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SAMMANFATTNING

Nasdaq Stockholm AB (“Borsen”) &r genom lag alagd att bedriva 6vervakning av finansiell
information fran bolag med vardepapper upptagna till handel pa Nasdaqg Stockholm. Granskningen
2016 har omfattat finansiella rapporter fran 97 (2015: 85) bolag samt merparten av de
deldrsrapporter som har publicerats av samtliga noterade bolag. Granskningen har i férsta hand skett
i forhallande till bestdmmelserna i IAS-forordningen och arsredovisningslagen.

Liksom féregdende ar har arets genomgang i forsta hand genererat kritik och papekanden avseende
IAS 36 Nedskrivningar och IAS 1 Utformning av finansiella rapporter. Borsen konstaterar att
upplysningar om nedskrivningar fortfarande utgér merparten av bristerna varfor dessa daven kommer
att prioriteras vid nasta ars granskning. Brister i IAS 1 kommer att vara i fokus genom ESMA:s
prioriterade omraden. Arets granskning har resulterat i de forsta besluten om overtradelser av
ESMA:s Riktlinjer fér Alternativa nyckeltal. Aven den kommer att vara fortsatt i fokus under 2017. |
arets granskning har noterats att upplysningar om pensionsforpliktelser bor forbattras. De
diskonteringsrantor som svenska foretag anvander for att berdkna vardet av pensionsforbpliktelser
skiljer sig at mer an man rimligen kan forvanta sig. Borsen kommer darfor ha IAS 19 med som
prioriterat omrade i nasta ars granskning.

Borsen har genomfért en tematisk genomgang av arsredovisningar avseende omfattning och
innehall i arsredovisningens olika delar. Genomgangen har dven syftat till att samla information om
forekomsten av redovisning av avvecklad verksamhet och om segmentredovisning.

Fran och med arets granskning har Borsen gjort vissa anpassningar av bedémningar for att ha en
battre anslutning mellan borsens pafoljder och tillsynsatgarder i enlighet med ESMA:s riktlinjer.
Anpassningen har resulterat i en nagot hogre vasentlighetsbedémning for Overtradelser som
resulterar i en tillsynsatgard, med pafdljd att dessa i storre utstrackning an tidigare meddelas
tillsammans med paféljd i form av kritik och i vissa fall dven papekanden.

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

ESMA:s rapport Over prioriterade tiIIsynsomré’\den1 publicerades i november 2016 och anger foljande
fokusomraden infér granskning av arsredovisningar for 2016:

e  rapportering av finansiella resultat;

e finansiella instrument: skillnaden mellan kapital — och skuldinstrument;

e upplysningar om paverkan av nya IFRS-standarder.

Stockholm, 19 december 2016

! Public Statement European common enforcement priorities for 2016 financial statements, ESMA/2016/1528.
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OM RAPPORTEN OCH BORSENS UPPDRAG

Nasdag Stockholm AB (”Borsen”) ar genom lag alagd att bedriva Gvervakning av regelbunden
finansiell information fran bolag med vardepapper upptagna till handel pa Nasdaqg Stockholm. Detta
foljer av bestammelserna i 16 kapitlet i lagen (2007:528) om véardepappersmarknaden (“LVM”).
Overvakningsuppgifterna bestar i att kontrollera att den regelbundna finansiella informationen
uppréattas i tid och att den &r upprattad i enlighet med relevanta finansiella rapporteringsramverk,
sasom IFRS och Arsredovisningslagen ("ARL”). Syftet med Gvervakningen &r att skydda investerare
och framja allmdnhetens fortroende for vardepappersmarknaden, genom att bidra till en 6kad
Oppenhet i den finansiella informationen. Finansinspektionen (”FI”) &r behorig myndighet for
redovisningstillsynen och har meddelat foreskrifter i 5 kap. FFFS 2007:17 om hur 6vervakningen ska
bedrivas. FI ska Overvaka att bodrserna uppfyller sin skyldighet att ha en val fungerande
overvakningsfunktion.

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

Som en del av ovanstdende uppdrag ska Borsen varje ar lamna en slutrapport 6ver den granskning
som Borsen har genomfort under aret och vad denna har resulterat i. Bérsen publicerar sin
slutrapport innan arsskiftet for att ge de noterade bolagen mdjlighet att anpassa sin kommande
redovisning utifran de synpunkter som évervakningen har genererat.

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

Vilken information som &r vasentlig i slutdndan ar i hégsta 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 fér bolagen att utveckla och
forbattra sin externa informationsgivning. Det ar upp till det enskilda bolaget att bestdmma om
Borsens iakttagelser i denna rapport kan eller bor paverka bolagets finansiella rapporter.

lakttagelserna i rapporten har tidigare redovisats vid ett seminarium anordnat av boérsen den 14
december 2016. Presentationsmaterialet fran detta tillfalle finns pad borsens webbplats, under
avsnittet redovisningstillsyn®. En engelsk sammanfattning av rapporten kommer att limnas till EECS
och aven finnas tillganglig pa borsens hemsida.

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

? Nordic Growth Market
3 European Securities and Markets Authority
* Se sista sidan angaende héanvisning till webbplats.
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arsskiftet 2017/2018. Det &r saledes fortsatt marknadsplatserna som hanterar denna tillsyn och de
foretag vars instrument tagits upp till handel pd Nasdaq Stockholm kommer dven under 2017, att ha
kontakt med Borsen i detta sammanhang.

ORGANISATION OCH METOD FOR GRANSKNINGEN

Overvakningen av finansiell rapportering hanteras av Bérsens bolagsévervakning. Fér att kunna halla
hog kvalitet pa granskningen anlitar Bérsen dven 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 enskilt drende samt skéter kommunikationen med de
bolag som omfattas av granskningen.

Granskningen omfattar de bolag som har 6verlatbara vardepapper upptagna till handel pa Nasdaq
Stockholm och som inte utgér undantag enligt 16 kap., 2-3§ LVM. Borsen granskar arsredovisningar
samt i tillamplig omfattning, deldrsrapporter och bokslutskommunikéer. Granskningen sker I6pande
men utgar i vasentlig omfattning fran en arlig urvalsprocess (se nedan). De bolag som ingatt i arets
urval erhdll i mars 2016 ett brev fran Borsen med information om att bolagets arsredovisning skulle
granskas utifran bestimmelserna i IFRS och ARL.

Granskningen av den finansiella informationen gors av intern eller extern redovisningsexpertis.
Borsen sammanstaller de iakttagelser och fragor som granskningen genererar och det granskade
bolaget ombeds darefter att kommentera dessa. Normalt beaktas inte klart ovdsentliga
upplysningsbrister i granskningen. Det kan dock inte alltid bedomas om uteldamnade upplysningar ar i
Overensstammelse med IFRS. Borsen har i sadana fall bett bolagen att redogéra for pa vilka grunder
som de har valt att utelamna upplysningarna. Borsen har noterat att manga bolag i storre
utstrackning an tidigare i sina svar har motiverat varfor viss information har bedémts som ovasentlig,
vilket ar en positiv utveckling.

BEDOMNING, PAFOLIDER OCH TILLSYNSATGARDER

Baserat pa ovanstaende korrespondens gor Borsen en bedomning i vilken man bolaget har agerat i
strid med géllande regelverk samt graden av Overtradelse, framforallt kopplad till investerarnas
mojlighet att vardera bolagets verksamhet med hjalp av den finansiella informationen. Vid denna
bedémning tar Borsen &dven hjalp av tidigare beslut i EECS interna gemensamma databas for
registrering av viktiga beslut som fattas inom ramen foér redovisningstillsynen i alla EU-
medlemslander. Borsen diskuterar vissa fall inom EECS innan ett beslut tas (se sidan 12 for mer
information om den europeiska samordningen av redovisningstillsyn).

Utgangspunkten i efterlevnaden av IFRS dr bestammelsen om vasentlighet 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 beslut som anvandaren fattar pa basis av de finansiella
rapporterna. Vasentligheten beror saledes pa storleken och karaktiren av de brister som har
konstaterats. Med utgangspunkt fran vasentlighetskriterierna kategoriseras de slutliga
bedémningarna, varpa den aktuella avvikelsen eller bristen dels kan resultera i pafoljder enligt
Borsens regelverk, dels i tillsynsatgarder enligt ESMA:s riktlinjer for redovisningstillsyn.

Borsen delar in sin beddmning i fyra kategorier kopplade till Bérsens pafoljder:

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

e  Kategori 2, papekande
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e  Kategori 3, kritik

e  Kategori 4, provning av Disciplinndmnden

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

Kategori 2, Papekande, gar nagot langre an de bestammelser som framgar av Finansinspektionens
foreskrift (FFFS 2007:17) dar det endast finns en niva, s.k. overtradelser. Bakgrunden till att borsen
tillampar en nivda med papekande grundar sig i att det enligt Bérsens erfarenhet ofta finns brister
avseende géllande upplysningskrav som séllan uppnar sadan vasentlighet att de féranleder behov av
en tillsynsatgard men som anda bor patalas. Borsen kan bedéma att det finns en risk att avvikelsen
eller bristen i framtiden kan bli vasentlig varfor bolaget rekommenderas att vidta lampliga atgarder
for att minimera en sadan risk.

Kategori 3, Kritik, anvands néar bristen bedoms som vasentlig och kan antas paverka investerarnas
mojlighet att virdera bolaget eller dess finansiella stéllning. 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
bedémningen.

Om overtradelsen bedoms som sarskilt allvarlig, bedéms medféra skada for investerarna eller pa
annat satt kan anses skada marknadens fortroende, [amnas drendet 6ver till Disciplinndmnden,
kategori 4. Innan ett sadant Gverlamnande sker ska bolaget ges tillfille att yttra sig over det
anmarkningspastaende som borsen har for avsikt att rikta mot bolaget infor Disciplinndmnden.

Borsen har under 2016 gjort vissa anpassningar av ovanstaende kategoriseringar i enlighet med
ESMA:s riktlinjer. Anpassningen har resulterat i en nagot hogre vasentlighetsbedémning for
Overtradelser som resulterar i en tillsynsatgard med pafdljd att dessa i storre utstrackning &n tidigare
meddelas tillsammans med pafoljd i form av kritik.

Som en del av det ansvar som genom lag delegerats till Bérsen, ska Borsen i enskilda drenden besluta
om nagon av de tillsynsatgarder som star till forfogande ska vidtas. De paféljder som beskrivits ovan
utgor sanktioner for underldtenhet att folja regelverk, medan tillsynsatgarderna syftar till att
sakerstalla att investerarna far tillgang till rattvisande information om emittenten. Enligt ESMA:s
riktlinjer for redovisningstillsyn kan Borsen:

e uppmana bolaget att anpassa/réatta sin redovisning i kommande finansiella rapportering;

e  begdra att bolaget gar ut med en sarskild rattelse i pressmeddelande; eller

e i de fall 6vertradelsen paverkar marknadens bedémning av bolaget eller riskerar att skada
investerare, begara att redan lamnad finansiell information omgéaende réttas och eventuellt
publiceras’ p& nytt.

> pa grund av tidigare rattsfall &r det oklart om en ny arsredovisning far uppréttas.
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Samtliga kategorier tilldmpas vanligtvis i kombination med kritik eller disciplindr pafoljd. | vissa fall
kan dven papekanden foranleda behov av tillsynsatgard.

