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INLEDNING

NASDAQ OMX Stockholm ("bdrsen”) har i uppdrag att hantera 6vervakningen av finansiell
information fran de noterade bolagen pa borsen. 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 bestdmmelser 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 majlighet att anpassa sin kommande
redovisning utifran de synpunkter som 6vervakningen har genererat. En preliminér
iakttagelseskrivning skickades redan den 1 oktober 2012 till alla noterade bolag.

Granskningen 2012 har omfattat arsredovisningar fran 73 bolag samt merparten av de
delarsrapporter som har publicerats av samtliga noterade bolag. Granskningen har i forsta hand
skett i forhallande till bestammelserna i IAS-férordningen och érsredovisningslagen.

| borsens uppdrag ingdr att samtliga noterade bolag ska vara féremal for granskning under en
femarsperiod?. Detta &r det sjatte aret i rad som bdrsen ansvarar for dvervakningen vilket innebar
att nagra bolag nu har granskats for andra gangen. Borsen konstaterade redan ifjol att den
finansiella informationen och efterlevnaden av IFRS? hade forbéttrats under perioden. | arets
undersokning har borsen andrat sina bedémningskategorier nagot vilket delvis bidragit till ett
minskat antal papekanden jamfort med foregaende ar. Dartill kan borsen konstatera att den
positiva trenden fortsatter och att de bolag som granskas for andra gangen har forbattrat sin
redovisning i arets undersokning.

Av arets genomgang framgar det att de flesta omraden for kritik och papekanden avser I1AS 19
(Erséttningar till anstéllda), IAS 36 (Nedskrivningar), IFRS 7 (Finansiella instrument: upplysningar)
och IFRS 8 (Rérelsesegment). Brister i efterlevnaden av upplysningskraven fér nedskrivningstester
av goodwill foljer den europeiska trenden, vilket for ESMA har varit anledning att genomfora en
undersokning av praxis bland noterade bolag i Europad. Med ett vaxande antal bolag som tillampar
bostadsobligationer i stéllet for statsobligationer som bas vid faststéllande av diskonteringssatsen
for formansbestamda pensionsplaner har upplysningskraven i IAS 19 kommit i fokus. Inklusive
bdrsens dvriga kommentarer (se sidan 24) &r det framst upplysningskraven enligt IFRS 7 och IFRS
8 som fortfarande verkar svara att folja.

Under de senaste aren har det pagatt en debatt for att minska antalet upplysningar i finansiella
rapporter. | debatten har det ibland framférts att tillsynsmyndigheterna, genom sina krav pa
upplysningar, bidrar till det 6kande omfanget pa de finansiella rapporterna och darmed 6kad
administrativ samt regulativ bérda pa de noterade bolagen samtidigt som hogre krav stélls pa
investerarnas formaga att anvanda informationen. Bérsen har darfor i samband med arets
granskning gjort en tydligare uppdelning mellan vésentliga och mindre vasentliga synpunkter
genom att tydligare skilja pa bedomningskategorierna papekanden och dvriga kommentarer.
Borsen noterar ocksa att nyttan av finansiella rapporter kan hojas genom att lamna mer
foretagsspecifika upplysningar i stéllet for allméant hallna ("boiler plate”) texter, exempelvis i

1 FFF2 2007:17, 5 kap. 148.
2 International Financial Reporting Standards.
3 ESMAs rapport forvéntas publiceras rund arsskiftet eller i borjan av nista ar.
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avsnittet for redovisningsprinciper och noten om nedskrivningstest. Sadana forbattringar bor och
kan under gallande standarder genomféras redan idag utan att de finansiella rapporternas omfang
behover utokas.

Utredningen om hur redovisningstillsynen ska utformas i framtiden fortgar. | skrivande stund ar det
inte helt klart vem som ska ta ansvaret. Borsen kommer dock att sta for nasta ars undersokning.

En engelsk sammanfattning av rapporten kommer att lamnas till det europeiska tillsynsorganet
EECS inom ESMA* och dartill finnas tillganglig pa borsens hemsida. lakttagelserna i rapporten har
tidigare redovisats vid ett seminarium anordnat av borsen den 29 november 2012.

BORSENS ORGANISATION OCH GENOMFORANDE AV GRANSKNINGEN

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

Granskningen utfors for att sakerstalla att bolagens information star i Gverrensstammelse med
bérsens regelverk for emittenter. Detta innebér att informationen ocksa ska vara upprattad i
enlighet med lagar och andra férordningar (av EU antagna IFRS samt enligt god redovisningssed
for aktiemarknadsholag).

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

For att skapa forutsattningar fér en oberoende granskning har bérsen tillgang till en referensgrupp
med personer som har sarskilda kunskaper kring finansiell rapportering fran noterade bolag.
Gruppen sammantrader vid behov fér att diskutera sarskilda fragestaliningar som bérsen vill ha ett
oberoende utlatande kring, t.ex. i samband med arenden som kan komma att avgoras i borsens
Disciplinndmnd. Under 2012 har det inte funnits behov av sammantréade med referensgruppen.

ARENDEHANTERING

Enligt Finansinspektionens féreskriftt ska varje bolag som &r noterat pA NASDAQ OMX Stockholm
granskas atminstone en gang under en femérsperiod. Arets genomgéng inleder den andra
femarsperioden vilket betyder att flera bolag granskas for andra gangen. | dessa fall har borsen
tagit hansyn till tidigare kommentarer och synpunkter.

Den arliga granskningen startar med en urvalsprocess (se nedan). De bholag som ingar i arets urval
erhdll i mars 2012 ett brev fran bérsen med information om att bolagets arsredovisning skulle
granskas utifrn bestammelserna i IFRS och Arsredovisningslagen. Delérsrapporter for samtliga
holag granskas lopande under aret.

4 European Securities and Markets Authority (eftertddare av CESR; Committee of European Securities Regulators).
5 Kvartalsrapportering ar obligatoriskt fér bolag upptagna till handel p& NASDAQ OMX Stockholm. Granskningen
inkluderar dven en genomgéng av bokslutskommunikéer.

6 FFFS 2007:17 5 kap. 148§
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Granskningen av den finansiella informationen gors av intern eller extern redovisningsexpertis.
Bdrsen sammanstéller de iakttagelser som granskningen genererar och meddelar dessa i ett forsta
brev till bolaget utan nagon beddmning av kategorier (se nedan). Klart ovésentliga brister i
upplysningen foljer normalt inte med. Det kan dock inte alltid bedémas om utelamnade
upplysningar &r i dverensstammelse med IFRS. Borsen har i sadana fall bett bolagen att redogdra
pa vilka grunder som de har valt att utelamna upplysningarna.

Beddmning av informationen

Baserat pa ovanstaende korrespondens gér borsen en bedémning i vilken mén bolaget har agerat
i strid mot géllande regelverk samt graden av évertrédelsen, framférallt kopplad till investerarnas
mojlighet att vardera bolagets verksamhet med hjélp av den finansiella informationen. Vid denna
bedémning tar borsen hjélp av tidigare beslut i EECSs databas och i vissa fall diskuteras fragan
inom det europeiska samarbetsorgan EECS innan ett beslut tas (se sidan 10).

Borsen delar in sin bedémning i fyra kategorier:

1. Kategori 1, ingen anmdrkning och/eller notering av mindre vésentlig art (6vriga
kommentarer).

2. Kategori 2, papekande.
3. Kategori 3, kritik.
4. Kategori 4, provning av Disciplinnamnden.

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

Kategori 2, Papekande, gar ndgot langre an de bestammelser som framgar av
Finansinspektionens féreskrift (FFFS 2007:17) dar det endast finns en niva, s.k. dvertradelser.
Bakgrunden till att infra en niva till med papekande grundar sig i att det enligt borsens erfarenhet
ofta finns brister avseende gallande upplysningskrav. Papekanden innebér att bérsen har noterat
brister i upplysningar som inte &r ovésentliga, men inte har den dignitet att borsen anser att det
motiverar atgarder enligt kategorierna 3 eller 4.

