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INLEDNING

NASDAQ OMX Stockholm ("bérsen”) har i uppdrag att hantera dvervakningen av finansiell
information fran de noterade bolagen pa bérsen. En del av detta uppdrag bestar i att varje ar
lamna en slutrapport kring den granskning som borsen har genomfort under aret och vad denna
har resulterat i. Detta foljer av bestammelser i 16 kapitlet i lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden samt i Finansinspektionens féreskrift (FFFS 2007:17). Bérsen publicerar
sin slutrapport innan arsskiftet for att ge de noterade bolagen mdjlighet att anpassa sin redovisning
utifran de synpunkter som Gvervakningen har genererat. En prelimindr iakttagelseskrivning
skickades dock redan ut den 23 september 2011 till alla noterade bolag.

Granskningen 2011 har omfattat arsredovisningar fran 81 bolag samt merparten av bolagens
publicerade delarsrapporter under aret. Granskningen har i forsta hand skett i forhallande fill
bestdammelserna i IAS-forordningen och arsredovisningslagen.

Fran och med 2005 ska alla noterade bolag uppratta sina finansiella rapporter i enlighet med
IFRSL Detta ar femte aret i rad som bérsen ansvarar for évervakningen vilket innebar att
huvuddelen av alla noterade bolag nu har granskats i enlighet med den urvalsprocess som foljer
av bestdmmelserna i Finansinspektionens foreskrift (FFFS 2007:17). Generellt kan sdgas att den
finansiella informationen och efterlevnaden av IFRS har forbéttrats under perioden. Aven pa
europeisk niva har samma slutsats dragits av EECS i dess Activity Report 20102,

Av arets genomgang framgar att de flesta papekanden avser IFRS 7 (Finansiella instrument:
upplysningar), IFRS 8 (Rérelsesegment) och IAS 36 (Nedskrivningar). Aven i detta avseende foljer
Sverige den europeiska trenden. IFRS 7 och IFRS 8 &r nyare delar av IFRS, déar
upplysningskraven ar mer principbaserade, dvs. detaljeringsgraden ar beroende pa hur vasentligt
omradet &r och vilken information de interna beslutsfattarna anvander. Motsvarande trend
aterfinns aven i kommande IFRS. T.ex. uttrycks detta i IASBs behandling av den kommande
standarden kring nedskrivning av finansiella tillgdngar2. Aven den aldre IAS 36 har inslag av
upplysningskrav som ¢kar i takt med bolagets nedskrivningsbehov. Bérsens (och andra
tillsynsmyndigheter inom EU) kommentarer att det saknas upplysningar eller att upplysningarna
inte ar tillrackliga, kan da litt tolkas som krav som gar langre an IFRS. Aven om bérsen skulle
kunna gora en sadan tolkning med hanvisning till informationshehovet hos marknaden, &r
utgangspunkten kraven i IFRS och inget mer. Avstamning pa férhand inom EU i European
Enforcers Coordination Session ("EECS”) sakerstaller att krav pa mer detaljerad information &r
[ampligt utformad med hansyn till det specifika fallet. Nedskrivningar under 2011 visar ibland att
varningsflaggorna borde ha varit upp tidigare och borsen kommer dérfor att fortsatt peka pa
behovet av transparens som végledande vid utformning av upplysningar.

Utredningen om hur redovisningstillsynen ska utformas i framtiden fortgar. | skrivande stund &r det
inte helt klart vem ska ta ansvaret. Borsen kommer dock att sta for nasta ars undersokning, i vilken
ett nytt rotationsmassigt urval for nasta femarsperiod paborjas.

! International Financial Reporting Standards

2 ESMA/2011/CRSC/80 sidan 11, punkt 41

3 The boards emphasized that robust disclosures will be critical to support the principle-based impairment model and to
ensure comparability between entities (IASB/FASB Joint Meeting 19-20 October 2011 on IFRS 9).
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En engelsk sammanfattning av rapporten kommer att I&mnas till det europeiska tillsynsorganet
EECS inom ESMA*# och dartill finnas tillganglig pa borsens hemsida. lakttagelserna i rapporten har
tidigare redovisats pa ett seminarium anordnat av bérsen den 24 november 2011, samt pa
Finforum den 6 december 2011.

BORSENS ORGANISATION OCH GENOMFORANDE AV GRANSKNINGEN

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

Granskningen utférs for att sékerstalla att bolagens information star i verrensstammelse med
bérsens regelverk for emittenter. Detta innebér att informationen ocksa ska vara uppréttad i
enlighet med lagar och andra forordningar (av EU antagna IFRS samt enligt god redovisningssed
for aktiemarknadsbolag).

De bolag som omfattas av den regelbundna finansiella 6vervakningen ar bolag som har aktier eller
obligationer inregistrerade eller noterade pa bérsen. Granskningen omfattar arsredovisningar och
kvartalsrapporters for bolag med noterade aktier och arsredovisningar och halvarsrapporter for
bolag med noterade skuldebrev.

For att skapa forutséttningar for en oberoende granskning har bérsen tillgang till en referensgrupp
med personer som har sérskilda kunskaper kring finansiell rapportering fran noterade bolag.
Gruppen sammantrader vid behov for att diskutera sérskilda fragestalliningar som borsen vill ha ett
oberoende utlatande kring, t.ex. i samband med arenden som kan komma att avgéras i borsens
Disciplinnamnd. Under 2011 har referensgruppen sammantrétt vid ett tillfélle.

ARENDEHANTERING

Enligt Finansinspektionens foreskriftt ska varje bolag som ar noterat pA NASDAQ OMX Stockholm
granskas atminstone en gang under en femarsperiod. | och med arets genomgang &r den forsta
femarsperioden nu avslutad vilket innebar att finansiella rapporter fér 314 bolag har granskats
mellan 2007 till 2011.

Den arliga granskningen startar med en urvalsprocess (se nedan). De bolag som har kommit med i
urvalet erhdll i mars 2011 ett brev frn borsen med information om att bolagets arsredovisning
kommer att granskas utifrén bestammelserna i IFRS och Arsredovisningslagen. Delérsrapporter
for samtliga bolag granskas l6pande under aret.

Granskningen av den finansiella informationen gors av intern eller extern redovisningsexpertis.
Borsen sammanstéller de iakttagelser som granskningen genererar och bedémer dérefter i vilken
man bolaget har agerat i strid med géllande regelverk samt graden av dvertradelsen, framforallt
kopplat till investerarnas mojlighet att vardera bolagets verksamhet med hjélp av den finansiella

4 European Securities and Markets Authority (eftertddare av CESR; Committee of European Securities Regulators).
° Kvartalsrapportering &r obligatoriskt for bolag upptagna till handel p& NASDAQ OMX Stockholm. Granskningen
inkluderar &ven en genomgang av bokslutskommunikéer.

6 FFFS 2007:17 5 kap 148
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informationen. Denna process kan féranleda behov av uppfdljande fragor till de bolag som
omfattas av undersokningen.

Borsen ska enligt 5 kap. 17 § FFFS 2007:17 vidta atgarder nar den upptécker Gvertradelser i den
regelbundna finansiella informationen. Bérsen anvander sig bland annat av paféljderna skriftlig
kritik, i vissa fall med begéran om rattelse eller, om den finansiella informationen uppvisar
vasentliga brister, felaktigheter eller annan atgard inte bedéms effektiv, dverlamnande till borsens
Disciplinndmnd. Disciplinndmndens beslut &r offentliga.

Varje drende avslutas med ett slutbrev med borsens slutsatser, fordelade pa fyra kategorier:
1. Utan anmérkning
2. Papekande angaende upplysningskrav
3. Kritik
4. Anméarkningspastaende som behandlas av bérsens Disciplinnamnd

Vid mindre vasentliga brister kan bolagen ges papekanden och uppmanas att &ndra eller
komplettera sin redovisning i kommande finansiella rapporter. Denna uppdelning gar nagot langre
an de bestammelser som framgar av Finansinspektionens foreskrift (FFFS 2007:17), dar det
endast finns en niva, s.k. 6vertradelser. Bakgrunden till att inféra en niva till med papekande
grundar sig i att det enligt borsens erfarenhet ofta finns brister avseende gallande upplysningskrav.
Till foljd av vasentlighetshestammelserna i IFRS &r det dock ofta svart att sékert havda att det ror
sig om en klar 6vertradelse. For att anda kunna delge bolagen dessa iakttagelser och proaktivt
forbattra den generella informationskvalitén kommunicerar borsen dem i form av skriftliga
papekanden. Anser borsen att en upplysningsbrist uppenbart &r en Gvertradelse ar det fraga om
en slutsats i enlighet med kategori 3 eller 4.

