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INLEDNING

Namnden for svensk redovisningstillsyns fjarde verksamhetsar 2022 kan beskrivas som ett
normalt ar fér var verksamhet. Vi har under aret fattat beslut i 62 drenden. Vidare har vi haft
I6pande kontakt med Finansinspektionen da vi rapporterat om var verksamhet och vi har,
tillsammans med Finansinspektionen, deltagit i sju moéten inom ramen fér Esmas European
Enforcers Coordination Sessions, ett forum dar en enhetlig redovisningstillsyn inom EU
samordnas.

Var verksamhet har inte paverkats av Covid-19 pandemin i ndgon storre utstrackning och under
aret har vi atergatt till det normala med att halla interna moéten fysiskt. Det internationella
arbetet har dven i ar bedrivits genom digitala moéten.

Syftet med vart arbete &r att bidra till att de finansiella rapporterna ger anvandarna en
rattvisande bild av borsbolagens resultat och finansiella stdllning, samt verka for att
borsbolagens finansiella rapportering haller en hog kvalitét och ar palitlig. En férutsattning for
detta arbete ar en vialfungerande dialog med de bolag som Namnden granskar. Vi uppmuntrar
bolagen att vara i kontakt med oss under granskningens gang och ar tillgangliga for mote ifall
bolagen onskar klargéra nagot sakférhallande eller presentera sin standpunkt i mer detal;.

| var granskning av finansiella rapporter avseende rakenskapsaret 2021 har vi beaktat Esmas
prioriterade  tillsynsomraden och darutéver lagt séarskilt fokus pa bolagens
hallbarhetsredovisning enligt Arsredovisningslagen och Esmas riktlinjer for alternativa nyckeltal.

Bolagen pa reglerad marknad ska fran ar 2022 uppréatta arsredovisningen i ett format som
mojliggor enhetlig elektronisk rapportering (ESEF, "European Single Electronic Format”). Denna
rapportering omfattas av Namndens tillsyn.

Denna rapport beskriver var verksamhet och vara granskningar i narmare detalj. Slutsatserna i
rapporten presenterades den 9 december 2022 vid ett publikt digitalt seminarium.

Stockholm den 31 januari 2023

Maria Snobohm, ordférande



NAMNDENS UPPDRAG

Namnden for svensk redovisningstillsyn har i uppdrag att granska sadan regelbunden finansiell
information som borsbolagen ar skyldiga att I1amna enligt 4 och 5 §§ i 16 kap lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden (LV). Granskningen omfattar arsredovisningar, inklusive
hallbarhetsrapporter, och halvarsrapporter och gors i forhallande till bestimmelserna i IAS-
forordningen (EG nr 1606/2002), arsredovisningslagen (1995:1554) och taxonomiférordningen
(EU2020/852), samt Esmas riktlinjer for alternativa nyckeltal.

Granskningen utfors pa delegation av Finansinspektionen som har det yttersta ansvaret for
tillsynen och befogenheten att ingripa vid dvertradelser.

Vi verkar for att borsbolagens rapportering ska halla en hog kvalitét och en god jamférbarhet
bade inom Sverige och internationellt. Arbetet bidrar till att skydda investerare, framja tilltron
till marknaden och undvika regelarbitrage, i syfte att uppratthalla en valfungerande och effektiv
svensk vardepappersmarknad.

Bestammelser om hur vi utévar var tillsyn finns i 16 kap. LV och i Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2018:18) om oOvervakning av emittenters regelbundna finansiella information.
Vi foljer den Europeiska vardepappers- och marknadsmyndighetens (Esma) riktlinjer om tillsyn
over finansiell information (ESMA32-50-218). Vi foljer &ven andra riktlinjer och
rekommendationer fran Esma som ror var verksamhet. Vi deltar aktivt i det europeiska
samarbetet inom redovisningstillsyn bl a inom ramen fér European Enforcers Coordination
Sessions (EECS), Narrative Reporting Working Group (NRWG) och Financial Institutions Task
Force (FITF).

Bolagen pa reglerad marknad ska fran ar 2022 uppréatta arsredovisningen i ett format som
mojliggor enhetlig elektronisk rapportering (ESEF, "European Single Electronic Format”). Denna
rapportering omfattas av Namndens tillsyn.

URVAL

Vart tillsynsansvar omfattar en population av borsbolag som har Sverige som hemmedlemsstat
och vars Overlatbara vardepapper ar noterade pa en reglerad marknadsplats. 16 kap. LV
undantar vissa emittenter, t ex stat och kommun och emittenter av skuldebrev med ett
nominellt virde motsvarande minst 100 000 eur.! Populationen utgjordes vid ingdngen av 2022
av 423 bolag, varav 366 aktieemittenter och 57 emittenter av icke-aktierelaterade instrument —
i huvudsak obligationer.

Namnden véljer arligen ut ett antal bolag ur populationen for granskning, baserat pa en risk- och
rotationsbaserad urvalsmodell i verenstdmmelse med Esmas riktlinjer om tillsyn éver finansiell
information. Namndens resurser fokuseras pa omstandigheter dar det foreligger en forhojd
sannolikhet for avvikande eller felaktig tillampning av IFRS och arsredovisningslagen
m m. Merparten av urvalet baseras darfor pa riskbaserade antaganden. Riskurvalet tar bade
hansyn till risken for oriktiga uppgifter (sannolikhetsrisk) och hur en oriktig uppgift paverkar
anvandaren av den finansiella informationen och de finansiella marknaderna (paverkansrisk).
Riskmodellen tar hansyn till specifika hdndelser i bolagens redovisning sasom nedskrivningar,
avsattningar, jamforelsestorande poster och korrigeringar. Modellen beaktar dven indirekta

116 kap., §§2-3 LV.



faktorer som kan fa paverkan pa, eller ha sin grund i bolagets redovisning, t ex férvarv,
verksamhetsfordndringar, finansiella svarigheter och onormala kursrérelser. Aven
fragestallningar och omstandigheter pa branschnivd kan medféra att ett bolag valjs ut for
granskning.

Var urvalsmodell sikerstéller att alla bolag i populationen granskas atminstone inom en
tioarsperiod. Bolag vars stéllning och storlek formodas ha stérre marknadspaverkan granskas i
snavare tidsintervall. Vid arsurvalet valjer vi ocksa slumpmassigt ut ett mindre antal bolag for
granskning.

Huvuddelen av urvalet gors i borjan av aret med syfte att anpassa granskningsprocessen till
publiceringen av féregaende ars arsredovisning. Urvalet kompletteras med ett I6pande urval
under aret baserat pa risk, dvs bland annat baserat pa handelser och omstandigheter i enskilda
bolag som behover utredas direkt.

Esmas riktlinjer skiljer pa en fullstandig granskning (unlimited scope examination) och en riktad
granskning (focused examination) av finansiella rapporter. En fullstdndig granskning innebar att
hela innehdllet i den finansiella rapporten granskas for att identifiera fragor/omraden som
kraver ndarmare analys och for att bedéma huruvida den finansiella informationen uppfyller
kraven i det relevanta regelverket. En riktad granskning innebar att granskningen omfattar
fordefinierade och avgransade omraden/fragor i den finansiella informationen. Arets urval har
fordelat sig enligt foljande:

Urval 2022 Antal inledda under-
Icke sékningar  under 2022
Aktier aktierel. fordelat pa emittenter av
Fullstindig granskning 53 2 55 aktier  respektive icke
. . aktierelaterade instrument.
Riktad undersékning 7 2 9
S:a 60 4 64

STALLNINGSTAGANDEN

Utgangspunkten vid bedomningar av efterlevnaden av IFRS ar bestimmelsen om vasentlighet
som foéljer av IAS 1, p 7. Dar anges att utelamnanden eller felaktigheter i redovisade poster ar
vasentliga om de, var for sig eller gemensamt, kan paverka de ekonomiska beslut som
anvandaren fattar pa basis av de finansiella rapporterna. Vasentligheten beror saledes pa
storleken och karaktdren av de brister som har konstaterats.