Tillsynsatgarder ‘ Pafoljder

Viasentliga avvikelser

Rattelse i framtida rapporter Papekande, Kritik
Sarskild rattelse Disciplinarende, Kritik
Nya finansiella rapporter Disciplindrende, Kritik

Ovasentliga avvikelser

Informera bolaget Ovriga kommentarer

RAPPORTERING OCH UPPFOLINING

| samband med att Borsen avslutar ett arende med en tillsynsatgard eller beslutar om att inleda ett
disciplindrende (kategori 4) underrattas Finansinspektionen. Beslut om tillsynsatgard och/eller
pafoljd i form av kritik (kategori 3) publiceras i anonymiserad form pa Borsens webbplats. Beslut
enligt kategori 4 offentliggors som borsmeddelande och publiceras pa Bérsens webbplats.

Uppfoljning av synpunkter fran tidigare granskning gors enligt féljande:

e  Kategori 1, ingen uppfoljning sker.

e  Kategori 2, Borsen féljer endast upp papekanden om paféljden har kombinerats med en
begaran om rattelse (tillsynsatgard).

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

e Kategori 4, begar Borsen omedelbar rattelse ska detta foljas upp innan arendet avslutas,
beroende pa drendet och sanktionens art ska bolaget inkomma med atgéardsplan som
Borsen foljer upp i nasta ars granskning.

URVAL

Den population av bolag som har granskats under 2016 baseras pa ett risk- och rotationsbaserat
urval i enlighet med ESMA:s riktlinjer om tillsyn 6ver finansiell information i Europae. Det
rotationsmadssiga (slumpmadssiga) urvalet ska sdkerstdlla att alla bolag i regel granskas inom en
femarsperiod. Det rotationsmdssiga urvalet bestams i mars varje ar.

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

® "ESMA Guidelines on the enforcement of financial information” (ESMA/2014/807), i den svenska
Oversattningen “ESMA Riktlinjer om tillsyn éver finansiell information” (ESMA/2014/1293sv).
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Borsen gor dven en uppfdljning av nyligen noterade bolag (s.k. ettdrsuppfdljning). | denna
uppfdljning ingdr en genomgang av den finansiella rapporteringen vilket foljs upp i Borsens
redovisningsdvervakning. Aven denna uppféljning kan vara anledning att lata ett bolag ingd i
riskurvalet.

Utover ovanstaende urval foljer borsen upp foregaende ars granskningar som avslutades med
tillsynsatgard for att sakerstalla att bolagen har beaktat borsens synpunkter i sin ndstkommande
arsredovisning.

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

For att ett drende ska omfattas av ndgon av ovanstaende definitioner av granskning och ddrmed
inkluderas i statistiken nedan kravs att Borsen har kommunicerat sina iakttagelser och bedémningar
till Bolaget, vanligtvis skriftligen. Detta medfor att Borsens uppféljning av nyligen noterade Bolag
(arsuppfoljning) och genomgang av periodiska finansiella rapporter enbart ingar i nedanstaende
statistik om de medfor fragor eller synpunkter fran Borsen. Uppféljning av drenden fran 2015
definieras som en riktad granskning. Av nedanstaende tabell framgar antalet granskade bolag under
2016 jamfort med foregaende ar:

2016 2015 2014
Fullstéandig granskning 60 53 54
Riktad granskning 37 32 37
(varav uppfdljning tidigare ar) (22) (17) (19)
Total 97 85 91
Ej avslutad per 31 december 1 5 3
Avslutade 96 80 88

Foljande bolag har granskats inom ramen for dvervakningen 2016 (exklusive bolag som har foljts upp
fran foregaende ar):

Fullstindig granskning Fullstiandig granskning Riktad granskning
(forts)

ABB Ltd Klévern AB Anoto Group AB

Addtech AB Kungsleden AB Bong AB

Alltele Allmanna Svenska L E Lundbergforetagen AB Concordia Maritime AB

Telefonab

Atrium Ljungberg AB Lagercrantz Group AB Elekta AB

BE Group AB Lansforsakringar Bank AB Fastighets AB Balder

Black Earth Farming Ltd Lansforsakringar Hypotek AB  Feelgood AB

8 NASDAQ STOCKHOLM



Fullstandig granskning

Fullstandig granskning
(forts)

Riktad granskning

Cavotec SA Medivir AB Hemfosa Fastigheter AB
Clas Ohlson AB Net Entertainment AB Intellecta AB
Corem Property Group AB New Wave Group Know IT AB

Doro AB Nibe Industrier AB L E Lundbergforetagen AB
Duroc AB Nordea Bank AB Mekonomen AB

Elanders AB Nordnet AB Net Insight AB

Electra Gruppen AB Novotek AB Nobia AB

Elos Medtech AB Opus Group AB Sensys Traffic

Fingerprint Cards AB Ortivus AB Skandinaviska Enskilda

Banken AB

Formpipe Software AB

Oscar Properties Holding AB

Swedbank AB

G5 Entertainment AB

PostNord AB

GHP Specialty Care AB

Precise Biometrics AB

Hemso Fastighets AB

Qliro Group AB

Hexagon AB Recipharm AB

Hufvudstaden AB Rejlers AB

IAR Systems Group AB Sectra AB

Industrivérden AB Securitas AB

Investor AB SEMAFO Inc

Investment AB Latour Semcon AB

Inwido AB SkiStar AB

ITAB Shop Concept AB Specialfastigheter Sverige AB
JM AB Svenska Handelsbanken AB

Karo Pharma AB

Viking Supply Ships AB

Kinnevik AB

Vitec Software Group AB

TEMATISK GENOMGANG AV ARSREDOVISNINGAR

Arsredovisningar avseende 2015 for i det nirmaste alla bolag (253) har varit foremal for denna
genomgang. Dock har endast svenska foretag inkluderats da saval regelverk som praxis pd detta
omrade skiljer sig mellan lander och regioner.

Den tematiska genomgangen har delvis avsett omfattning och struktur i arsredovisningens olika
delar. En annan del av den tematiska genomgangen har syftat till att samla information om
forekomsten av avvecklad verksamhet och segmentredovisning samt ge underlag foér en
dvergripande beddmning av tillimpningen av relevanta redovisningsregler. Aven anvindningen av
alternativa nyckeltal och redovisning av skatt har berorts.
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Storlek och struktur av arsredovisningar
Antalet sidor (med i huvudsak text) ger féljande bild av arsredovisningarnas omfattning och struktur:

Antal sidor Medel Median Max Min
Hela drsredovisningen 94 88 248 36
Framvagn 31 28 92 0
Forvaltningsberattelse (text) 9 6 90 1
Finansiella rapporter (exkl. noter) 8 8 14 2
Noter 27 24 137 9
Varav redovisningsprinciper 5 5 20 1
Bolagsstyrning 6 5 16 0

Uppdelning i borsens segment med avseende pa storlek (market cap) visar féljande:

Antal sidor (medeltal) Large cap Mid cap Small cap
Hela arsredovisningen 125 92 74
Framvagn 39 32 25
Forvaltningsberattelse (text) 15 8 5
Finansiella rapporter (exkl. noter) 8 8 8

Noter 36 26 22

Varav redovisningsprinciper 6 5 5
Bolagsstyrning 7 6 5

Av tabellen framgar att bolagens finansiella rapporter utgor en relativt konstant andel av
arsredovisningen, oavsett foretagets storlek.

Som ocksa framgar pa andra stallen i denna rapport finns en del forbattringsmojligheter betraffande
redovisningsprinciper. lbland ar dessa i det ndrmaste citat fran IFRS utan nagon foretagsspecifik
information om bedémningar och tillampning av redovisningsprinciperna. Det forekommer ocksa att
beskrivningarna omfattar principer for transaktioner som bolaget inte har samtidigt som det i andra
fall saknas redovisningsprinciper for relevanta transaktioner. Andringar i IAS 1 har tydliggjort att det
finns frihet kring hur och var redovisningsprinciper presenteras. Det borde vara mojligt att forbattra
lasbarheten i detta avseende utan att arsredovisningen darmed behover utdkas vasentligt i
omfattning. Det ar dock endast ett fatal bolag som har paborjat en sadan utveckling, bland annat
genom en mer integrerad presentation av principer, bedémningar och detaljinformation i noterna till
rakenskaperna.

Bolagsstyrningsrapport
Fem av bolagen har bolagsstyrningsrapporten endast pa hemsidan.

Historisk finansiell information
Finansiell historik presenteras for de allra flesta bolag i femarsoversikt (78 %). Historik for 10 ar finns i
cirka 10 % av foretagens arsredovisningar. En minoritet (6 %) inkluderar endast 2 eller 3 ars historik.

Nyckeltal

70 bolag eller 28% av bolagen namner eller diskuterar inte nagot nyckeltal i arsredovisningens
text. Av de 183 bolag som kommenterat eller diskuterat ndagon form av nyckeltal ser férdelningen
ut enligt féljande.

Nyckeltal (andel) Large cap (%) | Mid cap(%) Small cap(%)
Rorelsemarginal 38 44 57
Vinstmarginal 1 3 4

Avkastning pa eget kapital 20 12 9

Avkastning pa sysselsatt kapital 14 11 9

Soliditet 5 9 9
Skuldsattningsgrad 13 16 8
Substansvarde 9 5 3
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Det klart vanligaste nyckeltalet ar rorelse- eller EBIT-marginal. Avkastning pa eget kapital och
avkastning pa sysselsatt kapital ar relativt vanligt férekommande i tabellform men diskuteras
sdllan, varken som mal eller uppféljning, i textform. Det dr ungefdr 10 % av bolagen som ger
avkastningsmatten lite mer uppmarksamhet. Skuldsdttningsgrad som finansiellt mal eller
kommentarer kring skuldsattningen finns ocksa i ungefar 10 % av bolagen. Fordelningen mellan de
olika segmenten visar att det inte foreligger nagra storre skillnader dven om anvandningen av
rorelsemarginal okar ju mindre bolag det ar fraga om. Kommentarer finns ungefar lika ofta i
avsnittet kring ”Finansiella mal” som under rubriken ”aret i korthet”.

Hallbarhet

En tredjedel av bolagen rapporterar enligt Global Reporting Initiative (“GRI”). 23 % hanvisar till att
GRI-informationen finns i en separat rapport medan drygt 10 % av bolagen har med den
vasentligaste GRI-informationen i den vanliga arsredovisningen med hanvisning till var man kan hitta
den.

Med anledning av den kommande lagen kring hallbarhetsinformation har det ocksa studerats hur
manga av bolagen som har ett sarskilt och avgransat omrade kring hallbarhet. 151 bolag eller 59 % av
bolagen kunde anses ha detta. Den genomsnittliga ldangden pa detta avsnitt var fem sidor och
medianen fyra sidor. Genomsnittet dras upp av ett fatal bolag som har mycket omfattande
hallbarhetsinformation. Férdelningen av hallbarhetsinformation per segment ser ut enligt féljande.

Large cap Mid cap Small cap
Foljer GRI 58 % 16 % 3%
GRI med hanvisning i AR 23% 10% 2%
Eget hallbarhetsavsnitt 86 % 74 % 26 %
Antal sidor om eget avsnitt 6 4 4

Avvecklade verksamheter (IFRS 5)

Totalt ar det 50 bolag som berors under denna punkt. 10 bolag redovisar “Tillgangar for
forsaljning” och 29 bolag redovisar en ”Avvecklad verksamhet” dvs totalt 39 bolag som tillampat
IFRS 5. Ytterligare 11 bolag har i text skrivit att de "avvecklat” en verksamhet eller liknande men
de har inte redovisat i enlighet med IFRS 5. Dessa bolag bendmns ”Ovriga” bolag i detta avsnitt.

Antal bolag Alla Large cap Mid cap Small cap
"Tillgangar for forsaljning” 10 7 2 1
”Avvecklade verksamheter” 29 9 8 12
”Ovriga” 11 3 3 5

1. Tillgdngar fér férsdljining

Nar det galler ”Tillgangar som innehas for forséljning” anvands det i stort sett endast av stora
bolag och fér sma belopp. Oftast avser det rorelsefrimmande fastigheter. Redovisning sker pa
separat rad i balansrdkningen och normalt i not.