Skriftlig kritik delges nar bdrsen har konstaterat brister i efterlevnaden av IFRS som ér allvarliga
eller avser for bolaget vasentliga poster. Sadan skriftlig kritik kan dven foranleda en begaran om
rattelse. Begdran om rattelse innebdr att bolaget, med hanvisning till bérsens beslut, ska anpassa
redovisningen vid nésta rapporteringstillfalle, t.ex. i bokslutskommunikén.

Beslut om att avskriva ett &rende utan anmérkning undertecknas av chefen for Issuer Surveillance
och den handlaggare som har ansvaret for handlaggningen av drendet. Detta galler &ven
papekanden och kritikarenden. Arenden som avslutas med kritik kan publiceras i anonym form pa
borsens hemsida om drendet anses ha ett informativt och véagledande vérde fér marknaden och
dess aktorer. Samtliga kritikdrenden omnamns i bolagsévervakningens manadsrapport.

Skriftlig kritik och papekanden avser oftast brister i upplysningskrav och i undantagsfall kan en
sadan brist leda till djupare analys som visar pa fel i redovisning och vérdering (recognition and
measurement). Overtradelser av stor dignitet, som ofta avser vésentliga brister i redovisning och
vardering dverlamnas till bérsens Disciplinndamnd. Disciplinndmnden har méjlighet att utdela
sanktioner i form av varning och vite motsvarande hogst femton ganger den arsavgift som bolaget
betalar till bérsen. Disciplinndmnden kan &ven besluta om avnotering. Disciplinndmnden kan i sitt
beslut &ven begéra omedelbar rattelse av redan redovisad finansiell information. Beslut om att
hanskjuta ett arende till Disciplinndmnden fattas av chefen fér Surveillance Nordic. Innan ett
sadant 6verlamnande sker ska bolaget ges tillflle att yttra sig over bérsens
anmarkningspastaende. | samband med Gverlamnandet till Disciplinnamnden ska aven
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Finansinspektionen underréttas. Beslut tagna av Disciplinnamnden offentliggérs och publiceras pa
bdrsens hemsida.

URVAL

Genomgangen omfattar de bolag som:
1. ingdr i urvalet som bestams infor varje ar,
2. har noterats ett ar bakat i tiden (den s.k. ettarsuppfoljningen), eller
3. pa annan forekommande anledning bor bli féremal for granskning.

Urvalsprocessen féljer gallande rutin for Gvervakning av finansiell rapportering och grundar sig pa
ett risk- och rotationsbaserat urval i enlighet med ESMAs (tidigare CESR) standarder om tillsyn
och koordinering av finansiell information i Europa’.

Det riskbaserade urvalet avseende arsredovisningar grundas till stor del pa de iakttagelser som
erhdlls i borsens l6pande genomgang av bolagens delarsrapporter och dvrig offentliggjord
information. De iakttagelser som gors i granskningen &r ofta direkt kopplade till redovisningsfragor,
som avséttningar, nedskrivningar, forvarv och jamférelsestérande poster. Andra faktorer som kan
styra det riskbaserade underlaget ar finansiella problem, markant verksamhetsférandring, stora
agarforéndringar, stort medialt intresse, uppseendevéckande hdg vardering eller dramatisk
kursutveckling samt generella brister i bolagens informationsgivning. En stor del av riskbaserade
urvalet 2011 har utgatt fran bolagens redovisning av goodwill och rérelsesegment. Bérsen kan
ocksa vélja att granska avgransade omraden for ett bredare urval av bolag, t.ex. inom en viss
bransch. | det riskbaserade urvalet granskas ofta en specifik del av arsredovisningen eller
delarsrapporten.

Som ett komplement till det riskméssiga urvalet gors &ven ett rotationsméssigt urval
(slumpmassigt) som sakerstaller att alla emittenter granskas inom en femarsperiod. Borsen gér
aven en uppféljning av nyligen noterade bolag (s.k. ettarsuppfdljning). | denna uppfoljning ingar en
genomgang av den finansiella rapporteringen vilket foljs upp i bérsens redovisningsévervakning.

Utdver ovanstaende urval foljer borsen upp kritikarenden for att sakerstalla att bolagen har
atgardat kritiken i sin nastkommande arsredovisning. Bérsen foljer dven upp bolag dér bérsen i sin
tidigare genomgang har noterat ett storre antal brister som pakallat papekanden fran borsen och
som skulle kunna indikera att bolagens har bristande rutiner for informationsgivning inkluderande
system och procedurer for finansiella rapporter, punkt 2.4.38.

7 Standard no 1 on Financial Information — Enforcement of Standards on Financial Information in Europe/Standard No 2
on Financial Information — Coordination of Enforcement Activities.
8 Regelverk for emittenter NASDAQ OMX Stockholm 1 juli 2011.
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Av nedanstaende tabell framgar antalet granskade bolag under 2011, kategoriserade efter
urvalsmetod:

Aktieemittenter Skuldebrevemittenter Totalt

Ej avslutade fran undersokning 11 11
2010 slutférda under 2011.
Rotationsmassigt urval 2011 29 2 31
Riskmassigt urval 2011 11 8 19
Ettarsuppféljning 5 5
Uppféljning 2010 undersékning 15 15
71 10 81
Ej avslutad per 12 december 2011 2 3 5
Avslutade 69 7 76
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Féljande bolag har gransats inom ramen for dvervakningen 2011:

Rotationsmassigt e ] )
el g Riskmassigt utvalda Ettarsuppféljning Skuldbrevsemittenter

ABB Ltd
AarhusKarlshamn AB
Addtech AB

Aktiebolaget
Industrivarden

Allenex AB, fd LinkMed
AB
Anoto Group AB

BE Group AB

Clas Ohlson Aktiebolag
Consilium Aktiebolag
Duroc Aktiebolag

Elekta AB

Hbganas Aktiebolag

IAR Systems AB, fd. Intoi
AB
Investment AB Kinnevik

Investor Aktiebolag

Lagercrantz Group
Aktiebolag

L E Lundbergféretagen
Aktiebolag

Medivir Aktiebolag

Orc Group AB

Ortivus AB Aktiebolag
Peab AB

Precise Biometrics AB
Rederi AB TransAtlantic
Rejlerkoncernen AB
SECTRA Aktiebolag
Securitas AB

Semcon Aktiebolag
Sigma Aktiebolag
SkiStar Aktiebolag

ACAP Invest AB
ASSA ABLOY AB 9
Cybercom Group AB

Elanders AB

Image System AB, fd
Digital Vision AB
JMAB Y

Lindab International AB
New Wave Group AB 1)
Nordnet AB %)

SASAB Y

Venue Retail Group
Aktiebolag

1) Granskningen avser en delfraga.

2)  Granskningen avsag halvarsrapporten 2011.

Arise Windpower
AB
Byggmax Group AB

CellaVision AB

eWork Scandinavia
AB

FormPipe Software
AB

AB Svensk Exportkredit 2

Carnegie Investment Bank
AB?2

Forvaltnings AB Framtiden
2)

Kommuninvest i Sverige
AB?2
Landshypotek AB 2)

Lansférsakringar Hypotek
AB?3)

Nordea Bank AB 2

SBAB Bank AB 2
Stadshypotek AB 3)

Specialfastigheter Sverige
AB?2

3)  Granskningen avsag bade arsredovisningen 2010 och halvarsrapporten 2011.
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EUROPEISKT SAMARBETE

Bdrsen deltar tillsammans med Finansinspektionen i den internationella samordningen av
redovisningstillsynen av noterade bolag inom EU. Detta arbete bedrivs inom ramen for ESMA.
Borsen deltar i de av ESMA? regelbundna anordnade méten mellan tillsynsmyndigheterna, 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 har
offentliggjorts for att marknadsdeltagarna ska fa information om vad de europeiska
tillsynsmyndigheterna har tagit stéllning till i redovisningstillsynen. Under 2011 publicerades tva
sammandrag av besluten pa EECSs hemsida: 10th och 11th Extract from EECS's Database of
Enforcement Decisions?0. Bérsen rekommenderar de noterade bolagen att dven ta del av dessa
beslut for att bedoma om de har en paverkan pa bolagets redovisning.