Namnden tar stallning till om den finansiella informationen och de redovisningsmetoder som
granskas ar forenliga med det relevanta finansiella rapporteringsramverket. Var ansats vid
beddmning ar att informationen i den finansiella rapporten i forsta hand ska vara relevant och
specifik for bolaget samt att ovasentlig information kan utelamnas. Om avvikelsen ar vasentlig
och kan paverka anvandarens forstaelse for informationen ska vi ta stéllning till behovet av en
tillsynsatgard eller om Overtradelsen bedéms mer allvarlig (icke ringa), lata Finansinspektionen
prova drendet.

Namnden har inte nagra sanktionsbefogenheter. Om slutsatsen av granskningen &r att bolaget
inte har upprattat sin finansiella information enligt gillande bestammelser, och felaktigheten
kan anses vara ringa, kan vi som en tillsynsatgard uppmana bolaget att ratta till felaktigheten i



kommande finansiell rapport, alternativt offentliggtra en sarskild rattelse. Om Namnden finner
att en avvikelse fran det finansiella rapporteringsramverket ar ovasentlig men att det finns
betydande risk for att avvikelsen i framtiden kan bli vasentlig ska Namnden i sitt beslut informera
emittenten om avvikelsen i form av ett pdpekande?.

Om Namnden bedomer att 6vertradelsen inte kan anses vara ringa, om bolaget inte samarbetar
eller om bolaget inte foljer Namndens uppmaning ska vi snarast o6verlamna adrendet till
Finansinspektionen som gor en sjadlvstandig provning av 6vertradelsen. Om Finansinspektionen
i sin provning kommer fram till att Overtradelsen inte kan anses som ringa kan
Finansinspektionen sedan meddela en erinran och en sanktionsavgift>.

Vid arsskiftet 2022/2023 hade Namndens pabérjade drenden hanterats enligt nedan:

Arendehantering 2022

Pagaende drenden 31 december 2021 19
Paborjade drenden 2022 64

Avbrutna 2

Overlamnade till Finansinspektionen 3
Beslut av Namnden 62

Pagaende drenden 31 december 2022 16

Beslut 2022 avseende IFRS

Ingen atgard 39

Papekande 0

Uppmaning andring i kommande rapport 23
Begaran om rattelse 0

Av arets beslut hanfor sig 50 granskningar till arets urval.

UPPFOLIJNING

Alla drenden som har resulterat i en tillsynsatgard foljs upp for att kontrollera att det granskade
bolaget har gjort de andringar som framgar av Namndens beslut. Tidpunkten for uppféljningen
beror pa nar atgarden forvantas vara genomford. | manga fall kan vi direkt konstatera att rattelse
skett, men ibland behdver vi stélla kompletterande fragor for att sakerstalla detta. Ar vi ndjda
med hur bolaget rattat ar arendet darmed avslutat.

Om emittenten inte har vidtagit de férvantade atgadrderna, och det inte foreligger nagra
acceptabla skal for detta och den kvarstaende bristen bedéms som vasentlig, 6verlamnas
drendet till FI for vidare provning i enlighet med 14§, FFFS 2018:18.

Under 2022 har Namnden 6verlamnat tva uppfoéljningsarenden till Finansinspektionen.

2 Esmas riktlinjer om tillsyn éver finansiell information, p 71 (ESMA32-50-218)
325 kap. LV



EUROPEAN SINGLE ELECTRONIC FORMAT
(ESEF)

Nytt for 2022 ar att noterade bolag ska upprétta sin arsredovisning i ett gemensamt elektroniskt
rapporteringsformat — ESEF, som ingar i Namndens tillsyn. Den offentliggjorda och registrerade
ESEF-rapporten utgor vidare underlag for var granskning av de finansiella rapporterna.

Namnden ska granska att ESEF-rapporten &r upprattad enligt ESEF-férordningen® och didrmed
att koncernredovisningen marks upp (taggas) enligt den taxonomi som anges i férordningen.
Arets granskning har i huvudsak varit 6vergripande och har annu inte genererat nagra
konstaterade Overtradelser. | sju fall har Namndens iakttagelser foranlett fragor till det
granskade bolaget. Under 2023 kommer en mer materiell granskning i enlighet med den praxis
som utvecklas inom Esma att goras.

En notering fran arets granskning ar att det ar stor skillnad pa i vilken utstrackning som bolagen
utnyttjar tillaggsklassificeringselement (extentions) for att marka poster i de finansiella
rapporterna. Tillaggsklassificeringselement ska enbart anvandas nar den grundlaggande
klassificeringen enligt taxonomin inte ger en korrekt bild av postens art. Mdjligheten till
extensions ska darfér anvandas restriktivt men vi kan konstatera att vissa undersokta bolag
anvander manga tillaggsklassificeringselement medan andra anvander betydligt farre.

Namnden har inte tagit stallning till enskilda tillaggsklassificeringselement, men kan konstatera
att den underliggande posten i vissa fall verkar ligga inom ramen fér en grundldggande
klassificering och att bolaget i dessa fall skulle ha kunnat anpassa taxonomins rubricering i
rapporten snarare an att skapa ett tillaggsklassificeringselement, vilket Esmas
rapporteringsmanual® ger utrymme for.

Avslutningsvis vill Ndmnden paminna om att dven arsredovisningens upplysningar ska markas
upp fr o m arsredovisningen 2022.

|AKTTAGELSER OCH REKOMMENDATIONER

Namnden har i sina beslut under ar 2022 tagit stallning till 36 specifika fragestallningar kopplade
till IFRS, atta fragestdllningar kopplade till alternativa nyckeltal (APM) samt fyra om
hallbarhetsredovisning (NFI) - se nedanstaende tabeller. Ett urval av dessa kommenteras
narmare i de efterféljande avsnitten. Darutdver redogors ocksa for vissa generella iakttagelser
som har gjorts i samband med granskningarna. Samtliga Namndens stallningstaganden finns
publicerade i anonymiserad form p& var hemsida®.

Namnden gor alltid en vasentlighetsbedémning av den aktuella bristen vilken paverkar vart
slutliga stallningstagande samt behovet av atgarder fran bolagets sida. Vilken information som
ar vasentlig i slutdndan ar i hogsta grad bolagsspecifik och det gar darfor inte att gora generella
tolkningar av vara iakttagelser. En avvikande iakttagelse i ett mindre bolag eller i en viss bransch

4 KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2018/815 av den 17 december 2018 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG vad galler tekniska
tillsynsstandarder for specificering av ett enhetligt elektroniskt rapporteringsformat.

5 ESEF Reporting Manual (ESMA32-60-254)

& www.redovisningstillsyn.se/stallningstaganden. Det gér att prenumerera p& vara stillningstaganden p3
www.redovisningstillsyn.se/prenumerera



kan vara av vasentlig betydelse medan en motsvarande iakttagelse i ett annat bolag, verksamhet
i en annan bransch eller av annan storlek, kan vara uppenbart ovasentlig.

Stallningstaganden IFRS

Rorelsesegment (IFRS 8) 10
Presentation av finansiella rapporter (IAS 1, 8)
Intakter (IFRS 15)

Nedskrivningar (IAS 36)

Immateriella tillgangar (IAS 38)

Koncernredovisning/Samarbetsarrangemang/upplysningar om andelar i andra
foretag/Intresseforetag och Joint Ventures (IFRS 10, 11, 12; IAS 27, 28)

Rorelseforvarv (IFRS 3)

Redovisning av finansiella instrument (IAS 32, 39; IFRS 7, 9)
Vardering till verkligt varde (IFRS 13)

Rapport 6ver kassafloden (IAS 7)

Leasing (IAS 17, IFRS 16)

Ovrigt

Stallningstaganden APM

Avstamningar (APM Guidelines, p 26-32 samt Q&A 16) 5
Prominens och presentation av alternativa nyckeltal (APM Guidelines, p 35 och 36
samt Q&A 9) 2

APM - Konsistens (APM Guidelines, p 41 till 45) 1

Stadllningstaganden (NFI)

Beskrivning av tillampade policys, granskningsforfaranden avseende tillampning av
policys och resultatet av policyn. 1

Ovrigt 3

N N W W W

N PR R R RN

Namnden har i sin granskning tagit sarskild hansyn till Esmas prioriterade tillsynsomraden under
2022 vid granskningar av arsredovisningar 20217;

= Klimatrelaterade risker; 6verensstammelse mellan finansiell och icke-finansiell information,
vasentliga beddmningar och osdkerhetsfaktorer.

= Fffekter av Covid; langsiktiga effekter, likviditetsrisker, nedskrivningsbehov och aterféring
av reserveringar.

