliggora detta
delar bérsen in sin bedomning i fyra kategorier:

1. Kategori 1, Ingen anmérkning och/eller notering av mindre visentlig art (Ovriga
kommentarer).

2. Kategori 2, Papekande.

3. Kategori 3, Kritik.

4, Kategori 4, Provning av Disciplinnamnden.

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

Kategori 2, Papekande, gar nagot langre dn de bestdmmelser som framgar av Finansinspektionens
foreskrift (FFFS 2007:17) dar det endast finns en niva, s.k. dvertradelser. Bakgrunden till att inféra en
niva till med papekande grundar sig i att det enligt borsens erfarenhet ofta finns brister avseende
gallande upplysningskrav. Papekande innebar att borsen har noterat brister i upplysningarna som
inte ar ovasentliga, men inte har den dignitet att det motiverar atgarder enligt kategorierna 3 eller 4.

Kategori 3, Kritik, anvands nar 6vertradelsen av regelverket av borsen bedéms som vadsentlig och kan
antas paverka investerarnas méjlighet 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
beddmningen.

Om é&rendet bedoms medféra skada for investerarna (skaderekvisit) eller pa annat satt kan anses
skada marknadens fortroende, lamnas arendet over till Disciplinndmnden, kategori 4. Innan ett
sadant 6verlamnande sker ska bolaget ges tillfalle att yttra sig 6ver det anmarkningspastaende som
borsen har for avsikt att rikta mot bolaget infor Disciplinndmnden.

SANKTIONER

Beroende pa 6vertradelsens art och vasentlighet kan borsen eller Disciplinndmnden;

e uppmana bolaget att anpassa sin redovisning i kommande arsredovisning,

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

e ide fall 6vertradelsen paverkar marknadens bedémning av bolaget eller riskerar att skada
investerare, begdra att redan ldmnad finansiell information omgaende rattas och
eventuellt® publiceras pa nytt.

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

Forutom papekande eller kritik mot bolaget far borsen enligt Regelverket for emittenter, om
Overtradelsen &r allvarlig, besluta om avnotering av bolagets finansiella instrument eller, i andra fall,
alagga bolaget ett vite motsvarande hdgst 15 ganger den rsavgift som bolaget betalar till bérsen. Ar
asidosattandet mindre allvarligt eller ursaktligt, kan borsen i stallet for att alagga vite eller avnotering
meddela bolaget varning. Fraga om bestammande av pafoljd enligt detta stycke avgérs av borsens
Disciplinndmnd.

> P3 grund av tidigare rattsfall &r det oklart om en ny &rsredovisning far upprittas.
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RAPPORTERING

| samband med att borsen sander en skrivelse med kritik (kategori 3) eller beslutar om att inleda ett
disciplindrende (kategori 4) med efterféljande beslut underrattas Finansinspektionen.

Beslut enligt kategori 3 publiceras i anonymiserad form pa borsens webbplats.

Beslut enligt kategori 4 offentliggdrs som borsmeddelande och publiceras pa borsens webbplats.

UPPFOLINING

Uppfoljning av synpunkter fran tidigare granskning gors enligt foljande:

1. Kategori 1, ingen uppféljning sker.

2. Kategori 2, borsen foljer upp synpunkterna i kommande arsredovisning.

3. Kategori 3, begdr borsen rattelse ska detta foljas upp i kommande finansiell rapportering
eller i enlighet med de kriterier som begdran omfattar. | dvriga fall foljer borsen 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.

URVAL 2014

Urvalsprocessen foljer gallande rutin for 6vervakning 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®. For nista ars granskning giller ESMAs nya riktlinjer (se sidan 10).

Det riskbaserade urvalet avseende arsredovisningar grundas till stor del pa de iakttagelser som
erhalls i borsens l6pande genomgdng av bolagens delarsrapporter och ovrig offentliggjord
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 underlaget ar finansiella problem, markant verksamhetsférandring, stora
agarforandringar, stort medialt intresse, uppseendevackande hog vardering eller dramatisk
kursutveckling samt generella brister i bolagens informationsgivning. En stor del av det riskbaserade
urvalet 2014 har utgatt fran bolagens redovisning av goodwill och rorelsesegment. 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 riskméssiga urvalet gors dven ett rotationsmassigt urval (slumpmassigt)
som syftar till att alla emittenter granskas i princip inom en femarsperiod. Bérsen gor dven en
uppféljning av nyligen noterade bolag (s.k. ettarsuppfodljning). | denna uppfoljning ingar en
genomgang av den finansiella rapporteringen vilket foljs upp i borsens redovisningsévervakning.
Aven detta utfall kan vara anledning att bolaget ingar i riskurvalet.

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

® Standard no 1 on Financial Information — Enforcement of Standards on Financial Information in
Europe/Standard No 2 on Financial Information — Coordination of Enforcement Activities.
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Inom EECS gors en atskillnad mellan en fullstandig granskning (unlimited scope examination) eller en
riktad granskning (focused examination) av finansiella rapporter. En fullstandig granskning kan avse
en arsredovisning eller (endast) en delarsrapport. En riktad granskning innebar att endast en
granskning av ett specifikt delomrade sker. Exempel pa det sistndmnda &r bolag dar endast
nedskrivning av goodwill har varit foremal for granskning. Borsen klassificerar uppféljning av
kritikdrenden och papekanden fran 2013 samt granskningen av endast en delarsrapport som riktad
granskning. Av nedanstaende tabell framgar antalet granskade bolag:

Fullstéandig granskning 54 37
Riktad granskning 37 57
(varav uppféljning tidigare ar) (19) (28)
Total 91 94
Ej avslutad per 19 december 3 0
Avslutade 88 94
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Foljande bolag har granskats inom ramen for 6vervakningen 2014 (exklusive bolag som granskades
som uppfdljning av forre arets granskning):

Fullstandig granskning

Fullstandig granskning

(forts)

Riktad granskning

Autoliv Inc. Intellecta AB AAK AB
Beijer Alma AB KABE AB Anoto Group AB
Bergs Timber AB Karo Bio Aktiebolag Arcam Aktiebolag
BioGaia AB Karolinska Development  Arise AB

AB
Biolnvent International Klévern AB Axis Aktiebolag
Aktiebolag
Biotage AB Knowit Aktiebolag Beijer Electronics

Aktiebolag

Bjorn Borg AB Loomis AB Bilia AB

Boliden AB Ma!mbergs Elektriska Boule Diagnostics AB
Aktiebolag
Bulten AB Ml(:?way Holding Eniro AB
Aktiebolag
Bure Equity AB Nederman Holding Feelgood Svenska
Aktiebolag Aktiebolag
Castellum Aktiebolag Poolia AB HMS Networks AB
Catena AB Pricer Aktiebolag ICA Gruppen Aktiebolag
Cloetta AB Proact IT Group AB Micro Systemation
Concentric AB Proffice Aktiebolag Moberg Pharma

Concordia Maritime
Aktiebolag

RaySearch Laboratories
AB

Mycronic Mydata

Credit Suisse Group

Royal Bank of Canada

NIBE Industrier AB

DGC One AB Rorvik Timber AB Nordea Bank AB
Elekta AB SAAB Aktiebolag Seamless Distribution AB
Endomines AB Sensys Traffic AB

Etrion Corporation

Svenska Cellulosa
Aktiebolaget SCA

Fabege AB

SSAB AB

Fastighets AB Balder

Stockwik Forvaltning AB

FastPartner AB

SWECO AB

Gunnebo Aktiebolag

Tele2 AB

Heba Fastighets
Aktiebolag

TeliaSonera Aktiebolag

HiQ International AB

Trelleborg Aktiebolag

Husqvarna Aktiebolag

Wallenstam AB
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UPPLYSNINGAR | ARSREDOVISNING

Borsen har i rapporten over tillsynen under 2013 skrivit om utvecklingen inom detta omrade. Det
som skrevs da ar fortfarande aktuellt och kan, tillsammans med utvecklingen i det pagaende IASB
projektet ”Disclosure Initiative”, ge vagledning vid framtagandet av kommande arsredovisningar. Pa
IASBs hemsida, www.ifrs.org, finns mer information.