Som ett led i att koordinera tillsynen sker det en avstamning med &renden i EECSs databas infor
att viktiga beslut fattas. Overtradelser som avslutas med kritik eller avgérs av bérsens
Disciplinnamnd rapporteras in till databasen. Ett antal fall av borsens arenden har ocksa
diskuterats pa EECS-moten innan beslut har tagits for att sékerstalla att arendet skulle ha bedémts
pa samma sétt av ovriga tillsynsmyndigheter. Vid skrivandet av denna rapport har atta arenden,
inom ramen for borsens tillsyn under 2010 och 2011, rapporterats in till EECSs databas. Borsen
kommer att rapportera in ytterligare kritikarenden efter arsskiftet.

Borsen har under 2011 deltagit pa sex EECS-moten. Ett av métena dgnades helt &t att forma en
enhetlig tillsyn dver redovisningen av grekiska statsobligationer. Detta har resulterat i ett sérskilt
dokument!l, ESMAs Public Statement Sovereign Debt in IFRS Financial Statements.

EECS har dven inlett en 6versyn av de standarder? som styr tillsynen av finansiell information
inom EU. En forsta inventering har diskuterats och dversynen forvantas resultera i uppdaterade
riktlinjer under 2012.

Ett viktigt omrade for avstamning &r begreppet vasentlighet. Ett aterkommande inslag vid
diskussionerna inom EECS ér skillnaderna i synen pa vasentlighetshegreppet mellan foretag,
revisorer, anvandare av finansiella rapporter och ibland &ven tillsynsmyndigheter. ESMA
publicerade i november 2011 en diskussionsrapport®® kring detta med mgjlighet for alla
intressenter att Iamna kommentarer fram till den 29 februari 2012. Beroende pa vilka uppfattningar
som framkommer kan ESMA komma att ta ytterligare steg inom detta omrade. Vad som &r
vasentligt eller ej ar aven foremal for debatt i ett antal andra lander och inom IASB som ett led i
utformningen om hur upplysningskraven ska utformas i IFRS. Bérsen anser darfor att det ar viktig
att det ocksa kommer in remissvar fran svenska intressenter.

9 European Securities and Markets Authority

10 10th Extract from EECS's Database of Enforcement Decisions och 11th Extract from the EECS's Database of
Enforcement Decisions. Dokument &r tillgangligt pa ESMAs hemsida: www.esma.europa.eu.

11 ESMA/2011/397 daterad 25 november 2011.

12 Standard no 1 on Financial Information — Enforcement of Standards on Financial Information in Europe/Standard No 2
on Financial Information — Coordination of Enforcement Activities.

13 Consultation Paper Consideration of materiality in financial reporting (ESMA/2011/373)
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Activity report 2010

ESMA publicerar arligen en sammanfattning av tillsynen over efterlevnaden av IFRS, baserad pa
aktiviteter inom EECS. Rapporten!* avseende 2010, som avser dvervakning av de finansiella
rapporterna for 2009, publicerades i augusti 2011. Av rapporten framgar bland annat att tillsynen
(inom hela EU omradet) har resulterat i foljande paféljder:

e ny (andrad) arsredovisning (22 fall),
o offentliggérande av korrigerad information (cirka 220 fall), och
o andring i framtida finansiella rapporter (cirka 380 fall).

De forsta tva atgarderna innebér att det aktuella bolaget namnges i samband med beslutet. |
Sverige publiceras endast uttalanden av Disciplinndmnden med det aktuella bolaget namngivet.
Borsens kritikarenden kan jamféras med den andra kategorin i ovanstaende lista eftersom de
publiceras pa borsens hemsida, dock i anonymiserad form. Borsens papekanden kan jamforas
med den sistnamnda gruppen. | dessa fall kommuniceras beslutet endast till bolaget i fraga.

| ESMAs arsrapport behandlas &ven ett antal exempel pa omraden dar brister i efterlevnad av
IFRS ofta forekommer, bl. a. IFRS 2 (Aktierelaterade ersattningar), IFRS 5 (Anlaggningstillgangar
som innehas for forséljning och avvecklade verksamheter), IFRS 7 (Finansiella instrument:
upplysningar), IFRS 8 (Rérelsesegment), IAS 1 (Utformning av finansiella rapporter), IAS 18
(Intakter), IAS 28 (Innehav i intresseforetag) och I1AS 36 (Nedskrivningar). Som framgar av kapitlet
Noteringar per standard forekommer dessa omraden i stor utstrackning aven i den svenska
granskningen.

BORSENS IAKTTAGELSER

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

Vilken information som &r vasentlig i slutandan ar i hogsta grad bolagsspecifik och det gér darfor
inte att gora generella tolkningar av borsens iakttagelser. En avvikande iakitagelse 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 ovésentlig.

Syftet med en vidare spridning av denna rapport &r att underlatta for bolagen att utveckla och
forbattra sin externa informationsgivning. Det &r upp till det enskilda bolaget att bestdmma om
bérsens iakttagelser dven kan eller bor paverka bolagets finansiella rapporter om bolaget inte har
varit med i arets undersckning. 15

RESULTAT AV ARETS GRANSKNING

Den 12 december var 76 av arets 81 pabdrjade granskningsarenden (se tabell pa sidan 7)
avslutade. lakttagelser avseende de resterande fem kommer att inga i nasta ars slutrapport. De
avslutade arendena ar fordelade pa foljande kategorier:

14 Activity Report on IFRS Enforcement 2010 (ESMA 2011/CRSC/80)
15 Birsen ska senast den 1 mars varje ar offentliggéra en rapport om féregéende ars Gvervakning, som ska innehdlla
information om évervakningen och resultat av granskningarna (FFFS:2007 5 kap 188)
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"~ itegor " anal bog

1 Utan anmarkning 36
2 Papekande 30
3 Kritik 9
4 Disciplinnamnd 1

76

En fordelning av borsens iakttagelser per standard finns pa sida 12. | kategori 1 (utan anmarkning)
ingar 13 bolag av de 15 bolag som féljdes upp till féljid av féregaende ars granskning. De dvriga
tva avslutades med papekanden. Borsen kan darmed konstatera att tidigare lamnade iakttagelser
hade beaktats av bolagen.

Borsen har i sina slutbrev till flera bolag lamnat kommentarer avseende mindre vésentliga punkter i
efterlevnaden av IFRS och lagar. Dessa kommentarer har framst karaktaren av en paminnelse om
bolagets I6fte att komplettera eller fortydliga upplysningarna i kommande finansiella rapporter.

Kapitlet Ovriga kommentarer pa sidan 19 ger en férteckning av de mest forekommande punkterna.

Vid papekanden eller kritik har borsen begart réttelse vid kommande rapporteringstillfalle. Bolagen
har i de flesta fall atagit sig att genomfora rattelsen.

Borsen har i nagra fall noterat ett storre antal brister som pakallat papekanden fran bérsen, framst i
mindre bolag. | dessa fall har borsen avslutat &rendet utan vidare atgard men flaggat for att
bérsen, pa grund av det stora antalet brister, kan komma att folja upp papekandena i bolagets
kommande rapportering. Borsen har i dessa fall &ven papekat att ett stort antal papekanden kan
tyda pa brister i saval rutiner och system for informationsgivning. Uppfdljningen av kommande
rapportering kan darfér komma att omfatta tillampning av bestdmmelsen 2.4.3 i bérsens Regelverk
for emittenter.

DISCIPLINARENDEN UNDER 2011

Bdrsen har 6verlamnat ett arende till borsens Disciplinndmnd avseende HQ ABs val av
vérderingsmodell, tillampning av Dag-1 resultat och avsaknad av avstamning mellan ingdende och
utgaende balanser. Borsen konstaterade i drendet att bolaget har tillampat en vérdering av
derivatinstrument i enlighet med Niva 3 aven dar det fanns observerbara marknadspriser. Detta ar
en avvikelse fran IAS 39 punkt 48A. Vidare har bolaget redovisat skillnader mellan den teoretiska
varderingen och transaktionspriserna (s.k. Dag-1 resultat) direkt i resultatrékningen, vilket inte &r
tilldtet vid anvandningen av Niva 3 enligt IAS 39 punkterna VT 76 och 76A. Borsen anforde dven
att bolaget inte har I&mnat de extra upplysningarna enligt IFRS 7 punkt 27B som foljer med
tillampning av Niva 3. Enligt Disciplinnamndens mening kan de évertradelser som HQ har gjort sig
skyldigt till sammantagna inte anses vara av mindre allvarlig eller urséktligt karaktar.
Disciplinnamnden beslutade att alagga HQ ett vite, For ytterligare information hanvisas till
Disciplinndmndens beslut den 19 maj 2011 HQ AB (beslut 2011:1)%,

16 Beslutet finns pa horsens hemsida
http://www.nasdagomx.com/listingcenter/europe/surveillance/surveillancepageengswe/?contentld=36135
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KRITIKARENDEN UNDER 2011

Nio bolag har fatt kritik under 2011. | dessa fall har borsen konstaterat brister i efterlevnaden av
IFRS som ar allvarliga eller avser for bolaget vésentliga poster. Vad som &r vasentligt bedéms
framst pa grund av postens omfattning jamfort med bolagets balansomslutning, eget kapital och
resultat. Sex av dessa bolag har ocksa fatt papekanden.