=  Upplysningar om férvintade kreditférluster; ledningens justeringar, forflyttningar mellan
stegen 1-2-3, forandringar i kreditférlustreserven, kreditriskexponeringar och sidkerheter,
samt klimatrelaterade risker och dess paverkan pa forvantade kreditforluster.

For den icke finansiella rapporteringen (Hallbarhetsrapporten) har Esma lyft fram foljande
prioriterade tillsynsomraden;

=  Covid 19 — paverkan pa affarsmodell och forsérjningskedjor och hallbarhetsaspekter
avseende arbetsférhallande for personal.

7 European common enforcement priorities for 2021 annual financial reports (ESMA32-63-1186).
Dokumentet ar tillgangligt pd www.redovisningstillsyn.se.



= Klimatrelaterade risker — identifiering av klimatrelaterade risker, implementerade policys,
utfall och malsattningar, konsistens med information i den finansiella rapporteringen.

= Artikel 8 Taxonomiférordningen (se nedan) — uppfoljning avimplementering av upplysningar
utifran EU kommissionens delegerade akter.

IFRS 3 Upplysningar vid rorelseforvary

Vid ett rorelseforvarv skall det férvarvande bolaget lamna diverse
upplysningar om férvarvet enligt krav i IFRS 3. Det géller forvarv
som har gjorts under rdkenskapsaret samt forvarv som gjorts
efter rakenskapsarets slut men innan den finansiella rapporten
har publicerats. enskilt vdsentliga

rorelseférvarv

Bedémning av

Enligt IFRS 3 p 59 skall forvarvaren lamna upplysningar som
hjdlper anvandarna av forvarvarens finansiella rapporter att
bedéma karaktiren pa och den finansiella effekten av ett
rorelseforvarv. Vidare framgar i vagledningen till IFRS 3, p B64, vilka explicita upplysningar som
skall lamnas for varje enskilt rorelseforvarv.

Det finns ett undantag fran att upplysningar enligt standarden behdéver lamnas separat for varje
enskilt forvarv vilket framgar av IFRS 3 p B65. Punkten medger att upplysningarna enligt IFRS 3
p B64 e-q, avseende enskilt ovasentliga rorelseférvarv som tillsammans ar vasentliga, kan
ldamnas i sammanslagen form.

Det som Namnden har uppmarksammat under aret ar att bolag har ldamnat delar av
upplysningarna om bolagets forvarv i en sammanslagen form. Namnden har exempelvis noterat
bolag dar en sammanslagen forvarvsanalys lamnats for samtliga forvarv som gjorts under
rékenskapsaret, oavsett det enskilda forvarvets véasentlighet. Nir de sammanslagna
upplysningarna avser vasentliga forvarv bedoms detta vara bristande upplysningar.

Det ar Namndens uppfattning att det ar viktigt att bolagen gor en bedémning av de férvarv som
gjorts for att kunna identifiera eventuellt vasentliga forvarv. For de enskilt vasentliga forvarven
skall upplysningar enligt standarden lamnas separat.

Gallande beddmningen av vad som utgor ett enskilt vasentligt forvarv, saknar IFRS 3 en
definition av vad som anses vara ett vasentligt forvarv, det framgar dock av punkten 59 att
bolagen skall lamna upplysningar som hjadlper anvandare av férvarvarens finansiella rapporter
att bedoma karaktaren pa och effekten av ett rorelseforvary . Det finns darmed olika satt att se
pa vasentlighet kopplat till gjorda rorelseférvarv och ett av dessa ar att se till hur stor omsattning
det forvarvade bolaget har i forhallande till den forvarvande bolagets totala omsattning. Man
kan dven se till hur stora totala tillgangar som det férvarvade bolaget innehar eller mer specifikt
se till hur stor goodwill bolaget har i forhallande till den forvarvande bolagets totala goodwill.

Resulterar denna bedémning i att det forvarvade bolaget ar vasentligt dr det viktigt att man
sakerstaller att det forvarvande bolaget lamnar de upplysningar som kravs av IFRS 3 separat for
det specifika forvarvet.



IFRS 7 Upplysningar om forvantade kreditforluster

Malet med upplysningarna om férvantade kreditforluster i IFRS 7 ar att ge ldsaren av de
finansiella rapporterna mojlighet att forsta kreditriskernas effekter pa storlek, tidpunkt och
risker for framtida kassafloden (p 35 B). Det ar darfor viktigt att de finansiella rapporterna
innehaller upplysningar om vilka foretagsspecifika vdasentliga antaganden som gjorts bade inom
och utanfor kreditriskmodellerna.

Namnden har noterat att det ofta finns bra beskrivningar av
berdkningsmetoder och modeller som anvands for att
beddma forvantade kreditforluster. Ibland kan vi dock se att
vissa upplysningar avseende makroekonomiska faktorer som Upplysningar om

ligger till grund for att bedoma framatblickande faktorer makroekonomiska
saknas. Namnden vill darfér paminna om att finansiella
foretag forvantas lamna kvantitativa upplysningar om vilka
beddmningar man gjort avseende makroekonomiska faktorer
och sannolikhetsbedémningar, samt uppgifter om hur
antagandena tagits fram.

antaganden saknas

En annan notering Namnden gjort ar att det inte alltid ar tydligt om den redovisade
kreditforlustreserven baseras pa justerade antaganden, som inte fangats upp av befintliga
modeller for forvantade kreditférluster.

Ledningen kan vélja att gora sa kallade tillfalliga justeringar av
de antaganden som anvands i befintliga modeller. Dessa
justeringar avser exempelvis sérskilda fordringar, portfélier,  S:irskildg upplysningar
eller faktorer som behover justeras for att spegla ledningens
basta bedomning av de forvdantade kreditférlusterna. Nar
ledningen goér sddana justeringar av visentliga antaganden, antaganden krévs
kravs sarskilda upplysningar som  beskriver varfér
justeringarna har gjorts och vilka beloppsmassiga effekter de
har pa kreditforlustreserven.

om justerade

Namndens rekommendation ar att det tydligt ska framga vilka framatblickande faktorer som ar
mest betydande i beddmningen av forvantade kreditforluster tillsammans med upplysningar om
vilka kvantitativa antaganden som gjorts. Utdver det ska det framga om foretagsledningen har
justerat betydande antaganden, vilka beloppsmassiga effekter det har resulterat i och vad som
ar skalen till de justerade bedémningarna. Vi vill dven paminna om att dven icke-finansiella
foretag ska presentera redovisade kreditfoérluster pa en egen rad i resultatrékningen, i de fall de
beddms vara vasentliga.

IFRS 7 Kanslighetsanalys for valutaexponering

Enligt IFRS 7 Finansiella instrument ska en kdnslighetsanalys visa hur resultat och eget kapital
hade paverkats av rimligt maojliga forandringar for varje typ av marknadsrisk. | vagledningen till
standarden, p B24 och B19 b), framgar att en kanslighetsanalys ska lamnas for varje valuta som
bolaget har en betydande exponering mot och att den ska visa de effekter av férandringar som
anses rimligt moijliga.

Ibland har vi noterat att exponeringar mot flera olika valutor har slagits samman i
kanslighetsanalysen som presenteras i de finansiella rapporterna och att antagandet om den
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rimligt mojliga forandringen visar pa vad en generell héjning om 1% av svenska kronan mot
ovriga utlandska valutor skulle ge for effekter. Valutakursernas forandring ar svara att forutse
och ett generellt antagande om en forandring pa exempelvis 1% ger lasaren mojligheten att sjalv
analysera vilka effekter olika forandringar av valutan skulle kunna fa. Samtidigt kan ett generiskt
antagande om valutans forandring ge lasaren en felaktig bild av de faktiska valutariskerna och
dess mojliga effekter.