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 regelbundet anordnade mé&ten 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
stéllning till i redovisningstillsynen. Under 2014 publicerades tva utdrag, “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 avstamning med &drenden 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 infor att de ska fattas. Ett antal fall av borsens drenden har
ocksa diskuterats pa EECS-moten innan beslut har tagits for att sakerstdlla att arendet skulle
beddémas 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 ESMAs riktlinjer. Vid
skrivandet av denna rapport har 17 (2013: 17) drenden, inom ramen foér borsens tillsyn, rapporterats
in till EECSs databas.

Borsen har under 2014 deltagit pa alla nio EECS-moten. EECS har traffat representanter for IFRS IC
under tvd moten for att diskutera mer komplexa fragestallningar dar specifik vagledning i IFRS saknas
eller dar det finns olika tolkningar. | en del fall resulterar diskussionen i en formell forfragan fran
ESMA att ta upp drendet pa agendan. 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.

Inom ramen for samarbetet med EECS publicerade ESMA i juni 2014 en rapport9 om erfarenheter vid
tillampningen av IFRS 3 Rérelseférvirv. Rapporten innehdller bdde rekommendationer till IASB och
emittenter. Sddana rapporter och den nu arliga publiceringen av fokusomraden ligger i linje med den
pagaende utvecklingen inom ESMA mot en mer koordinerad tillsyn inom EU.

7 Nordic Growth Market

8 15th Extract from EECSs Database of Enforcement (9 April, ESMA/2014/377) och 16th Extract from
EECS's Database of Enforcement (18 November, ESMA/2014/1373). Dokument ér tillgédngliga pa ESMAs
webbplats, www.esma.europa.eu och dven pa bérsens webbplats.

° Review on the application of accounting requirements for business combinations in IFRS financial
statements (16 juni, ESMA/2014/643).
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ACTIVITY REPORT 2013

ESMA publicerar arligen en sammanfattning av tillsynen éver efterlevnaden av IFRS, baserad pa
aktiviteter inom EECS. Rapporten'® avseende 2013, som avser Gvervakningen av de finansiella
rapporterna fér 2012, publicerades den 21 maj 2014. Av rapporten framgar bland annat att tillsynen
inom hela EU-omradet har resulterat i féljande pafoljder:

e Ny (dndrad) arsredovisning, 18 (2012: 35) fall.

e Offentliggérande av korrigerad information, 152 (2012: 167) fall.

e Andring i framtida finansiella rapporter, 324 (2012: 305) fall.
De forsta tva atgarderna innebéar att det aktuella bolaget namnges i samband med att beslutet
meddelas. | Sverige publiceras endast uttalanden av boérsens Disciplinndmnden med det aktuella
bolaget namngivet. Borsens kritikdrenden kan till viss del (krav pa réttelse) jamforas med den andra
kategorin i ovanstaende lista eftersom de publiceras pad borsens webbplats, dven om sa sker i
anonymiserad form. Borsens papekanden kan jamforas med den sistnédmnda gruppen, dar beslutet
endast kommuniceras till bolaget i fraga. | cirka 300 fall gavs dven anvisningar till emittenter for
mindre vasentliga brister. Dessa kan jamféras med Borsens ”Ovriga kommentarer”’. De flesta
tillsynsmyndigheter sammanfattar sina undersékningar pa motsvarande satt som borsen gor i denna
arsrapport.

Sedan 2012 publicerar ESMA ”European Common Enforcement Priorities”. | arets rapport ldmnas nu
for forsta gang dven kvantitativa uppgifter om utfallet. Uppf6ljning har skett genom att de nationella
tillsynsmyndigheterna rapporterar in resultat for ett urval av 185 undersokningar (inklusive ett antal
fran Sverige). | 46 fall resulterade dessa undersékningar i atgarder: 16 atgarder avser kategorin
"public corrective notes” och 30 atgarder avser dndringar som ska genomféras i nasta arsredovisning.
Dessa 46 atgarder har foljande procentuella fordelning per standard:

Standard

IAS 37 13

IAS 19 14

IAS 36 73
100

Utfallet bekraftar borsens erfarenhet att upplysningar om nedskrivningstest (IAS 36) fortfarande
behover forbattras. De flesta drenden har avsett otillrackligt information om viktiga antaganden som
ligger bakom kassaflodesprognosen (key operational assumptions, IAS 36 punkt 134d(i)) och
kanslighetsanalysen. Ytterligare 23 emittenter fick ”“6vriga kommentarer” (enligt boérsens
terminologi).

ESMAS NYA RIKTLINJER

Den 9 juli 2014 faststallde ESMAs styrelse de nya riktlinjer som eftertrader tidigare riktlinjer fran
ESMAs foretrddare CESR. Dessa ”"Guidelines on the enforcement of financial information” trader i
kraft den 29 december 2014, tva manader efter att oversattningen till alla officiella sprak inom EU
publicerades. Den svenska versionen™ finns tillgénglig pa bérsens och Finansinspektionens hemsida.
Enligt EU-lag har ESMA ratt att utfarda riktlinjer, vilket innebar att de nationella
tillsynsmyndigheterna "med alla tillgingliga medel ska séka félja riktlinjerna” (ESMA-férordningen
artikel 16.3). Myndigheterna ska inforliva riktlinjerna i sin tillsynspraxis och meddela ESMA om de
foljer eller avser att folja riktlinjerna. | annat fall ska rapportering till EU-kommissionen ske. Denna

10 Activities of the IFRS Enforcers in Europe in 2013 (ESMA/2014/551).
1 ESVIA riktlinjer om tillsyn 6ver finansiell information (28 oktober, ESMA/2014/1293sv).
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”comply or explain” modell gar langre an tidigare rekommendationer fran CESR. Det ligger i ESMAs
uppdrag att 6vervaka efterlevnaden.

Riktlinjerna innehaller bestimmelser om att tillsynsutdvare maste vara tillrdckligt fristaende fran
regering, emittenter, revisorer och andra marknadsaktorer samt aktorer pa den reglerade
marknaden. For borsens del innebdr detta att borsen inte kan utfora tillsynen enligt riktlinjerna.
Borsen har redan tidigare begért att bli befriad fran sitt ansvar for redovisningstillsynen. | samband
med att en utredare ska lamna forslag till de lagandringar som kravs i svensk ratt for att genomfora
andringsdirektiv av det s.k. 6ppenhetsdirektivet (kommittédirektivet Dir.2013:109), ska dven utredas
hur redovisningstillsynen ska utformas i framtiden. Denna del av utredningen har dnnu inte avslutats.

Med begreppet redovisningstillsyn avses en granskning av om den finansiella informationen
uppfyller kraven i det relevanta finansiella rapporteringsramverket, med vidtagande av lampliga
atgarder om Overtrédelser upptacks under utdvandet av tillsynen, i enlighet med gillande
bestammelser i 0ppenhetsdirektivet 12, och med vidtagande av andra atgérdar som ar relevanta for
syftet med tillsynen. Syftet med tillsynen ar framst att skydda investerarna.

Tekniskt sett &r riktlinjerna en fortsattning eller bekraftelse av tidigare, under CESRs
rekommendationer, utvecklad praxis. Pa nagra omraden har dock en viss skarpning skett. Riktlinjerna
behandlar bland annat:

e  Urvalsmetoder

e  Granskningsforfaranden

e  Tillsynsatgarder

e  Samordning (EECS)

e  Beslutsfattande

e  Rapportering (inom ESMA och offentlig)

Tillsynsatgarder beskrivs i riktlinjen. Nedanstdende tabell anger till hoger Borsens nuvarande
indelning.