2. Avvecklade verksamheter

Nar det galler redovisning av ”"Avvecklade verksamheter” ar syftet att lyfta bort verksamheter ur
redovisningen for att underlatta varderingen framat. Standarden foreskriver darfoér att bolaget
tydligt ska redovisa omfattningen av vad som ”plockats bort” och hur exkluderandet har paverkat
resultat, kassafléde och finansiell stédllning. Exkluderingen gérs dven ett ar bakat i tiden vilket gor
jamforelsesiffrorna mer relevanta.

Redovisningen sker pa sarskild rad i resultatrakningen med en not dar det ska lamnas information
bland annat om resultateffekt.

Sammanlagt 29 bolag har pa nagot satt redovisat information om ”avvecklade verksamheter”.
Ungefdr hélften av dessa (15) har gjort det i 2015 ars arsredovisning, 12 bolag har gjort det 2014.
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Tva bolag har gjort det langre tillbaka i tiden.

3. Ovriga

Elva bolag kommenterar avvecklingar — men redovisar inte enligt IFRS 5. | dessa bolag har ordet
"avvecklats” anvants i arsredovisningen. Endast tva av dessa bolag har angett att IFRS 5 inte ar
tillamplig. Med hansyn till det ringa antalet ser Borsen for narvarande ingen anledning till en mer
specifik uppfoljning.

Genomgangen har inte gett upphov till bedomningen att tillampningen av IFRS 5 kraver
fordjupade granskningar av detta omrade i kommande granskningar av emittenters finansiella
rapportering.

Fordjupad genomgang — segment och skatt

I en annan del av den tematiska genomgangen studerades i vilken omfattning bolag valt att
redovisa "ett” segment. Inte ovdntat ar en sadan tillampning betydligt vanligare i de mindre
bolagen.

Alla (%) Large cap (%) | Mid cap (%) | Small cap (%)

Redovisar "ett” segment 28 10 28 42

For de bolag som redovisat ett enda segment har en kort genomgang genomférts med avseende
pa om det finns nagot annat i arsredovisningen som pekar pa att det skulle kunna anses finnas fler
an ett segment i respektive foretag. Var genomgang visar att flera bolags beskrivningar av
verksamheter anvdander benamningar pa produkter eller produktomraden som inte sallan tyder pa
olikheter. | vissa fall finns en organisationsstruktur som antyder att det borde foreligga fler an ett
segment. Aven for vissa av de féretag vars verksamhet i huvudsak avser en enda produkt kan
ifragasattas om det inte finns geografiska segment for att styra verksamheten. Bérsen kommer
dven fortsattningsvis krdva att Overtygande motiveringar lamnas av de féretag som viljer att
redovisa endast ett segment.

Genomgangen av skatter har tagit utgangspunkt i att identifiera de bolag vars inbetalade
inkomstskatt (enligt kassaflodesanalysen) vasentligt avviker fran den nominella skatt som
redovisas i resultatrdakningen. Sarskild uppmarksanhet har &gnats de foretag som enligt
flerarshistoriken har haft goda 6verskott tidigare ar. Har kan generellt konstateras att det behovs
battre upplysningar om varfor vissa bolag betalar sa lite skatt, vilket understryker Borsens notering
(se sid 24) avseende arets ordinarie granskning. Ett antal bolag kommer inga i nasta ars granskning
av arsredovisningar, mot bakgrund av iakttagelser i detta sammanhang.

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 av ESMA regelbundet anordnade méten mellan tillsynsmyndigheter, 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 for
redovisningstillsynen i alla EU-medlemslander. En del av besluten i tillsynsdatabasen offentliggors sa
att marknadsdeltagarna ska fa information om vad de europeiska tillsynsmyndigheterna har tagit
stallning till i redovisningstillsynen. Under 2016 publicerades ett utdrag ur databasen, “Extract from
EECS's Database of Enforcement Decisions”’. Sannolikt kommer dven Extract 20 att publiceras fére

7 19th Extract from EECSs Database of Enforcement (27 July, ESMA/2016/1208). Dokumentet &r tillgingligt pa
ESMA:s webbplats, www.esma.europa.eu och dven pa bérsens webbplats.
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arsskiftet. Borsen rekommenderar de noterade bolagen att ta del av dessa beslut fér att bedéma om
besluten har paverkan pd bolagets redovisning.

Som ett led i att koordinera tillsynen sker det en avstdmning med drenden i EECS:s databas infor att
viktiga beslut fattas. Ett antal fall av Borsens drenden har ocksa diskuterats pa EECS-méten innan
beslut har tagits for att sakerstdlla att drendet skulle bedomas pa samma satt av Ovriga
tillsynsmyndigheter. Borsen rapporterar in 6vertradelser, som avslutas med en tillsynsatgard, i
databasen. Om fler beslut avser samma Overtradelse fors dock inte alla individuella beslut in, i
enlighet med ESMA:s riktlinjer. Vid skrivandet av denna rapport har totalt 24 (2015: 19) drenden,
inom ramen for Borsens tillsyn sedan 2008, rapporterats in till EECS:s databas.

Borsen har under 2016 deltagit pa atta av nio EECS-mé&ten samt varit aktiv i projektgruppen for
Disclosures. EECS har traffat representanter for IFRS Interpretation Committee (”IFRS IC”) under tva
moten for att diskutera mer komplexa fragestallningar dar specifik vagledning i IFRS saknas eller dar
det finns olika tolkningar. | en del fall har diskussionen resulterat i en formell férfragan fran ESMA att
ta upp drendet pa IFRS IC:s agenda. EECS deltar i manga fall i konsultationer (sa kallad ”outreach
activity”) fran IFRS IC genom att lamna information om hur vissa handelser eller transaktioner
redovisas i praktiken inom EEA omradet.

ACTIVITY REPORT 2015

ESMA publicerar arligen en sammanfattning av tillsynen 6ver regelbunden finansiell information,
baserad pa aktiviteter inom EECS. Rapporten8 avseende 2015, som avser Overvakningen av de
finansiella rapporterna for 2014, publicerades den 29 mars 2016. Av rapporten framgar bland annat
att tillsynen inom hela EU-omradet har resulterat i foljande tillsynsatgarder:

e Ny (andrad) arsredovisning, 35 (2014: 21) fall.
e Offentliggérande av korrigerad information, 54 (2014: 90) fall.
e  Andring i framtida finansiella rapporter, 184 (2014: 195) fall.

Till den andra kategorin kan tillaggas 23 fall dar emittenter genomférde férandringar efter skriftlig
forfrdgan om information och 6vervaganden, dvs innan tillsynsmyndigheterna tagit beslut om
tillsynsatgard. Finansiella rapporter for 1228 emittenter har varit foremal for granskning, vilket
motsvarar cirka 20 % av den totala populationen av emittenter. For 273 emittenter har granskningen
avslutats med en tillsynsatgard (se ovan), vilket innebar att 25% av granskningarna avslutas med en
tillsynsatgard. Omradena som har lett till sddana atgarder ar foljande:

B Financial statements
presentation 21 %

B Consolidated financial
statements 9 %

B Impairment non-financial
assets 12 %

B Operating segments 4%

/

B Income taxes 5%

¥ Financial instruments 13
%

8 Report on Enforcement and Regulatory Activities of Accounting Enforcers in 2015(ESMA/2016/410).
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ESMA publicerar arligen, sedan 2012, en rapport 6ver prioriterade tillsynsomraden ”European
Common Enforcement Priorities”. | arets rapport lamnas kvantitativa uppgifter om utfallet av tidigare
ars granskningar. Uppfdljning har skett genom att de nationella tillsynsmyndigheterna har
rapporterat in resultat for ett urval av 189 undersékningar (inklusive ett antal fran Sverige). | 40 fall
resulterade dessa undersokningar i tillsynsatgarder: 8 atgarder avsag kategorin “public corrective
notes” och 32 atgarder avser andringar som ska genomfdras i nasta arsredovisning. De flesta
tillsynsatgarderna avsag brister i tillampning av IFRS 10 Koncernredovisning (20 av 40). De &vriga ar
jamnt fordelade over tillampning av IFRS 11 Samarbetsarrangemang och delomradena uppskjuten
skatt for underskottsavdrag och redovisning av osdker skatt inom IAS 12 Inkomstskatter.

FOKUSOMRADEN FOR ARSREDOVISNINGAR 2016

ESMA:s rapport Over prioriterade tiIIsynsomréden9 publicerades i oktober 2016 och angav féljande
fokusomraden infér granskningen av arsredovisningar for 2016:

e  rapportering av finansiella resultat;

e finansiella instrument: skillnaden mellan kapital — och skuldinstrument;

e upplysningar om paverkan av nya IFRS-standarder.

Darutover rekommenderade ESMA emittenter och revisorer att ta del av ESMA:s tidigare
prioriterade omraden och upplysningar om majliga effekter av ”Brexit”. Dokumentet upprepade att
vasentlighet och relevans ska bedémas innan finansiella rapporter utdkas med vytterligare
upplysningar.

RAPPORTERING AV FINANSIELLA RESULTAT

Utformning av finansiella rapporter

Det forsta omradet kan kopplas till andringar i IAS 1 som galler sedan den 1 januari 2016 och ESMAs
Riktlinjer Alternativa nycke/tallo. ESMA har tidigare papekat att upplysningar ska vara av god
kvalitet'!, dvs relevanta och specifika for det rapporterande foretaget. Detta galler sarskilt
upplysningar om foretagets finansiella resultat, exempelvis beskrivningar av intdktsstrémmar.
Tillsynsmyndigheter har tagit stéllning nar utformning av de finansiella rapporterna inte har varit i
Overensstammelse med IFRS. Som framgar i féregdende avsnitt avsag 21 % av tillsynsatgarderna just
utformning av finansiella rapporter.

Andringarna i IAS 1 kraver extra rader, rubriker eller subtotaler i de finansiella rapporterna nar sa ar
relevant for forstaelsen av foretagets finansiella stéllning och resultat. Andra bestdammelser i IAS 1
satter dock tydliga granser for hur detta kan ske. Aven om begreppet “rorelseresultat” eller
”operating profit” inte ar definierat, finns krav i punkterna 17 och 85A som ska efterlevas. Bade
ESMA och IASB (punkt BC 56 i IAS 1) anser att det &r vilseledande om poster av rorelsekaraktdr, som
exempelvis forvarvsrelaterade poster, avskrivningar eller nedskrivningar av varulager, exkluderas
fran rorelseresultatet. ESMA anger i dokumentet att poster som har paverkat resultatet och kan
forvantas ha resultateffekt i framtiden, som exempelvis de flesta omstruktureringskostnader och
nedskrivningar, endast i sallsynta fall kan redovisas som poster av "engangskaraktar”.

? public Statement European common enforcement priorities for 2016 financial statements, ESMA/2016/1528.
19 Riktlinjer Alternative nyckeltal, 5 oktober 2016, ESMA/2015/1415sv

" public Statement: Improving the quality of disclosures in the financial statements, 27 october 2015,
ESMA/2015/1609 (se dven en sammanfattning pd svenska i var drsrapport 2015)
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Segmentrapportering

IFRS 8 Rorelsesegment har som utgangspunkt att segmentrapportering ska ske “through the eyes of
management”. Detta innebdr att segmentinformation som presenteras i de finansiella rapporterna
ska vara konsistent med hur segment och resultat presenteras i pressmedelanden,
férvaltningsberattelser och analytikerpresentationer. Andring i IFRS 8 genom inférandet av den nya
punkten 22aa innebar utdkade krav pa upplysningar om de Gvervaganden som ligger bakom
sammanslagning av operationella enheter i segment.

