Surveillance Stockholm NAsnAq oOMX’

Arlig rapport avseende NASDAQ OMX Stockholm AB:s évervakning av
regelbunden finansiell information 2009
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Inledning och forfattningsbestammelser

NASDAQ OMX Stockholm (’bdrsen”) har i uppdrag att hantera évervakningen av
finansiell information fran de noterade bolagen. En del av detta uppdrag bestar i att lamna
en rapport om foregaende ars 6vervakning som ska innehalla information om 6vervakningen
och resultatet av granskningarna. Detta foljer av bestammelser i 16 kap. lagen (2007:528)
om véardepappersmarknaden samt i FFFS 2007:17.

Granskningen har totalt under 2009 omfattat arsredovisningar fran 49 aktieemittenter och 8
skuldebrevsemittenter samt merparten av de utgivna delarsrapporterna. Dessutom har viss
specialgranskning skett inom vissa redovisningsomraden eller branscher. Granskningen har
i forsta hand skett i férhallande till bestammelserna i IAS-férordningen och
arsredovisningslagen.

De iakttagelser som borsen har gjort har sammanfattats i en arlig rapport > lakttagelser i
NASDAQ OMX Stockholms genomgang av arsredovisningar 2008 som bifogas denna
rapport. lakttagelserna har ocksa presenterats for bolagen vid ett seminarium anordnat av
borsen i december manad 2009.

Borsens organisation och genomférande av granskningen

Overvakningen av finansiell rapportering bedrivs inom ramen fér den ordinarie
bolagsdvervakningen av enheten Issuer Surveillance, Stockholm. For att kunna halla hog
kvalitet pa granskningen anlitar borsen extern expertis. Deras ataganden &r reglerad i
séarskilda avtal avseende omfattning, kostnad, intressekonflikter och tystnadsplikt. Det &r
dock alltid borsen som har det slutliga ansvaret for 6vervakningen och all kommunikation
med bolagen sker i bérsens namn.

Bdrsen har en sarskild referensgrupp med personer med sérskild kunskap kring finansiell
rapportering fran noterade bolag. Gruppen kan sammantrada vid sarskilda fragestallningar
som borsen vill ha belysta t ex i samband med &renden som kan komma att avgoras i
bdrsens disciplinndmnd.

Granskningen skall utforas for att sakerstalla att bolagens information star i
dverrensstammelse med borsens regelverk for emittenter. Detta innebér att informationen
ocksa skall vara upprattad i enlighet med lagar och andra forfattningar (av EU antagna
IFRS?) samt enligt god redovisningssed fér aktiemarknadsbolag.

De bolag som omfattas av den regelbundna finansiella évervakningen &r bolag som har

(1) aktier, eller
(2) obligationer
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inregistrerade eller noterade vid borsen. Dokumenten som ska granskas &r arsredovisningar
och kvartalsrapporter? for bolag med noterade aktier och &rsredovisningar och
halvarsrapporter for bolag med noterade skuldebrev.

Genomgangen omfattar de bolag som:

(1) noterats ett ar bakat i tiden (den s.k. ettarsuppféljningen),
(2) ingar i urvalet som bestams infor varje ar och
(3) pa forekommen anledning bor bli foremal for granskning.

Arendehantering

Hanteringen startar med en urvalsprocess (se nedan). De bolag som kommit med i urvalet
erhaller ett brev fran borsen med information om att bolagets arsredovisning kommer att
granskas utifran bestammelserna i IFRS och arsredovisningslagen. Granskningsprocessen
ska ske skyndsamt och utan onddiga dréjsmal. Delarsrapporter granskas kontinuerligt och
det sker darfor ingen forhandsinformation avseende dessa.

Vid granskningen av den finansiella informationen tar enheten hjélp av
redovisningsexpertis. Efter att den finansiella informationen granskats delges borsen ett
antal iakttagelser. Utifran dessa iakttagelser som levereras av de externa granskarna
bedémer borsen - i samrad med ansvarig granskare - vilken atgard som bedoms lamplig. For
att underlatta borsens arbete med att sarskilja och bedéma vad som kan anses vara vésentligt
bedoms eller betygsatts iakttagelserna av granskarna.

Forekommer det oklarheter i redovisningen kan borsen klargora detta med en fraga till det
berérda bolaget. Varje &rende avslutas med ett slutbrev som sammanfattningsvis kan delas
in i fyra kategorier.