ESMA Riktlinjer Borsens nuvarande indelning

Visentliga avvikelser

Nya finansiella rapporter

Sarskild rattelse Disciplindrende, kritik

Réttelse i framtida finansiella rapporter Papekande

Ovdsentliga avvikelser

Informera emittenten Ovriga kommentarer

Det &r, med hénsyn till tidigare rattsfall, oklart om Borsen kan krdva att en emittent utfardar nya
finansiella rapporter. Under hittillsvarande praxis har det dock inte funnits sadana fall dar atgarder
utover ett disciplinférfarande har kravts.

12 T . .
| svenska lag inforlivet i lagen om vardepappersmarknaden.
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FOKUSOMRADEN FOR ARSREDOVISNINGAR 2014

ESMA publicerade den 28 oktober 2014 ett dokument®® som beskriver prioriterade fokusomraden
infér granskning av arsredovisningar for 2014. Dessa fokusomraden ar:

e  Koncernredovisning (IFRS 10 och 12).

e  Samarbetsarrangemang (IFRS 11 och 12).

e  Uppskjuten skatt (IAS 12).

e  Upplysningar om resultat av bankernas Asset Quality Review.

e  Upplysningar i IFRS finansiella rapporter.

De angivna fokusomradena har valts eftersom nya standarder medfor vasentliga andringar och den
radande ekonomiska situationen innehaller utmaningar for emittenter vid tillampning av vissa IFRS.

Under hosten 2014 publicerade Europeiska centralbanken (ECB) resultaten av de i banksektorn
genomforda Asset Quality Review. ESMA forvantar sig att det finns tillrackligt med upplysningar i
IFRS finansiella rapporter om det finns vasentliga effekter av denna review. Det konstateras dven att
det forvantas att banker kommer att anvdnda sig av fler och komplexare finansiella instrument for
att uppfylla kapitaltackningskrav. Bedomningen om redovisning som eget kapital eller skuld bor ske
borde vara en av de viktiga bedémningar som ska beskrivas.

Med hansyn till den sista punkten, upplysningar, konstaterar ESMA att tidigare kommentarer
kvarstar. Upplysningarna kan vara for manga, for detaljerade eller for generella. Istéllet borde
upplysningar i storre utstrackning vara mer foretagsspecifika. Borsen delar denna uppfattning och
har i drets undersokning i ett antal fall funnit anledning att kommentera bolagets upplysningar. Det
kan noteras att kvaliteten pa upplysningen ar allt viktigare, inte minst pa grund av de omfattande
upplysningskraven i de nya standarderna och effekten av IASBs ”Disclosure Initiative”.

Fokusomradet uppskjuten skatt (IAS 12) ser framst pa berakning och vardering. Det kan noteras att
IFRS IC under 2014 har gjort ett antal viktiga uttalanden i detta omrade. Dessa beskrivs vidare i
avsnittet “Noteringar per standard” (IAS 12, se sida 18).

ESMA och de europeiska tillsynsmyndigheterna papekar dven att tidigare prioriterade omraden
fortfarande &r aktuella. | dokumentet omnamns sarskilt de krav som stalls for nedskrivningstest,
vardering till verkligt varde och upplysningar om risker av finansiella instrument. | dokumentet ges en
mer detaljerad beskrivning av varfér dessa omraden anses vara kritiska. Gemensamt for
fokusomradena ar att de kraver bedomningar av foretagsledningen och att det darmed kravs
upplysningar om hur dessa bedomningar har gjorts. Detta for att lasaren av den finansiella rapporten
ska ges mojlighet att bedéma bolagets situation. Dokumentet finns tillgangligt pa borsens och ESMAs
webbplatser.

Borsen kommer att genomfora granskningen av finansiella rapporter avseende rakenskapsaret 2014
med samma fokusomraden som utgangspunkt. Aven IFRS 13 Viérdering till verkligt vérde, |1AS 12
Inkomstskatter och IAS 36 Nedskrivningar kommer fortsattningsvis att beaktas. Darutover kommer
borsen att folja upp arets kritik och papekanden.

B3 public Statement European common enforcement priorities for 2014 financial statements,
ESMA/2014/13009.
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OM BORSENS IAKTTAGELSER

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

Vilken information som ar vasentlig i slutdndan ar 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 forbattra sin externa
informationsgivning. Det ar upp till det enskilda bolaget att bestdamma om bdrsens iakttagelser kan
eller bor paverka bolagets finansiella rapporter om bolaget inte har varit med i arets undersokning.

Borsen har under de senaste aren i sin brevvaxling med bolagen uppmanat dem att ange om bolaget
bedémer om en post eller upplysning ar vasentlig eller inte och bolagets bedémning i denna fraga.
Borsen kan notera att bolag vid arets undersokning, mer an tidigare, har hérsammat denna
uppmaning. | manga fall har bérsen kunnat acceptera bolagets bedémning, och drendet tas darfor
inte upp i slutbrevet.

RESULTAT AV ARETS GRANSKNING

Vid tidpunkten for denna rapports publicering har inte samtliga av arets 91 pabdrjade
granskningsdrenden (se tabellen pa sidan 7) avslutats. Granskningen ar inte avslutad for tre bolag. Ett
bolag har avnoterats varfor antalet slutskrivelser uppgar till 87. De avslutade &rendena (antal
emittenter) ar fordelade pa foljande kategorier:

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

| kategori 1 (utan anmarkning) ingar 16 (27) bolag av de 19 (28) bolag som foljdes upp till foljd av
foregaende ars granskning. Av de Ovriga tre tilldelades tva bolag papekanden och det tredje bolaget
tilldelades kritik. Bérsen kan darmed konstatera att tidigare lamnade iakttagelser har beaktats i
nastan samtliga fall. En férdelning av borsens iakttagelser per standard finns i nedanstaende grafik
under "Pdpekanden”.

En slutskrivelse kan innehalla saval papekanden som kritik, men kategoriseras utifran den
allvarligaste bedémningen. | alla slutbrev, oavsett kategori, kan bérsen delge bolaget noteringar av
mindre vasentlig art ("Ovriga kommentarer”). De flesta av de bolag som har varit féremal for en
fullstandig granskning (se sidan 8) har delgivits sdadana kommentarer.
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KRITIKARENDEN UNDER 2014

Under 2014 har tre bolag tilldelats kritik. Ett bolag tilldelades kritik pa grund av att bolaget inte har
atgardat borsens tidigare papekanden angdende IAS 36. Tva bolag har tilldelats kritik for att ha
redovisat skulderna som langfristiga utan att bolagen per rapporteringsdatum hade ovillkorad ratt
att forlanga dessa skulder i minst tolv manader efter rapportperioden (IAS 1). | avsnittet ”Noteringar
per standard” beskrivs borsens noteringar.

PAPEKANDEN

Under granskningen 2014 tilldelades 12 bolag papekanden. Grafiken visar férdelningen av antalet
bolag som har tilldelats kritik och papekanden per standard. Som framgar tilldelades ett antal bolag
papekande pa mer dn ett omrade.

7

6

5 4

IAS1 IAS36 IAS7 IAS32 IAS12 IFRS7 IFRS8 IFRS13 Ovriga

Som framgar av grafiken ovan &r IAS 1 Utformning av finansiella rapporter den standard som mest
frekvent har lett till pdpekanden. Tar man ocksd hidnsyn till Bérsens noteringar som “Ovriga
kommentarer”, ar det fortfarande IAS 36 Nedskrivningar som behover mest forbattring. En
beskrivning av borsens viktigaste iakttagelser ges i det efterféljande avsnittet ”Noteringar per
standard”. Gruppen ”Ovriga” avser enskilda pdpekanden som fordelats pd tre standarder. De mest
relevanta punkterna dr med i avsnittet ”Ovriga kommentarer”.