Rapport éver totalresultat

Punkt 106A i IAS 1 kraver en analys av Ovrigt totalresultat per post. | rapporten ska belopp som
kommer att omklassificeras och de som inte ska omklassificeras redovisas separat. Emittenter
uppmanas att lamna mer detaljerade uppgifter om poster varfér det ackumulerade beloppet ar
vasentligt. Borsen hanvisar i samband med detta dven till kommentaren pa sid 26 (IAS 19).

Resultat per aktie

Resultat per aktie ar ett viktigt nyckeltal vid jamforelse av foretagets utveckling med andra foretag
och over tid. ESMA paminner om att resultat per aktie, bade fore och efter utspadning, ska
presenteras pa likvardigt satt i rapporten Over totalresultat (IAS 33 punkt 66). Detaljering av
berédkningen ska finnas i not (punkt 70). Upplysning ska lamnas om instrument som i framtiden kan
leda till utspadning, dven om de i den aktuella berdkningen av utspadning inte behdver tas med
(punkt 70c).

Riktlinjer Alternativa nyckeltal

Riktlinjerna géller sedan den 3 juli 2016 och syftar framst till att sakerstélla att information utanfér de
finansiella rapporterna ar baserad pa dessa. Det sdkerstélls genom krav pa namngivning, definition,
presentation och avstamning. Efterlevhad kommer att vara foremal for tillsynsmyndigheternas
granskning av finansiell rapportering.

FINANSIELLA  INSTRUMENT:  ATSKILLNAD MELLAN  KAPITAL- OCH
SKULDINSTRUMENT

ESMA och tillsynsmyndigheterna har under senare ar identifierat ett antal fall dar atskillnaden mellan
vilka instrument som ska redovisas som eget kapital och skulder inte ar tydlig eller dar IFRS inte ger
nagon tydlig vagledning. | ett antal fall har atgarder tagits nar klassificeringen har varit felaktig eller
mer upplysningar om juridiska aspekter, specifika villkor eller avtalsbestimmelser har varit
noédvandig. ESMA paminner om huvudprincipen for att atskilja dessa instrument: emittenten bor ha
en ovillkorad rattighet att undvika betalning i pengar eller annan finansiell tillgdng for att
klassificering som eget kapital kan vara aktuell. Vi hanvisar bolag som har sadana finansiella
instrument av blandad eller otydlig karaktar till ESMAs mer utférliga vagledande dokument.

UPPLYSNINGAR OM NYA IFRS

IFRS 9 Finansiella instrument och IFRS 15 Intdktsredovisning ska tillampas frén den 1 januari 2018.
IFRS 16 Leasing foljer darefter och ska tillampas fran den 1 januari 2019. ESMA har publicerat ett
dokument avseende IFRS 15 och ett motsvarande dokument fér IFRS 9"°. Utgangspunkten ar att
dessa nya IFRS kan foranleda stora &ndringar och att foéretag darfor bor borja tidigt med
forberedelser. Bada dokumenten innehaller tidsplaner, enligt vilka sddan information som enligt IFRS
8 punkt 30 ska lamnas om nya IFRS bor vara av mer detaljerad karaktar ju narmare ikrafttradandet
kommer. Vilken information som i detta sammanhang ska lamna bor noga 6vervagas vid arbetet
med arsredovisningar for 2016.

12 public Statement Issues for consideration in Implementing IFRS 15: Revenue from Contracts with
Customers, 20 July 2016, ESMA/2016/1148.

' public Statement Issues for consideration in implementing IFRS 9: Financial Instruments, 10
November 2016, ESMA/2016/1563
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Aven om ikrafttrddande fér den nya IFRS avseende leasingavtal ligger ndgot lingre bort i tiden
paminner ESMA om att det &r viktig att upplysningskrav i den nu géllande IAS 17 (punkt 35) foljs upp.
Dessa upplysningar ar i detta skede dnnu mer relevanta eftersom de ger anvandare av finansiella
rapporter en mojlighet att bedéma potentiella effekter av den nya IFRS.

Borsen kommer att genomfora granskningen av finansiella rapporter avseende rakenskapsaret 2016
med ESMA:s fokusomraden som utgangspunkt. Mot bakgrund av Borsens iakttagelser under 2016
och tidigare kommer aven féljande omraden att vara i fokus vid nésta ars granskning:

e  Redovisning och upplysningar avseende pensionsforpliktelser (IAS 19, se sid 25)
e Goodwill och nedskrivningar (IAS 36, se sid 27);

e  Redovisning och upplysning avseende (uppskjuten) skatt i samband med underskottsavdrag
(IAS 12, se sid 24)

Borsen kommer aven att folja upp att den kritik och de papekanden som under aret har resulterat i
tillsynsatgarder har beaktats.

RESULTAT AV ARETS GRANSKNING

Vid tidpunkten for denna rapports publicering har inte samtliga av arets 97 pabdrjade
granskningsarenden (se tabellen pa sidan 7) avslutats. Granskningen ar inte avslutad for 1 bolag. Fem
drenden som paboérjades 2015 har avslutats 2016. De avslutade drendena (antal bolag) ar fordelade
pa foljande kategorier av paféljd:

1 Utan anmarkning 43 55 72
2 Papekande 48 17 12
3 Kritik 9 4 3
4 Disciplinndmnd 0 1 0
100 77 87

| kategori 1 (utan anmarkning) ingar 21 (19) bolag av de 23(19) bolag som féljdes upp till foljd av
foregdende ars granskning. De o6vriga tva fick under 2016 papekanden. Borsen kan darmed
konstatera att tidigare lamnade iakttagelser har beaktats i ndstan samtliga fall. Antalet papekanden
ar hogre, vilket till stor del forklaras av den andring i bedomningar som Borsen har genomfort dar
vissa papekanden nu dven kraver rittelse och kommer att foljas upp. Ovriga pdpekanden far darmed
mer karaktdren av noteringar som bor Gvervagas snarare dn sadana som maste beaktas vid
utformning och forbattring av kommande finansiella rapporter.

En slutskrivelse kan innehdlla saval papekanden som kritik, men kategoriseras utifran den
allvarligaste bedémningen. | alla slutbrev, oavsett kategori, kan borsen delge bolaget noteringar av
mindre vasentlig art (”Ovriga kommentarer”). De flesta av de bolag som har varit féremal for en

fullstandig granskning (se sidan 8 for metod) har delgivits sddana kommentarer.

Granskningarna har utéver ovanstaende pafoljder resulterat i foljande tillsynsatgarder:
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Rattelse i framtida rapporter 12 19

Sarskild rattelse 2 1
Nya finansiella rapporter 0 0
14 20

Skillnaden i antalet tillsynsatgarder jamfort med ar 2015 grundar sig framst pa de forandringar i
Borsens kategorisering som har gjorts under 2016 med anledning av anpassning till ESMA
Enforcement Guidelines (se sidan 6).

Arenden som har resulterat i en tillsynsatgérd redovisas nedan i mer detalj. Bérsens &vriga
noteringar omnamns i rapportens sista avsnitt “Papekanden och dvriga kommentarer”, uppdelat per
standard.

KRITIKARENDEN OCH BEGARAN OM RATTELSE

KRITIKARENDEN

Under 2016 har nio (fyra) bolag tilldelats kritik. Dessa fall har féranlett en tillsynsatgard. Fem bolag
har tilldelats papekande och i samband ddarmed en begédran om rattelse. Dessa 14 fall fordelas per
standard som foljer:

Sarskild Framtida Ingen
rattelse rattelse atgard
IAS 36 2 2 1
Riktlinjer Alternativa nyckeltal 3
IFRS 2 2
IFRS 5 1
IAS 18 1
IAS 33 1
IAS 24 1
IFRS 1 1
IFRS 13 1
3 12 1

Totalt antal drenden i tabellen ovan summerar till 16 eftersom 2 bolag har fatt begédran om rattelse
fér mer an en standard. Arendena beskrivs nedan i den anonymiserade och nagot férkortade form
som har offentliggjorts pa Bérsens webbplats.

Beslut 01/16: Kritik avseende bristande tillimpning av IAS 36

Bolaget har i delarsrapporten for tredje kvartalet samt i bokslutskommunikén redovisat rattelser av
fel i tidigare perioder. Av bokslutskommunikén och bolagets arsredovisning framgar att rattelserna
avser ett systemfel i lagerfaktureringsrutiner samt ett fel i nedskrivningstest fér goodwill. Av bolagets
redogorelser framgar att felet i nedskrivningstestet har uppstatt genom att det berdknade
nyttjandevardet jamférdes med motsvarande redovisat varde. Det senare konstaterades vara for lagt
da vardet pa varumarket for den aktuella geografiska marknaden inte hade inrdknats. Av punkt 75
och efterfoljande i IAS 36 framgar att redovisat varde ska faststdllas pd ett sdtt som star i
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Overensstdmmelse med hur enhetens dtervinningsvarde faststdlls. Varumarket borde darfér ha
réknats in i redovisat varde eftersom det ska tackas med samma framtida kassafléden. Bérsen gjorde
bedémningen att detta dr en brist i tillampningen av IFRS. Av bolagets svar framgdr att ett antal
atgarder har tagits for att sakerstélla en korrekt redovisning framover. Bolaget har i delarsrapporter
och arsredovisning 2014/15 lamnat de uppgifter som i enlighet med IAS 8 ska lamnas vid rattelse av
tidigare fel. Borsen bedomer darfor att det inte féreligger behov av ytterligare atgarder fran bolaget
med anledning av den felaktiga redovisningen.

Beslut 02/16: Kritik med begdran om réttelse i framtida rapporter avseende bristande tillimpning
av IAS 18

Bolaget har redovisat intakter av distributionsavtal (territorialintakter) som intakter vid tecknande av
avtalen. Bolaget har samtidigt reserverat kostnaderna for marknadsforingsbidrag som distributoren
ar berattigad till enligt samma distributorsavtal. Marknadsforingsbidraget bestar i att distributoren,
under en tidsbegransad period, kan avropa leverans av bolagets produkter utan betalning. Bolaget
har da minskat den skuldférda posten vid leverans. Bolagets utgangspunkt har varit att territoriella
avgifter kan redovisas vid paskrift eftersom dessa ar “non-refundable” och bolaget darfor inte har
nagra forpliktelser i férhallande till distributoren. Bolagets redovisningsprinciper har utgatt fran att
de olika komponenterna i bolagets distributorsavtal ska bedémas var for sig vid redovisning av
intakter. Borsen konstaterar att ovanstaende tillampning av IAS 18 &r en bedémningsfraga men har i
en samlad beddémning ansett att ovanstdende komponenter inte ar mojliga att separera och att
intaktsredovisningen av dessa darfor maste baseras pa distributorsavtalet i sin helhet. Med denna
utgangspunkt borde intaktsredovisningen forst kunna ske vid leverans av produkter varfor de
territoriella avgifterna ska redovisas som forutbetalningar. Borsens bedémning har baserats pa
innehallet i bolagets distributtrsavtal samt faktiska omstandigheter kring avtalets fullféljande. Med
anledning av ovanstaende stdllningstagande har Borsen ansett att bolaget maste andra sin
intdktsredovisning i enlighet med bestammelser i IAS 8 punkterna 41-49. Bolaget har meddelat
Borsen att redovisningen kommer att dndras i arsredovisningen for 2015 vilket har offentliggjorts i
samband med Bolagets bokslutkommuniké i borjan av 2016.