Kategori 3, Kritik, anvénds nar évertradelsen av regelverket av borsen beddéms som vasentlig och
kan antas paverka investerarnas méjlighet att vardera bolaget eller dess finansiella stallning.
Arenden som avslutas med kritik publiceras i anonym form pa bérsens hemsida.

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

Om é&rendet beddms medfora skada for investerarna (skaderekvisit) eller pa annat satt kan anses
skada marknadens fortroende, lamnas drendet dver till Disciplinndmnden, kategori 4. Innan ett
sadant dverlamnande sker ska bolaget ges tillfalle att yttra sig dver det anmarkningspastaende
som borsen har for avsikt att rikta mot bolaget infér Disciplinndmnden.
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Sanktioner

Beroende pa Gvertradelsens art och vasentlighet kan bérsen eller Disciplinnamnden:
e uppmana bolaget att anpassa sin redovisning i kommande arsredovisning,

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

e ide fall Gvertradelsen paverkar marknadens bedomning av bolaget eller riskerar att skada
investerare, begéra att redan lamnad finansiell information omgaende réttas och
publiceras pa nytt.

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

Forutom papekande eller kritik mot bolaget far borsen enligt Regelverket for emittenter, om
dvertrédelsen ar allvarlig, besluta om avnotering av bolagets finansiella instrument eller, i andra
fall, ldgga bolaget ett vite motsvarande hégst 15 ganger den arsavgift som bolaget betalar till
borsen. Ar asidosattandet mindre allvarligt eller urséktligt, kan bérsen i stéllet for att alagga vite
eller avnotering meddela bolaget varning. Fraga om bestimmande av paféljd enligt detta stycke
avgors av borsens Disciplinnamnd.

Rapportering

| samband med att bérsen sénder en skrivelse med kritik (kategori 3) eller beslutar om att inleda
ett disciplindrende (kategori 4) med efterféljande beslut underréttas Finansinspektionen.

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

Uppfoljning
Uppféljning av synpunkter fran tidigare granskning gors enligt foljande:
1. Kategori 1, ingen uppfdljning sker.
2. Kategori 2, borsen folier upp synpunkterna i kommande arsredovisning.

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

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

Borsen har, i samrad med Finansinspektionen, beslut att dven papekanden ska féljas upp i
kommande &rsredovisning. Detta med hansyn till att papekanden fran och med érets undersokning
ar nagot mer vasentliga n tidigare.
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URVAL

Genomgangen omfattar de bolag som:
1. ingér 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 foremal for granskning.

Urvalsprocessen folier gallande rutin for 6vervakning av finansiell rapportering och grundar sig pa
ett risk- och rotationshaserat urval i enlighet med ESMAs standarder om tillsyn och koordinering av
finansiell information i Europa’.

Det riskbaserade urvalet avseende arsredovisningar grundas till stor del pa de iakttagelser som
erhalls i borsens l6pande genomgang av bolagens delarsrapporter och 6vrig offentliggjord
information. De iakttagelser som gors i granskningen &r ofta direkt kopplade till redovisningsfragor,
som avsattningar, nedskrivningar, forvarv och jamforelsestorande poster. Andra faktorer som kan
styra det riskbaserade underlaget &r finansiella problem, markant verksamhetsférandring, stora
agarforandringar, stort medialt intresse, uppseendevéckande hog vardering eller dramatisk
kursutveckling samt generella brister i bolagens informationsgivning. En stor del av det
riskbaserade urvalet 2012 har utgatt fran bolagens redovisning av goodwill och rorelsesegment.
Borsen kan ocksa valja 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 aven ett rotationsméssigt urval
(slumpmassigt) som sakerstaller att alla emittenter granskas inom en femarsperiod. Bérsen gor
aven en uppfdlining av nyligen noterade bolag (s.k. ettarsuppféljning). | denna uppfoljning ingar en
genomgang av den finansiella rapporteringen vilket foljs upp i borsens redovisningsévervakning.

Utdver ovanstaende urval féljer borsen upp féregaende ars kritikarendens for att sakerstélla att
bolagen har beaktat bérsens synpunkter i sin nastkommande arsredovisning. Borsen har dven féljt
upp bolag dar borsen i sin tidigare genomgang har noterat ett storre antal brister som pakallat
kommentar fran borsen sida. Ett stort antal brister i upplysningskraven kan tyda pé brister i saval
rutiner och system for informationsgivning, vilket &r i strid med bestdmmelsen 2.4.3 i bérsens
Regelverk for emittenter®,

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 Uppféljningen under 2013 kommer aven att omfatta papekanden.

9 Regelverk for emittenter NASDAQ OMX Stockholm 1 juli 2011.
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Av nedanstaende tabell framgar antalet granskade bolag under 2012, kategoriserade efter
urvalsmetod:

Aktieemittenter Skuldebrevsemittenter Totalt

Ej avslutade frén undersokning 2 3 5
2011 slutférda under 2012.

Rotationsméssigt urval 2012 26 12 38
Riskmassigt urval 2012 15 15
Ettarsuppféljning 4 4
Uppfdljning 2011 undersokning 11 11

58 15 73
Ej avslutad per 10 december 2012 10 10
Avslutade 58 5 63

Inom EECS gors en atskillnad mellan en fullstandig granskning av arsredovisningen (full review)
eller en delgranskning (partial review). En delgranskning avser granskning av endast en delars-
eller halvarsrapport (framst for skuldebrevsemittenter) eller om det pa grund av den riskmassiga
bedémningen endast sker en granskning av ett specifikt delomrade. Exempel pa det sistndmnda
ar bolag dar endast nedskrivning av goodwill har varit féremal for granskning samt uppféljning av
kritikarenden fran 2011.

Av nedanstaende tabell framgar férdelningen per typ av granskning:

e [oe o]
2 3 5

Ej avslutade fran 2011

Urval 2012 36 32 68

38 35 73
Ej avslutad per 10 december 2012 10 10
Avslutade 38 25 63

| &rets urval ingick de fyra svenska storbankerna. Borsen har vid granskningen av dessa haft ett
samarbete med Finansinspektionen.
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Féljande bolag har gransats inom ramen fér dvervakningen 2012:

Rotationsmassigt S .
Riskmassigt utvalda Ettarsuppfoljning

Acando AB

ACTIVE Biotech AB

Addnode Group Aktiebolag
Alfa Laval AB
Aspiro AB

Avanza Bank Holding AB
Beijer Electronics Aktiebolag
Betsson AB

Bilia AB

BTS Group AB

Fenix Outdoor AB

Hakon Invest Aktieholag
Havsfrun Investment AB
Hemtex Aktiebolag
Hexagon Aktiebolag
Indutrade Aktiebolag
Morphic Technologies AB
MSC Konsult Aktieholag
Nolato Aktiebolag
Nordea Bank AB3

Orexo AB

Skandinaviska Enskilda
Banken AB3
Softronic Aktiebolag

Swedbank AB3
Swedish Match AB

Svenska Handelshanken
AB3

Arise Windpower AB MQ Holding AB

ASSA ABLOY AB! NAXS Nordic Access
Buyout Fund AB

Oasmia Pharmaceutical
AB
Odd Molly International AB

Byggmax Group AB
CellaVision AB
DORO AB!