1. Utan anmarkning

2. Papekande angaende upplysningskrav

3. Kritik

4. Anmarkningspastaende for vidare behandling i disciplinnamnd

Denna uppdelning gar nagot langre &n de bestammelser som framgar av
Finansinspektionens foreskrift (FFFS 2007:17) dar det endast finns en niva, s.k.
overtradelser. Bakgrunden till att infora en niva till med papekande grundar sig i att det
enligt borsens erfarenhet ofta finns brister avseende gallande upplysningskrav. Till foljd av
vasentlighetsbestammelserna i IFRS ar det dock ofta svart att sékert havda att det rér sig om
en klar overtradelse. For att &nda kunna delge bolagen dessa iakttagelser och proaktivt
forbattra den generella informationskvalitén vill vi informera bolagen om dessa papekanden.
Anser borsen att en upplysningsbrist uppenbart ar en évertradelse ar det fraga om ett brev i
enlighet med kategori 3 eller 4.

Beslut om att avskriva ett arende utan anmarkning undertecknas av chefen for Issuer
Surveillance jdmte den handl&dggare som har ansvaret for handlaggningen av arendet vilket

2 Kvartalsrapportering &r obligatoriskt fér bolag upptagna till handel pA NASDAQ OMX Stockholm och
inkluderar aven genomgang av bokslutskommunikéer.



aven galler papekanden och kritikarenden. Vid drenden som avslutas med kategori 3 sker ett
overvagande om att separat offentliggéra arendet, férutom i den manatliga rapporten, om
arendet anses ha ett informativt och vagledande varde for marknaden och dess aktérer. Om
bolagets 6vertradelse ar av sa allvarlig art att det inte &r tillfyllest med kritik, skall arendet
overldamnas till borsens Disciplinndmnd for beddmning. Beslut om att hanskjuta ett &rende
till disciplinnamnden fattas av chefen for Surveillance Nordic. Innan ett sadant
overlamnande sker ska bolaget ges tillfalle att yttra sig Gver anméarkningspastaendet. |
samband med 6verlamnandet till disciplinndmnden ska dven Finansinspektionen
underrattas. Arenden som avslutas med kategori 4 offentliggors till alltid marknaden. For
arenden avseende kategori 3 och 4 gors dven en avstdmning om det ska laggas in i EECS
databasen.

Om det finns sarskilda skal far borsen vid sin slutliga bedomning av sakfragan i ett enskilt
arende inhamta synpunkter fran borsens referensgrupp. Under 2009 har bérsen anvant sig av
referensgruppen vid ett tillfélle.

Arenden rérande bolagens finansiella rapportering diariefors 1opande. Arkivering sker pa ett
betryggande séatt hos Issuer Surveillance Stockholm i minst tio ar.

Urval

Urvalsprocessen foljer gallande rutin for 6vervakning av finansiell rapportering och grundar
sig pa ett risk- och rotationsbaserat urval. Det riskbaserade urvalet avseende
arsredovisningar grundas till stor del pa de iakttagelser som erhalls i genomgangen av
delarsrapporter. De iakttagelser som gors i granskningen av delarsrapporter &r ofta direkt
kopplade till redovisningsfragor — ofta relaterade till avsattningar, nedskrivningar, férvarv
och jamforelsestorande poster. Andra faktorer som kan styra det riskbaserade underlaget ar;
finansiella problem, dramatisk kursutveckling, markant verksamhetsforandring, stora
dgarforandringar, stort medialt intresse, hogt” marknadsvérde och generella
informationsproblem. Urvalsfaktorer for det riskbaserade urvalet 2008 har varit
fastighetsforvaltande foretag, redovisning av formansbestamda pensioner, finansiella risker
och goodwill i ett urval av 6vriga féretag. Granskningen utgar fran en beddmning av om ett
visst omrade kan anses vara av betydelse vid en bedémning av foretagets resultat och
stéllning.

Till detta gor borsen alltid for aktieemittenter en uppfoljning av nyligen noterade bolag (s.k.
ettarsuppfoljning). | denna uppfdljning genomfors dven en genomgang av den finansiella
rapporteringen som motsvarar den som gors inom ramen for bérsens dvervakning av den
finansiella rapporteringen. Till det riskmassiga urvalet gors &ven ett rotationsmaéssigt urval
(slump) som sakerstaller att alla emittenter kommer att granskas inom en femarsperiod.
Borsen anser sig ligga val i fas med den slumpmaéssiga femariga urvalsprocessen. Det
riskbaserade urvalet 2008 utgjorde 20 aktieemittenter och tva skuldebrevsemittenter. Det
rotationsmaéssiga urvalet utgjorde 20 aktieemittenter och sex skuldebrevsemittenter. Urval
till foljd av ettarsuppfoljningar utgjorde 19 bolag och utéver det gjordes ett tillaggsurval
med nio bolag.

Mot bakgrund av att borsen I6pande foljer utvecklingen i bérsbolagens delarsrapporter sker
inget sarskilt urval gallande aktieemittenters delarsrapporter. Avseende



skuldebrevssemittenters halvarsrapporter sker bade ett riskbaserat och ett rotationsbaserat
urval (totalt 10 halvarsrapporter).