NOTERINGAR PER STANDARD

IAS 1 UTFORMNING AV FINANSIELLA RAPPORTER

Borsen redogor for arets noteringar inom féljande omraden:
e Klassificering av skulder
e  Utformning av resultatrdkning
e  Redovisningsprinciper
e  Ovriga punkter

Klassificering av skulder

Av punkt 69 framgar att en skuld ska klassificeras som kortfristig om bolaget inte har en ovillkorad
rattighet att senareldgga skuldens reglering i minst tolv manader efter rapportperioden. | punkt 71
exemplifieras att checkrakningskrediter klassificeras som kortfristiga skulder. Punkt 73 avser
situationer da refinansiering av kortfristiga skulder ar majlig inom ramen av en befintlig kreditlimit
(som da bor ha en forfallotidpunkt som tilldter klassificering som langfristig). Punkt 74 behandlar nar
en skuld kan redovisas som langfristig, dven om bolaget har brutit mot lanevillkor som medfér att
skulden blir betalbar pa anfordran. For de bada sistnamnda undantagen géller att bolaget ska ha ratt
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till forlangning, ibland genom en waiver fran langivaren, vid rapportperiodens slut. Klassificering som
kortfristig galler dven om langivaren efter rapportperioden, men fore rapportens publicering gatt
med pa att inte krdva betalning. IASB anser att texten i dessa punkter ar tydlig, men har pa sitt mote i
2014 bestamt att ytterligare fértydliga”: “to make it explicit in paragraphs 69(d) and 73 of the
standard that only rights in place at the reporting date should affect the classification of a liability”.
Att den nuvarande texten i standarden &r tydlig framgar dven av tidigare beslut fran EECS™. Tva av
arets kritikdrenden avser bolag som har redovisat skulder som langfristiga utan att ratt till
forlangning foreldg vid rapportperiodens slut. Ett fall avser refinansiering av sa kallad “roll over”-
finansiering, i det andra fallet har bolaget brutit mot sina lanevillkor. Bérsen har dven papekat att ett
annat bolag i kommande redovisning ska redovisa checkrakningskredit och finansiering genom
"factoring” som kortfristiga skulder.

Utformning av resultatrdkning

ESMA har noterat att praxis vad géller utformning av resultatrakning skiljer sig at markant inom EU.
Sadana skillnader begrdansar mojligheten att jamfora bolag, vilket ar ett av syftena med att ha en
enhetlig redovisning pa kapitalmarknaden. For tillsynsmyndigheter &r det i vissa fall svart att
forbattra denna situation eftersom IAS 1 lamnar en del frihet i utformningen. ESMA har lamnat en
del exempel till IFRS IC som har varit foremal fér agendabeslut eller kommer att diskuteras? i
samband med IASBs "Disclosure Initiative”. Borsen har vid arets genomgang av de bolag som har
varit foremal for fullstandig granskning gjort féljande noteringar.

Av 52'° bolag har 27 bolag har valt att redovisa en separat resultatrapport och en rapport éver ovrigt
totalresultat. Ovriga bolag redovisar en rapport over totalresultat. Atta av de 52 bolagen ar
fastighetsbolag, se nedan. Av 6vriga 44 bolag redovisar 28 bolag resultat enligt funktionsindelad
klassificering och 16 bolag anvander sig av klassificering enligt kostnadsslag. Det ar framst den forsta
gruppen som presenterar extra rader i resultatrakningen, i jamforelse med exempel i IAS 1(IG 6).

De extra raderna ar oftast en separat rad for “forskning och utveckling”, och nagon form av
“jdmférelsestérande poster” eller motsvarande bendmningar (forvarvsrelaterade, engangsposter,
avskrivning immateriella tillgangar etc.). IAS 1 punkt 99 kraver att bolaget redovisar en analys av
kostnader som redovisas i resultatet med en klassificering som antingen bygger pa kostnadernas
karaktar eller deras funktion i bolaget. Enligt punkt 104 maste sedan kostnadernas karaktdr anges
om en funktionsindelad resultatrakning anvands. Detta upplysningskrav avser hela skillnaden mellan
intdkter och rorelseresultat. IAS 1 kraver i punkt 97 att separat upplysning lamnas om karaktar och
belopp nar intakts- eller kostnadsposter ar vasentliga. Borsen (och andra tillsynsmyndigheter inom
ESMA) tolkar bestammelserna sa att sadan separat upplysning ska ske i not till kostnad eller funktion
eller genom att dela upp den pd tva rader, med andra ord sa att kostnadsslags- och
funktionsindelning inte blandas. Det ar dock upp till IASB att fortydliga detta ndrmare inom ramen
for ”"Disclosure Initiative”. Mot denna bakgrund har Borsen i sina noteringar ofta stannat vid 6vriga
kommentarer.

Forskning och utveckling

Ett bolag som presenterar en funktionsindelad resultatrékning ska allokera kostnader pa funktioner,
dar kostnaden for salda varor ska redovisas skild fran andra kostnader (punkt 103). En del bolag med
(vasentlig) forsknings- och utvecklingsaktivitet aktiverar utvecklingskostnader i enlighet med krav i
IAS 38 punkt 57. Enligt IAS 38 punkt 99 ska avskrivningar redovisas i resultatrdakningen, om inte
undantaget foreligger att dessa ingar i anskaffningsvardet for en annan tillgdng. Avskrivningar
redovisas pa raden ”forskning och utveckling”. De flesta bolagen anger som redovisningsprincip att
avskrivning pa aktiverade utvecklingskostnader pabérjas i samband med att produkten eller tjansten
kommer ut pa marknaden. Borsen har i dessa fall ifragasatt varfor avskrivningar inte allokeras till

" Andring kommer att vara med i kommande andring av IAS 1
15
Extract 10
%154 granskade bolag ingar tva bolag som inte rapporterar enligt IFRS.
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kostnad salda varor eftersom det foreligger ett nara samband med forséaljningen. | sddana fall avviker
dven begreppen bruttovinst eller bruttomarginal fran sina géngse innebérder. Borsen har fatt en rad
olika forklaringar fran berérda bolag om varfor ingen allokering till kostnad salda varor har skett.
Bolagens resonemang och effekter pa innehallet i bruttovinsten ar exempel pad bedémningar som i
enlighet med IAS 1 punkt 122 kraver upplysning. | de flesta fall har bérsen stannat vid en notering
som ovrig kommentar.

IAS 38 punkt 126 kraver upplysning om det totala beloppet av utgifter for forskning och utveckling
som kostnadsférts under perioden. Bérsen noterar att manga bolag anser att denna upplysning ges
genom att en separat rad for forskning och utveckling finns i resultatrdkningen. Fér manga bolag
innehaller denna rad dock arets ej aktiverade utgifter och (genom avskrivningar) en del av tidigare ar
aktiverade utgifter. Darmed ar upplysningskravet i punkt 126 inte uppfyllt.

Jdmférelsestérande poster

En del bolag redovisar vissa poster som jamforelsestérande poster eller olika varianter av denna
bendamning. Borsen har noterat att saddan sarredovisning ofta endast avser kostnadssidan, pa
intaktssidan férekommer de mycket sillan. Beloppsmadssigt kan det dven ifrdgasdttas om dessa
poster de facto ar jamforelsestérande. Beloppen ar ofta inte vasentliga och tyder pa ett
vasentlighetsbegrepp som inte géller alla poster som da borde sarredovisas. Borsen har i de flesta fall
kommenterat att bolaget bor ha en redovisningsprincip om vilka typ av poster och vilken
vasentlighet som galler for att sakerstdlla att lasaren av arsredovisningen kan forlita sig pa att
klassificering tillampas pa ett konsekvent satt dver tiden.