Duni AB

eWork Scandinavia AB
FormPipe Software AB
Lindab International AB!
Mekonomen Aktiebolag*

Modern Times Group MTG
AB!
NIBE Industrier AB!

Nobia AB!
PA Resources Aktiebolag
SAS AB

1)  Granskningen avsag en delfraga.
2)  Granskningen avsag halvarsrapporten 2012.
3)  Granskningen avsag bade arsredovisningen 2011 och halvarsrapporten 2012.

Skuldbrevsemittenter

Garantum
Fondkommission AB?
Landshypotek AB

Sparbanken 18262
Sparbanken Fin2
Sparbanken Gripen?

Swedbank Hypotek AB
Swedbank Sjuhdrad AB2

Vasakronan AB2
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EUROPEISKT SAMARBETE

Bdrsen deltar tillsammans med Finansinspektionen och NGM? i den internationella samordningen
av redovisningstillsynen av noterade bolag inom EU. Detta arbete bedrivs inom ramen fér ESMA.
Borsen deltar i de av ESMA regelbundna anordnade méten mellan tillsynsmyndigheterna,
European Enforcers Coordination Sessions (EECS). Samarbetet syftar till att frémja en enhetlig
tilldmpning 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,
sd att marknadsdeltagarna ska fa information om vad de europeiska tillsynsmyndigheterna har
tagit stallning till i redovisningstillsynen. Under 2012 publicerades pa ESMAs webbplats “12t
Extract from EECS's Database of Enforcement Decisions”1, Bérsen rekommenderar de noterade
bolagen att &ven ta del av dessa beslut for att bedéma om besluten har en paverkan pa bolagets
redovisning. Borsen 6nskar sarskilt framhalla de fyra besluten om nedskrivningstester som har
publicerats.

Som ett led i att koordinera tillsynen sker det en avstamning med drenden i EECSs databas infor
att viktiga beslut fattas. Det kan noteras att en viss forskjutning ar pa géang, fran att diskutera beslut
som redan har fattats till att diskutera beslut infor att det ska fattas. Borsen rapporterar in
odvertrédelser som avslutas med kritik eller avgors av borsens Disciplinndmnd till databasen. Ett
antal fall av borsens arenden har ocksa diskuterats pA EECS-méten innan beslut har tagits for att
sakerstalla att drendet skulle ha bedémts pd samma satt av dvriga tillsynsmyndigheter. Vid
skrivandet av denna rapport har ett tiotal &renden, inom ramen for borsens tillsyn, rapporterats in
till EECSs databas. Bérsen kommer att rapportera in arets kritikarenden efter arsskiftet.

Borsen har under 2012 deltagit pa sju av atta EECS-mdéten.

EECS har dven inlett en 6versyn av de standarder2 som styr tillsynen av finansiell information
inom EU. Utkast till uppdaterade riktlinjer har diskuterats under 2012 och kommer att vara foremal
for kommentarer (public consultation) under 2013.

ESMA publicerade i november 2011 en diskussionsrapport!? kring vasentlighet med méjlighet for
alla intressenter att I&mna kommentarer fram till den 29 februari 2012. Under 2012 publicerades en
sammanfattning av inkomna svar4. Under ett rundabordssamtal den 1 oktober 2012 lamnades
ytterligare synpunkter. En sammanfattande rapport (feed back statement) kan férvéntas under
2013. Denna rapport kommer att Gverlamnas till IASB men aven andra organ i den pagaende
debatten om att minska upplysningskrav till verkligt vasentligt. ESMA kommer darmed inte att utge
nagra egna riktlinjer om vésentlighet.

10 Nordic Growth Market.

11 12t Extract from EECS's Database of Enforcement Decisions(ESMAS/2012/656). Dokument &r tillgangligt pd ESMAs
hemsida: www.esma.europa.eu.

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).

14 Summary of Responses, ESMA/2012/525, 16 august 2012.
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Grekiska statsobligationer

ESMAs tidigare aktivitet om att forma en enhetlig tillsyn 6ver redovisningen av grekiska
statsobligationer avslutades i juli 2012 med publicering av rapporten "Review of Greek
Government Bonds accounting practices in the IFRS Financial statements for the year ended 31
December 20115

Activity report 2011

ESMA publicerar arligen en sammanfattning av tillsynen 6ver efterlevnaden av IFRS, baserad pa
aktiviteter inom EECS. Rapporten®6 avseende 2011, som avser 6vervakningen av de finansiella
rapporterna for 2010, publicerades i juni 2012. Av rapporten framgar bland annat att tillsynen
(inom hela EU omréadet) har resulterat i foljande pafoljder:

e ny (andrad) arsredovisning (18 fall),
o offentliggérande av korrigerad information (cirka 150 fall), och
o &ndring i framtida finansiella rapporter (cirka 420 fall).

De forsta tva atgarderna innebér att det aktuella bolaget namnges i samband med beslutet. |
Sverige publiceras endast uttalanden av Disciplinnamnden med det aktuella bolaget namngivet.
Borsens kritikarenden kan jamforas med den andra kategorin i ovanstaende lista eftersom de
publiceras pa borsens webbplats, dock i anonymiserad form. Bérsens papekanden kan jamforas
med den sistnamnda gruppen. | dessa fall kommuniceras beslutet endast till bolaget i fraga. De
flesta tillsynsmyndigheter sammanfattar sina undersokningar pa motsvarande satt som bérsen gor
i denna arsrapport.

| ESMAs arsrapport behandlas aven ett antal exempel pa omraden dér brister i efterlevnaden av
IFRS ofta férekommer, bl. a. IFRS 5 (Anlaggningstillgangar som innehas for forsaljning och
avvecklade verksamheter), IFRS 7 (Finansiella instrument: upplysningar), IFRS 8
(Rorelsesegment), IAS 1 (Utformning av finansiella rapporter), och IAS 36 (Nedskrivningar). Som
framgar av avsnittet "Noteringar per standard” forekommer dessa omraden i stor utstrackning dven
i den svenska granskningen.

FOKUSOMRADEN FOR ARSREDOVISNINGAR 2012

ESMA publicerade den 12 november 2012 ett dokument'” som beskriver de prioriterade
fokusomradena infér granskning av arsredovisningar for 2012. Dessa fokusomraden ér:

e Finansiella tillgangar

o Nedskrivningsprovning av icke-finansiella tillgangar
e  Formansbestamda forpliktelser

e Avséttningar under IAS 37

15 ESMA/2012/482
16 Activity Report on IFRS Enforcement in the European Economic area in 2011 (ESMA /2012/412)
17 Public Statement European common enforcement priorities for 2012 financial statements, ESMA/2012/725
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De angivna fokusomradena har valts utifran den radande ekonomiska situation dr finanskrisen
och forsamrade konjunktur paverkar de noterade bolagen. | dokumentet ges en mer detaljerad
beskrivning av varfor dessa omraden anses vara kritiska. Gemensamt for fokusomradena &r att de
kréver uppskattningar av foéretagsledningen och att det ddrmed krévs upplysningar om hur dessa
uppskattningar har gjorts. Detta for att en lasare av den finansiella rapporten ska ges mojligheten
att bedoma bolagets situation. Dokumentet finns tillgangligt pa borsens och ESMAs webbplats.
Borsen kommer att genomféra granskningen av finansiella rapporter for 2012 med samma
fokusomraden som utgangspunkt.

BORSENS IAKTTAGELSER

De iakttagelser som beskrivs i denna rapport!8 baseras pa konstaterade brister i enskilda bolag.
Eftersom borsen endast undersoker ett urval av arsredovisningarna kan motsvarande brister aven
forekomma hos andra bolag. Borsen gor alltid en vésentlighetsbedémning av den aktuella bristen
vilket paverkar bérsens slutliga stéllningstagande samt behovet av atgarder fran bolagets sida.