Beslut 03/16: Kritik med begédran om sérskild rittelse avseende dvertridelse av IFRS 5 och IAS 36

Bolaget har avyttrat ett dotterbolag och redovisade i samband med detta ett mindre belopp pa egen
rad som resultat fran avyttrad verksamhet. Realisationsresultatet fran avyttringen har redovisats
som Ovriga intakter. Enligt IFRS 5, punkt 33a, ska bada dessa komponenter redovisas som ett enda
belopp i resultatréakningen. Bolagets presentation medfér darmed att det angivna rorelseresultatet
ar for hogt. Borsen ser allvarligt pa den felaktiga redovisningen varfér bolaget inte kan undga kritik
for det intréffade. Borsen bedomning medfor att bolaget maste ga ut med en réttelse av fel och i
samband med detta ta hdnsyn till bestammelserna i IAS 8.

Vidare har Borsen haft synpunkter pa att de upplysningar kring genomfort nedskrivningstest av
goodwill som presenterats i arsredovisningen inte fullt éverensstimmer med de bakomliggande
berdkningarna. Borsen anser att bolagets upplysningar inte ar rattvisande och att bolaget i
kommande finansiella rapport eller sa snart som nedskrivning aktualiseras maste lamna korrekta
upplysningar i enlighet med bestdammelserna i IAS 36. Borsens bedémning medfor att bolaget i
samband med detta dven ska ta hdnsyn till bestimmelsernai IAS 8. Med anledning av bristerna i den
aktuella upplysningen kan bolaget inte undga kritik.

Beslut 04/16: Kritik med begéiran om rittelse i framtida rapporter avseende dvertridelse av IAS 33

Borsen har noterat att bolaget har presenterat fel resultat per aktie i arsredovisningen 2015
eftersom inga instrument férekommer som medfér utspadning. Bolaget har i sitt svar angett att man
avser att korrigera informationen, samt presentera upplysningar i enlighet med IAS 8, i kommande
finansiella rapporter. Borsen har darefter konstaterat att s3 inte skett i den deldrsrapport som
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publicerades efter det att bolaget kommenterat den aktuella noteringen, deldrsrapporten for Q2
som publicerades i juli (drygt en manad efter bolagets svar till Borsen). Mot bakgrund av detta
uppmanas bolaget att i kommande finansiella rapport (Q3 2016) atgarda den konstaterade bristen i
enlighet med vad som utlovats i bolagets svar och med beaktande av IAS 8.

Beslut 05/16: Papekande med begiran om rattelse i framtida rapporter avseende IFRS 13

Bolaget har inte lamnat kvantitativa upplysningar om betydande icke observerbara indata for verklig
vardeberakning i enlighet med IFRS 13, punkt 93d. Bolaget anger i arsredovisningen att
diskonteringsrdntan utgdr sadan icke observerbar data som paverkar bolagets varderingar av
fastigheter. Borsen konstaterar dock att det inte lamnas nagon kvantitativ information om detta.
Eftersom fastighetsvarderingen sannolikt omfattar flera antaganden som paverkar, sasom
hyresvarde, vakanser, avkastningskrav m.m. konstaterar Borsen att bolaget inte uppfyller
upplysningskraven i IFRS 13 punkt 93. Mot bakgrund av detta har Bérsen uppmanat bolaget att sa
snart som majligt, ej senare an vid tidpunkten for kommande delarsrapport, publicera kvantitativ
information om betydande icke observerbara indata enligt IFRS 13, punkt 93d.

Beslut 06/16: Papekande med begédran om réttelse i framtida rapporter avseende IAS 36 och
IAS 1

IAS 36, punkt 134, kraver att upplysningar lamnas for varje kassagenererande enhet for vilket det
redovisade vardet for goodwill ar betydande i jamforelse med foretagets totala redovisade varde for
goodwill. Boérsen har noterat att information har [amnats om goodwillbelopp per kassagenererande
enhet men att motsvarande jamférelseinformation for 2014 saknas (IAS, 1 punkt 38). Vidare har
Borsen konstaterat att bolaget har lamnat information om viktiga antaganden, tillvéxt och
diskonteringssats (IAS 36 punkt 134di-iv) utan specifikation per kassagenererande enhet och
dessutom i alltfor breda intervall. Mot bakgrund av det foérhallandevis ldga headroom som
genomford nedskrivningsprévning har visat pa, maste bolaget komplettera upplysningarna om
goodwill enligt ovanstaende vid nasta finansiella rapport och i kommande arsredovisning.

Beslut 07/16: Papekande med begiran om rittelse i framtida rapporter avseende Riktlinje
Alternativa nyckeltal

Borsen noterar att kvartalsrapporten inte anger att begreppet ”jdmférelsestérande poster” ar ett
nytt begrepp som ersatter det tidigare ”poster av engdngskaraktir’. Begreppet &r heller inte
definierat i bolagets delarsrapport och inte heller i arsredovisningen. Bérsen konstaterar darmed att
kraven i ESMA:s Riktlinje om Alternativa nyckeltal inte uppfylls varfor bolaget uppmanas att i
kommande finansiella rapport inkludera en tydlig definition av begreppet.

Beslut 08/16: Kritik med begiran om rittelse i framtida rapporter avseende dvertridelse av IFRS 2
och IAS 24

Bolagets storsta adgare har stallt ut séljoptioner till VD och CFO. Borsen konstaterar att
arsredovisningen inte innehaller nagon information om hur optionsvardet har berdknats. Karaktdren
av transaktionerna medfor att upplysning om dessa faller inom ramen for tillampning av IFRS 2.
Borsen har &dven konstaterat att uppgiften att aktierna och optionerna koptes av bolagets
huvudéagare inte framgar av not om transaktioner med narstaende (IAS 24, punkt 18). Mot bakgrund
av detta finner Borsen att Bolaget har brustit i sin informationsgivning betraffande
optionsprogrammet och de narstdendeforhallanden som foreligger i forhallande till programmet.
Bolaget kan darmed inte undgd kritik och maste, i kommande finansiella rapporter och
arsredovisning, lamna sadana upplysningar som kréavs enligt IFRS 2, punkterna 44-52 (inklusive
|6senpris och optionspris) samt IAS 24, punkt 18. Informationen i enlighet med IFRS 2, avseende
optionerna, ska lamnas i alla delarsrapporter till dess att optionerna forfaller eller utnyttjas.
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Beslut 09/16: Kritik med begdran om rattelse i framtida rapporter avseende 6vertriadelse av IFRS 1
och IFRS 4

Arsredovisningen for 2014 &r uppréattad enligt RFR 2 for moderbolaget och koncernredovisningen
enligt IFRS och RFR 1. Bolaget har inte tidigare uppréattat koncernredovisning enligt IFRS. Sadan
information som kravs forsta gangen IFRS tillampas enligt bestammelserna i IFRS 1 saknas. Bolaget
har inte har tillampat IFRS 4, Férsdkringsavtal, trots att det framgar av forvaltningsberattelsen och
segmentredovisningen att en del av Bolagets verksamhet ar forsakringsverksamhet

Mot bakgrund av ovanstaende bedémning maste bolaget i kommande finansiell rapport (d.v.s.
bokslutskommunikén 2015 och efterféljande arsredovisning) i not ange eventuella skillnader
mellan tidigare arsredovisning fér 2013 och IFRS i enlighet med IFRS 1, och redovisa
forsakringsverksamheten i enlighet med IFRS 4. Bolaget beh6ver ocksa anpassa den jamforande
informationen for 2014 i enlighet med IAS 8, Redovisningsprinciper, éndringar i uppskattningar
samt fel, punkterna 41-49.

Beslut 10/16: Kritik med begédran om rittelse i framtida rapporter avseende 6vertriadelse av IFRS 2

Bolaget har utfardat syntetiska optioner i enlighet med program som beslutades av arsstimmorna
2015 och 2016. Av Bolagets redovisningsprinciper i arsredovisning 2015 framgar att premier for
dessa optioner berdaknas marknadsmassigt och redovisas i enlighet med IAS 39, vilket innebar att
erhallen premie redovisas som skuld och omvéardering av skulden under optionens I6ptid som en
finansiell post. Bérsen har tagit del av underliggande dokumentation och avtal och da konstaterat
att Bolagets program utgor aktierelaterade ersattningar som regleras med kontanter och som
under IFRS ska redovisas i enlighet med IFRS 2, och inte enligt IAS 39. Borsens beddmning grundas
bland annat pa féljande 6vervaganden:

e Av bilagorna till stammoprotokollet framgar att syftet med programmet ar
personalrelaterat (6kat engagemang och motivation, méjlighet att rekrytera och behalla
kompetenta medarbetare). Borsen vill i detta avseende hanvisa till IFRS 2:”...the fact that
these schemes are available only to employees is in itself sufficient to conclude that the
benefits provided represent employee remuneration” (Basis of Conclusion, paragraph
11).

e Bolagstammornas beslut anger som villkor for programmen att “deltagare erbjuds
forvarva syntetiska optioner till marknadspris (varav halften kommer att aterbetalas till
deldgaren genom tva lika stora betalningar efter det andra och tredje aret av I6ptiden)”.
Bolagets resonemang att redovisning ska ske i enlighet med IAS 39 eftersom optioner har
utgetts till marknadspris ter sig darfor inte korrekt.

e Bolaget motiverar redovisningen i enlighet med IAS 39 med att optionerna betraktas som
fristdende derivat som inte har nagon koppling till fortsatt anstallning och &r fritt
Overlatbara. Avseende koppling till anstallning hanvisas till punkt a) ovan. Optionerna ar i
princip fritt 6verlatbara, men det finns en begransning genom hembudsplikt.

e Av bolagets svar framgar att optionsprogrammen har effektuerats genom tva separata
avtal. Utformningen av avtalen ar sadant att de hor samman sa tillvida att de utgor en
affarshandelse vars ekonomiska innebord inte kan forstds utan beaktande av bada
avtalen. Bada avtalen ar darfoér att betrakta som ett avtal, vars ekonomiska innebdord
utgor ett kontantreglerat aktierelaterat program som ska redovisas enligt IFRS 2.

Mot bakgrund av ovanstdende anmarkningar finner BOrsen att Bolaget har brustit i sin

informationsgivning betraffande optionsprogrammet. Bolaget kan diarmed inte undga kritik och
maste, i kommande finansiella rapporter och arsredovisning, redovisa syntetiska optionsprogram i
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enlighet med IFRS 2 och inte IAS 39 och darmed ocksa ldmna sddana upplysningar som kravs enligt
IFRS 2, punkterna 44-52. Rattelsen medfor att bestdmmelserna i IAS 8 avseende redovisning av fel
bor beaktas. Rattelsen ska redovisas senast i bokslutskommunikén och arsredovisning fér 2016.
Bestammelserna i IAS 34 kan medfora att viss information dven bor lamnas i alla efterféljande
delarsrapporter till dess att optionsprogrammet inte langre féreligger.

Beslut 11/16: Kritik med begédran om rattelse i framtida rapporter avseende dvertradelse av IAS 36

Bolaget anger i sina beskrivna redovisningsprinciper att nedskrivningar baseras pa tva grupper av
fartyg. Texten i noterna tyder pa att nedskrivningsbedomning istallet har utférts pa individuella
tillgangar. | IAS 36, punkt 6, definieras att en kassagenererande enhet dr den minsta grupp av
tillgdngar som ger upphov till inbetalningar som ar i allt vasentligt oberoende av andra tillgangar.
Varje fartyg uppfyller den definitionen, vilket ocksa framgar av det faktum att vissa fartyg ar
upplagda och darmed inte genererar nagra intakter. Av punkt 22 framgar att atervinningsvardet
generellt ska faststéllas for den enskilda tillgangen. Borsen papekar att andra foretag i branschen
utfor nedskrivningstest pa individuella fartyg i enlighet med IAS 36. Av bolagets upplysning i not
framgar inte tydligt om atervinningsvirdet har baserats pa verkligt varde minus
forsaljningskostnader eller nyttjandevarde. Av Bolagets svar framgar att upplysning om
maklarvarderingar  innebar att atervinningsvirdet baseras pa verkligt varde minus
forsaljningskostnader. Bolaget har angivit att detta kommer att fortydligas. Borsen noterar att
upplysningar i enlighet med IAS 36, punkt 130f, som i sadana fall krdvs saknas i foretagets
arsredovisning.