Endast nagra fa bolag anger i not till vilka funktioner dessa jamforelsestérande poster harror.

Utformning av resultatrakning i fastighetsbolag

| arets granskning ingdr atta noterade fastighetsbolag. Av dessa presenterar fem bolag ett
resultatmatt, ”Férvaltningsresultat”. Ovriga tre bolag hanterar inte ett eget begrepp som
forvaltningsresultat. Ett av de fem bolagen har inte definierat vad som ingar i férvaltningsresultat. En
sadan hantering av en egen subtotal (3ven om det inte dr ovanligt i branschen) medfor att begreppet
bor definieras och beskrivas i bolagets redovisningsprinciper. Borsen noterar att redovisning av
vardeférandringar i fastigheter efter forvaltningsresultat ar en vanlig presentation i branschen, som
ocksa framgar av definitionen av begreppet. Eftersom hantering av subtotaler ar ett av de omraden
som behandlas i IASBs ”Disclosure inititative”, har Bérsen avstatt fran att driva drendet vidare.

Fem bolag redovisar finansiella kostnader och intdkter som del i férvaltningsresultatet. Dessa bolag
redovisar dock vardeférandringar i (rante)derivat utanfor forvaltningsresultatet. Det framgar i de
flesta fall av bolagets definition att vardeforandringar i derivat inte ingar i forvaltningsresultatet.
Borsen noterar dock att denna presentation till synes strider med bolagets syfte med derivat,
namligen att begrdnsa ranteriskerna. Redovisning av vardeférandringar i derivat inom finansnettot
bor stamma battre med det bakomliggande syftet, vilket tillampas av Ovriga tre fastighetsbolag i
arets undersokning. Att redovisa vardedndringar i rantederivat utanfor finansnettot, &r ett exempel
pa en bedémning som kraver upplysning i enlighet med IAS 1 punkt 122.

Redovisningsprinciper

Aven i &r har Bérsen konstaterat att avsnittet Redovisningsprinciper borde kunna férbéttras. Detta
galler framst mindre bolag. | nagra fall har bolagen redovisningsprinciper for transaktioner eller
poster som inte finns (exempelvis hedging eller vissa finansiella instrument) medan det i andra fall
saknas en beskrivning av redovisningsprinciper for transaktioner eller poster som finns (t ex for
optioner eller innehav i intressebolag). Som framgar ovan anser Borsen att bolag som anvénder sig
av extra rader (jamférelsestorande poster, forskning och utveckling) bor komplettera beskrivningen
av redovisningsprinciperna i enlighet med IAS 1 punkt 122. Denna punkt kraver upplysning av de
bedomningar som foretagsledning har gjort vid tillampning av bolagets redovisningsprinciper.
IAS 1 punkt 125 kraver upplysning om viktiga kallor till osakerhet i uppskattningar. Manga bolag
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kombinerar ofta dessa i en not ”Viktiga uppskattningar och bedémningar” (eller liknande begrepp).
Borsen har noterat att beskrivningar av sadana osdkerheter ar allmént hallna ("boiler plate”) och
sallan specifika fér bolaget. Ibland upprepas bara redovisningsprincipen eller vad som skrivs i IFRS.

Ovriga punkter

Punkt 41 kraver vissa upplysningar nar bolaget andrar uppstallningen eller klassificeringen av poster i
sina finansiella rapporter. Borsen har noterat att ett antal bolag genomfér andringar i jamforelsetal
(exempelvis i rapport 6ver kassafléden), bade i arsredovisning och i delarsrapporter utan att sadana
upplysningar lamnas. Ett bolag andrade klassificeringen av kostnader fran kostnadsslag till funktion i
resultatrékning utan att ndgon motivering lamnades. Punkt 41c kraver upplysning om anledningen
till omklassificering. Vid sadana andringar bor dven kravet i IAS 8, om att andringarna ska ha till syfte
att ldmna battre information beaktas.

Punkt 38 avser krav om jamférelseinformation. Dessa upplysningar saknas ibland, framst avseende
nedskrivningstest.

Punkt 82 klargor att andel av vinst och forlust i intresseféretag och joint ventures ska redovisas
med tilldimpning 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 av intressebolag redovisas
fore skatt i rorelseresultat och skatt som del av koncernens skatt.

Ett bolag ska i enlighet med IAS 1 punkt 134 ldmna upplysningar som hjalper ldsaren av
arsredovisningen att bedéma bolagets mal, riktlinjer och processer for hantering av kapital. Punkt
135 kraver sedan vissa kvantitativa upplysningar om mal och utfall, aven med héansyn till externt
alagda kapitalkrav. Den sistndmnda punkten betraktas ofta som att IASB menar att dessa
bestammelser endast galler for bolag med sarskilda krav fran tillsynsmyndigheter, sa 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 ar eventuella ldnecovenanter externt alagda krav. Ofta lamnas uppgifter om
finansiella mal utanfér de finansiella rapporterna, vilket leder till att de rapporterna blir inkompletta
med hansyn till kraven i punkt 135.

IAS 36 NEDSKRIVNINGAR

Av 54 bolag som har varit féremal for arets fullstandiga granskningar ar 52 svenska bolag. Av dessa
bolag redovisar 34 bolag goodwill pad 1 530 Mkr att jamféra med 3 220 Mkr eget kapital. Goodwiill
beléper fran 5 till 137 procent av eget kapital, i snitt 47 procent.

Borsen har kritiserat ett bolag for otillrackliga upplysningar om genomférda nedskrivningstester. | de
fall dar posten goodwill &r av mindre storlek eller dar endast en del av upplysningarna saknas, har
bolagen delgivits papekanden (fyra bolag) eller endast 6vriga kommentarer.

IAS 36 punkt 134d (i) krdver en beskrivning av varje viktigt antagande pa vilket foretagsledningen har
baserat sina kassaflodesprognoser for den period som ticks av de senast gjorda
budgetarna/prognoserna. Viktiga antaganden &r sadana antaganden for vilka enhetens
atervinningsvarde ar mest kansligt.

Fyra bolag har inte lamnat dessa uppgifter. En del bolag anger endast 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 ddrmed ocksa vara
tydligt att endast de lamnade upplysningarna om diskonteringssats och langsiktig tillvaxttakt inte
uppfyller kraven i punkt 134. Borsen noterar att kvalitén pa beskrivningen av de viktiga antagandena
varierar mycket. Ett bolag har [amnat en sa stor mangd antaganden att det kan ifragasattas om dessa

ISSUER SURVEILLANCE STOCKHOLM 17



utgor de mest kénsliga i enlighet med standarden. Beskrivningarna ar i 6vrigt allméant héllna, dar en
mer specifik beskrivning borde vara maojlig. Nagra bolag anger att rérelsemarginalen ar ett viktigt
antagande. Enligt Borsens uppfattning ar dock rorelseresultat/marginal snarare ett utfall som foljer
av andra antaganden. Aven om kvantifiering férst kan bli aktuell vid en kanslighetsanalys, har ett
antal bolag lamnat detaljerade och till viss del kvantifierade upplysningar om dessa antaganden.
Detta ger investerare en betydlig battre uppfattning om hur de i prognoser hanterade antagandena
forhaller sig till det realiserade resultatet.