Vilken information som ar vasentlig i slutandan &r i hégsta grad bolagsspecifik och det gar darfor
inte att géra generella tolkningar av bérsens 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 &r att underlatta for bolagen att utveckla och
forbéattra sin externa informationsgivning. Det ar upp till det enskilda bolaget att bestdmma om
bérsens iakttagelser dven kan eller bér paverka bolagets finansiella rapporter om bolaget inte har
varit med i arets undersokning.

RESULTAT AV ARETS GRANSKNING

Den 10 december var 63 av arets 73 pabdrjade granskningséarenden (se tabellen pa sidan 8)
avslutade. lakttagelser avseende de resterande tio, som avser halvarsrapporter av
skuldebrevsemittenter, kommer att inga i nasta ars slutrapport. Ett bolag avnoterades, vilket
medfor att antalet slutskrivelser ar 62. De avslutade arendena ar foérdelade pa foljande kategorier:

" iaiegoi " anial bog

1 Utan anmérkning 33
2 Papekande 25
3 Kritik 4
4 Disciplinndmnd 0

62

En fordelning av bérsens iakttagelser per standard finns pa sidan 13. | kategori 1 (utan
anmérkning) ingér 9 bolag av de 11 bolag som féljdes upp till foljd av foregaende ars granskning.
Ett bolag avnoterades under ret och det andra bolaget tilldelades kritik. Bérsen kan darmed
konstatera att tidigare Idmnade iakttagelser hade beaktats i ndstan samtliga fall.

18 Borsen ska senast den 1 mars varje ar offentliggora en rapport om féregaende &rs Gvervakning, som ska innehalla
information om évervakningen och resultat av granskningarna (FFFS:2007 5 kap 188)
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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 vésentlig art (6vriga kommentarer). Avsnittet "Ovriga kommentarer” pé sidan 24 ger en
forteckning av de mest férekommande punkterna.

KRITIKARENDEN UNDER 2012

Unden 2012 har fyra bolag tilldelats kritik. | dessa fall har borsen konstaterat brister i efterlevnaden
av IFRS som ar allvarliga eller avser fér bolaget vésentliga poster. Vad som &r vasentligt bedéms
framst pa grund av postens omfattning jamfort med bolagets balansomslutning, eget kapital och
resultat. Tva av dessa bolag har ocksa fatt papekanden.

Tre bolag har delgivits kritik for otillrdckliga upplysningar om genomférda nedskrivningar samt
otillracklig information om nedskrivningstester (IAS 36). Goodwillposterna varierade fran cirka 70
procent av bolagets egna kapital till belopp som &r higre eller betydligt hdgre &n bolagets egna
kapital. | avsnittet "Noteringar per standard” beskrivs borsens noteringar.

Det fjarde bolaget fick kritik for otillréckliga upplysningar om stdrre kunder (IFRS 8). IFRS 8 punkt
34 kraver att bolag ska lamna upplysningar om de sammanlagda intakterna fran varje kund om
intakterna fran sadan kund utgor 10 procent eller mer av bolagets totala intakter. Bolaget
utelamnade denna information fér tva kunder. Detta eftersom uppgifterna skulle orsaka bolaget en
kostnad i form av prispress och lagre marginaler som inte skulle sta i proportion till nyttan av att
redovisa dessa uppgifter. Borsen noterar att det inte finns nagot sadant undantag fran
upplysningskravet i IFRS 8. Detta framgar av IASBs dvervaganden vid inforandet av IFRS 8 (Basis
of Conclusions punkterna 43-45), dar undantag pa grund av konkurrensnackdelar avvisas.

PAPEKANDEN

Under granskingen 2012 tilldelades 25 bolag papekanden. Dartill har tva av de bolag som har
delgivits kritik dven delgivits pApekanden pa andra omraden &n de som kritiken berdr. Mer an
halften av bolagen har delgivits pApekanden pa mer &n ett omrade. Som framgar fran grafiken
nedan &r I1AS 36 Nedskrivningar, den standard som mest frekvent har lett till papekanden.

14
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Av grafiken ovan framgar fordelningen av antalet bolag som har tilldelats kritik och papekanden
per standard. En beskrivning av borsens viktigaste iakttagelser ges i det efterfdljande avsnittet
"Noteringar per standard”. Gruppen "Ovriga” avser enskilda papekanden som fordelats pa sex
standarder. De mest relevanta punkterna ar med i avsnittet "Ovriga kommentarer”.

NOTERINGAR PER STANDARD

IAS 36 Nedskrivningar

Borsen har kritiserat tre bolag for otillréckliga upplysningar om genomférda nedskrivningar samt
otillrécklig information om nedskrivningstester.

Ett av dessa bolag har fatt kritik for att bolaget inte lamnar de upplysningar som kravs enligt IAS 8
punkt 39. Av bolagets svar till borsen framkom att metoden for att berakna nyttjandevardet hade
andrats jamfort med foregaende ar utan att detta redovisades i arsredovisningen. En sadan
andring &r ett exempel pa en andring i en uppskattning och bedémning som kréver upplysningar i
enlighet med IAS 8 punkt 39. Eftersom det ar praktiskt méjligt att gora en uppskattning av effekten
&r undantaget i IAS 8 punkt 40 inte tillampligt.

| de fall dar posten goodwill & av mindre storlek eller dar endast en del av upplysningarna saknas,
har bolagets delgivits papekanden eller i nagra fall endast 6vriga kommentarer. | nagra fall har
bolaget, efter forfragan fran bérsen, angivit att vissa oklarheter i texten om nedskrivningar beror pa
felskrivningar. Bérsen ser allvarligt pa detta, sarskilt i de fall posten goodwill ar en vasentlig post
och da felskrivningen kan leda till felaktiga slutsatser for lasaren.

Totalt redovisar 43 bolag i arets undersokning® goodwill och andra immateriella tillgangar med
obestambara nyttjandeperioder omfattande 266 800 Mkr, att jamfdra med ett eget kapital om

496 200 Mkr. Vid jamforelse framgar att den relativa andelen goodwill i forhallande till eget kapital
varierar mellan 7 till mer &n 200 procent. Procentandelen fordelat pa antalet bolag framgar av
foljande tabell:

Goodwill/IMT i procent av eget kapital | Antal bolag*)

0-25 8
25-50 7
50-75 12
75-100 6
Mer &n 10 7
Mer &n 200 2

42

*) Exklusive ett bolag med negativ eget kapital.

1 Inklusive nagra bolag i urvalet for en undersokning av hur noterade bolag i Europa i praktiken Iamnar information om
nedskrivningstest, som ESMA har genomforts. ESMAs rapport forvéntas publiceras rund arsskiftet eller i borjan av nasta
ar.
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Enligt punkt 134 ska upplysningar lamnas per kassagenererande enhet (KGE) eller grupper av
enheter for vilken det redovisade vardet &r betydande. Bérsen har noterat att manga bolag
presenterar informationen pa samma niva som for de rapporterade segmenten, som framgar av
foljande tabell:

Antal KGEs Antal bolag

Mindre &n segment 8
Lika 22
Mer &n segment 13

43

Enligt punkt 80b far en grupp av enheter inte vara storre &n ett rorelsesegment fore
sammanslagning enligt definitionen i IFRS 8. Bolag som redovisar goodwill pa ett mindre antal
kassagenererande enheter &n de redovisade segmenten forklarar ofta att det finns rorelsesegment
dér ingen goodwill har allokerats till. | de flesta fall saknas en forklaring till varfor allokering inte har
skett pa en lagre niva an de rapporterade segmenten.