Sex bolag har delgivits kritik for otillréckliga upplysningar om genomforda nedskrivningar samt
otillracklig information om nedskrivningstester (IAS 36). Goodwillposterna varierade fran cirka
halften eller mer av det egna kapitalet till belopp som ar hogre eller betydligt higre an det egna
kapitalet. FOr en beskrivning av borsens noteringar hénvisas till kapitlet Noteringar per standard.

Ett av dessa sex bolag har dven fatt kritik for tillampning av IAS 17 i samband med en sale och
lease-back transaktion. Bolaget har redovisat reavinsten direkt i resultatet i enlighet med IAS 17
punkt 62 eftersom leaseback betraktats som ett operationellt leasingavtal. Med hénsyn till
reavinstens belopp i férhallande till bolagets resultat och den speciella karaktaren av en sale and
leaseback-transaktion begarde borsen att fa del av det underliggande avtalet. Bolagets bedomning
baserades bland annat pa att nyvardet av de framtida leasebetalningarna uppgick till narmare 90
procent av tillgangarnas verkliga varde. Bérsen noterar att IFRS i punkt 10d talar om att nuvardet
uppgar till i allt vasentligt tillgangens verkliga véarde. Nagon kvantitativ grans finns dock inte i IFRS.
Det ar dock inte ovanligt att 90 procent hanteras som gransvarde, baserat pa motsvarande
tillampning i US GAAP. Det hor emellertid da dven beaktas att reavinster pa en sale and
leaseback-transaktion som avser en fastighet, enligt US GAAP ska redovisas under
avtalsperioden, d.v.s. pa samma satt som en finansiell leasing i enlighet IAS 17 punkt 59. Bérsen
har noterat att en sale and leaseback-transaktion medfor sarskild upplysningsplikt enligt IAS 17
punkterna 65 och 66 samt IAS 1. Bolaget har delgivits kritik for att uppgift om bolagets viktiga
beddmning om hur klassificeringen av leasingavtal har skett saknades i arsredovisningens
redovisningsprinciper. Upplysning om hur denna klassificering har tillampats i det enskilda fallet
saknades i arsredovisningen vilket strider med IAS punkt 123.

Tva bolag har delgivits kritik for redovisning av preferensaktier som eget kapitalinstrument. 1AS 32
punkt 11 definierar vad som ar en skuld. Punkt 19 klargor att foretag ska ha en ovillkorad réttighet
att undga betalning for att instrumentet ska kunna redovisas som eget kapital. | bada arendena
ledde en sammantagen bedémning av preferensaktiernas villkor och bestdmmelser i respektive
bolagsordning till slutsatsen att bolagen inte hade en ovillkorad rattighet att undga att erlagga
ersattning och att preferensaktierna darmed uppfyllde definitionen av en finansiell skuld. Efter
borsens kritik har bada bolagen anpassat sina respektive bolagsordningar sa att preferensaktierna
kan redovisas som eget kapital.

Det nionde bolaget har delgivits kritik for utformning av resultatrakningen, dér orealiserade
vardeférandringar i forvaltningsfastigheter har redovisats efter subtotal, Rorelseresultat. Som
framgar av ett publicerat beslut fran EECS, 11th Extract, beslut EECS/0211-08, &r detta inte
forenligt med IAS 1, baserat pa IASB:s 6vervagande i Basis of Conclusions on IAS Presentation of
Financial Statements, punkt 56, "items of an operating nature were excluded from the results of
operating activities, even if that had been industry practice”. Av samma skal delgav borsen ett
annat bolag kritik vid férra arets undersokning. Bada bolagen har anpassat sin presentation av
resultatrékningen.
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PAPEKANDEN

Trettio bolag har delgivits papekande. Dartill har sex av de bolag som har delgivits kritik &ven
delgivits papekanden pa andra omraden &n de som kritiken berér. Flera bolag har delgivits
papekanden pa flera punkter vilket gor att arets granskning har resulterat i 104 papekanden. Som
framgar fran grafiken nedan ar IFRS 7, Finansiella instrument: upplysningar, den standard som
mest frekvent har lett till papekanden.

Av grafiken nedan framgar fordelningen per standard. En beskrivning av borsens viktigaste
iakttagelser ges i det efterféljande kapitlet Noteringar per standard. Gruppen Ovriga avser enskilda
papekanden som fordelats pa 13 standarder. De relevanta punkterna ar med i kapitlet Ovriga
kommentarer.

18

16 -

14 ~

12

10 ~

IFRS7 IFRS8 IAS 1 IAS 36 IFRS3 IFRS2 IAS 7 IAS 28 IAS 32 IAS 34 1AS 38 Ovriga

NOTERINGAR PER STANDARD
IFRS 7 Finansiella instrument: upplysningar

Syftet med IFRS 7 &r att foretag genom upplysningar i sina finansiella rapporter gor det mojligt for
anvandare att beddma (a) det finansiella instrumentets betydelse for foretagets finansiella stélining
och resultat, och (b) karaktaren och omfattningen av det finansiella instrumentets risker som
foretaget ar exponerat for under perioden och pa balansdagen samt hur foretaget hanterar dessa
risker (punkt 1). Dessa upplysningar ska fokusera pa risker som normalt innefattar, men inte ar
begransade till, kreditrisk, likviditetsrisk och marknadsrisk (punkt 32). Enligt punkt 34a ska
sammanfattande kvantitativa uppgifter lamnas baserad pa den information som internt rapporteras
till nyckelpersoner i ledande stélining inom bolaget. Upplysningskravet &r principbaserat och
darmed inte sarskilt specifikt. Hur mycket information som ska lamnas for att uppna syftet med
IFRS 7 &r déarfor féretagsspecifikt vilket borsen har beaktat i sin i granskning. Féljande generella
noteringar har dock gjorts.

Avseende kreditrisk saknas ofta féljande information:
o det belopp som bast motsvarar den maximala kreditriskexponeringen (for varje klass av
finansiellt instrument (punkt 36a).
e information om kreditkvaliteten pa finansiella tillgangar som varken har forfallit eller &r
nedskrivningsbara (punkt 36c).
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e uppgifter om hur lange de finansiella tillgangarna &r forfalina, men inte nedskrivningsbara
(punkt 37a).

e enanalys av finansiella tillgangar som individuellt & bestamda sdsom nedskrivningsbara
samt de faktorer som beaktas for att bestdmma nedskrivningen (punkt 37b).

Som en del av upplysningen om likviditetsrisk ska (separata) loptidsanalyser l&mnas for finansiella
skulder som &r derivat och for finansiella skulder som inte &r derivat (punkt 39a och b).
Loptidsanalyserna bygger ofta pa langre perioder med en indelning pa mindre an 1, 1-5 och mer
an 5 ar enligt &ldre praxis. Vagledningen till IFRS 7 ger ett exempel med kortare tidsperiod (inom
en ettarshorisont), se punkt B11, vilket ar mer lampligt ifall bolaget har kortfristig upplaning.
Perioden 1-5 ar eller motsvarande indelning kan vara svarbeddmd och &r genom det stora
tidsspannet inte informativ. Med hansyn till krav i punkt 34a (baserat pa intern information) borde
ofta mer relevant information vara tillgénglig.

Upplysningskravet om loptidsanalyser avser avtalade odiskonterade kassafléden (Bilaga B punkt
B11D), vilket innebér att bade amortering och ranta ska raknas in. Trots borsens papekanden vid
féregaende ars rapport har flera bolag inte tagit hansyn till avtalade rantebetalningar eftersom
totalbeloppet ar lika med det belopp som redovisats i balansrékningen.