Namnden vill lyfta fram vikten av att halla isar valutorna i
kdnslighetsanalyserna  och  att  beddémningen  av HaGll isdr valutorna i
valutakursernas férandring ska baseras pa foretagsledningens
badsta bedomning av rimliga intervall som kan férvantas inom
den kommande perioden. Sadana upplysningar underlattar
for lasaren att forsta de olika valutariskernas majliga effekter
pa resultat och eget kapital.

kdanslighetsanalysen

IFRS 8 Rorelsesegment — Geografisk information

| IFRS 8 finns upplysningskrav kopplat till bolagens intdkter samt anldaggningstillgdngar vilka
innefattar att bolagen skall lamna information om intakter fran externa kunder och vissa
anlaggningstillgangar, fordelade per geografiska omraden (IFRS 8 p 33). Upplysningarna skall
enligt standarden lamnas om intdkterna eller de anlaggningstillgangar som standarden asyftar
ar vasentliga i ett enskilt land varpa dessa skall redovisas separat.

Namnden har i arets granskningar noterat att en del bolag

endast presenterar sina intakter uppdelade per varldsdel,

sasom Europa, Asien och Amerika. Detsamma galler dven den Lamna upplysning om
geografiska informationen om anléaggningstillgangarna. Detta
Overensstammer inte med kraven i standarden vilken kraver
intdkter samt vissa anlaggningstillgdngar per vasentliga
lander. Denna iakttagelse ar en aterkommande iakttagelse
som vi har gjort dven i tidigare ars granskningar.

enskilt vasentliga
ldnder

Namnden har i nagra fall noterat att bolag har tagit med samtliga anldggningstillgangar, sdsom
uppskjutna skattefordringar och finansiella anlaggningstillgangar, i det belopp som fordelas pa
geografiska omraden, vilka enligt p 33 b) ska exkluderas.

Namndens uppfattning fran tidigare ar kvarstar vilket ar att informationen om geografiska
omraden ar en viktig upplysning for att anvandaren av den finansiella rapporten ska forsta var
bolaget bedriver sin verksamhet och de risker som kan vara forknippade med detta.

IFRS 8 saknar en definition av vad som anses vara ett vasentligt land sa har skall bolagen géra en
beddmning vilket kan goras fran olika perspektiv. Ett sadtt att géra denna bedémning kan vara
att se till hur stor andel av bolagets totala intdkter som det enskilda landet har for att avgéra om
intakterna fran respektive land anses vara vasentligt.

Namnden rekommenderar bolagen att géra bedémningen samt upplysa om vilka enskilt
vasentliga lander som bolaget erhaller sina intdkter fran, i vilka lander som bolagets vasentliga
anlaggningstillgangar finns, samt att de anlaggningstillgangar som bolaget lamnar upplysning om
Overensstammer med de som standarden avser.
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IFRS 13 Vardering av tillgangar till verkligt varde — Niva 3

Namnden har i arets granskning noterat att det finns ett flertal bolag med véasentliga tillgangar
som varderas till verkligt varde i rapporten 6ver finansiell stallning. Dessa hanfors i IFRS 3 till
olika nivaer inom hierarkin foér verkligt varde beroende av till vilken niva de indata som anvands
i varderingen hanfors.

For vissa typer av tillgdngar ar det vanligt att det verkliga vardet
faststalls genom olika varderingsmodeller som anvander sig av

Nivé 3 - mer
icke observerbara indata, vilket innebar att varderingen hanfors

till Niva 3 i hierarkin for verkligt varde. Nédmnden kan se att denna osakra och
typ av vardering ar vanlig nar det galler vardering av subjektiva
forvaltningsfastigheter, aktier i onoterade bolag och biologiska vdrder/'ngar

tillgangar sdsom skog. Varderingarna inom Niva 3 dr som regel mer
osakra och subjektiva &n en vardering som baseras pa indata i
form av noterade priser pa en aktiv marknad. IFRS 13 krdver darfér mer detaljerade upplysningar

om de indata och varderingstekniker som anvants inom Niva 3 dn de varderingar som hanfors
till de hogre nivaerna i hierarkin for verkligt varde (Niva 1 och 2).

| arets granskning kan Namnden se att det &r manga bolag som ldmnar bra och detaljerad
information om de tillgangar som varderas till verkligt varde genom varderingstekniker som
hanfors till Niva 3, men Namnden har ocksa noterat att de upplysningar som vissa bolag lamnar
kan forbattras och att malet med upplysningarna i vissa fall inte uppfylls fullt ut.

Enligt IFRS 13 p 91 ska upplysningarna hjalpa ldasaren av den

finansiella rapporten att bedéma de varderingstekniker och indata

som anvdnts i vdrderingen av tillgdngen och fér varderingar inom Upplysningar kan
Niva 3 och den effekt som varderingarna har pa resultatet eller forbdttras!
Ovrigt totalresultat for perioden. For tillgangar som varderas inom

Niva 3 ska detta uppnas med hjalp av den information som lamnas

om de betydande icke observerbara indata som bolaget anvander i sin vardering.

For att uppfylla syftet med standarden ar Namndens uppfattning att bolaget bade maste ha gjort
en relevant uppdelning av tillgdngsposten i not (indelning i klasser), samt att bolaget lamnat
kvantitativa upplysningar om de viktiga indata som anvants i varderingen for respektive klass av
tillgdngar som posten delats in i. | de bolag som vi granskat har vi i nagra fall iakttagit att det
forekommit brister inom bada dessa omraden i de finansiella rapporterna.

IFRS 13 Bestamning av lampliga klasser av tillgangar

Enligt IFRS 13 p 94 ska lampliga klasser bestdammas utifran
tillgangens karaktar, kannetecken och risker, och den niva i
hierarkin for verkligt varde som varderingen hanfors till. /{/ass/'nde/n/'ng
Standarden uttrycker tydligt att det for varderingar till verkligt utifrén béde
varde som hanfors till Niva 3 kan behovas fler klasser, eftersom

geografi och

dessa varderingar ar mer osdkra och subjektiva. Det innebar att en
tillgdngspost som redovisas till verkligt varde inom Niva 3 oftast fOStl'ghetStyp
behover delas upp i olika delposter i not for att den information
som lamnas ska uppfylla IFRS 13 och for att informationen om de
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indata som anvants vid varderingen och hur kansligt det redovisade vardet ar for férandringar i
dessa indata ska bli meningsfull (IFRS 13 p 93).

De flesta bolag har en bra och granular indelning av dessa tillgdngar i not. Manga av de storre
fastighetsbolagen delar exempelvis upp forvaltningsfastigheterna utifran bade geografi och
fastighetens anvandningsomrade (typ av fastighet) i matrisformat, innebarande att exempelvis
en uppdelning av typ av fastighet ges for respektive geografiskt omrade. Vi ser &ven
investmentbolag som delar upp sina innehav av aktier i onoterade bolag utifran den bransch
eller marknad som bolagen bedriver sin verksamhet inom. Vi har dock i arets granskning noterat
flera bolag som inte delat upp tillgdngarna i tillrackligt manga klasser i upplysningarna om
verkligt varde. | vissa fastighetsbolag saknas exempelvis en uppdelning av bestandet utifran typ
av fastighet (t ex kontor, bostader, logistik), liksom en uppdelning i geografiska regioner (t ex
Stockholm centralt, Stor-Stockholm, Goteborg, Malmo och storre stider). Det leder i
forlangningen till att de upplysningar som presenteras om exempelvis indata anges i alltfér stora
spann for att det ska vara meningsfull information for lasaren. Vi har dven sett att det i nagra
fall funnits en mer detaljerad indelning av tillgangen i den rapportering som bolaget foljer upp
internt, an den indelning som bolaget presenterar i sina finansiella rapporter. Indelningen av
tillgangen i klasser ar saledes ett omrade som vi ser kan forbattras.

Namnden rekommenderar ocksa sarskilt att bolag med ett diversifierat fastighetsbestand
Overvager ifall det kan vara lampligt att dela in forvaltningsfastigheterna i klasser utifran bade
geografi och fastighetstyp i de upplysningar som presenteras i den finansiella rapporten. Det
beror pa att det ofta finns vasentliga skillnader i risk inom olika geografiska omraden, sa vél som
vasentliga skillnader i risk beroende pa fastigheternas karaktdr inom respektive geografiskt
omrade. Detta aterspeglas ocksa i varderingarna av forvaltningsfastigheter dar det vanligtvis
laggs stor vikt vid fastigheternas geografiska lage och marknad samt fastighetstyp vid
bestdmmandet av fastighetens verkliga varde. Avkastningskravet kan skilja sig markant at mellan
olika fastighetstyper och regioner, vilket ar vasentlig information f6r en anvandare.