Beslut 12/16: Papekande med begidran om rattelse i framtida rapporter avseende Riktlinjer
Alternativa nyckeltal

Borsen noterar att det saknas en definition av begreppet "Engdngsposter". Bolaget hanvisar till en
senare delarsrapport dar begreppet har beskrivits enligt féljande: "I syfte att underldtta en
jé@mférelse av Bolaget:s underliggande resultat mellan perioder, identifieras och beskrivs separat
poster som ledningen bedémer vara av engdngskaraktdr". Borsen anser att denna beskrivning
knappast kan betraktas som en definition som uppfyller kraven i punkt 20 i ESMA:s Riktlinjer om
alternativa nyckeltal (ESMA/2015/141). Det som bendamns som en definition dr mojligtvis en
forklaring till varfor bolaget anser att begreppet behovs, men begransar inte tilldmpningsomradet.
Av arsredovisningen och kvartalrapporterna framgar dessutom att vissa delposter inte ar av
engangskaraktar eftersom dessa forekommer vid flera tillfallen. Bérsen noterar dessutom att
begreppet "underliggande resultat" inte heller definieras.

Borsen konstaterar darmed att kraven i ESMA:s Riktlinjer om Alternativa nyckeltal inte uppfyllts
varfor bolaget uppmanas att i kommande finansiella rapport inkludera tydliga definitioner av de
anvanda begreppen.

Beslut 13/16: Papekande med begiran om rittelse i framtida rapporter avseende Riktlinjer
Alternativa nyckeltal

Borsen noterar att kvartalsrapporten saknar en definition av begreppet "Poster av
engdngskaraktdr". Bolaget hanvisar till en separat upplysning, dar begreppet definieras som
"Poster som Bolaget bedémer vara av engdngskaraktdr, i syfte att underldtta en jimférelse av
Bolagets underliggande resultat mellan perioder". Bérsen anser att denna definition knappast kan
betraktas som en definition som uppfyller kraven i punkt 20 i ESMA:s riktlinjer om alternativa
nyckeltal (ESMA/2015/141). Det som bendmns definition ar mojligtvis en forklaring till varfor
Bolaget anser att begreppet behovs, men begransar inte tillimpningsomradet. Av en specifikation
i publikation framgar dessutom att vissa delposter inte ar av engangskaraktdr eftersom dessa
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forekommer i flera kvartal. Borsen noterar dessutom att begreppen "underliggande resultat" och
"sdrskilda poster" inte heller ar definierade.

Borsen konstaterar darmed att kraven i ESMA:s Riktlinjer om Alternativa nyckeltal inte uppfyllts
varfor bolaget uppmanas att i kommande finansiella rapport inkludera tydliga definitioner av de
anvanda begreppen.

Beslut 14/16: Kritik med begdran om sérskild réattelse avseende 6vertradelse av IAS 36

Borsen har ifragasatt varfér Bolaget, trots rapporter som visar pa foérluster, fallande
bruttomarginal och bruttoresultat samt ett negativt kassaflode fran rorelsen, inte har skrivit ner
tillgdngar under 2015. Borsen anser bland annat att de prognosticerade marginaler som Bolaget
har anvant i sitt nedskrivningstest for befintliga tillgangar inte speglar Bolagets finansiella
utveckling. Likasa borde Bolaget ha inkluderat tva nyligen férvarvade bolag som skulle kunna ha
fatt betydelse for bedomning av ett eventuellt nedskrivningsbehov. Borsen konstaterar att 1AS 36
inte undantar férvirv under forvarvsaret fran nedskrivningsprévning. Aven om forvirvet sker i
ndra anslutning till ett rapportdatum boér provningen goras for att sakerstalla att forvarvspriset
inte ar for hogt (Basis of Conclusions, punkterna 171 och 172). Bolaget har efter drendets paborjan
tagit beslut om en nedskrivning men Boérsen konstaterar att detta borde ha gjorts tidigare varfor
Bolaget inte kan undgd kritik. Bolaget har uppmanats att géra om berdkningen foér
nedskrivningstestet per 2015 med adekvata antaganden om marginaler. Ny berdkning av
nedskrivningsbehov ska redovisas i en sarskild rattelse i kommande bokslutskommuniké samt i
arsredovisningen med tillimpning av bestdammelserna i IAS 8 om redovisning av fel samt alla
upplysningskrav i IAS 36.

PAPEKANDEN OCH OVRIGA KOMMENTARER

Som framgar ovan har Borsen dndrat det satt hur bedémningar utformas for att dstadkomma en
battre anslutning till ESMAs Riktlinjer (se sid 6). Dar Borsens bedémning har resulterat i en
tillsynsatgard, har dessa redan behandlats i foregdende avsnitt. | arets slutbrev finns det darfor inte
langre en indelning i papekanden och 6vriga kommentarer. For de individuella bolag som har varit
foremal for arets granskning framgar dock att vissa kommentarer kan anses vara ”“mindre
ovdsentliga” @n andra. Liksom tidigare har Borsen avslutat sina slutbrev med en lista med punkter
dar Bolaget i sitt svar har angivit att andring kommer att ske. | alla fall galler dock att dessa
papekanden och 6vriga kommentarer ska bedémas utifran vad som &r relevant och vasentlig for det
specifika bolagets kommande finansiella rapporter. Bérsen star bakom den ansats som IASB och
ESMA har kommunicerat att finansiella rapporter ska vara foretagsspecifika. Bérsen har i ett flertal
slutbrev angivit att fortydliganden som ldmnats till Bérsen som svar pa de fragor som stéllts med
fordel kan tas med i arsredovisningen. Upplysningar ska vara relevanta och de dndringar som nu har
genomforts i IAS 1™ fortydligar hur utformning av rapporter och visentlighet ska bedémas. Bérsens
papekanden och 6vriga kommentarer ska betraktas som hjalp vid kvalitetsforbattring av finansiella
rapporter.

| foljande avsnitt aterges de vanligaste punkter som har noterats under arets genomgang.
Sammantaget bor noteringarna i rapporten utgéra ett bra underlag for de noterade bolagen som
Onskar kvalitetssakra sina finansiella rapporter. | de fall avvikelserna avser samma omraden som
redan har tagits upp sarskilt i féregdende avsnitt upprepas dessa inte har.

' Andringar giller for finansiella rapporter som publiceras efter den 1 januari 2016.
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IAS 1 UTFORMNING AV FINANSIELLA RAPPORTER

Fortlevnadsprincipen

Punkt 25 innehaller utgangspunkten att finansiella rapporter ska vara upprattade utifran
fortlevnadsprincipen. Upplysning ska lamnas om de osakerhetsfaktorer som foreligger samt
Bolagets bedomning av hur dessa har begransats. | de undantagsfall dar sadan osdkerhet
foreligger ar det sarskilt viktig att bolagets dvervaganden tydligt anges.

Presentation av resultat i fastighetsbolag

Det &r praxis i Sverige att fastighetsbolag redovisar vardeforandringar i rantederivat utanfoér bolagets
finansiella resultat, aven om det i bolagets finansiella riskbeskrivning tydligt framgar att dessa derivat
har ingatts for att bemastra fluktuationer i rantekostnader. | ett europeiskt sammanhang har dock de
svenska fastighetsbolagen en nagot avvikande utformning av sina resultatrakningar. Med hansyn till
att det inom IASB pagar projekt for utformning av resultatrakningen och Performance Reporting har
Bdrsen uppmanat bolag att 6vervdga andring. Borsen har dock valt att stanna vid denna kommentar.

Redovisningsprinciper

En vasentlig del av ett foretags upplysningar i noter avser dess tillampade redovisningsprinciper
(punkt 117). Punkt 122 kraver upplysningar om de bedémningar foretagsledningen gor vid
tillampning av dessa pa foretagets specifika transaktioner. Det kan noteras att citat fran IFRS
standarden fortfarande ar vanligt férekommande, sarskilt hos mindre bolag. | ett antal fall har
konstaterats att redovisningsprinciper anges for poster/transaktioner som inte finns (exempelvis
vissa finansiella instrument eller sakringsredovisning) och att principer saknas for vissa andra
omraden (exempelvis incitamentsprogram). Borsen har i vissa slutbrev kommenterat att vissa
anpassningar, inklusive borttaganden av irrelevant text, bor ske.

Punkt 123 och 125 kraver upplysning om bedémningar vid tillampning av redovisningsprinciper och
kallor till osdkerhet i uppskattningar vid rapportperiodens slut. Dessa presenteras oftast under
benamningar som “Vasentliga uppskattningar och bedémningar”. Borsen har noterat att dessa ofta
ar sa allmant hallna att informationsvardet maste anses mycket begransat.

Manga bolag borde med fordel kunna ta del av utvecklingen mot alternativa utformningar av
noterna till de finansiella rapporterna hos en del av de storre foretagen.

Poster av engangskaraktar

En del foretag presenterar poster av engangskaraktar eller sdrredovisar poster under motsvarande
benamning. Borsen noterar att definitioner av vad som ingar i dessa begrepp ofta saknas eller ar
valdigt diffusa. Beskrivningar visar i vissa fall att en del poster inte dr av engangskaraktar. En tydlig
definition ar vasentlig for att anvandare ska kunna forlita sig pa att begreppet hanteras konsistent
Over tiden. Borsen hanvisar dven till ESMAs prioriterade omraden for 2016 och Riktlinjer om
Alternativa nyckeltal pd annat stélle i denna rapport.

Omklassificeringar

Punkt 41 kraver att upplysningar [lamnas om ombklassificeringar av jamforelsetal (karaktér, belopp och
anledning). Borsen har noterat att dessa upplysningar relativt ofta saknas och att férandrade belopp
ibland ar av en storlek som kraver upplysning. Sarskilt kassaflédesrapporten (men inte begransad till
denna) verkar vara foremal for omklassificeringar. Anvandare bér, om inte annat sarskilt anges,
kunna utga fran att jamforelsetal stammer med tidigare publicerade rapporter.

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

Punkt 104 kraver ytterligare information om kostnadernas karaktar for foretag som klassificerar
kostnader efter funktion. Punkten ndmner som exempel avskrivningar och ersattningar till anstallda.
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Borsen har redan tidigare angett att upplysningar inte begrdnsas till just dessa exempel.
Upplysningarna bor omfatta hela skillnaden mellan nettoomsattningen och rorelseresultatet.

IAS 7 RAPPORT OVER KASSAFLODEN

Rapporten over kassafloden har varit ett prioriterat omrade i arets granskning. Borsen har noterat
att mindre fel i belopp och i anslutning till vissa noter tyvirr ar vanligt fdrekommande. Aven om
dessa fel eller omklassificeringar ofta avser ovasentliga belopp, ar det ett tecken pa bristande
kvalitetssakring av den for analytiker kanske viktigaste delen av rapporten.

Ett flertal bolag i arets undersokning rapporterar kassaflodena i delarsrapporter komprimerade till
"tre rader”: kassaflode  fran |6pande  verksamhet, investeringsverksamhet ~ och
finansieringsverksamhet. Ytterligare 11 bolag presenterar kassaflodesrapporten i en mer
komprimerad form &n i arsredovisningen. Bérsen paminner om ett tidigare uttalande fran IFRS IC (juli
2014) att en komprimerad rapport Over kassafloden i enlighet med IAS 34 bor innehalla all
information som ar relevant for att forsta ett foretags mojlighet att generera kassaflode och
foretagets behov av att anvdanda dess kassaflode. IFRS IC avslutades med "It also noted that it did not
expect that a three-line presentation alone would meet the requirements in IAS 34”.

| ett fall har bolaget redovisat anskaffning av materiella anlaggningstillgangar som kassafléde fran
investeringsverksamhet som, pa grund av bolagets verksamhetskaraktar, utgér en del av den
|6pande verksamheten.