Mot bakgrund av borsen kontinuerligt granskar borsbolagens delarsrapporter sa erhalls en
bra grund for att hitta avvikelser och brister i den finansiella rapporteringen. Eftersom
iakttagelserna foljs upp i kommande arsredovisningar sa erhalls en bred granskning
tillsammans med de bolag som det rotationsmassiga urvalet ger. Till detta granskar bérsen
I6pande i realtid dessutom pressmeddelanden utgivna av bolagen. Aven denna granskning
kan paverka det riskbaserade urvalet nastkommande period eller innebéra att borsen initierar
ett redovisningsarende. Utifran delarsrapportgranskningen tillkom tva bolag i 2009 ars
granskning avseende arsredovisningar 2008.

Borsens iakttagelser

Uppfoljning av foregdaende arsgranskning

| granskningen av arsredovisningarna avseende ar 2007 lamnades iakttagelser till 30 bolag
avseende upplysningsbrister for aktieemittenter som skulle atgardas i kommande finansiella
rapportering. | uppfoljningen hade i stort sett samtliga bolag atgardat de patalade
iakttagelserna. Inga av dessa uppféljningar kravde ytterligare fragestallningar.

Borsen genomfor ocksa en I16pande uppféljning av de iakttagelser som erhalls fran
granskningen av delarsrapporter. Eftersom upplysningskraven ar lagre i en delarsrapport
behdver borsen ofta ta del av arsredovisningshandlingarna innan en slutlig bedémning kan
goras. | granskningen av delarsrapporter under 2009 erhélls ett trettiotal iakttagelser som
sedan foljdes upp i arsredovisningen.

Arsredovisningar

Under 2009 granskades 57 bolags arsredovisningar och 19 bolag via ettarsuppfoljningar det
vill séga totalt 76. Ytterligare tva arenden inbegrep inte granskning av hela arsredovisningen
utan enbart specifika delar.

Tabell 1: Sammanstéllning av avslutsbrev (antal)

Brev- Utan Papekande Kritik Ettars-
kategori anmarkning uppfoljning
Antal 16 38 6 19

| den sérskilda genomgangen har granskarna levererat ungefar 349 bruttoiakttagelser som
fordelades pa foljande standarder och regler.

Tabell 2: lakttagelser brutto (antal per standard)

IAS |1 |2 |7 |8 |12|14 |16|17|18|19|33|36|37 38|39
Antal (42 |7 |14|7 |20|/8 |9 |7 |5 |12]|6 |23]22|8 |7

IFRS/ARL, 2 3 5 7 ARL, Ovriga
RFR, LVP/ RFR, IFRS




LVP
50 17

Ovriga IFRS
Antal 13

24 6 42

Av tabellen framgar att de vanligaste iakttagelserna ror IAS 1. | den standarden &r det framst
hantering och beskrivning av redovisningsprinciperna som foranlett iakttagelser. Det &r
ocksa vanligt med iakttagelser gallande IFRS 3 (information och upplysningar rérande
forvarv), ARL (&rsredovisningslagen), IAS 7 (upplysningskrav), IAS 12 (uppskjutna
skattefordringar), IAS 36 (upplysningar), IFRS 7 (upplysningar) och 1AS 37 (villkor for
avséttningar).

Samtliga iakttagelser har sedan resulterat i 80 papekanden (fordelat pa 40 bolag) och kritik i
7 fall (férdelat pa 6 bolag) i borsens slutbrev.

Dessa papekanden fordelar sig pa foljande satt pa respektive standard.

Tabell 3: Papekanden i slutbrev (antal per standard)

1AS 1 7 8 12 14 | 16 | 17 | 19 | 23 | 27 | 33 |36 | 37 |38 40
Antal 7 2 6 8 1 1 1 2 1 1 3 2110 | 2|1
IFRS/ ARL 2 3 6 7 Ovrigt
Antal 2 6 1 19 4

Fordelningen av papekanden i slutbreven liknar férdelningen av bruttoiakttagelser med
IFRS 7 (upplysningar om finansiella instrument) och IAS 37 (Avsattningar,
eventualforpliktelser och eventualtillgangar) med flest antal papekanden. Andra omraden
med storre antal papekanden &r IAS 1 (Utformning av finansiella rapporter), I1AS 8
(Redovisningsprinciper, andringar i uppskattningar och beddmningar samt fel), IAS 12
(Inkomstskatter) och IFRS 3 (Rorelseforvarv).