IFRS 13 Upplysningar om icke-observerbara indata

For tillgangar som varderas inom Niva 3 ska bolagen ocksa enligt

IFRS 13 p 93 d) lamna kvantitativ information om de betydande ) o
icke observerbara indata som anvants for att faststalla verkliga Ldmna kvantitativ
vardet uppdelat pa de lampliga klasser som bolaget identifierat information om icke

enligt punkt 94. observerbara indata

Genom att lamna detaljerad kvantitativ information om icke
observerbara indata ges ldasaren mojlighet att bedéma om
foretagets syn pa individuella indata skiljer sig fran deras egen. Det ger ocksa lasaren mojlighet
att jamféra de indata som anvants over tid for att se om det skett forandringar i
foretagsledningens syn pa de indata som anvants eller i marknaden for tillgdngen, samt att gora
branschjamforelser genom att jdmfora de indata som anvants med andra foéretag med liknande
tillgangar.
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I Néamndens granskningar under aret framkommer att det i vissa

fall saknas kvantitativ information avseende ett eller flera av de

betydande icke observerbara indata som anvints i vdrderingen. Avkastningskrav
Det galler bland annat antaganden avseende framtida anges /'fér breda
hyresintakter, driftskostnader och uthyrningsgrad vid varderingen
av forvaltningsfastigheter. Namnden har ocksa noterat att den
kvantitativa informationen i vissa fall angetts i breda intervall,
vilket inverkat negativt pa informationens anvandbarhet for |dsaren. Denna brist ar framfér allt
hanforlig till upplysningarna om avkastningskrav dar ett alltfér stort spann inte ger lasaren
tillracklig information for att kunna bedéoma de antaganden som gjorts i varderingen. Ett stort

intervall

spann i avkastningskravet tyder ocksa pa att det foreligger vasentliga skillnader i risker i de
tillgangar som grupperats inom samma klass, vilket dr en indikation pa att bolaget bér 6vervaga
att dela upp tillgangsposten i fler klasser.

Namnden rekommenderar darfor bolagen att se till att den
finansiella rapporten innehaller kvantitativa upplysningar om
samtliga betydande icke observerbara indata som anvants i Kvantitativa
varderingen samt att vara uppmarksam pa storleken i de
intervall i indatat som aterges i den finansiella rapporten, och
att vid behov 6vervaga ifall ytterligare klassindelning kravs for
att uppfylla syftet med standarden. | de fall att mer an en /'nformat/on
klassindelning har identifierats for tillgangen, exempelvis bade
geografi och anvdndningsomrade for tillgdngen, sa
rekommenderar Namnden dven att den kvantitativa informationen om icke observerbara indata
lamnas i en matrisfor att ge sa anvandbar information som mojligt.

upplysningar i matris
ger anvdndbar

IFRS 15 Samband mellan intaktskategorier och bolagets rorelsesegment

Enligt IFRS 15 p 115 skall bolagen ldamna upplysningar som gor det maojligt for en anvandare av
de finansiella rapporterna att forsta sambandet mellan intakterna uppdelade i kategorier (enligt
IFRS 15 p 114) och den intaktsinformation som lamnas for varje segment. Upplysningskravet
avser redovisning av externa intakter fran avtal med kunder, de intékter som fordelas i
kategorier ska darfor dverensstimma med de redovisade intakterna i resultatrakningen.

Under arets granskningar samt dven i tidigare ars granskningar har Ndmnden noterat ett antal
brister kopplat till dessa upplysningar och dar ser vi att det finns utrymme for férbattringar i
bade arsredovisning och delarsrapporter. Det Namnden framfér allt noterat ar att det saknas en
tydlig avstamning av intdkterna per kategori (IFRS 15 p 114) mot bolagets rorelsesegment — eller
liknande information som gor det mojligt att forsta sambandet daremellan. Namnden har dven
i vissa fall noterat att upplysningen har lamnats i arsredovisningen men inte i delarsrapporten
vilket ar ett krav enligt IAS 34 p 16A 1.

| standarden finns inget formkrav pa hur pd hur sambandet av intdkterna per kategori och
segment ska presenteras - utan det kan goras pa flera olika satt.
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Ytterligare en notering som Namnden gjort ar att de flesta bolag
lamnar upplysningar om sambandet i tabellform genom att
presentera en avstamning mellan intdkterna per kategori och Avstamning i
intakterna per segment vilket tydligt aterger hur intdkterna
fordelar sig. Tabellformat ar aven det som det illustrativa
exemplet i implementeringsguiden till standarden presenterar
Exempel  41-Disaggregation of  Revenue—quantitative
disclosure.

tabellform ger tydlig
information

En del bolag har i stéllet valt att beskriva sambandet med intaktskategorierna i I6pande text som
oftast presenteras i samband med beskrivningen av segmenten vilket kan vara tillrackligt och
kan anses vara enligt standard. Om segmentet daremot séljer flera produkter eller tjanster sa
racker det oftast inte med att bara beskriva sambandet kvalitativt da det kan vara svart fér en
lasare av den finansiella rapporten att forsta helheten. En annan presentationsform som
Namnden har noterat kopplat till upplysningen ar att en del bolag lamnar den har informationen
i form av cirkeldiagram, dar de visar hur stor del av segmentets forsaljning som avser olika
produkter eller tjanster. Denna typ av grafisk uppdelning kan ge en bra férstaelse for intakternas
fordelning och ar latt for lasaren att ta till sig.

Namnden rekommenderar bolagen att se till att upplysningen om

sambandet mellan de uppdelade intdkterna i kategorier och den

intdktsinformation som lamnas for varje segment enligt IFRS 8 Glém inte att
lamnas bade i arsredovisningen (IFRS 15 p 115) och i bolagets
deldrsrapporter (IAS 34 p 16A ). Vi rekommenderar dven bolagen
att se over hur befintlig information om sambandet mellan de
uppdelade intdkterna per kategori och intdkterna per segment
lamnas sa att den ger en tydlig och lattillgdnglig information for en
investerare och anvandare av den finansiella rapporten.

IGmna upplysning
i deldrsrapporten

IAS 16, 36, 40, 41, IFRS 13 - Nyttjandevarde och kassaflodesvardering

| likhet med foéregdende ar utgdr berdkningar och information om nyttjandevardet och
kassaflodesvarderingar ett vasentligt granskningsomrade. Fyra redovisningsstandarder
innefattar kassaflédesvardering som en modell for att faststalla nyttjandevardet. Den vanligast
forekommande &r IAS 36, Nedskrivningar, dar bolag med koncerngoodwill minst arligen maste
testa vardet. | stort sett alla rorelsedrivande borsbolag redovisar goodwill. Nast vanligast ar
IAS 40, Forvaltningsfastigheter, vilken tillampas av ett 40-tal fastighetsbolag. Standarden IAS 41,
Jord- och skogsbruk, tillampas av skogsbolag med mycket stora varden. Samma bolag tillampar
dven omvarderingsmetoden i IAS 16, Materiella anlaggningstillgangar, ocksa har pa mycket stora
varden. | de tre sistnamnda styrs varderingen aven av IFRS 13, Vardering till verkligt varde,
niva 3.

Standarden IAS 36 har i punkt 134 krav pa information rérande berdkning av atervinningsvardet
for sa kallad kassagenererande enhet, vilket dr den minsta redovisningsenhet som anvands for
nedskrivningstest av bland annat goodwill. Vardet kan faststallas som nyttjandevardet med hjalp
av en kassaflodesvardering. Metoden kan ocksa anvandas for att nedskrivningstesta andra
immateriella tillgangar, exempelvis aktiverade utgifter for produktutveckling. 1AS 36 p 134 d)
redovisar ett flertal krav pa information vid berdkning av nyttjandevardet. Har maste foretaget
ange varje viktigt antagande for de gjorda kassaflodesprognoserna, liksom presentera en
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beskrivning av den metod som anvants for att faststilla dessa antaganden. Vidare maste anges
om prognoserna speglar tidigare erfarenheter och/eller ar i 6verensstimmelse med externa
informationskallor. Rimligheten i kassafloden under prognosperioden bedéms genom att
analysera orsakerna till skillnader mellan tidigare prognoser och faktiska kassafloden. Om
bolaget i sin aktuella prognos avviker fran tidigare gjorda antaganden och erfarenheter ska ocksa
anges varfor de skiljer sig fran tidigare antaganden och erfarenheter. Prognosperioden &r i
normalfallet maximerad till fem ar och darutéver maste anges den arliga tillvaxttakt som anvénts
for att rakna upp alla framtida kassafloden efter femarsperioden, liksom redovisa de
diskonteringssatser som tillimpats vid varderingen.