IAS 12 INKOMSTSKATTER

IAS 12, punkt 34, anger att en uppskjuten skattefordran ska redovisas i den utstrackning det ar
sannolikt att avdragen kan avraknas mot éverskott vid framtida beskattning. Nagon tidsbegransning
finns inte i standarden. Bolag som inte alls eller endast delvis redovisat en uppskjuten skattefordran
trots att bolaget gdr med vinst har uppmanats att forbattra upplysningar om de bakomliggande
specifika forhallanden som motiverar denna redovisning. Borsen forordar starkt att bolagen
Overvager att inkludera den information som lamnas som svar pa Borsens fragor pa detta och andra
omraden i kommande finansiella rapporter, dd samma information ofta &r lika relevant dven for
andra anvandare.

Punkten 71 och 74 anger att nettoredovisning endast kan ske om ocksa avsikten att nettoreglera
foreligger. | ett fall har kvittning redovisats av uppskjuten skatt dar karaktdren av de uppskjutna
fordringarna och skulderna gett vid handen att sadan avsikt inte kunnat foreligga.

Punkt 81 kraver en avstamning mellan periodens skattekostnad och redovisat resultat. Borsen har
noterat att de poster som férekommer i sddana avstamningar kan behova fortydligas, ibland pa
grund av sin ovanliga storlek eller otydliga beskrivning. Ett annat omrade dar forbattring kan ske ar
att tydliggora sambandet mellan det i kassaflddesanalysen redovisade beloppet foér betald skatt och
relaterade belopp i de dvriga finansiella rapporterna och noter dartill.

Karaktdren av skattebefriade eller ej avdragsgilla delbelopp i avstamning av arets skattekostnad kan
behoéva anges for att uppna syftet med upplysningen.

IAS 18 INTAKTER

Upplysningar om bolagets intdkter ar inte sdllan bristfilliga. Som exempel noterade under arets
undersokning kan nédmnas:

e Boiler plate beskrivning av redovisningsprinciper (pa en sa hog abstraktionsniva att dessa
kan gélla vilket bolag som helst)

e  Otydlig beskrivning av hur komplexa avtal redovisas
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e  Olikheter i beskrivning eller namngivning i redovisningsprinciper, segmentsrapporter och
noter

Borsen har i nastan alla fall avstatt fran dtgarder med hansyn till att IFRS 15 kommer att eftertrada
IAS 18 fran 1 januari 2018. Som en del av ESMA:s Enforcement Priorities kommer Borsen att folja upp
hur information om effekten av IFRS 15 redovisas i ndsta ars granskning.

IAS 19 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

En av ESMAs Enforcement Priorities 2015 avser marknadsklimatets inverkan pa de finansiella
rapporterna. Det omnamns som exempel det nuvarande ranteldget med laga eller negativa rantor
som paverkar indata i olika berdkningar. Diskonteringsrantan fér pensionsforpliktelser ar en av dem.
Borsen har i arets undersokning i ett antal fall stdllt ett stort antal fragor avseende bolagens
redovisning av dess svenska pensionsforpliktelser. Borsens noteringar aterges nedan i sammandrag,
vilket ocksa kan vara av intresse dven for bolag som inte har varit féremal fér arets undersékning.

I noter om redovisningsprinciper eller om pensionsforpliktelser beskrivs hur diskonteringsranta
faststallts. | manga fall har texter i detta sammanhang haft en lydelse ungefar som nedan:

Diskonteringsrédntan baseras pd foretagsobligationer. Sikerstdllda bostadsobligationer anses i detta
sammanhang vara féretagsobligationer. Loptiden motsvarar dterstdende tid till utbetalning.

Anvandning av sdkerstéallda bostadsobligationer ar vanligt sedan 2011-2012. Vid den tiden andrade
de flesta borsnoterade bolag fran statsobligationer till bostadsobligationer som underlag for
berédkningarna. Borsen bedémde da att den svenska marknaden for bostadsobligationer kunde anses
vara tillrackligt djup och val fungerande och att dessa finansiella instrument fortsattningsvis bor
anvandas som bas for berdkning av diskonteringsranta for svenska pensionsﬁ:’orpliktelser.15

Diskonteringsansats behandlas i IAS 19 i punkterna 83-86. Punkt 86 behandlar situationen att det
inte finns nagon fungerande marknad for obligationer med en 16ptid som ar tillrackligt lang for att
motsvara den berdknade forfallotiden for alla betalningarna:

| sadana fall diskonterar féretaget betalningar med kortare férfallotid med aktuella marknadsréntor
fér obligationer med motsvarande léptid och uppskattar diskonteringssatsen fér forpliktelser med
ldngre férfallotid genom att extrapolera aktuella marknadsréintor Iéings avkastningskurvan.

Borsen har noterat att den process som bolagen tillampar for att bestimma diskonteringsansatsen ar
ett exempel pd en bedémning som foretagsledningen gor nar den tillampar bolagets
redovisningsprinciper. Sddana bedémningar kraver upplysning i enlighet med IAS 1 punkt 122.

Arets undersokning har visat att det finns olika metoder fér att bestimma diskonteringsansats. Urval
och antalet obligationer som tas in i bedémningarna skiljer sig at, bedémningen om det finns en aktiv
marknad for vissa |6ptider ar olika, extrapolering kan ske genom olika tekniker, tidpunkten mellan
avlasning av kurvan och rapportdatum varierar (och kan ibland tyckas vara for langt). Det ar nagra
exempel som Borsen har patraffat. Inom ESMA har det diskuterats att sddana avvikelser mellan
bolag inte kan utesluta att viss “cherry picking” féorekommer genom att exempelvis uteldmna vissa
obligationer. Bérsen har i arets undersokning i forsta hand kravt att upplysningar forbattras sa att
anvandare av finansiella rapporter kan bilda sig en uppfattning om vilka bedomningar foretaget har
gjort for att ta fram den anvanda diskonteringsréntan. For en investerare, som kan antas ha viss
kunskap om att I6ptiden for pensionsutbetalningar och obligationerna skiljer sig at, ar det viktig
information for att forstd hur bolaget har hanterat detta och foér att kunna bedéma
kanslighetsanalysen. Aven om det inte finns ett direkt krav i IAS 19 pa upplysning av den anvinda

> Borsens arlig rapport avseende Gvervakning av finansiell information 2012, sid19-21.
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metodiken, anser Borsen att det foljer av bestdammelser i IAS1 punkt 122 och 125 samt IAS 19
punkterna 144 i férhdllande till punkterna 76 och 86 att en beskrivning av metodiken bor I1dmnas.

Manga bolag redovisar stora belopp som omvérdering av férmansbestdmda pensionsplaner i
totalresultatet. | arsredovisningen finns tabeller med viss grad av detaljering, dar det framgar att
omrakningseffekter i stort beror pd &andringar i de finansiella antagandena. Det saknas dock
information om vilka av de finansiella antagandena som har sadana effekter och varfér. De i
totalresultatet redovisade beloppen ar oftast mycket storre @n de belopp som redovisas for arets
pensionskostnader i resultatrakningarna. Med hansyn till de stora beloppen och skillnader i tecken
(plus i ar, minus i jamforelsear eller tvdartom) anser Borsen att bolagen bor 6vervaga om en mer
detaljerad upplysning som forklarar dessa andringar inte vore lamplig.

Ovriga punkter som kan forbattras ar:
a) Upplysningar i delarsrapporter som forklarar skillnader i redovisat belopp i totalresultat

mellan kvartalet och jamférelseperioden (det kan noteras att i flera fall avser omrakningar
kvartalsvis endast andring i ranta medan Ovriga aktuariella antaganden redovisas forst i sista
kvartalet ndr en komplett berakning enligt IAS 19 utférs. Denna upplysning finns ofta inte i
bolagets beskrivning)

b) Redovisning av bade pensionsforpliktelser och forvaltningstillgangar per land eller annan
indelning som mojliggér beddémning av under- eller 6verskottssituation, sa att dven en
riskbeskrivning av effekter av olika fonderingskrav kan bedémas.

c) Beskrivning av pensionsplaner, sarskilt dar det finns bade avgiftsbestimda och
formansbestdamda planer i samma stiftelse.

Borsen har dven genom en kort (begransad, statistiskt ej sakerstélld) desk-review tagit del av den
diskonteringssats som ett antal svenska stora bolag redovisar i arsredovisningar for 2015, avseende
svenska pensionsforpliktelser. Tillampade diskonteringsrantor kan sammanfattas som nedan:

2015 2014
Hogsta ranta 3,57 3
Median 3,2 2,76
Lagsta ranta 2,1 2,29
Bolag med rantehdjning 16
Bolag med rantesankning 3

Forutom ett bolag som sedan 2015 6vergatt till att anvanda statsobligationer anvdnder alla bolag
som ingick i urvalet sdkerstallda bostadsobligationer. Eftersom den angivna durationen av
pensionsforpliktelserna inte ligger sa langt isar, ar det nagot forvanande att skillnader i
diskonteringsrantor och férandringar mellan perioderna ar relativt stora. Rantehdjningar har varit
mellan 15 och 80 bps for de individuella féretagen, med ett undantag som ligger éver 1 %.
Réntesankningar har varit mellan 25 och 75 bps.

Ovan namnda skillnader samt 6vriga noteringar fran arets undersokning ger Borsen anledning att
inkludera 1AS 19 som ett fokusomrade'® fér nista ars granskning.

IAS 24 UPPLYSNINGAR OM NARSTAENDE

Punkt 18 kraver kvantitativa upplysningar. Dessa saknas ibland med héanvisning till att
transaktionerna genomforts pa marknadsmassiga villkor. | punkt 23 namns att upplysning om att
transaktioner genomforts pa dessa villkor endast far ges om sadana villkor kan styrkas. Det &r dock

® e sid 16
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inget undantag fran kvantitativa uppgifter. | en del fall Idmnas upplysningar i forvaltningsberattelsen,
vilket inte uppfyller upplysningskraven enligt IFRS.

Upplysningar uteldmnas ibland med hanvisning till att transaktionerna anses ovasentliga. Det kan i
detta sammanhang noteras att dven om transaktionsbeloppen, matt utifran Bolagets perspektiv inte
ar vasentliga, medfor ibland néarstaendetransaktionerna att dven vasentlighet utifran mottagarens
perspektiv samt karaktar pa transaktionen ska beaktas i detta avseende.

IAS 28 INNEHAV | INTRESSEFORETAG OCH JOINT VENTURES

Enligt IAS 28 medfér ett aktieinnehav om 20% en presumtion att ett intresseforetag forligger. | nagra
fall har innehav legat valdigt ndra denna grans. Med hansyn till bestammelserna i punkterna 5 och 6,
ar en motivering av varfor betydande inflytande foreligger eller ej relevant information fér en
investerare. Borsen anser att detta sarskilt bor vara aktuellt nar dgarbolaget innehar styrelseplatser,
vilket staller krav pa en battre motivering. Borsen vill sarskilt lyfta fram punkterna 31 och 119i IAS 11
den nya lydelse som géller fran 2016.