Bolagets hantering av likviditetsrisk ska beskrivas (punkt 39¢) och kan i vissa fall féranleda att
information om lanevillkor (covenanter) behdver lamnas (Appendix B11Ff). Flera bolag som har
lamnat sadan information har begransat den till en hanvisning till sedvanliga villkor eller sa namns
endast enstaka villkor. Som framgar av EECS beslut EECS/0211-0917 ska mer detaljerad
information lamnas om ett foretag &r néra att dvertrada lanevillkoren.

Enligt punkt 40a krévs en kénslighetsanalys for varje typ av marknadsrisk. Bérsen har noterat att
sadan saknas for en eller flera av riskerna (exempelvis anges kénsligheten for ranteandring ej for
valutaéndringar).

Ett antal bolag har placerat beskrivningen av sina finansiella risker i forvaltningsberéttelsen eller pa
annat stélle utanfér de finansiella rapporterna. Utan hanvisning till denna beskrivning uppfyller
bolaget inte kraven i IFRS 7 (se punkt B6 sista mening). Notera &ven att de kvalitativa
upplysningarna framgver ska lamnas i samband med kvantitativa upplysningar enligt ett
andringsforslag som tradde ikraft den 1 januari 2011 (IFRS 7 punkt 32A).

IFRS 8 Rorelsesegment

Enligt punkt 16 ska information om annan affarsverksamhet samt om rorelsesegment for vilka
information inte ska l&mnas sammanforas i en separat kategori, "6vriga segment”. Denna kategori
ska vara atskild fran 6vriga avstamningsposter. Borsen har noterat att flera bolag sammanfogar
elimineringar eller avstdmningar med 6vriga segment.

Enligt punkt 23 ska ett foretag redovisa ett resultatmatt for varje segment for vilket information ska
lamnas. | nagot fall har ett odefinierat bolagsspecifikt resultatmatt anvénts (annat an EBIT eller
ovriga allméant gangbara begrepp). Borsen upprepar fiolarets uppmaning att tydliggora vilket
resultatmatt bolag anvéander i sin segmentrapportering. Detta underlattar aven avstamning mellan
resultat for alla segment och bolagets resultat fore skatt (punkt 28).

17'11th Extract from the EECS's Database of Enforcement Decisions
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Aven i & har borsen noterat att flera bolag saknar upplysningar om intékter fran externa kunder for
varje produkt och tjanst, eller varje grupp av likartade produkter och tjanster (punkt 32). Information
far utamnas om den saknas och kostnaden for att ta fram den skulle bli orimlig. Inga av de
berdrda bolagen har dock 1&mnat upplysning om detta faktum, vilket standarden kraver.

Ett antal bolag har inte redovisat geografisk information om intakter fran externa kunder i
overensstammelse med punkt 33a. Ofta saknas dven information om pa vilken grund intakter fran
externa kunder ar hanférliga till enskilda lander. Motsvarande brist férekommer for den geografiska
informationen om anlaggningstillgangar (punkt 33b).

Punkt 34 kraver att foretag lamnar information om i vilken man det har stérre kunder. | sa fall ska
vissa upplysningar lamnas. Bérsen har noterat att manga bolag anger att det inte finns storre
kunder, dven om det inte finns sadant krav i IFRS 8.

ESMA rapport

ESMA har den 9 november 2011 publicerat en rapport!® om tillsynsmyndigheternas erfarenheter
kring inférandet av IFRS 8. Rapporten innehaller aven férslag till forbattringar av standarden, vilka
ESMA redan i april 2011 skickade till IASB. ESMASs férslag avser tva punkter: definiering av
begreppet hogsta verkstallande beslutsfattare (punkt 7) samt upplysningar om sammanslagningar
(punkt 12). Enligt ESMAs erfarenhet definieras den hdgsta verkstallande beslutsfattare pa en for
hog niva, med resultat att antalet rapporterbara segment minskas. IASB har i sitt mote den 15
november 2011 beslutat att inte genomféra nagra andringar, eftersom de anser att punkt 9 i IFRS
8 tillrackligt tydligt anger att det handlar om operationella beslut. Mgjligtvis kommer punkten dock
att tas upp nar IASB genomfért sin "post implementation review” av standarden. ESMAs begaran
om fortydligande av hur foretag har sammanslagit segment kommer dock att tas in i det
kommande (arliga) andringsférslaget genom &ndring i punkt 22.

IAS 1 Utformning av finansiella rapporter

IAS 1 punkterna 117 till 124 behandlar upplysning om redovisningsprinciper. Borsen upprepar att
dessa upplysningar i manga fall bor vara mer bolagsspecifika, sérskilt vad géaller
intéktsredovisning, finansiella instrument och rorelsesegment.

IAS 1 punkterna 125 och 129 kréver att féretag ska lamna upplysningar om de antaganden som
bolaget gor om framtiden och andra viktiga ké&llor till osékerheter i uppskattningarna som innebéar
en betydande risk for en vasentlig justering av de redovisade vardena for tillgangar och skulder
under nastkommande rakenskapsar. Borsen har dven vid arets undersckning noterat att dessa
upplysningar ofta ar allmént hallna och ibland endast upprepar det faktum att uppskattningar gors.
Foérutom uppgifter om belopp och karaktar saknas ofta information om redovisade vardens
kanslighet for metoder, antaganden och uppskattningar som berakningen av dessa vérden bygger
pa, inklusive anledningarna till kénsligheten (punkt 129b). Dértill saknas ibland en forklaring till
andringar som gjorts av tidigare antaganden (punkt 129d).

IAS 1 lamnar en viss frihet hur de finansiella rapporterna kan utformas (se punkterna 82-87).
Nagra av borsens iakttagelser avser bl.a. placering av andel av totalresultat i intresseforetag
(rorelse eller e) samt redovisning av aktiverat arbete for egen rakning (FoU). Med hansyn till krav i
IAS 1 punkt 122 kan bolagets val lampligtvis forklaras under redovisningsprinciper.

18 Report Review of European enforcers on the implementation of IFRS 8 — Operating Segments (ESMA/2011/372)
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Enligt IAS 1 punkterna 102 till 104 kan foretag vélja att presentera sin resultatrakning med
antingen kostnadsslags- eller funktionsindelning. Borsen har noterat att nagra bolag anvander sig
av en blandning av dessa indelningar med separata rader, vilket kan medféra att det presenterade
bruttoresultatet paverkas. Vidare saknas det vid funktionsindelad resultatrakning information per
kostnadsslag (punkt 104). Borsen noterar att texten i punkt 104 anger att kostnader for
avskrivningar och personalkostnader ingar i denna information men att det inte finns nagon
begransning till just dessa. Upplysningar om kostnadernas karaktér bor darfoér omfatta den totala
skillnaden mellan nettoomséttningen och rorelseresultatet.

IAS 1 punkt 38 staller krav pa jamférande information. Borsen har noterat att jamférande
information ofta saknas i samband med information om nedskrivningstest.

IAS 1 punkt 134 innebdr att bolaget ska l&mna upplysningar som hjélper l&saren av dess
finansiella rapporter att bedéma bolagets mal, riktlinjer och processer for hantering av kapital.
Bdrsen har noterat att beskrivningen av kapitalhanteringen kan forbéttras i flera fall. Punkt 135a
kraver att foretag lamnar kvalitativ information om mal och maluppfyllelse, punkt 135b kraver
kvantitativa uppgifter och punkt 135c¢ kréver information om fréndringar. Borsen noterar att
information om maluppfyllelse samt forklaring av forandringar fran foregaende period ofta saknas.

IAS 36 Nedskrivningar

Bdrsen har kritiserat sex bolag for otillrackliga upplysningar om genomférda nedskrivningar samt
otillracklig information om nedskrivningstester. Andra bolag, déar goodwillen &r av mindre storlek
eller dar endast en del av upplysningarna saknas har delgivits papekanden.

Enligt punkt 134 ska upplysningar lamnas per kassagenererande enhet eller grupper av enheter
for vilken det redovisade vérdet &r betydande. Bérsen har noterat att manga bolag presenterar
information for de rapporterade segmenten. Enligt punkt 80b far en grupp av enheter dock inte
vara storre &n ett rérelsesegment enligt definition i IFRS 8 fére sammanslagning.