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

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

(ii) en beskrivning av féretagsledningens metod for att faststélla det vérde eller de vérden
som innefattas i varje viktigt antagande.

(iii) den period Gver vilken foretagsledningen har prognostiserat kassafléden baserat pa
finansiella budgetar/prognoser.

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

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

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

Ett antal bolag lamnar ingen beskrivning alls eller anvéander sig av icke informativ information s&
som budget, intern uppskattning eller basta uppskattning. Merparten av bolagen namner nagon
form av EBIT. Ett antal bolag &r betydligt mer féretagsspecifika och anger som viktiga antaganden
rorelsemarginal, utveckling av rorelsekapital eller marknadsandel, volym och pris, valuta etc.
Sadana beskrivningar kommer narmare upplysningskravets syfte, som framgar av exempel 9 som
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IAS 36 punkt 137 hanvisar till. Bérsen noterar dock att information krévs per (grupp av)
kassagenererande enhet(er). Bolagen ldmnar séllan information pa denna niva. Aven en alternativ
motivering till varfér samma antaganden kan anvéndas for flera eller alla kassagenererande
enheter har lamnats férst efter att borsen ifragasatt redovisningen. IAS 36 kraver inte nagon
kvantifiering av de viktiga antagandena sa lange det inte finns en risk fér att en rimlig mojlig
forandring i ett viktig antagande skulle innebara att ett nedskrivningsbehov uppkommer, punkt
134f. Denna bestdmmelse avser hela nyttjandeperioden. Motsvarande krav finns i IAS 1 punkt 129
i fall att nedskrivningshehovet redan kan uppsta under det senaste rakenskapsaret.

Den tillvaxttakt som anvénds for att extrapolera kassaflédesprognoser bortom den period som
tacks av de senast gjorda budgetarna/prognoserna ligger bland de undersékta bolagen runt 2
procent. Nagra bolag lamnar dock inte ndgon uppgift om den tillvaxttakt som har anvants.

Enligt IAS 36 punkt 55 ska diskonteringssatsen anges fére skatt. Bdrsen har noterat att fyra av de
43 undersokta bolagen inte anger om réntan ar fore eller efter skatt. Fem bolag anger
diskonteringssatsen efter skatt. En del bolag anger den hanterade diskonteringssatsen som ett
interval, vilket i méanga fall ar for brett.

Nedanstaende diagram visar rantesatsen som anvands (% av bolag).
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Upplysningar om den diskonteringssats och tillvaxttakt som hanterades 2010 saknas relativt ofta,
vilket strider mot I1AS 1 punkt 38. | det radande ekonomiska laget finns behov av att dven
kommentera de fall da dessa uppgifter inte har andrats. Detta for att lasaren ska kunna forsta
foretagsledningens bedémningar vid nedskrivningstester.

Punkt 134f kraver upplysningar om en rimlig mgjlig foréndring i ett viktigt antagande skulle
innebéra att enhetens redovisade varde skulle dverstiga dess atervinningsvarde. | dessa fall krévs
upplysningar om bl.a. det belopp med vilket atervinningsvardet verstiger det redovisade vardet
(headroom), det varde som dr tilldelats det viktiga antagandet samt det belopp med vilket vardet
for det viktiga antagandet maste andras for att atervinningsvardet ska motsvara enhetens
redovisade varde. | fall att en sadan forandring kan upptrada under nastkommande rakenskapsar
finns ett motsvarande upplysningskrav i IAS 1 punkt 129.

Fem av de ovannamnda 43 bolagen anger ingen kénslighetsanalys. Néstan en fjardedel av
bolagen anger att utférda kénslighetstester inte visar pa nagot nedskrivningsbehov. | flera fall &r
det oklart vilka antaganden som har anvénts vid sadana tester. Andra bolag anger att
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berakningarna av nyttjandevardet har testats med andrade antaganden vad galler
diskonteringssats eller tillvaxttakt, i nagra fall & dven dessa kvantifierade. Som namnt ovan utgor
dessa inte de viktiga antagandena som avses i punkt 134d(i). Endast nagra fa bolag anger
headroom och nyttjandevérdet.

Bdrsens papekanden avser framst att beskrivningen av de antaganden som har anvants for de
kassaflédesprognoser som tacks av de senast gjorda budgetarna saknas (punkt (i) ovan). Likasa
finns det ofta ingen information om hur vérdet fér dessa antaganden har faststallts (se punkt (i)
ovan). Flera bolag saknar jamforelseinformation, vilket &r ett krav i IAS 1 punkt 38.

Borsen har i ett antal fall begért att bolaget ska dverldmna de bakomliggande
kassaflodesberékningarna och styrelsematerialet for att darigenom kunna bedéma bolagets
redovisning av nedskrivningstestet. Detta har sérskilt skett i de fall d&r nedskrivningarna har
redovisats i delarsrapporter under 2012 utan att nagra indikationer fanns i arsredovisningen for
2011, punkt 134f eller IAS 1 punkt 129. | nagra fall har borsen papekat att mer information ska
lamnas fér att undvika att lamnad information i &rsredovisningen feltolkas. Ett bolag har tilldelats
kritik da diskrepansen mellan det i nedskrivningstestet hanterade (gj offentliga) antagandet och
bolagets (publicerade) mal i férhallande till verkligt resultat under de senaste aren var for stort.

Borsen hanvisar aven till de fyra beslut som ESMA har publicerat?®, som ger végledning i hur
tillsynsmyndigheterna ser pa praxisen avseende diskonteringssats, kanslighetsanalys,
detaljeringsgrad av upplysningar per kassagenererande enhet och viktiga antaganden. Mot
bakgrund av ESMAs fokusomraden for finansiella rapporter 2012 kommer borsen aven i
fortsattningen att granska tilldmpningen av IAS 36.

IAS 19 Ersattningar till anstéllda

Enligt IAS 19 punkt 120AP ska en femarséversikt Gver erfarenhetsbaserade justeringar lamnas. Ett
bolag har delgivits papekande eftersom denna 6versikt utelimnas. Bolaget har i sitt svar hanvisat
till att informationen finns i tidigare arsredovisningar och att inga vasentliga justeringar foreligger.
Eftersom en sammanhallen redovisning bor ske kan kravet inte undgas med en hanvisning till
tidigare arsredovisningar. Att inga vasentliga justeringar foreligger &r i sig information som en
lasare behdver for att kunna bedéma bolagets redovisning.

Nio bolag har delgivits papekanden avseende informationsgivningen i samband med bolagets val
av grunden for diskonteringsranta.

Informationsgivning om kommande &ndringar

Av de undersckta bolagen anger 36 bolag att de har formansbestdamda pensionsplaner. Av dessa
har 12 bolag forsékrat planerna hos Alecta, vilket innebar att dessa planer redovisas som
avgiftsbestdmda planer. Borsen har dock noterat att ett antal av dessa bolag inte 1&mnar de
vanliga uppgifterna om Alecta enligt FAR RedU 6.

29 12th Extract from the EECS's Database of Enforcement, ESMA/2012/656.
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Tabellen nedan visar hur information har lamnats om effekterna av de andringar i IAS 19 som
trader i kraft den 1 januari 2013. Informationsgivningen har i de flesta fall varit begrénsad till att
den s kallade korridormetoden tas bort. Ovriga effekter har inte namnts.