IFRS 13 innefattar krav pa information i punkterna 91 till 99, med detaljerade krav i punkterna
93 och 94, sarskilt 93 d), som preciserar information i syfte att hjdlpa lasaren forsta vilka faktorer
som ar vasentliga for en vardering i niva 3. Enligt 93 d) skall den valda varderingstekniken
presenteras, liksom de indata som anvants vid varderingen, samt i vilken utstrackning det skett
fordandringar. Darutéver maste féretaget lamna kvantitativ information om betydande icke
observerbara indata som anvéants vid en vardering enligt niva 3. | punkten 93 h) anges vidare att
foretaget ska lamna en forklarande beskrivning av hur kadnslig varderingen ar for forandringar i
dessa icke observerbara data. Ytterligare en central punkt ar 94, som anger att foretaget ska
bestamma lampliga klasser av tillgangar pa basis av dess karaktar, kannetecken och risker, samt
att det kan behdvas flera klasser av tillgangar fér varderingar enligt niva 3.

Modeller for kassaflodesvardering bygger pa att diskontera

alla framtida kassafléden fran foretaget som kan komma

dgarna till godo. | praktiken innebéar det att modellen delas Modell fér
upp i tva delar. Dels en del som véarderar de naraliggande
prognoserna, vilken i IAS 36 ar maximerad till i normalfallet
fem ar, medan IAS 40, 41 och 16 (omvéarderingsmetoden)
saknar tidsbegransning. Dels den del som avser alla
kassafloden som forvantas uppkomma darefter. Vid fastighetsvardering ar en vanlig
prognosperiod tio ar, medan den vid berdkning av den biologiska tillgangen skog kan vara upp
till 100 ar. Varken vérde eller tillforlitlighet paverkas i grunden av den valda tidsperioden, men
det framstar ofta som opraktiskt och overdrivet tidsédande att lagga ner tid pa specifika arliga
prognoser som stracker sig langre bort an ungefar tio ar.

kassaflédesvdrdering

Forsta varderingsdelen innebér att kassaflodet for de specifika prognosaren diskonteras med
det valda avkastningskravet, vanligen benamnd WACC (weighted average cost of capital),
varefter dessa kassafloden summeras. Den andra varderingsdelen, ofta kallat horisontvardet,
réknas fram baserat pa kassaflodet aret efter den specifika prognosperioden och divideras med
WACC, som i sin tur minskats med en forvantad evig tillvaxtfaktor. Tillvaxtfaktorn satts i de flesta
bolag till tva procent, normalt med hanvisning till forvantningar om framtida inflation. Det kan
papekas att teoretiskt star den eviga tillvaxtfaktorn i relation till hur mycket kapital som
forvantas kvarhallas i foretaget/fastigheten for att investeras och generera tillvaxt. Nagon
automatisk koppling till inflationstakten finns inte. Om exempelvis avkastningskravet ar 8
procent och foretaget/fastigheten behaller 25 procent av kassaflodet for investeringar, vilka
forvantas generera en avkastning motsvarande avkastningskravet pa 8 procent, blir tillvaxten
teoretiskt sett 2 procent (25% x 8% = 2%).

Rorande nedskrivningstesterna enligt IAS 36 kan Namnden notera oklarheter i vissa fall vad
galler informationen kring avgransningen av kassagenererande enheter vid nedskrivningstesten
av goodwill, liksom kopplingen till segment. Sammanslagningar av kassagenererande enheter till
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ett segment férekommer. Vidare kan noteras att kassaflodesprognoserna normalt ar kopplade
pa ett tillfredstadllande satt till de senaste arens historik, men en svag utveckling i manga bolag
under 2020 och i vissa fall 2021 utgér hér ett problem som i manga fall hade kunnat
kommenterats tydligare. Vid nedskrivningstester av aktiverade utvecklingsutgifter, dar
kassaflodeshistorik saknas, ar forklaringar till valda externa kallor av stor betydelse, liksom i
vilken utstrackning kassaflédesprognosen baseras pa erfarenheter fran liknande projekt.
Namnden vill har ocksa lyfta fram att om en kénslighetsanalys av ett nedskrivningstest resulterar
i ett potentiellt nedskrivningsbehov av goodwill, ska sarskilda information lamnas enligt IAS 36
p 134 f).

Namndens granskning av IAS 40, IAS 41, samt IAS 16
(omvérderingsmetoden) och dartill horande IFRS 13, liksom
IAS 36 har &dven detta ar resulterat i relativt likartade

noteringar. Den del av upplysningskraven som normalt Upplysningar om
uppvisar tillfredstallande information rér avkastningskravet. avkastningskrav
Som tidigare namnts i avsnitt ”“IFRS 13, Bestdmning av sagknar i V/SSCIfCI//
lampliga klasser av tillgangar” sa saknar vissa fastighetsbola . .
Plg gang & g uppdelning i

en uppdelning av bestandet pa fastighetskategorierna kontor,
bostader och logistik, liksom en uppdelning i geografiska kategorier och/eller
regioner och foljaktligen en uppdelning av avkastningskravet i geogmf/’ska regioner
dessa undergrupper. | bolag som redovisar denna uppdelning
kan konstateras att avkastningskravet kan skilja sig markant at
mellan de olika kategorierna och regionerna. Avkastningskravet i enlighet med IAS 36 uppvisar
storre spridning an vid fastighetsvardering, vilket ar naturligt med tanke pa att spridningen i risk
mellan koncernens kassagenererande enheter ofta ar storre an inom forvaltningsfastigheter.

Horisontvardets tillvaxtkrav anges, som namnts, normalt till 2 procent med referens till
forvantad inflationstakt. Som angavs ovan stammer det dock inte med varderingsteorierna, utan
den framraknade procentsatsen har snarare karaktaren av en varderingsmultipel. Om
exempelvis avkastningskravet dr 8 procent, varefter 2 procent dras av for framtida inflation, har
varderaren skapat en varderingsmultipel som motsvarar 6 procent. | fastighetsbranschen
bendamns denna multipel direktavkastningskrav och berdknas som driftsnettot dividerat med
fastighetsvardet.

Ndamnden har genomfort en undersékning med hjalp av arsredovisningarna i de 12 storsta
fastighetsbolagen pa NASDAQ Stockholm for att fastsla vad som éar ett berdknat genomsnittligt
direktavkastningskrav for en storre grupp fastighetsbolag. Namnden kan konstatera att det

Direktavkastning pa bérsvardet resp bokfort varde 2011-
2022/Q3

6,0% Driftnettot i procent av
fastighetskapitalet blir
2022 lagre om kapitalet
utgar ifran bokfort varde
(orange kurva), jamfort
med om bérsvardet bildar
utgangspunkt (bla kurva).
Under 2011-2021 var det
relativt lika.

5,5%

5,0%

4,0%

3,5%

3,0%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Q@3

= Direktavkastning pa borsvarde === Direktavkastning bokféring
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framraknade direktavkastningskravet pa bokférda varden 2011-2021 fallit fran som hogst 5,5
procent till som lagst 3,5 procent, parallellt med att marknadsrantorna fallit fran 1,6 procent till
0,3. Under 2022 har vardet okat marginellt, med 0,1 procent (réd kurva i diagrammet). Om
berdkningen gors baserat pa bolagens borsvarden i stdllet for bokfort eget kapital, blir
utvecklingen fram till 2022 i princip densamma som nar bokforda varden anvands. Under 2022
har dock bolagens borsvarden fallit kraftigt varvid denna beraknade direktavkastning stigit
markant (bla kurva i diagrammet).

Namnden har inte funnit att det strider mot IFRS att anvdanda multiplar, som exempelvis
direktavkastningskrav, i samband med kassaflodesvardering. Nedgangen i denna multipel
stottas fram till och med 2021 av de successivt fallande marknadsrantorna. Anvandaren skulle
dock sannolikt fa en mer rattvisande information om den valda multipeln kunde relateras till
aktuella genomforda fastighetstransaktioner, hellre @n att forklaras med ett schablonmassigt
inflationsavdrag fran avkastningskravet.