Tabell 4: Kritik i slutbrev (antal per standard)

IAS 1 8 | 12 | 14 | 36 | Ovrigt

Antal 2 1 1 1 1 1

Borsens rapport ”Sammanstéllning av iakttagelser i NASDAQ OMX Stockholms
genomgang av arsredovisningar 2008 har skickats till samtliga borsholag i borjan av
januari 2010 och dar presenteras de vanligaste iakttagelserna uppdelade pa respektive
standard.

| rapporten finns &ven ett sarskilt avsnitt rorande fastighetsbolagen dar bérsen genomfort en
tematisk genomgang av noterade fastighetsbolag mot bakgrund av att det ar en
forhallandevis homogen bransch dar jamforelser mellan bolagen relativt ltt later sig goras. |
den genomgangen har exempelvis foljande iakttagelser uppmarksammats:
- Flera fastighetsforvaltande foretag har stora brister i upplysningar kring varderingen
av forvaltningsfastigheterna
- Avkastningskravet liksom 6vriga antaganden ska vara marknadsbaserade. Pa grund
av den 6kade osékerheten har avkastningskravet 6kat med cirka en halv procentenhet



jamfort med 2007. Hur foretagen kommit fram till den siffran forklaras dock inte,
inte heller om det finns en skillnad mellan olika kategorier av fastigheter

Sammanstallningen &r den deskriptiva delen av denna rapport och aterfinns i bilaga 1.

Deldrsrapporter

Under 2009 har borsen erhallit ungefar ett trettiotal bruttoiakttagelser i granskningen av
delarsrapporter for aktieemittenter (Q1-Q3 2008). Ungefar en fjardedel av dessa har
betraktats som mer vasentliga och de kommer darfor att féljas upp i granskningen av 2009
ars arsredovisningar. Fem iakttagelser har under aret foranlett fragestallningar med brev
som avslutats utan anmarkning fran borsens sida. Granskningen av aktieemittenternas
delarsrapporter utgor dessutom ett viktigt underlag for det riskbaserade urvalet.

Ettarsuppfoljningar

Totalt har 19 ettarsuppféljningar avslutats under 2009. Varje ettarsuppféljning avslutas med
ett slutbrev till det aktuella bolaget. | ett av dessa har det skickats fragebrev for att sedan i
slutbrevet ge ett papekande att bolaget ska tillgodogora sig de iakttagelser som framkommit
i ettarsuppfoljningen avseende den framtida finansiella rapporteringen. I vrigt har det inte
skett nagra aktiviteter fran borsens sida avseende 6vervakningen av den finansiella
rapporteringen och ettarsuppfoljningarna.

Sanktioner

Forutom kritik mot bolaget bestar borsens sanktioner, enligt regelverket for emittenter, i
varning, vite motsvarande hogst femton ganger den arsavgift bolaget betalar till borsen, eller
avnotering. Avnotering far ej ske om det anses olampligt fran allmén synpunkt. Bérsen kan
ocksa begara rattelse av redan redovisad finansiell information.

Bdrsen kan utdela kritik. Under 2009 har borsen utdelat kritik till sex bolag (sju
kritikarenden). Fyra bolag avsag aktieemittenter och tva bolag skuldebrevemittenter. Det
forsta bolaget fick kritik pa grund av att salda tillgangar hade redovisats under felaktig
rubrik i resultatrdkningen. Det andra bolaget fick kritik pa tva punkter varav det forsta
grundande sig pa felaktig redovisning av outnyttjade underskottsavdrag och det andra pa
avsaknad av upplysningar i enlighet med IAS 36 om nedskrivningsprovning. Det tredje
bolaget fick kritik pga en felaktig omfoéring mellan olika poster i koncernens egna kapital.
Det fjarde bolaget fick kritik pga avsaknad av fullstdéndiga upplysningar avseende IAS 14,
segmentrapportering. Det femte bolaget fick kritik pga att en storre post var felklassificerad
och skulle ingatt i 6vriga skulder. Det sjatte bolaget fick kritik pga felaktigt tillampning av
IFRS 8, segmentsredovisning.

Ett bolag, Xano Industri AB, har under 2009 tilldelats ett vite om tva arsavgifter av
disciplinndmnden for sitt satt att redovisa ett forvarv i den finansiella rapporteringen under
2008.



Europeiskt samarbete

Overtradelser kan rapporteras in till det europeiska tillsynsorganets EECS?® databas for
redovisningsovervakning. Infor beslut som skall fattas av bérsen ska &ven en avstdmning
ske med &renden i EECS databasen.

For att astadkomma en samordnad bild av den svenska 6vervakningen av den finansiella
rapporteringen pa europeisk niva anordnar FI forméten innan EECS-motena vid behov.

Ett arende avseende ett bolag har blivit inrapporterat till den Europeiska databasen vid
EECS och borsen har under 2009 deltagit pa fem EECS-m6ten och ett EECS seminarium.

® Committee of European Securities Regulators.