T il ol

Endast kvalitativ 9
Kvantitativ 11
Ej tillamplig (anvénder ej korridormetoden) 4
Ej tillamplig (Alecta) 12

36

IAS 8 punkt 30 kréver upplysningar nér ett bolag inte har tillampat en ny IFRS som har publicerats
men annu inte har tratt ikraft. Andringar i IAS 19 publicerades i juni 2011 och ska tillimpas for
rakenskapsar som borjar den 1 januari 2013. Standarden kraver bland annat en diskussion om
den effekt standarden vantas ha pa bolagets finansiella rapporter nar den tillampas for forsta
gangen, eller, om denna effekt inte ar kand eller inte kan uppskattas, ett uttalande om detta. Med
hansyn till att de enligt korridormetoden ej redovisade aktuariella vinsterna och férlusterna &r
kénda per 31 december 2011, borde kvantitativ information om de viktigaste effekterna finnas
tillgangliga.

Tillampningen av &ndringarna i de finansiella rapporterna 2013 medfér att jgmforelseinformation
for 2012 ska redovisas. Borsen kommer darfor att f6lja upp att upplysningarna i arsredovisningarna
for 2012 ér tillrackligt kvantifierade.

Diskonteringsréanta
Ovannamnda 24 bholag (exklusive de 12 som har pensioner forsékrade hos Alecta) redovisade
foljande diskonteringsrénta:

Réntesats i procent Antal bolag

2,7 1
3,0-35 6
3,6-39 6
40-45 6
48 2
4,1 1
Range 3,3-5 1

23

Ett bolag lamnar ingen upplysning pga. att det &r ett mycket ovésentligt belopp.
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Av dessa bolag redovisar 13 en lagre ranta, 6 samma ranta och 4 en hégre ranta an tidigare ar.
Bérsen finner det svart att tolka denna information eftersom bolagen inte ger nagra klara besked
om vilken plan/land eller vilka planer/lander diskonteringsrantan avser. | ett antal fall avser rantan
formodligen planer utanfor Sverige. Mot bakgrund av att informationen om réntan och férandringar
i rantan ar bristfallig har ESMA beslutat att ha pensionsredovisningen som fokusomrade for
granskningen av de finansiella rapporterna for 2012 (se sidan 11).

Grunden for att faststélla diskonteringsrénta

IAS 19 punkt 78 kréver att rantesatsen for diskontering av pensionsforpliktelser ska faststallas pa
den vid rapportperiodens slut marknadsmassiga avkastningen pa forstklassiga
foretagsobligationer. | lander dar det inte finns ndgon fungerande marknad fér sdana obligationer
ska den marknadsmassiga avkastningen pa statsobligationer anvéandas.

| flera fall & upplysningarna om pé vilka grunder bolaget har faststallt diskonteringsrantan
bristfalliga. Oftast anges det i avsnittet redovisningsprinciper endast de bada alternativen,
foretagsobligationer och statsobligationer, genom att citera IAS 19 punkt 78. Utan nagon
foretagsspecifik information, om i vilka lander pensionsplanerna finns i och vilken typ av
obligationer som har hanterats, ar det svart att for ldsaren att fa en uppfattning om bolagets
redovisning av pensionsforpliktelserna.

Andra bolag anger inget om eventuell diskontering eller anger endast att en marknadsmassig
ranta har anvants. En del bolag anger att de anvénder féretagsobligationer som bas for
berékningarna, medan andra bolag anger i sina arsredovisningar att bostadsobligationer har
anvénts fér svenska pensionsplaner.

Med hénsyn till att Sverige alltid har betraktats som ett av de lander ddr det inte finns en
fungerande marknad for forstklassiga foretagsobligationer har bérsen begért in ytterligare
information i dessa fall. Av bolagens svar har det i flera fall framkommit att bostadsobligationer har
anvénts. Motiveringen till detta har varit att dessa obligationer &r ett alternativ till
foretagsobligationer, att dessa obligationer &r ett alternativ for statsobligationer eller att bolaget
anser att det nu finns en djup marknad for dessa obligationer som anses vara férstklassiga
foretagsobligationer.

Bdrsen har noterat att antalet bolag som anvénder sig av bostadsobligationer har ékat. For att
kunna bedéma om dessa bolag féljer kraven i IFRS har bérsen utrett om det kan anses finnas en
fungerande marknad for svenska bostadsobligationer, med utgangspunkt att dessa kan anses
vara ett likvardigt alternativ till foretagsobligationer. Baserat pa omsattningsstatistik och i
jamférelse med motsvarande omsattning for statsobligationer (se nedan) har bérsen bedémt att
den svenska marknaden for bostadsobligationer kan anses vara tillréckligt djup och fungerande
och att dessa finansiella instrument darfor fortsattningsvis bor anvéndas som bas fér berékning av
diskonteringsrénta for svenska pensionsforpliktelser.
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Graf 1. Omsattning pa penning- och obligationsmarknaden i Mkr, septembermanad, samtliga aktorer.
Kélla: Sveriges Riksbank
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Graf 2. Omséttning pa penning- och obligationsmarknaden i Mkr 2011, samtliga aktorer.
Kélla: Sveriges Riksbank

IAS 19 definierar inte vad som &r en forstklassig obligation. Den allménna uppfattningen om vad
som &r en foretagsobligation borde inte undanta bostadsobligationer fran definitionen av vad som
ar en foretagsobligation. Om bostadsobligationerna &r forstklassiga (vilket i praxis har uppfattats
som AA eller higre eller motsvarande av andra ratinginstitut) kan faststéllas med hjalp av rating av
obligationen eller emittenten i fraga.
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Graf 3. Omsattning per loptid i procent av totalomséttning, manadssnitt 2011.
Kalla: NASDAQ OMX Stockholm AB

Graf 3 visar att det i vissa fall inte gar att basera diskonteringsrantan pa bostadsobligationer med
langre 1optid d& omséttningen ar betydligt 1agre an for dem med kortare [6ptider och vérderingen
darmed mindre tillforlitlig. Beroende pa pensionsférpliktelsernas loptider ar viss extrapolering
darfor ofta nodvandig alternativt kan viss avstamning med ranteuppgifter fran andra kallor kravas.

Av IAS 19 punkt 79 framgdr att diskonteringssatsen aterspeglar pengarnas tidsvarde men inte den
aktuariella risken, investeringsrisken eller den foretagsspecifika kreditrisken. Diskonteringssatsen
ska aterspegla den uppskattade tidsfordelningen och storleken av betalningarna samt den valuta
som dessa ska betalas i, jmf. punkt 80. Den process som bolaget genomfér for att bestdmma
diskonteringsansatsen &r ett exempel pa en bedémning som foretagsledningen gor nar den
tillampar bolagets redovisningsprinciper. Sadana bedomningar kraver upplysningar i enlighet med
IAS 1 punkt 122.

Mot bakgrund av det ovanstaende bor bolagen upplysa om den grund pa vilken
diskonteringsrantan har bestamts utifran. Med hansyn till att den radande situationen pa den
finansiella marknaden kan leda till &ndringar i rating och marknadens effektivitet, bér upplysningen
vara sd pass detaljerad s att ldsaren kan forstd bolagets bedémning. Aven en motivering av
andringar (eller avsaknaden déarav) av diskonteringsrantan borde vara en del av upplysningarna.
Borsen noterar har att bestdmmelserna i IAS 19 punkterna 121 och 122 i princip kraver en
upplysning for varje (vasentlig) plan.