Information som ska ldmnas avseende nedskrivningstester beskrivs i IAS 36 punkt 134 samt IAS 1
punkt 129 avseende de bedémningar och uppskattningar som féretagsledningen har gjort. | de
flesta fall baseras atervinningsvardet pa nyttjandevardet, grundat pa kassaflodesprognoser. I1AS 36
punkt 134d kréaver da féljande upplysningar:

(i) en beskrivning av varje viktigt antagande pa vilket foretagsledningen har baserat sina
kassaflddesprognoser for den period som tacks av de senast gjorda
budgetarna/prognoserna. Viktiga antaganden &r sadana antaganden for vilka enhetens
(gruppen av enheters) atervinningsvarde ar mest kansligt.

(ii) en beskrivning av féretagsledningens metod for att faststélla det varde eller de varden
som innefattas i varje viktigt antagande, huruvida det vardet eller de vardena aterspeglar
tidigare erfarenheter eller, i tillampliga fall, &r i Gverensstammelse med externa
informationskallor, och, om s inte &r fallet, hur och varfor de skiljer sig fran tidigare
erfarenheter eller externa informationskéllor.

(iii) den period over vilken foretagsledningen har prognostiserat kassafloden baserat pa
finansiella budgetar/prognoser som faststéllts av bolagsledningen och nér en period som &r
langre &n fem ar anvands for en kassagenererande enhet (grupp av enheter), en férklaring
till varfor den langre perioden &r motiverad.
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(iv) den tillvaxttakt som anvands for att extrapolera kassaflédesprognoser bortom den
period som tacks av de senast gjorda budgetarna/prognoserna, och motivet till att anvénda
en tillvaxttakt som Gverstiger den langfristiga tillvaxttakten for de produkter, branscher eller
land eller lander i vilket bolaget ar verksamt, eller for den marknad for vilken enheten
(gruppen av enheter) ar avsedd.

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

Bdrsen noterar att manga bolag endast upplyser om diskonteringssatsen och den langsiktiga
tillvaxttakten. En beskrivning av de antaganden som har hanterats for de kassaflédesprognoser
som técks av de senast gjorda budgetarna (punkt (i) ovan) saknas. Likasa finns det ofta ingen
information om hur vérdet fér dessa antaganden (se punkt (i) ovan) har faststallts. Flera bolag
saknar jamforelseinformation, vilket &r ett krav i IAS 1 punkt 38.

Enligt IAS 36 punkt 55 ska diskonteringssatsen anges fore skatt. Borsen har noterat att det
fortfarande finns bolag (cirka en tredjedel) som inte anger om diskonteringssatsen &r fore eller
efter skatt. | ett antal fall saknas helt uppgifter om den hanterade diskonteringssatsen, vilket strider
mot punkt (v) ovan.

Punkt 134f kraver upplysningar om en rimlig méjlig forandring i ett viktigt antagande skulle
innebéra att enhetens redovisade vérde skulle dverstiga dess atervinningsvarde. | dess fall kravs
upplysningar om bl.a. det belopp med vilket tervinningsvardet dverstiger det redovisade vérdet
(headroom), det varde som ér tilldelat det viktiga antagandet samt det belopp med vilket vérdet for
det viktiga antagandet maste andras for att atervinningsvardet ska motsvara enhetens redovisade
vérde. | fall att en sadan forandring kan upptrada under nastkommande rakenskapsar finns ett
motsvarande upplysningskrav (IAS 1 punkt 129).

Punkt 96 i standarden kraver att nedskrivningsbehovet ska provas arligen och innan det aktuella
rakenskapsaret 16pt ut for forvérv som har gjorts under aret. Aven om bérsen har viss forstaelse for
att detta kan vara svart om forvarvet gors strax innan arsskiftet, &r punkt 96 tydlig med att
nedskrivningsbehovet ska prévas. Detta ha kommunicerats i ett fall.

Om vissa villkor ar uppfyllda kan de senast gjorda berékningarna anvandas i enlighet med punkt
99. Punkt 136 i standarden klargér att i dessa fall ska upplysningarna for berakningar enligt
punkterna 134 och 135 lamnas. Borsen har uppméarksammat att sadana upplysningar saknas i ett
fall.

| ett fall har borsen noterat att nedskrivningshehovet har testats utifran verkligt varde minus
forsaljningskostnader i enlighet med punkt 134e. Bolaget har dock inte lamnat de upplysningar
som kravs nar berakningen baseras pa diskonterade kassaflddesprognoser.

Borsen har i ett antal fall begért att bolag Gverld&mnar de bakomliggande kassaflddesberdkningarna
och styrelsematerialet fér att kunna beddéma bolagets redovisning av nedskrivningstest, sarskilt i
fall dar nedskrivningar har redovisats i delarsrapporter 2011 utan att nagra indikationer i enlighet
med punkterna 134f eller IAS 1 punkt 129 fanns i arsredovisningen for 2010. | nagra fall har
bérsen papekat att mer information ska lamnas for att undvika att den i arsredovisningen lamnade
informationen kan tolkas fel.

Bdrsen hanvisar till de exempel som finns hos de storre revisionshyraerna om hur upplysningskrav
kring nedskrivningstest kan utformas samt till exempel 9 i Implementation Guidance to IAS 36. Det
kan noteras att punkt 137 i IAS 36 hanvisar till det sistn&mnda exemplet.
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Bdrsen kommer dven i fortsattningen att granska tillampningen av IAS 36 for bolag med stora
goodwillbelopp.

IFRS 3 Rorelseforvarv

Andringar i IFRS 3 samt i IAS 27 har fatt sin férsta tillampning i arsredovisningarna 2010. | négot
fall har bolaget inte anpassat sina redovisningsprinciper. Anpasshingen ar viktig, sarskild med
hansyn till att bolaget for varje forvarv for sig kan vélja hur innehav utan bestdmmande inflytande
(minoritetsintresse), och darmed goodwill, varderas.

Borsen har noterat att bolagens beskrivning av anledningen till férvérvet och av de faktorer som
utgér goodwill (Bilaga B punkterna B64 d och €) dven i ar r allmént hallna och darmed saknar
informationsvérde. | nagot fall var det oklart nar forvarvet genomfordes (punkt 8 och 9).

For avtal som galler villkorad képeskilling ska bolagen férutom belopp dven ldmna vissa
upplysningar. Beskrivningen av dverenskommelse och grund for faststallandet av
betalningsbeloppet (Bilaga B punkt B64g(ii)) saknas ofta. Punkt B64g(iii) kraver en uppskattning av
intervallet med méjliga utfall (odiskonterade). Aven denna upplysning saknas i nagra fall, utan att
anledningen till detta framgar.

Borsen har noterat att féljande av de 6vriga upplysningskraven i Bilaga B punkt B64 i flera fall
saknas:

o information om aktiernas verkliga varde och hur detta har berdknats vid betalning av
kopeskilling med aktier (B64f),

o forvarvsrelaterade kostnader och i vilken post de redovisas (B64m),
o redogorelse for anledning till negativ goodwill (B64n), och
e information om forvérvets effekter pa intakter och resultat (B64q).

Punkt B67 i Bilaga B kréver vissa upplysningar i fall att den forsta redovisningen av ett
rérelseforvarv ar ofullstandig. Bérsen har noterat att flera bolag har utelamnat en eller flera av
dessa upplysningar. Manga bolag verkar dessutom betrakta forvérvskalkylen som preliminar under
hela varderingsperioden (tolvmanadersperiod) vilket inte stimmer Gverens med punkt 45 (nast
sista meningen). Upplysningar om &ndringar i forvarvskalkylen (punkt 49) saknas ofta i
delarsrapporten, IAS 34 punkt 16.

Bdrsen har noterat att flera bolag redovisar forvarvade tillgangar uppdelade i anskaffningskostnad
och ackumulerade avskrivningar. Denna bruttoredovisning &r felaktig eftersom det verkliga vérdet
pa tillgangen utgor anskaffningsvardet vid rérelseforvarv.

IFRS 2 Aktierelaterade erséttningar

IFRS 2 behandlar hur de finansiella rapporterna ska utformas med avseende pa aktierelaterade
ersattningar. Standarden behandlar bade vardering och upplysning.