IAS 36 punkt 134d(ii) kréaver upplysning om foretagsledningens metod for att faststalla det varde eller
de vdrden som innefattas i varje viktigt antagande. De flesta bolag anger detta, dven om
beskrivningen ofta ar i allmdnna termer (boiler plate). Standarden anger dock dven att upplysning
kravs “huruvida det virdet eller de vérdena dterspeglar tidigare erfarenheter eller, i tillimpliga fall, ér
i 6verensstimmelse med externa informationskdllor, och, om sd inte dr fallet, hur och varfér de skiljer
sig fran tidigare erfarenheter eller externa informationskdllor”. Bérsen noterar att den understrukna
delen av det foregdende citatet behdver mer upplysningar dan vad manga bolag vanligtvis lamnar.
Exempelvis framgar ibland, av de pa Borsens begdran overlamnade berdkningarna, att bolagen
raknar med tillvaxt eller bruttomarginaler som markant avviker fran de tidigare realiserade.
Information om detta saknas da i arsredovisningen.

IAS 36 punkt 134f kraver vissa upplysningar om en rimlig mojlig fordandring i ett viktigt antagande
skulle innebara att nedskrivning ar 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 forandringar redan kan uppstd under det nastkommande rakenskapsaret.
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 ar i dessa fall
tillampliga.

Ovriga punkter dar arets granskning r anledning till kommentar fran bérsens sida;

e att upplysningar om genomford nedskrivning (punkt 130) ar knapphandiga eller endast
finns i forvaltningsberattelsen,

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

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

Borsen har i ett antal fall begdrt att bolaget ska Overlamna de bakomliggande
kassaflodesberdkningarna, styrelsematerialet och revisorsrapporterna fér att darigenom kunna
bedoma bolagets redovisning av nedskrivningstestet. Detta har sarskilt skett i de fall dar
nedskrivningarna har redovisats i delarsrapporter utan att nagra indikationer fanns i den féregaende
arsredovisningen (134f eller IAS 1 punkt 129).

Som framgar av ESMAs Activity Report'’ avser drygt 70 procent av de 46 "enforcement actions” som
tillsynsmyndigheter i Europa tog under 2013 brister i efterlevnaden av IAS 36. Det som efterlyses i
rapporten dr en mer bolagsspecifik beskrivning av de viktiga antagandena, och en forklaring varfor
ingen risk for nedskrivning finns i de fall da bolagets eget kapital &r hogre dn bolagets borvarde. Av
Extract 16'® framgar vikten av mer specifik, och per kassagenererande enhet, mer detaljerad
upplysning i detta avseende. Borsen har i arets granskning (och tidigare) noterat att information om
nedskrivningstest kan och bor forbattras. ESMA paminner i sina fokusomraden for 2014 att IFRS
bestammelser om nedskrivningar fortfarande ar aktuella i radande ekonomiska férhallanden. Borsen
kommer aven i fortsattningen att granska tillampningen av IAS 36 dar nedskrivningar genomfors eller
bolag har vasentliga goodwillbelopp.

7 Activities of the IFRS Enforcers in Europe in 2013 (ESMA/2014/551), sidan 13.
18 Decision ref EECS/0214-09, se sidan 16.

NORDIC SURVEILLANCE



IAS 7 RAPPORT OVER KASSAFLODEN

Borsen har noterat att vissa bolag, i sin kassaflodesanalys, redovisar kassafloden fran
finansieringsverksamheten eller fran investeringsverksamheten netto. IAS 7 punkt 21 klargor att
bruttoredovisning ska ske om inte undantaget i punkt 22 &r tillampligt. Ett antal bolag har fatt
papekande for detta.

Borsen har dven noterat att ett bolag redovisar reavinst vid forsdljning av tillgangar som
kassainfléden. | ett antal fall konstateras mindre felaktigheter i kassaflédesanalysen och att andringar
har skett i jamférelseinformationen. Aven om dessa poster i sig inte ar visentliga, visar de pa att
rapporten 6ver kassafloden antagligen inte har fatt tillracklig fokus.

IAS 32 FINANSIELLA INSTRUMENT: KLASSIFICERING

IAS 32 punkt 15 kraver att finansiella instrument klassificeras som finansiell skuld eller
egetkapitalinstrument pa grund av den ekonomiska inneborden av de villkor som galler for
instrumentet. Punkt 16 beskriver de krav som stalls for klassificering. Klassificering ar inte alltid given,
vilket i de flesta fallen innebar att det kravs en utredning av de gallande kraven som oftast resulterar
i en intern promemoria om hur klassificering och redovisning ska ske.

Ett antal bolag har emitterat preferensaktier med i forvdag bestamda belopp for utdelning, vilket
tyder pa en klassificering som skuld, trots att bolagen redovisar instrumentet som eget kapital.
Borsen har tagit del av bolagens interna promemoria som redogoér for hur villkoren for dess aktier
uppfyller kraven for redovisning som eget kapital och ej som skuld i enlighet med IAS 32 punkterna
15 och 16. Klassificeringen ar ett exempel pa en bedémning som kraver upplysningar i enlighet med
IAS 1 punkt 122. Bolaget har inte ldmnat nagra upplysningar om dess O&vervdaganden i
arsredovisningen. Borsen har i dessa fall papekat att bolaget i kommande arsredovisning ska lamna
information av dess bedémning om varfor redovisning sker som eget kapital.

IAS 12 INKOMSTSKATTER

Enligt IAS 12 punkt 34 ska en uppskjuten skattefordran hanforlig till underskottsavdrag redovisas i
den utstrackning det &r sannolikt att avdragen kan avrdknas mot 6verskott vid framtida beskattning.
Osékerhet om nar dessa kommer att kunna avrdknas utgor dock inte skal for att inte redovisa
uppgifterna, sarskilt inte i de fall da underskottsavdraget avser svensk skatt dar det inte finns nagon
tidsbegransning. Ett bolag har fatt papekande for att inte redovisa en uppskjuten skattefordran i en
situation dar bolaget redovisar positivt resultat.

IAS 12 punkt 35 behandlar situationer dar bolag redovisat forluster under senare ar. | dessa fall far en
uppskjuten skattefordran endast redovisas i den man det finns tillrdckliga skattepliktiga temporara
skillnader eller andra faktorer som Overtygande talar for att tillrdckliga skattepliktiga Overskott
kommer att finnas i framtiden. Punkt 82 kraver upplysning om de férhallanden som motiverar att en
uppskjuten skattefordran redovisas. Ett bolag som under manga ar har redovisat forluster har
tilldelats papekande for dess redovisning av uppskjuten skattefordran enligt IAS 12 punkt 35. Bolaget
saknade dven en motivering i enlighet med punkt 82.

Borsen noterar att det ar vanligt att effekten av underskottsavdrag redovisas forst i arsredovisningen
och inte i delarsrapporterna. Enligt IAS 34 punkt 30c redovisas skattekostnader under varje
delarsperiod utifrdn en basta uppskattning av inkomstskattesatsen for hela rakenskapsaret. Det
anges i punkten B21 att hdnsyn ska tas till bedémningen av underskottsavdrag.

Ovriga punkter dar drets granskning har varit anledning till kommentar fran bérsens sida:
e Upplysningar saknas for varje slag av temporér skillnad och underskottsavdrag (punkt 81g).
e Upplysningar saknas om forfallotidpunkt av avdragsgilla tempordra skillnader,
underskottsavdrag och andra skatteavdrag om varfor ingen uppskjuten skattefordring
redovisas (punkt 81e).
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e Hantering av endast ett par ar vid bedémningen av sannolikhet att underskottsavdrag kan
avraknas (punkt 34).

Borsen noterar att IFRS IC under aret har gjort ett antal uttalanden om IAS 12 som kan ha effekt pa
arsredovisningar framoéver. Avseende utgangspunkten om véardering av tvister med
skattemyndigheter har IFRS IC' uttalat att “the proposed guidance should clarify that an entity
should assume that the tax authorities would examine the amounts reported to them and have full
knowledge of all relevant information”. Av ESMAs fokusomrade framgar att bolag férvantas redogora
for sin redovisningsprincip i enlighet med IAS 1 punkterna 117 och 122.