Bdrsen har dven konstaterat att flera bolag har andrat grunden for att bestdmma
diskonteringsrantan, fran statsobligationer till bostadsobligationer. Detta ar en forandring i
uppskattningar och bedémningar som IAS 8 punkt 39 samt 40 kraver upplysningar om. Av de
undersckta bolagen redovisar endast ett fatal Gppet detta. Oftast framgar &ndringen endast vid
jamforelse av arsredovisningarna fran olika ar. Lasaren bér kunna forlita sig pa att bolagets
information om @ndrade redovisningsprinciper, uppskattningar och bedémningar &r komplett. De
papekanden som borsen har delgivit nio bolag avser darfor brister i efterlevnaden av 1AS 1 punkt
122 och IAS 8 punkt 39, inte att bostadsobligationer har anvénts vid bestdmmandet av
diskonteringsréntan.
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Bdrsen kommer att folja upp att de aktuella bolagen atgardar dessa brister i arsredovisningen for
2012. Dartill kommer bérsen i dvrigt att granska efterlevnaden av IAS 19. Detta inom ramen for
ESMAs fokusomraden, 2012.

IFRS Interpretation Committee

Med anledning av att antalet forstklassiga foretagsobligationer har minskat har fragan om
diskonteringsrantan varit fremal for behandling inom IFRS IC i november 2012. For en del bolag
kan en andring fran foretagsobligationer till statsobligationer vara aktuell. IFRS IC har inte definitivt
tagit stallning i fragan och kommer att fortsatta diskussionen i januari 2013. Av de preliminara
slutsatserna fran métet i november framgar att val av och andringar i diskonteringsrantan eller
grund for diskonteringsréntan ar en &ndring som kraver upplysningar i enlighet med IAS 1 punkt
122 och IAS 8 punkt 39.

IFRS 8 Rorelsesegment

De papekanden som borsen har lamnat avser framst de upplysningar som ska lamnas for bolaget i
dess helhet (punkterna 31 — 34). Borsen har dven papekat att motiveringar bor lamnas om bolaget
endast redovisar ett segment, sarskilt nar 6vriga delar av arsredovisningen ger intryck av att flera
segment finns.

En sammanslagning av segment kraver att vissa forutsattningar ar uppfylida, punkt 13. Att
information ska lamnas om hur féretagsledningen har resonerat i denna fraga ar foremal for en
kommande &ndring i IFRS 8. Borsen har i ett fall papekat att olika detaljeringsgrad inom olika
segment kan visa pa att forutsattningarna for sammanslagning inte uppfylls.

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

Aven i & har borsen noterat att flera bolag saknar upplysningar om intakter frén externa kunder for
varje produkt och tjénst, eller varje grupp av likartade produkter och tjanster (punkt 32).
Informationen far utiamnas om den saknas och kostnaden fér att ta fram den skulle bli orimlig.
Inget bolag har ld&mnat upplysningar om detta faktum. Borsen har noterat att beskrivningen i évriga
delar av arsredovisningen oftast visar pa att det finns olika produkter och tjénster.
Upplysningskraven galler alla bolag, &ven de som endast redovisar ett rorelsesegment.

Ett antal bolag har inte redovisat geografisk information om intakter fran externa kunder och
anlaggningstillgangar i Gverensstammelse med punkt 33. Ofta saknas information om pa vilken
grund intakter frn externa kunder &r hanférliga till enskilda lander.

Ett bolag har inte I&mnat information om externa och interna intakter, vilket krdvs enligt punkt 23.

Punkt 34 kraver att bolaget Iamnar information om i vilken man det har storre kunder. | sa fall ska
vissa upplysningar l[dmnas. Ett bolag tilldelades kritik (se ovan under avsnittet "Kritikdrenden”),
eftersom upplysningar saknades. | tva andra fall tilldelades bolagen papekanden om att
upplysningarna bor kompletteras. Detta eftersom det pa annan plats i arsredovisningen framgick
att storre kunder fanns.
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Bérsen har noterat att manga bolag anger att det inte finns storre kunder, &ven om det inte finns
ett sadant krav i IFRS 8.

IFRS 7 Finansiella instrument: upplysningar

| drets granskning ingar de fyra svenska storbankerna. Granskningen har genomforts i samverkan
med Finansinspektionen. Undersokningen har resulterat i ett antal papekanden och 6vriga
kommentarer som kan anses vara bankspecifika. Dessa ingar i statistiken, men borsen tar inte
med dessa i den beskrivande delen av rapporten eftersom de inte har ndgon allman paverkan.

Ett bolag har fatt papekande for bristande upplysningar om dess sakringsredovisning. Bolaget
tillampar sékring av valutarisker med kassaflodessékring (punkterna 22 — 24). Aven information om
vilken niva i verkligt vardehierarkin som hade anvénts saknades (punkt 27A).

De Gvriga papekandena avser brist i upplysningar om likviditetsrisk. Punkt 39 kréaver att bolag
lamnar (separata) |dptidsanalyser for finansiella skulder som &r derivat och for finansiella skulder
som inte ar derivat. Loptidsanalyserna bygger ofta pa langre perioder med en indelning pa mindre
an 1, 1till 5 och mer an 5 ar enligt aldre praxis. Vagledningen till IFRS 7 punkt B11 ger ett
exempel pa kortare tidsperiod (inom en ettars horisont), vilket & mer lampligt ifall bolaget har
kortfristig upplaning. Perioden 1 till 5 &r eller motsvarande indelning kan vara svarbedémd, och &r
genom det stora tidsspannet inte informativ. Med hansyn till kravet i punkt 34a (baserat pa intern
information) borde mer relevant information ofta vara tillgénglig. Detta borde sérskilt vara fallet for
bolag med anstréngd likviditet. Upplysningskravet om Iéptidsanalyser avser avtalade
odiskonterade kassafloden (Bilaga B punkt B11D). Detta innebér att bade amortering och ranta
ska réknas in. | ett fall har bérsen noterat att bolaget inte hade tagit hansyn till avtalade
rantebetalningar.

IAS 1 Utformning av finansiella rapporter

Papekanden avser punkterna 106 och 38. Punkt 106 staller krav pa utformningen av rapporten
dver foréndringar i eget kapital. Borsen har noterat att bolagens olika beskrivningar av
komponenterna av eget kapital i de olika rapporterna (inklusive moderbolagets) ofta gér att
sambandet mellan dessa blir svartolkat. Punkt 38 avser krav om jamforelseinformation, vilket ofta
saknas i upplysningarna om nedskrivningstest.

IAS 17 Leasingavtal

IAS 17 kréver upplysningar om variabla avgifter (punkt 35¢) och om grunderna for hur dessa
faststallts (punkt 35d). Tva holag har fatt papekanden for brister i sina upplysningar om variabla
avgifter. For bada dessa bolag var en stor del av leasingavgifterna variabla. De variabla avgifterna
utgjorde &ven en stor del av de operationella kostnaderna samtidigt som bolagens affdrsmodell
medforde att informationen om hur dessa avgifter faststalls var vasentlig.

Bdrsen har dven noterat att variabla avgifter borde inga i upplysningarna om minimileasingavgifter
om upprakningar eller andra grunder medfor att leasingavgifter endast anpassas uppat.

IFRS 3 Rorelseforvarv

Bérsen har lamnat papekanden i samband med brister i upplysningen om villkorad kopeskilling.
Bilaga B punkt 649 kréver, férutom upplysningar om belopp och beskrivning av
dverenskommelsen, information om grunden for faststéllandet av betalningsbeloppet. Dértill kravs
en uppskattning av intervallet med méjliga utfall (odiskonterade).
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| ett fall saknas aven en beskrivning av de faktorer som utgdr goodwill (punkt B64€), upplysning
om verkligt varde vid 6verford ersattning (B64f), och information om forvérvets effekter pa intakter
och resultat (punkt B64q).

IAS 8 Redovisningsprinciper, andringar i uppskattningar och bedémningar samt fel

Flera bolag anger att information i samband med kommande &ndringar i IAS 19 i enlighet med IAS
8 punkt 30 inte maste lamnas eftersom EU forst den 5 juni 2012 godkénde andringarna. IAS 8
medger inte nagot sadant undantag, och information ska lamnas oavsett om den nya IFRS &r
godkénd av EU eller inte.