Bdrsen har noterat att ett antal bolag anser att IFRS 2 inte &r tillamplig pa deras
incitamentsprogram eftersom optioner eller konvertibler har getts ut pA marknadsmassiga villkor.
Andra bolag har i sina redovisningsprinciper angivit att incitamentsprogrammen redovisas i
enlighet med IFRS 2. | bagge fallen har bolagen inte lamnat, helt eller delvis, de upplysningar som
standarden kraver i punkterna 44 till 52.
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Bdrsen har i ett antal av dessa fall noterat att intjaningsvillkor foreligger exempelvis genom att
instrumentet aterkdps av bolaget vid upphdrandet av anstallningen eller att aktier endast kan
tecknas om den beréttigade &r fortsatt anstalld i bolaget. Sadana villkor &r intjéningsvillkor vilket
gor att incitamentsprogrammet &r enligt definitionen i IFRS 2 inom standardens
tillampningsomrade.

Vid nagra bolag har borsen noterat att de anstallda far en subvention for de kostnader som de
anstallda ska betala for att teckna optionerna. Sadan subvention medfor att optionspriset inte ar pa
marknadsmassiga villkor.

Bdrsen har generellt noterat att beskrivningen av incitamentsprogram borde kunna fortydligas.
Punkt 45a i standarden anger vilka krav som stélls pa beskrivningen.

Information som ofta saknas &r om antalet optioner och vagt genomsnittligt |6senpris (punkt 45)
samt information om antaganden vid berakningen av verkligt vardet som indata i
varderingsmodellen som é&r ett krav enligt punkt 47.

IAS 7 Rapport Over kassafloden

Ett antal bolag har erhallit papekanden rorande sin rapportering av kassafléden. Borsen har
noterat att nagra bolag redovisar poster som inte har medfort in- eller utbetalningar i sin
kassaflddesanalys, t.ex. i samband med anskaffningar genom finansiell leasing och
apportemission (punkt 44).

| ett antal fall har bolag redovisat forandringar i anlaggningstillgangar eller skulder som ett
nettobelopp. Punkterna 16a och b samt 17¢ och d kréver sérredovisning av in- och utbetalningar
hanforlig till respektive investerings- och finansieringsverksamheter. Undantaget i punkt 22 &r inte
tillampligt for dessa poster.

| ett fall har borsen noterat att bolag har redovisat likvida medel som inkluderar sparrade medel
och likvida medel som kortfristigt och utan sanktion inte &r tillgangliga. Redovisningen uppfyller
darmed inte kraven i punkterna 6 och 7.

IAS 28 Innehav i intresseforetag

Bdrsen har noterat att ett bolag inte tydligt har motiverat varfor bolagets innehav av kapital och
roster mellan 17 och drygt 70 procent redovisas som innehav i intresseforetag i enlighet med
bestdmmelserna i IAS 28 punkt 37c samt IAS 27 punkt 41b. Bolaget har fortydligat sin motivering i
den kompletterande informationen som bérsen efterfragat. Sadan information ska dock lamnas i
arsredovisningen. Arendet &r ett exempel av typfall dér foretag ska upplysa om de évervaganden
som gors vid tilldmpning av redovisningsprinciper i enlighet med IAS 1 punkt 123.

Borsen noterade samtidigt att samma bolag har redovisat sitt innehav i ett av intresseforetagen
enligt kapitalandelsmetoden, utan att denna metod beskrivs i bolagets redovisningsprinciper.

IAS 32 Finansiella instrument: klassificering

| ett fall har borsen papekat att det saknas uppgifter om beloppet fér emissionskostnader som
redovisats som en avdragspost fran eget kapital (punkt 39). Bolaget anférde, i det aktuella fallet,
att dessa kostnader framgar eftersom emissionen redovisas netto pa ett stalle och brutto pa ett
annat. Borsen ansag dock att sddana alternativa upplysningar inte kan utjamna upplysningsbrister
i arsredovisningen.
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Ett bolag har lamnat upplysningar om avtal som innehaller olika slag av put- och calloptioner pa
aktier som innehas av bolagets minoritetsaktiedgare. Upplysningarna omfattar inte kvantitativ
information, vilket &r i strid med uppfattningen hos IASB att putoptioner uppfyller definitionen av
skuld enligt IAS 32. Med hansyn till att redovisningen av sadana optioner &r foremal for behandling
inom IASB och IFRS IC har bérsen begransat kommentaren till ett papekande med hanvisning till
brister i upplysningarna.

IAS 34 Delarsrapportering

Vid ett rorelseférvarv under delarsperioden kraver punkt 16i att foretagen ska lamna de
upplysningar som erfordras enligt IFRS 3 Rorelseforvarv. Informationen saknades helt i ett fall. |
andra fall har bérsen noterat att en del av upplysningarna saknas eftersom forvarvskalkylen
ansetts vara prelimindr (se bdrsens kommentar under IFRS 3 ovan).

Borsen har i ett annat fall noterat att resultatet under delarsperioden paverkats av stora andringar
av uppskattningar och bedomningar under tidigare rakenskapsar. | delarsrapporten saknades, i
enlighet med punkt 16d, forklaringar som gor att posterna kan forstas. Bolaget har efter borsens
papekande lamnat forbattrad information i nastfoljande delarsrapport.

IAS 38 Immateriella tillgangar

Enligt 1AS 38 ska ett foretag bedoma huruvida en immateriell tillgangs nyttjandeperiod ar
bestambar eller obestambar (punkt 88). Bérsen har noterat att tva bolag inte har redovisat de
faktorer som stédjer beddémningen att nyttjandeperioden &r obestdmd i enlighet med krav i punkt
122a.

OVRIGA KOMMENTARER

Bdrsen har formulerat en del av sina iakttagelser som 6vriga kommentarer. Dessa avser avvikelser
fran IFRS som, i det enskilda fallet, ar ett papekande av mindre vikt och dér respektive bolag har
atagit sig att andra eller komplettera upplysningarna i kommande finansiella rapporter. | nagra fall
avser avvikelserna samma omraden som redan har tagits upp sarskilt i kapitlet Noteringar per
standard. Dessa upprepas darfor inte har. | nedanstaende férteckning ingar aven de 13 standarder
dar endast ett bolag har delgivits ett papekande. Borsen anger nedan i nagon férkortad form de
relevanta delarna av IFRS-bestdmmelserna som avvikelserna och kommentarerna avser.
Sammantaget anser bérsen att noteringarna i kapitlet Noteringar per standard och nedanstaende
forteckning kan vara ett bra underlag for noterade bolag som vill kvalitetssékra sina finansiella
rapporter.

IFRS 2 Aktierelaterade erséttningar

En beskrivning av regleringsmetod (exempelvis med kontanter eller eget kapital) (punkt 45a och
34).

IFRS 3 Rorelseforvarv

Upplysningar om férandringar i det verkliga vérdet for villkorad av kdpeskilling som inte &r
justeringar under varderingsperioden, enligt uppdelningen i punkt 58.

Upplysningar om férvérvade fordringars verkliga varde, avtalade fordringar brutto och den basta
uppskattningen per forvarvstidpunkten for de avtalade kassaflédena som inte véntas bli uppburna
(B64h).
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Det verkliga vardet per forvarvstidpunkten pa forvarvarens innehav av eget kapitalandelar och
beloppet for redovisad vinst eller forlust till f6ljd av omvérdering till verkligt vérde av ett
rorelseforvary som genomfors i flera steg (punkt B64p).

IFRS 5 Anlaggningstillgangar som innehas for forséljning och avvecklade
verksamheter

Sarskilda upplysningar om alla ackumulerade intékter och kostnader, som redovisats i 6vrigt
totalresultat och &r hanforliga till en anlaggningstillgang (eller avyttringsgrupp) som &r klassificerad
som att den innehas for forsaljning (punkt 38).

Ett foretag ska ej omklassificera i sin rapport éver finansiell stéllning for tidigare perioder (punkt
40).

IFRS 7 Finansiella instrument: upplysningar

Foretaget ska lamna sadana upplysningar som mgjliggér avstamning mot posterna i rapporten
dver foretagets finansiella stéllning (punkt 6).

De redovisade vérdena for var och en av foljande kategorier (a-f), enligt definitionen i IAS 39, ska
anges i rapporten over foretagets finansiella stallning eller i not (punkt 8).

Ett foretag ska ldmna upplysning om féljande intéktsposter, kostnadsposter, vinster eller férluster
antingen i rapporten over totalresultat eller i not for nettovinster eller nettoforluster pa

(i) finansiella tillgangar eller finansiella skulder varderade till verkligt vérde via
resultatet,

(i)  finansiella tillgangar som kan séljas,

(i)  investeringar som halls till forfall,

(iv)  lanefordringar och kundfordringar, och

(v)  finansiella skulder som vérderas till upplupet anskaffningsvarde (punkt 20a).