For 2022 har marknadsrantorna stigit markant. Fram till

utgangen av tredje kvartalet 2022 hade rantan pa en svensk Stigande
tioarig statsobligationsrédnta 6kat till 2,1 procent. Emellertid &r
utfallet av de samlade omvarderingarna i de sex storsta
fastighetsbolagen fram till och med det tredje kvartalet, att hégre marknads-
bolagens fastighetsvarden ©kat nagot under de forsta nio rdntor och ldgre
manaderna (bl kurva i nedanstaende diagram). Samtidigt har
bolagens boérsvarden fallit kraftigt. Diagrammet indikerar att
placerarnas syn pa bolagens fastighetsvarden ar mer negativ
an vad bolagen redovisar.

fastighetsvdrden trots

borsvdrden

Bérsvarde (6 stora fastighetsbolag) jamfort med bokfért eget kapital, Mdr

i Eget kapital och borsvarden

foljs 2005-2021, varefter
borsvardet faller markant.
Fastighetsvardet i bokfor-
ingen uppvisar en fortsatt

300

250

200

o’ .
4 stigande trend.
150 .
e ,..-_-—"'"—J | diagrammet har eget
50 Al Nl WY kapital ~ schablonmaéssigt
0 Okats med 15%, en
IR R IR R N T N TN upprakning som  avser
(,)‘Q’\ (09’\/ /\D'\ %9'\/ 0)'0\/ Q’Q\ ’\;0’\/ qg’\, ,0\ y%\/ D’\ 9’\ 9\ 9\ 9’\/ Q/Q\ NQ’\ ,VQ’\ A)IQ\ )
EEF TIPS uppskjuten skatt.

Eget kapital x 1,15 ====Borsvarde

Aven i férhallande till ranteutvecklingen uppstar en differens. Om bolagens fastighetsvarden
under 2022 uppvisat samma trend i forhallande till ranteutvecklingen, som under 2011-2021,
borde direktavkastningskravet 6kat vasentligt under 2022 (bla kurva i diagram pa sid 17). Denna
avsaknad av féljsamhet &r en indikation pa att bolagens redovisade fastighetsvarden under 2022
inte foljt ranteutvecklingen. Eftersom rantorna fram till arsskiftet 2022 fortsatt upp till 2,4
procent ar detta en vasentlig faktor i de varderingar som gors i boksluten 2022. En investerare
ar har i behov av tydlig information kring, bland annat, de avkastningskrav som anvants i
samband med de kassaflodesvarderingar som gors.
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Har kan samtidigt konstateras att Namnden funnit brister i

den information som skall lamnas i enlighet med IFRS 13 p 93

d) och bendamns kvantitativ information om betydande icke Kvantitativ
observerbara indata vid varderingen. Med detta avses bade
forklaringar till valda avkastningskrav och bolagsspecifika
parametrar. De informationsmassigt mest utvecklade betydande icke
fastighetsbolagen kommenterar har avkastningskravet observerbar indata
nedbrutet per olika kategorier av fastigheter, liksom

nedbrutet pa relevanta geografiska marknader. Aven hyres-

utveckling, fastighetskostnader, driftnetto/driftmarginal och vakansgrad kommenteras for

information om

motsvarande kategorier och regioner. Denna uppdelning aterfinns regelmassigt i de
expertvarderingar for enskilda fastigheter som de flesta foretag anvander. Vissa bolag nojer sig
dock med information om avkastningskravet som ett intervall for sammanlagda geografiska
marknader, liksom informerar enbart om exempelvis driftnettot for storre grupper. Andra har
uteldamnat vakansgrad. Det ar Namndens uppfattning, med ledning av de granskade
fastighetsbolagens arsredovisningar att avkastningskravet och de fyra faktorer som namns ovan
ar betydande icke observerbara data vid varderingen och skall forklaras. Namnden ar ocksa av
uppfattningen att motsvarande faktorer ska anges i den kanslighetsanalys som anges i IFRS 13 p
93 h), tillsammans med det basvarde for respektive faktor, som analysen bygger pa.

Namnden vill samtidigt lyfta fram att de procentsatser som

anvands vid simuleringen ska vara kopplade till en sannolik

utveckling for foretaget, vilket normalt innebar en koppling till Koppla simulerade

historiken. Aven hir har Nimnden genomfért en . )
vdarden i

undersokning och kan notera att exempelvis hyrestillvaxten i
de 12 undersdkta fastighetsbolagen de senaste tio aren kdnslighetsanalysen
varierat mellan noll procent 2014 och 12 procent 2017, samt /| sannolik utveckling
foll 2019 till 4 procent. Aven om trenden innefattar effekter

fran  fastighetsforvarv, illustrerar  utvecklingen  att

kanslighetsanalysen for hyresintiakter knappast ska bygga pa tiondelar av en procent. Aven
driftsmarginalen (driftnetto i procent av hyresintikter) har undersokts for bolagen. Ar 2011 1ag
den kring 68 procent, for att ha 6kat till 71 procent 2017 och darefter pendla i ett intervall pa
mellan 70 och 72 procent, fér att under 2022 falla tillbaka nagot. Foljaktligen framstar inte heller
har tiondelar av en procent som en rimlig noggrannhet.

Slutligen kan noteras att vid vardering av skogstillgangar
viarderas de biologiska tillgangarnas varde (vardet pa de

vaxande traden) med hjalp av en kassaflédesmodell, medan
skogsmarken sedan 2019 varderas i enlighet med
omvarderingsmodellen i IAS 16. Ett virde pa de samlade
skogstillgdngarna faststalls med hjalp av transaktionspriser for
kop och forsaljning av skogsmark. De biologiska tillgadngarnas varde utgor en delméngd av dessa,

Vdrdering av
skogstillgéngar

som faststélls med en kassaflodes-vardering. Mellanskillnaden blir vardet pa marken.

Namnden kan har notera en utdkning av informationen kring varderingen av de biologiska
tillgdngarna enligt IFRS 13 p 93 och 94, i linje med vad som fanns i arsredovisningarna innan
principbytet 2019. Ndmnden anser att utokningen underldttar for investerarna att forsta
utvecklingen, med tanke pa att vardeforandringen av biologiska tillgdngar redovisas i
rorelseresultatet.
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Esma:s Riktlinjer for Alternativa nyckeltal (APM)

Namnden ar av uppfattningen att efterlevnaden av Esmas Riktlinjer for Alternativa nyckeltal
(APM) &r bra och att informationen generellt méter anvindarnas behov. Aven i drets granskning
har dock Namnden iakttagit ett antal forbattringsomraden vad galler informationen av
alternativa nyckeltal i forhallande till Esmas Riktlinjer. De stallningstaganden och beslut som
Namnden noterat gallande APM ar framst att det saknas definitioner av ett eller flera nyckeltal
som har anvants och dess bestandsdelar (p 20), eller att det saknas brygga/avstamning (p 26)
som visar hur nyckeltalet kan harledas ur de finansiella rapporterna. Vi har dven sett fall dar
alternativa resultatmatt getts en mer framtradande plats och betoning i sammanstallningen av
nyckeltal, beskrivningar i arsredovisningens ovriga delar (framvagnen) och liknande i den
finansiella rapporten dn motsvarande resultatmatt enligt IFRS, vilket inte ar i enlighet med
riktlinjernas krav pa prominens (p 35-36).

Ndamnden har dven noterat fall dar resultatmatt justerats for
jamforelsestdrande- eller engangsposter for t ex omstrukturerings-
och integrationskostnader utan att bolaget [amnat tillfredsstallande Vésentliga
forklaring till vad posterna avser och vilka kostnader som inkluderats

i justeringsbeloppet. Enligt Namndens uppfattning ar det allt for Justeringsposter
oprecist att bara ange att en visentlig justeringspost avser behdver
exempelvis omstruktureringskostnader eller integrationskostnader. fél’k/Gl’GS

| dessa fall anser Namnden att posten behover identifieras och

forklaras ndrmare (p 26). For att en anvandare ska forsta och kunna

bedéma justeringspostens relevans och frekvens ska det for vasentliga avstamningsposter
framga vilken omstrukturerings- eller integrationsatgard som asyftas och forklaras vilken typ av
kostnader som posten utgors av.