Med héansyn till uppskjuten skatt for en enskild tillgang i en legal enhet (corporate wrapper) har
noterats att punkterna 11 och 38 innebdr att “these paragraphs require a parent to recognise both
the deferred tax related to the asset inside and the deferred tax related to the shares”. IFRS ICs
agendabeslut20 kan innebéra att vissa bolag (sarskilt fastighetsbolag) bor se dver sin redovisning.

IFRS 7 FINANSIELLA INSTRUMENT: UPPLYSNINGAR

Punkt 39 kraver att bolag lamnar (separata) lI6ptidsanalyser for finansiella skulder som &r derivat och
for finansiella skulder som inte ar derivat. Upplysningskravet om |6ptidsanalyser avser avtalade
odiskonterade kassafléden (Bilaga B punkt B11D). Detta innebar att bade amortering och réanta ska
raknas in. Ett antal bolag har noterats avvika i detta avseende. Punkt B11 anger att bolag ska
anvanda sig av ett lampligt antal tidsintervall. Bérsen har noterat att flera bolag fortfarande
anvander sig av den tidigare vanliga indelningen (mindre &n 1, 1-5, mer &n 5 ar), dven om denna
indelning inte 4r den mest relevanta. | ett fall har bolaget tilldelats papekande eftersom det
hanterade tidsintervallet, bland annat med hansyn till bolagets finansiella stéllning, inte tillrackligt
beskriver bolagets risker med sina finansiella instrument.

IFRS 7 punkterna 23 och 24 kraver vissa upplysningar om sakringsredovisning. Boérsen har i ett fall
papekat att dessa saknas.

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 sistndmnda upplysningen saknas ibland. Bérsen
har noterat att upplysningar om effekten pa eget kapital ofta saknas, mdjligtvis eftersom bolag
resonerar att effekten pa eget kapital borde vara densamma som pa resultatet. | sa fall borde dock
resultat vara arets resultat efter skatt i enlighet med IFRS 7. Manga bolag redovisar dock effekter pa
en hogre niva i resultatrdkningen, vilket kan tyckas strida mot punkt 40a. Av punkt B18a och
tillampningsexempel (1G34) framgar dock att en viss valfrinet ar mojlig om bolaget hanterar en
kdnslighetsanalys som ar relevant. Som exempel ndmns en kanslighetsanalys for varje valuta som
exponerar bolag for ranterisk. Borsen har, med hansyn till den skillnad som tillsynes finns mellan
standarden och vagledningen, endast lamnat synpunkter (som 6vrig kommentar) till bolag dar en
kanslighetsanalys avseende valuta- och ranterisk rimligen borde finnas med hansyn till bolagets
finansiering eller verksamhet.

Det kan noteras att upplysningar visar en stor variation, dar exempelvis rdnterisk redovisas som
effekt av en andring om 1 procent pa:

e Rantekostnader

e Rantekostnader efter skatt

e  Rorelseresultat
Resultat fore skatt

¥ |FRIC Update, September, November 2014.
*% |FRS IC agenda decision, IFRIC Update July 2014.
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Avseende valutarisk anges effekter av en andring (1 eller 10 procent) pa:
e  Rorelseresultat
e EBITDA
e  Eget kapital
e Intdkter och EBITDA

Variationer dar valutastrommar och kurser redovisas ar mindre lampliga om det aligger lasaren av
den finansiella rapporten att sjalv rakna ut effekten.

Ovriga punkter dar drets granskning har gett anledning till kommentar fran bérsens sida &r;
e upplysning om kreditrisk (punkt 36 och B9-10),
e  kanslighetsanalys for varje valuta med betydande exponering (punkt B24), samt
o forekomst av stora poster 6vriga skulder eller langfristiga fordringar utan forklaring (punkt
31).

IFRS 8 RORELSESEGMENT

De flesta papekanden som borsen har lamnat avser de upplysningar som ska lamnas foér bolaget i
dess helhet (punkterna 31 — 34).

Ett antal bolag redovisar inte geografisk information om intdkter fran externa kunder och
anlaggningstillgdngar i 6verensstammelse med punkt 33. Ofta saknas information om Sverige och om
pa vilken grund intakter fran externa kunder ar hanforliga till enskilda lander.

Punkt 34 kraver att bolag lamnar information om i vilken man det har stérre kunder. Om s3 ar fallet,
ska vissa upplysningar ldmnas. Tva bolag har fatt papekande for att de inte lamnar denna
information, motiverad av konkurrensskdl. Borsen papekar dock att IASB avslutade sina
overvaganden om sadant undantag i BC 45 med slutsatsen att "a competitive-harm exemption would
be inappropriate”. | Extract 167" sterfinns ett beslut i ett liknande drende.

| ett fall anger bolaget att styrelsen ar bolagets “hégste verkstdllande beslutsfattare” (punkt 7).
Borsen noterar att det borde vara i strid med styrelsens uppgift enligt aktiebolagslagen.

IFRS 13 VARDERING TILL VERKLIGT VARDE

Standarden tillampas for forsta gangen detta ar. | standarden anges hur verkligt varde ska berdknas
och vilka upplysningar som ska lamnas. Utgangspunkt i standarden ar att den maximala och basta
anvandningen av en icke-finansiell tillgang anvdands som varderingsantagande (punkt 31). Upplysning
krdavs om anvandning av tillgangen ar en annan (punkt 93i), vilket exempelvis kan férekomma i
fastighetsbolag (parkering versus bostader). Tillkomsten av IFRS 13 paverkar framst bolag som
aterkommande vérderar icke-finansiella tillgangar till verkligt varde, sdsom fastighetsbolag och bolag
med biologiska tillgangar. Borsen har med héansyn till detta, och i enlighet med ESMAs fokusomraden
for 2013, inkluderat ett storre antal fastighetsbolag i arets urval. Upplysningar om verkligt varde gar
langre &n tidigare for denna typ av tillgdngar, men dven for andra tillgangar som inte varderas till
verkligt varde men for vilka information om verkligt varde lamnas (punkt 97).

Tva bolag har tilldelats papekanden; ett for att inte lamna kvantitativ information om hanterad
indata i nivd 3 (punkt 93d) och det andra bolaget for att inte dela in tillgangar i lampliga klasser
(punkt 94).

Enligt punkt 94 ska ett bolag bestimma lampliga klasser av tillgangar och skulder pa basis av
tillgangens eller skuldens karaktar, kdnnetecken, risker och niva i hierarkin for verkligt varde. Borsen
har noterat att upplysningar om klassindelningen i fastighetsbolag bor forbattras. Manga bolag utgar

*! Se sidorna 17 och framat.
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fran en indelning per region, dven om risker kopplade till exempelvis bostdder, industrifastigheter,
butiker och projekt under utveckling borde skilja sig markant. Indelning per klass &r viktig eftersom
upplysningar (punkt 93) kravs for varje klass, vilket ar sarskilt viktigt for den kanslighetsanalys som
kravs i punkten 93h. Bérsen har i ett fall noterat att olika beskrivningar av fastighetsbestandet pa
olika stéllen i arsredovisningen kan leda till oklarhet om vilken klassindelning bolaget hanterar.

Verkligt virde baseras i fastighetsbolag framst pa driftséverskott och direkt avkastningskrav. De
flesta bolagen lamnar en kanslighetsanalys for hela bolaget och inte per klass av tillgangar. Detta
leder da till att upplysning sker om exempelvis intervall i direktavkastningskrav som ar relativt stora
och inte underlattar en bedomning. Borsen noterar att kanslighetsanalysen aven kan férbattras med
en battre avstamning. Kadnslighetsanalysen borde ta sikte pa ej observerbar indata. Ett mindre lyckat
exempel ar att lamna information om direktavkastningskrav men i kanslighetsanalysen ange effekten
av en hyresandring med 1 procent.