IAS 36 NEDSKRIVNINGAR

Som framgar av avsnitt tillsynsarenden, sid 17-22 har ett antal bolag tilldelats kritik eller papekande
som dven foranlett tillsynsatgarder med hansyn till avvikelser fran IAS 36. Férutom dessa bolag har
Borsen dven i andra fall (ett drygt tiotal) noterat att upplysningar om nedskrivningstest ar i behov av
forbattring. De vanligaste bristerna, utover de redan angivna, sammanfattas nedan.

IAS 36, punkt 134d(i), krdver upplysning om varje viktigt antagande. Som Borsen redan i tidigare
rapporter har papekat kraver punkt 134 (utéver denna upplysning) upplysning om den anvanda
diskonteringsrantan och tillvixten efter prognosperioden i subpunkter d(iv) och d(v).
Tillsynsmyndigheter inom ESMA anser darfor att dessa sistnamnda variabler inte utgdr de viktiga
antaganden som bolaget ska upplysa om. Detta framgar dven av exempel 9 som punkten 137
héanvisar till. Bérsen noterar att praxis varierar fran att upplysning av dessa viktiga antaganden saknas
till att det omnamns osannolikt manga antaganden. Viss diskrepans har ocksa noterats mellan de
omndmnda antagandena och de som beskrivs i kdnslighetsanalysen.

| ett antal fall har Borsen begart att Bolaget Overlamnar detaljerade berdkningar for
nedskrivningstest, styrelsematerial avseende bolagets beslut om nedskrivning eller ej och
revisorernas rapportering till bolaget. Sadan begéran har ofta foranletts av att en nedskrivning
redovisats i efterféljande rapporter och da information om den genomférda kénslighetsanalysen i
den féregdende arsredovisningen inte gett nagon indikation att nedskrivning skulle kunna bli aktuell.
Av det 6verlamnade materialet kan ibland konstateras att det sa kallade “headroom” har minskat
mellan aren. Sddan minskning anses vara en indikation att en mer noggrann upplysning bor vara
aktuell. Upplysningar att ”inga rimligt mojliga férdndringarii ...... (det viktiga antagandet) kommer att
leda till nedskrivningsbehov” kan ibland tyckas vara osannolikt med beaktande av att
kadnslighetsanalysen (punkt 134f) géller hela prognosperioden (dvs inklusive terminalvardet).
Motsvarande krav om att nedskrivning kan bli aktuellt inom ett ar finns i IAS 1, punkt 129.

Punkt 134f(iii) anger att upplysning som ska lamnas om det belopp med vilket vardet som innefattas
av det viktigaste antagandet maste dndras, efter det att eventuella foljdeffekter av dndringar pa de

andra variablerna inférlivats. Borsen noterar att Bolag ofta anger kdnsligheten for antagandet for sig,

utan beaktande av sadana foljdeffekter.

| ett antal fall har inget nedskrivningstest genomforts om forvarvet har skett under aret eller i ndra
anslutning till bokslutsdatumet. Punkt 96 anger tydligt att nedskrivningsbehov for férvarv under
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rakenskapsaret ska prévas innan det aktuella rakenskapsaret 16pt ut. Bestimmelsen motiveras med
att man vill férhindra att bolag kan vanta till ndsta ar med en nedskrivning pa grund av att
forvarvspriset varit for hogt (BC 172-173). | sadana fall kan inte heller férvarvspriset betraktas som
att atervinningsvardet ar verkligt varde efter avdrag for kostnader for forsaljningen (punkt 134e).

Enligt punkt 134d(i) ska upplysning lamnas om “varje viktig antagande” pa vilket foretagsledningen
har baserat sina kassaflddesprognoser. Lydelsen av denna punkt andrades nar IFRS 13 inférdes 2013.
Till dess krévdes i samma paragraf “en beskrivning av varje viktig antagande”. Overgdngen kan inte
tolkas pa annat satt an att nuvarande lydelse kraver kvantifiering. Det framgar dven av Basis of
Conclusions punkt BC209C(d), dar IASB kraver ”quantitative information about significant inputs”,
vilket &r i linje med krav som stélls i IFRS 13. Denna punkt ser i forsta hand pa situationer dar
nyttjandevardet ar verkligt varde efter avdrag for kostnader vid forsaljning, men det anger i parantes:
“along with a conforming amendment to the disclosures about value in use”. Bérsen noterar att det
rader olika uppfattningar i praxis om kvantifiering ocksa behévs om inget nedskrivningsbehov
foreligger. IFRS-manualer hos de stora revisionsbyraerna ar inte entydiga. | nagra fall har tidigare
hanvisning att kvantifiering ar frivillig tagits bort, i andra fall ges ingen vagledning pa denna punkt.
Tillsynsmyndigheter har generellt som ansats att mer kvantifiering bor ske nar headroom ar mindre.

Ovriga punkter som kan férbéattras ar:
e upplysningar om genomford nedskrivning (punkt 130)

e diskonteringssats ska anges fore skatt (punkt 55 samt A20)
e jamforelseinformation saknas (IAS 1 punkt 38).

o Upplysningar kravs per kassagenererande enhet eller grupper av enheter som dock inte kan
vara mer aggregerad an rorelsesegment (punkterna 80 och 134).

IAS 38 IMMATERIELLA TILLGANGAR

Av punkt 99 framgar att avskrivningar redovisas i resultatrdkningen, om dessa inte ingar i
anskaffningsvardet for en annan tillgdng. Avskrivningar redovisas ofta pa raden “forskning och
utveckling”. De flesta bolagen anger som redovisningsprincip att avskrivning pa aktiverade
utvecklingskostnader paborjas i samband med att produkten eller tjansten kommer ut pa
marknaden. Liksom tidigare ar har Bérsen i dessa fall ifrdgasatt varfor avskrivningar inte allokeras till
kostnad for salda varor eftersom det foreligger ett ndra samband med forsaljningen. | sadana fall
awiker dven begreppen bruttovinst eller bruttomarginal fran sin géngse innebtrd. Bolagens
resonemang och effekter pa innehallet i bruttovinsten ar exempel pa bedémningar som i enlighet
med IAS 1 punkt 122 kréver narmare upplysning. Fortydligande kan dven behdvas med héansyn till de
krav som stalls i ESMA:s Riktlinjer Alternativa nyckeltal.

Ovriga punkter som kan forbéttras ar:

e |B-UB avstamning bor sarredovisa tillagg fran rorelseforvarv (punkt 118e(i))

e  Upplysning om de faktorer som stddjer bedémningen att nyttjandeperioden ar obestambar
(punkt 122a)

IFRS 3 RORELSEFORVARV

Ett bolag har berdknat vardet av apportemissionen pa en snittkurs under tva veckor. Bestammelsen i
punkt 37 ar tydlig med att verkligt varde ska berdknas per forvarvstidpunkten. Av IFRS 13 foljer att
det ar kursen per detta datum for noterade aktier (Niva 1, IFRS 13 punkt 69).
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Punkt B64q kraver upplysning om intakter och resultat sedan forvarvstidpunkt och fran borjan av
rékenskapsdret. | manga fall har noterats att dessa upplysningar endast ges for intakter

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

IFRS 7 FINANSIELLA INSTRUMENT: UPPLYSNINGAR

Att bolag saknar uppgifter om rantebetalningar i I6ptidsanalysen ar tyvarr relativt vanligt. IFRS 7,
punkt 39, kraver upplysningar i form av en loptidsanalys for finansiella skulder (39a) och derivat
(39b). Av punkt B11D framgar att I6ptidsanalysen avser avtalade, ej diskonterade utbetalningar,
d.v.s. inklusive ranta. Att lanet I6per med rorlig ranta har anforts som motiv att upplysning inte kan
lamnas. | sadana fall bor dock rdnta berdknas baserat pa vid bokslutstillfillet gallande ranta.
Intervaller som anvdnds verkar mest vara schablonmassiga. For att uppfylla syftet med IFRS 7 bor
|6ptidsanalysen vara foretagsspecifik, vilket innebdr att ytterligare perioder kan behdvas i det fall
bolaget har finansieringsproblem eller har majoriteten av belopp i ett for stort intervall, exempelvis
narmast allt inom 3-5 ar.

Ovriga punkter som kan férbéttras:
e  jamforelseinformation bor anges (IAS 1, punkt 38).

e |FRS 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 férandringar i den relevanta riskvariabeln. Upplysning om
effekter pa eget kapital och de metoder och antaganden som kanslighetsanalysen bygger pa
(punkt 40b) saknas ibland.

e Vid upplysning att det finns lanevillkor bor dven anges om dessa har uppfyllts

IFRS 8 RORELSESEGMENT

De vanligaste bristerna finns fortfarande i efterlevnad av bestammelser om information per foretag
(punkterna 31-34). Upplysningar om intakter fran externa kunder for varje produkt och tjanst saknas
ibland dven om bolag utanfér de finansiella rapporterna lamnar information om ett flertal
produktomraden. Bérsen har papekat att i den man bolaget inte kan presentera saddan information
som kravs enligt punkt 32 ska upplysning ldmnas om denna omstandighet.

Punkt 33 avser geografisk information om intdkter fran externa kunder och anlaggningstillgangar.
Ofta saknas information om Sverige och om pa vilken grund intdkter fran externa kunder &r
hanforliga till enskilda 1ander. | nagra fall redovisas stora belopp som ”6vrigt” vilket visar sig innehalla
lander som nar 10 % gransen.

| ett antal fall har Borsen noterat att “hogste verkstdllande beslutsfattare” beskrivs som bolagets
styrelse. Av original version av IFRS 5 framgar tydligt att detta begrepp (CODM) avser den
operationella ledningen. Enligt Aktiebolagslagen &r sadana operationella verksamheter inte en
styrelseuppgift.

Manga, sarskilt mindre, bolag redovisar endast ett segment, dven om Bolagets beskrivningar av dess
verksamhet ibland ger ndgot annorlunda intryck. Borsen hanvisar till de nya bestammelser som galler
for finansiella rapporter 2016 dar foretags bedéomning vid sammanslagning av rérelsesegment kraver
en beskrivning (punkt 22aa).
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IFRS 10 KONCERNREDOVISNING

| ett antal fall har Borsen begdrt en motivering av varfér konsolidering sker eller ej. Det géller sarskilt i
granslandet runt 50 % aktieinnehav dar ”de facto” kontroll kan férekomma men innehavet redovisas
som innehav med betydande snarare an bestdmmande inflytande. Bolagets bedomning dar ar ett
exempel pad de beddémningar som kraver upplysning i enlighet med IAS 1 punkt 122. Boérsen har i
slutbrev angivit att fortydligande som ldmnats till Borsen som svar pa vara fragor borde inkluderas i
foretagets arsredovisningar.

IFRS 12 UPPLYSNINGAR OM ANDELAR | ANDRA FORETAG

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

IFRS 13 VARDERING TILL VERKLIGT VARDE

Borsen har noterat att information om de tillampade véarderingsmetoderna och indata (punkt 93) i
ett antal fall saknades for tillaggskopeskilling. Det har dven noterats skillnader mellan hur de olika
nivaerna i varderingshierarki beskrivs i redovisningsprinciper och not.

Ovriga punkter som kan férbéttras:

e  Fortydliga vilka de anvanda klasserna av tillgdngar och skulder &r (punkt 94 kraver indelning
pa basis av tillgangens eller skuldens karaktar, kdnnetecken, risker och niva i hierarkin for
verkligt varde)

e | vissa fall kan det behovas en forklaring till varfér det redovisade vardet kan anses vara en
god indikation pa verkligt varde
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KONTAKTUPPGIFTER TILL BOLAGSOVERVAKNINGEN

Nasdaq Stockholm AB
Tullvaktsvdgen 15

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

PUBLICERING PA BORSENS HEMSIDA

Rapporten finns pa borsens hemsida tillsammans med kritikdrenden:
www.nasdagomx.com/nordicsurveillance (Redovisningstillsyn)
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