Som framgar av ovanstdende redogdrelse om IAS 19 har borsen vid arets granskning dven
konstaterat att flera bolag har &ndrat grunden for att bestamma diskonteringsréntan, fran
statsobligationer till sékerstéllda bostadsobligationer. Denna éndring &r en férandring i
uppskattningar och bedémningar som enligt IAS 8 punkt 39 samt 40 kraver upplysningar. Av de
undersckta bolagen, som genomfért en sadan andring, har i det narmaste inget bolag Gppet
redovisat detta.

OVRIGA KOMMENTARER

Borsen har formulerat en del av sina iakttagelser som dvriga kommentarer. | samband med arets
genomgang har kategorin papekande uppgraderats, vilket innebér att nagra noteringar av mindre
vikt fran och med i &r ingdr i kategorin Gvriga kommentarer. Borsen har i nastan alla slutbrev
delgivit bolagen nagra sadana dvriga kommentarer av mindre vasentlig art. Dessa kommentarer
utgor dock enbart ett stod for bolagets fortsatta redovisningsarbete och kraver ingen atgérd i
forhallande till bérsen. | manga fall har bolaget dven atagit sig att andra eller komplettera
upplysningarna i kommande finansiella rapporter. Bolaget bor dock bedéma upplysningens
vasentlighet. Andras forutsattningarna sé att posten blir vasentlig bor redovisningen anpassas
dérefter.

| nagra fall avser avvikelserna samma omraden som redan har tagits upp sarskilt i avsnittet
"Noteringar per standard”. Dessa upprepas darfér inte har. | nedanstaende férteckning ingar aven
de sex standarder dar endast ett bolag har delgivits papekande.

Bérsen anger nedan, i ndgon forkortad form, de relevanta delarna av IFRS-bestammelserna som
awvikelserna och kommentarerna avser. Sammantaget bér noteringarna i avsnittet "Noteringar per
standard” och nedanstaende forteckning vara ett bra underlag for de noterade bolagen som
dnskar kvalitetsséakra sina finansiella rapporter.

IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar

En beskrivning av avtalen (exempelvis om avtal med tredje part finns) samt upplysningar om
antalet och bakgrunden for berakningarna (punkterna 45 och 47).

IFRS 3 Rorelseforvarv

Punkt B67 i Bilaga B kréver vissa upplysningar i fall att den férsta redovisningen av ett
rérelseforvarv ar ofullstandig. Manga bolag betraktar férvarvskalkylen som preliminar under hela
vérderingsperioden, en tolvmanadersperiod, vilket inte stimmer Gverens med kraven i punkt 45
(nast sista meningen).

Upplysningar om andringar i forvarvskalkylen (punkt 49) i delarsrapporten, IAS 34 punkt 16A.
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IFRS 7 Finansiella instrument: upplysningar

De redovisade vérdena for var och en av kategorierna (a - f), enligt definitionen i IAS 39, ska
anges i rapporten dver bolagets finansiella stallning eller i aktuell not (punkt 8).

For varje klass av finansiella instrument ska de metoder och, om en vérderingsteknik anvants, de
antaganden som har anvants for att bestdmma det verkliga vérdet fér varje klass av finansiella
tillgangar eller finansiella skulder anges (punkt 27). Upplysningar om kreditrisk (punkt 36 — 38) och
kanslighetsanalys for varje typ av marknadsrisk (punkt 40) ska ocksa anges.

IAS 1 Utformning av finansiella rapporter

Punkterna 117 — 124 kraver upplysning om redovisningsprinciper. Dessa upplysningar bér vara
bolagsspecifika, sarskilt vad galler intéktsredovisning, finansiella instrument och rérelsesegment.

Upplysningar om antaganden om framtiden och andra viktiga kallor till osékerheter i
uppskattningarna ska enligt IAS 1 punkterna 125 och 129 anges. Borsen har aven noterat att
dessa upplysningar ofta &r allmant hallna, ibland anges endast att uppskattningar gors.

Upplysningar om bolagets mal, riktlinjer och processer fér hantering av kapital (punkt 134 och
135). Bérsen har noterat att beskrivningen av kapitalhanteringen inklusive forklaring av
forandringar kan forbattras i flera fall.

Separat redovisning av tillgangar av samma slag med olika vérderingsgrunder (punkt 59).

IAS 2 Varulager

Handelsrabatter, prisavdrag m.m. dras av nér inkdpskostnaderna bestdms och redovisas inte som
dvriga intakter (punkt 11).

IAS 7 Rapport 6ver kassafléden
Nettoredovisning &r endast tillaten for vissa typer av in- och utbetalningar (punkt 22 — 24).
Effekter av valutakursandringar (punkt 28).

Borsen har noterat en del felskrivningar som inte bor forekomma i en rapport som &r vasentlig for
analysen av bolaget.

IAS 12 Inkomstskatter

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

IAS 17 Leasingavtal

Uppgift om minimileaseavgifter, variabla avgifter samt leasingintékter (leasegivare, punkterna 47
och 56).

IAS 18 Intakter

Upplysningar om belopp och principer som tilldmpats vid intaktsredovisningen av olika intaktsslag
(punkt 35).
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IAS 19 Erséttningar till anstallda

En detaljering av forvaltningstillgangarna (punkt 120Aj), grunden for att faststalla forvantad
avkastning pa tillgangarna (punkt 120Al) och betalningarna under nésta ar (punkt 120Aq).

IAS 23 Laneutgifter

Upplysning om den rantesats som anvants for att faststélla beloppet for de laneutgifter som kan
aktiveras (punkt 26b).

IAS 24 Upplysningar om narstaende

Upplysningar om belopp och karaktér av transaktioner med narstaende (punkt 18).

IAS 33 Resultat per aktie

Upplysningar om det vagda genomsnittliga antalet stamaktier som anvants vid berakningen av
resultat per aktie fore och efter utspadning (punkterna 26 och 70).

IAS 34 Delarsrapportering

For rérelseférvéry under perioden, den information som kravs i IFRS 3 Rorelseforvarv (punkt 16A).

IAS 37 Avsattningar

For varje avsattningsslag och eventualférpliktelse ska upplysningar ldmnas om osékerheterna
kring beloppen eller om tidpunkten for utflode (punkterna 85 och 86).

IAS 38 Immateriella tillgangar

Upplysning om de faktorer som stddjer beddmningen att nyttjandeperioden ar obestdmbar (punkt
122a).

IAS 39 Finansiella instrument: redovisning och vardering

Nedskrivning ska ske vid en betydande eller utdragen (och inte for betydande och utdragen)
minskning av verkligt varde fér en investering i ett egetkapitalinstrument (punkt 61).

Arsredovisningslagen

Styrelsens forslag till riktlinjer som ska gélla for tiden fran nésta arsstamma (6 kap. 1a8 punkt 2).

Upplysningar om begréansningar i aktiernas overlatbarhet pa grund av bestammelse i lag eller
bolagsordning (6 kap. 2a§ punkt 2).

Lagen om vérdepappersmarknaden

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

Kontaktuppgifter till bolagsévervakningen

NASDAQ OMX Stockholm AB
Tullvaktsvagen 15

105 78 Stockholm

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

Publicering pa borsens hemsida

Rapporten finns pa bérsens hemsida tillsammans med kritikarenden som publiceras i
anonymiserat form:
http://www.nasdagomx.com/listing/europe/surveillance/stockholm/decisionsforcompaniesfinancialr
eporting/
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