Borsen kommer aven vid nasta ars granskning fokusera pa tillampningen av IFRS 13.

OVRIGA KOMMENTARER

Borsen har formulerat en del av sina iakttagelser som 6vriga kommentarer. Bérsen har i manga
slutbrev delgivit bolagen nagra sadana 6vriga kommentarer. Dessa kommentarer utgor dock enbart
ett stod for bolagets fortsatta redovisningsarbete och kraver ingen atgard i férhallande till borsen. |
manga fall har bolaget dven atagit sig att dndra eller komplettera upplysningarna i kommande
finansiella rapporter. Bolaget bor dock alltid bedéma transaktionens och upplysningens vésentlighet.

I manga fall avser awvikelserna samma omradden som redan har tagits upp sarskilt i avsnittet
”Noteringar per standard”. Dessa upprepas darfor inte héar. | nedanstaende forteckning ingar dven de
tre standarder dar endast ett bolag har delgivits papekanden.

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

IFRS 3 RORELSEFORVARV

Bilaga B punkt 64g kraver upplysning om villkorad kopeskilling, sa som belopp och beskrivning av
overenskommelse och information om grund for faststillande av betalningsbelopp. Dartill kravs en
uppskattning av intervallet med mdjliga (odiskonterade) utfall. Vid information om verkligt varde &r
aven IFRS 13 (punkt 97) tillamplig.

Punkten B64d kraver en beskrivning av de framsta anledningarna till rorelseférvarvet och en
beskrivning av hur det bestammande inflytandet erhdélls. | de fall dar sddana upplysningar lamnas &r
beskrivningarna ofta intetsagande.

IFRS 5 ANLAGGNINGSTILLGANGAR SOM INNEHAS FOR FORSALINING OCH
AVVECKLADE VERKSAMHETER

IFRS 5 punkt 33c krdver upplysningar om nettokassafléden avseende avvecklade verksamheters
I6pande verksamhet, investeringsverksamhet och finansieringsverksamhet.

Punkt 33d kraver upplysningar om beloppet for intakter fran kvarvarande verksamheter och fran
avvecklade verksamheter hanforliga till moderbolagets dgare.

Punkt 9 avser de krav som galler om perioden for forsaljning utstracker sig till mer an ett ar.
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IAS 17 LEASINGAVTAL
IAS 17 punkt 35c kraver sarskild uppgift om variabla avgifter.

IAS 17 punkt 66 anger att sale and leaseback-transaktioner kan krdva separat upplysning enligt IAS 1.
Eftersom gransdragning mellan operationell och finansiell leasing ofta ar en komplicerad bedomning,
ar upplysning om bolagets bedémning och antagande i detta sammanhang ett exempel pa
bedémningar som enligt IAS 1 punkt 122 maste ldmnas.

IAS 19 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

En del bolag lamnar inte alla upplysningar avseende Alecta i enlighet med punkt 148.

Borsen har noterat att manga bolag i delarsrapporter inte redovisar nagon andring i Ovrigt
totalresultat avseende omrakning av formansbestamda pensionsplaner. IASB har angivit att det ar en
beddémningsfraga 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 vasentlighet av omrdkningen for
helaret.

IAS 24 UPPLYSNINGAR OM NARSTAENDE

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

IAS 34 DELARSRAPPORTERING

Borsen har noterat att bolags kommentarer om resultatutveckling bland annat utgar fran begrepp
som “resultat fér jamférbara enheter, exklusive (..) och engdngsposter”’. | dessa fall saknas
avstamning med bolagets rapporterade resultat enligt IFRS, vilket kan strida mot Borsens Regelverk
for emittenter punkt 3.1.2 om att den information som bolaget lamnar maste vara korrekt, relevant
och tydlig och inte far vara vilseledande.

Information om férvarv ar i manga fall fortfarande knapphéandig. IAS 34 punkt 16A(i) hanvisar till IFRS
3. Den kvalitativa beskrivningen av de faktorer som utgor redovisad goodwill (B64e) ar ofta allmant
hallen och anger inte vilka de eventuella synergierna ar och hur dessa kommer att realiseras.

En del bolag redovisar en kassaflddesanalys som dr komprimerad till tre huvudrubriker (rérelse,
investering och finansiering). Det kan noteras att IFRS Interpretation Committee i sitt mote i juli 2014
faststéllda att "a three-line presentation alone would not meet the requirements in IAS 34" .

Se adven borsens kommentar avseende IAS 1 och begreppet jamforelsestérande poster samt
kommentar avseende IAS 12 och redovisning av skatt i delarsrapporter.

DELARSRAPPORTERING

Den forsta januari 2014 avskaffade borsen kravet att uppréatta delarsrapporter i enlighet med kraven
i IAS 34, Delarsrapportering, for forsta och tredje kvartalen. Istdllet for delarsrapporter kan en
delarsredogorelse lamnas i enlighet med kraven i Boérsens ”"Vdgledning fér upprdttande av
deldrsredogérelse” ("Vagledningen”). Vagledningen kan pa enskilda punkter frangas och anpassas till
en koncerns specifika forutsattningar, forutsatt att det redovisas till marknaden hur Bolaget har gjort
i stallet och skalen dartill. Majligheten att uppratta en delarsrapport i enlighet med kraven i IAS 34
kvarstar.

For forsta kvartalet 2014 har fyra bolag lamnat en delarsredogorelse: Addtech, BioGaia, Investor och
Kinnevik, och for tredje kvartalet 2014 har tre bolag per den 30 november lamnat en
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deldrsredogérelse: BioGaia, Investor och Kinnevik®’. Dessa bolag anger alla att det rér som sig om en
delarsredogorelse for det aktuella kvartalet, upprattad enligt Vagledningen.

I en delarsredogorelse kan bolaget vélja att tillhandahalla information i mindre omfattning an i andra
finansiella rapporter, anpassning kan ske av presentationen av koncernens intdkter och resultat samt
information om finansiella stallning. Borsens genomgang visar att de aktuella bolagens presentation
av rakenskaperna i delarsredogorelserna foljer uppstéliningen i halvarsrapporten 2014. Ett av
bolagen valde att ta bort rapporterna Over totalresultat for koncernen och forandringar i eget
kapital. Uppgifter lamnas for aktuell period och jamférelseperioder. Det &r samma rapportperioder
som vid halvarsrapporten 2014, vilket underlattar jamforbarheten mellan kvartalen. De bolag som
lamnar delarsredogorelse har alla valt att ta bort upplysningar om moderbolagens finansiella
stallning.

De bada investmentbolagen har minskat upplysningarna om egna innehav, vilket hade varit mojligt
dven under IAS 34. De nyckeltal som ldamnas i halvarsrapporten 2014 lamnas é&ven i
delarsredogorelserna.

Enligt Vagledningen maste en deldrsredogorelse innehalla beloppsuppgifter som &r centrala for
forstdelsen av utvecklingen av koncernens verksamhet. Sadana uppgifter kan vara vasentliga
nyckeltal samt eventuella definitioner for att forsta nyckeltal, resultatmatt och indelningar. Bolagen
lamnar samma nyckeltal i delarsredogorelserna for forsta och tredje kvartalet som delarsrapporterna
2013 och halvarsrapporten 2014. Vilka nyckeltal som lamnas varierar mellan bolagen.

Borsen utvarderar for ndrvarande hur de noterade bolagen har valt att tillampa de nya reglerna.

%% Addtech har brutet rakenskapsar.
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