Ett foretag ska for varje klass av finansiella instrument upplysa om de metoder och, om en
varderingsteknik anvants, de antaganden som anvénts for att bestdmma det verkliga vérdet fér
varje klass av finansiella tillgangar eller finansiella skulder (punkt 27). Borsen noterar dven att
vissa bolag ofta anger att redovisat vérdet & en god approximation av det verkliga vérdet &ven om
det galler langfristiga instrument (jmf punkt 29a).

De upplysningar som kravs enligt punkterna 31-42 ska antingen lamnas i de finansiella
rapporterna eller infdrlivas genom hénvisning till andra rapporter, exempelvis ledningens
kommentarer eller riskrapportering, som finns tillgangliga for anvandarna av de finansiella
rapporterna pa samma villkor och vid samma tidpunkt. Utan den information som inforlivas genom
hanvisning dr de finansiella rapporterna ofullstandiga (punkt B6).

IFRS 8 Rorelsesegment

Ett foretag ska gora avstdmningar mellan den sammanlagda vérderingen av resultatet for det
segment for vilket information ska lamnas och foretagets resultat fore skattekostnader
(skatteintakter) och avvecklade verksamheter (punkt 28a).
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IAS 1 Utformning av finansiella rapporter

Forutom nar IFRS tillater eller kraver annat ska ett foretag lamna jamforande information for den
foregdende perioden avseende alla redovisade belopp i den aktuella periodens finansiella
rapporter. Ett foretag ska lamna jamférande information i de kommenterande och beskrivande
avsnitten nar det ar av betydelse for forstaelsen av den aktuella periodens finansiella rapporter
(punkt 38). Borsen noterar att jamférande information ofta saknas i noten om nedskrivning och
erséttningar till ledningen m.m.

Rapporten dver finansiell stéllning ska visa uppskjutna skatteskulder och uppskjutna
skattefordringar (punkt 540).

Anvéndandet av olika varderingsgrunder for olika slags tillgangar tyder pa att de har olika karaktar
eller funktion och att ett féretag darfor ska redovisa dem som separata poster (punkt 59).

Ett foretag ska upplysa om det belopp som véntas bli atervunnet eller reglerat efter mer &n tolv
manader for varje tillgangs- eller skuldpost som kombinerar belopp som vantas bli atervunna eller
reglerade inte mer &n pa tolv manader efter rapportperioden, och mer &n tolv manader efter
rapportperioden (punkt 61).

Ett foretag ska redovisa en rapport 6ver forandringar i eget kapital som ska innehélla, for varje
komponent i eget kapital, en avstdmning mellan det redovisade vérdet vid periodens borjan och
slut med separata upplysningar om férandringar beroende pa

(i) resultat,
(i) varje post i gvrigt totalresultat och
(iiiy  transaktioner med &gare (punkt 106d).

IAS 7 Rapport dver kassafloden

Kassaflodet fran in- och utbetalningar avseende réantor och utdelningar ska sarredovisas. Varje
post ska klassificeras pa ett konsekvent sétt fran period till period och hanforas till den [6pande
verksamheten, investeringsverksamheten eller finansieringsverksamheten (punkt 31).

IAS 12 Inkomstskatter

Separat upplysning ska lamnas om belopp avseende avdragsgilla temporara skillnader,
underskottsavdrag och andra framtida skatteavdrag som inte motsvaras av redovisade uppskjutna
skattefordringar i rapporten over finansiell stélining. | de fall posterna har faststéllda
forfallotidpunkter ska dessa anges (punkt 81e).

For varje slag av temporér skillnad samt for varje slag av underskottsavdrag och andra framtida
skatteavdrag anges

() uppskjutna skattefordringar och uppskjutna skatteskulder som redovisats i rapporten over
finansiell stéllning under varje period som avses,

(ijuppskjutna skatteintékter eller skattekostnader som redovisas i resultatet, om detta ej tydligt
framgar av forandringarna i balansposterna (punkt 81g).
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IAS 16 Materiella anlaggningstillgangar

Om materiella anlaggningstillgangar ar redovisade till omvérderade belopp ska information lamnas
om de metoder och de betydande antaganden som anvénts for att uppskatta det verkliga vérdet
(punkt 77c).

IAS 17 Leasingavtal

Leasetagare ska, utdver att uppfylla kraven i IFRS 7, lamna upplysningar om summan av
periodens kostnadsforda leasingavgifter med sérskild uppgift om minimileaseavgifter, variabla
avgifter samt leasingintékter avseende objekt som vidareuthyrts (punkt 35c).

[AS 18 Intakter

Ett foretag ska lamna upplysningar om de principer som tillampats for intéktsredovisning av
tjdnsteuppdrag (punkt 35a).

IAS 19 Ersattningar till anstéllda

Ett foretag ska, avseende férmansbestamda planer, lamna upplysningar om foretagets
redovisningsprinciper for aktuella vinster och forluster (punkt 120Aa) och de viktigaste aktuariella
antaganden som anvants vid rapportperiodens slut. (punkt 120An)

IAS 21 Effekterna av andrade valutakurser

Ett foretag ska lamna upplysningar om storleken pa de valutadifferenser som redovisas i resultatet
(punkt 52a).

IAS 23 Laneutgifter

Ett foretag ska lamna upplysning om den réntesats som anvénts for att faststélla beloppet for de
laneutgifter som kan aktiveras (punkt 26b).

IAS 31 Andelar i joint ventures

Ett foretag ska separat fran andra poster Iamna en del upplysningar for joint ventures enligt
punkterna 54-56.

IAS 32 Finansiella instrument: klassificering

Emittenten av ett finansiellt instrument som inte &r ett derivat ska utvérdera det finansiella
instrumentets villkor for att faststélla huruvida det innehaller bade en skuld- och en egetkapitaldel.
Sadana delar ska klassificeras var for sig som finansiella skulder, finansiella tillgangar eller
egetkapitalinstrument enligt punkt 15 (punkt 28).

IAS 33 Resultat per aktie

Ett foretag ska lamna upplysningar om det vagda genomsnittliga antalet stamaktier som anvénts
vid berékningen av resultat per aktie for och efter utspadning (punkt 70b).

IAS 36 Nedskrivningar

Framtida kassafloden ska uppskattas med utgangspunkt fran tillgangen i befintligt skick.
Uppskattningen av framtida kassafloden ska inte omfatta uppskattade betalningar hanférliga till en
framtida omstrukturering som foretaget &nnu inte &r forpliktigad att genomféra (punkt 44a). Ett
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foretag ska lamna upplysningar for varje vasentlig nedskrivning som redovisats eller aterforts
under perioden for en enskild tillgang, inklusive goodwill, eller en kassagenererande enhet (punkt
130 a)-g)).

IAS 37 Avsattningar

Ett foretag ska for varje avsattningsslag ldmna upplysning om osakerheterna kring beloppet eller
om tidpunkten for dessa utfléden. Dar det &r nédvandigt for att ge tillrdcklig information, ska ett
foretag upplysa om de betydelsefulla antagandena som gjorts om sadana framtida handelser som
behandlas i punkt 48 (punkt 85b).

Arsredovisningslagen

| ett aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige, ska
forvaltningsberattelsen aven innehalla styrelsens forslag till riktlinjer att galla for tiden fran nésta
arsstamma (6 kap. 1a8§ st. 2).

| ett aktiebolag vars aktier dr upptagna till handel pa en reglerad marknad ska i
forvaltningsherattelsen aven lamnas upplysningar om begransningar i aktiernas Gverlatbarhet pa
grund av bestammelse i lag eller bolagsordning (6 kap. 2a8 st. 2).

Lagen om vérdepappersmarknaden

Enligt Lagen om vérdepappersmarknaden 16 kap. 98 ska titel anges for samtliga personer som
skriver under arsredovisningen. Bérsen har noterat att titlar i vissa fall saknas.
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KONTAKTUPPGIFTER

Kontaktuppgifter till bolagsévervakningen

NASDAQ OMX Stockholm AB
Tullvaktsvagen 15

105 78 Stockholm

E-post: iss@nasdagomx.com
Telefon +46 8 405 70 50

Publicering pa borsens hemsida

Rapporten finns pa borsens hemsida tillsammans med kritikarenden som publiceras i
anonymiserat form:
http:/Inasdagomx.com/listingcenter/nordicmarket/surveillance/stockholm/decisions_for_companies
_financial_reporting/
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