Namnden vill ocksa framhalla att Esma under 2022 utdkat Questions and Answers® med tva
Q&A; nr 19 som framhaller att riktlinjerna ocksa kan vara tillampliga pa nyckeltal i ESG
rapportering samt Q&A nr 20 som beror fragan om beteckning av nyckeltal inom ESG
rapportering.

Infor arsredovisningen 2022 och kommande delarsrapporter rekommenderar vi bolagen att se
over foljande:

= Hur de alternativa nyckeltalen anvands i tex VD-ord, inledande sammanfattning och
beskrivningar av verksamheten i arsredovisningens ovriga delar, sa att de inte ges storre
betydelse dn de nyckeltal som baseras direkt pa IFRS redovisningen. Tank pa att APM
inte far vara mer framtradande an nyckeltalen som framgar enligt IFRS enligt kravet pa
prominens (p 35—-36).

= Att det finns definitioner av de nyckeltal som har anvénts och deras bestandsdelar,
liksom anvand berdkningsgrund (p 20).

= Att det finns en avstamning/brygga for de alternativa nyckeltalen som anvants mot den
mest direkt avstambara posten, delsumman eller totalsumman som anges i de
finansiella rapporterna (p 26).

= Att det finns tydliga beskrivningar och forklaringar av vad kostnaderna for
jamforelsestérande- och engangsposter bestar av, att det tydligt framgar vilken

8 Questions and answers on ESMA Guidelines on APM (ESMA32-51-370). Dokumentet finns ocks3
tillgangligt pa www.redovisningstillsyn.se.
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omstrukturerings-/integrationsatgidrd som avses och vilken typ av kostnader som
inkluderats i justeringsbeloppet.

Namnden rekommenderar ocksa bolagen att ta del av de Questions and Answers som Esma
publicerar pa sin hemsida och som ger bra vagledning vid tillampningen av Esmas Riktlinjer for
Alternativa nyckeltal.

Hallbarhetsrapportering (Non Financial Information)

Uppmarksamheten och intresset for bolagens hallbarhetsrapportering 6kar och det sker ett
omfattande utvecklingsarbete inom EU och pa internationell niva. Fran 2021 har ocksa forsta
stegen i rapporteringskrav enligt EU:s taxonomiférordning tillkommit, som del av
hallbarhetsrapporteringen. Namnden har i 2022 ars tillsyn av arsredovisningar 2021 granskat
och stéllt fragor kring bolagens hallbarhetsrapport utifran kraven i arsredovisningslagen (ARL). |
flera fall har Namnden funnit att bolagen avvikit fran arsredovisningslagens krav pa omfattning
och innehall i hallbarhetsrapporten. Ndmndens granskning har resulterat i beslut om avvikelser
avseende bolagens hallbarhetsrapporter i fyra fall. Nedan sammanfattas de mest vasentliga
iakttagelserna och avvikelserna.

ARL anger i kapitel 7 § 31 b) att hallbarhetsrapporten utgér en del av férvaltningsberéttelsen,
men ger ocksd mojlighet att wuppratta rapporten som en handling skild fran
forvaltningsberattelsen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Om foretaget véljer att
uppratta hallbarhetsrapporten som en handling skild fran arsredovisningen och
koncernredovisningen ska detta anges genom en hanvisning i férvaltningsberattelsen (ARL kap
6§ 11).

Namnden noterar att hallbarhetsrapporten i manga fall lamnas skild fran arsredovisningens och
koncernredovisningens formella forvaltningsberattelse, men samtidigt inkluderas i den tryckta
arsredovisningen. | flera fall saknas dock information (hanvisning) om detta i
forvaltningsberittelsen. Aven om héllbarhetsrapporten aterfinns i ett dokument kopplat till den
formella arsredovisningen vill vi peka pa detta lagstadgade forhallande. Dels for att anvandaren
ska se kopplingen mellan forvaltningsberattelsen och hallbarhetsrapporten, dels for att bekrafta
styrelsens sammantagna ansvar for avgivande av forvaltningsberattelse inklusive
hallbarhetsrapport.

ARL ger inte vigledning avseende format eller anvisning om specifikt regelverk fér upprattande
av hallbarhetsrapporten. Det innebar att Namnden ser en stor variation i utformning och
presentation av hallbarhetsrapporter fran bolagen. Det férekommer exempelvis att beskrivning
av affarsmodell och hallbarhetsrelaterade risker inte lamnas i sjalva hallbarhetsrapporten utan
i stallet aterfinns pa annan plats i arsredovisningen. Likasa har Namnden sett exempel pa dar
beskrivning av bolagets policys for de omraden som ska omfattas av hallbarhetsrapporten,
lamnas pa annan plats i arsredovisningen, exempelvis i Bolagsstyrningsrapporten. Ndmnden har
uppfattningen att den av ARL foreskrivna informationen ska aterfinnas inom ramen for den av
bolaget definierade hallbarhetsrapporten, eller inkluderas genom tydlig hanvisning.

Av ARL framgar att rapporten ska omfatta hallbarhetsfragor avseende miljo, sociala forhallanden
och personal, respekt for manskliga rattigheter samt motverkande av korruption och
information om den policy som féretaget tillampar i dessa fragor. Rapporten ska ocksa beskriv
de granskningsforfaranden som genomforts och resultatet av respektive policy.
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| sin granskning har Namnden noterat att det ibland saknas

beskrivningar av de policys som anvands inom vissa av ovanstaende

hallbarhetsomraden. Namnden har ocksd noterat att det ibland Ange de policys
saknas information om vilka granskningsforfaranden som genomforts
under aret och resultatet av respektive policy. Vi rekommenderar
darfor bolagen att sdkerstdlla att hallbarhetsrapporten beskriver
bolagets hallbarhetsarbete i alla delar pa det satt som anges i ARL.

som tillimpas

Namnden har ocksa forstatt att bolagen i vissa fall gér bedémningen att vissa
hallbarhetsaspekter och omraden inte ar vasentliga utifran bolagets verksamhet och omfattning
och att bolaget darfor inte tillimpar nagon policy i en eller flera av dessa omraden. Enligt ARL
ska da bolaget upplysa om detta forhallande och tydligt ange skalen i hallbarhetsrapporten.

Namnden har vidare i vissa granskningar noterat att bolagen hanvisar till Code of Conduct som
policy for hantering vissa hallbarhetsfragor. Nimnden har i granskningen funnit att Code of
Conduct kan vara utformade pa olika satt med olika innehall och omfattning. Det ar darfor
lampligt att tydligt beskriva vilken eller vilka delar av Code of Conduct som anvands inom
respektive hallbarhetsaspekt sociala forhallanden och personal, respekt fér maénskliga
rattigheter och motverkande av korruption.

Fran rakenskapsar 2024 infors nya krav pa hallbarhetsredovisning,
ESRS (European Sustainability Reporting Standards) med ett mer
faststallt format och innehall i syfte att sakerstilla kvalitet, Kommande
transparens och jamforbarhet, samt motverka risker for “green
washing”. De nya rapporteringskraven medfér ocksad krav pa
granskning av extern part och blir foremal fér en mer omfattande
tillsyn.

regelverk - ESRS

Rapporteringen omfattar i ett forsta skede 12 standarder férdelade pa tva dvergripande och tre
specifika omraden;

=  Milj6 (Environmental - E1-E5)
= Sociala forhallanden (Social — S1-54)
=  Styrning och kontroll (Governance - G1)

| ett ndsta steg kommer ocksa sektorspecifika ESRS att tas fram. Sammantaget innebar de nya
rapporteringskraven en véasentligt mer omfattande rapportering som stéaller héga krav pa
bolagen att identifiera rapporteringsomraden och att etablera interna system och processer for
att fanga och kvalitetsakra data. Namnden rekommenderar darfor att bolagen redan nu tar del
av de utkast till ESRS som [amnats till EU Kommissionen for beslut.
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EXTRACT FROM THE EECS's DATABASE

Esmas dokumentsserie, Extract from the EECS's Database of
Enforcement Decisions, innehaller ett urval av de beslut som
medlemsldndernas tillsynsorgan tagit angdende bdrsbolagens Tillsynsbeslut inom
finansiella rapporter. Genom extraktet offentliggors de EU ger relevant
tillsynsbeslut som EECS gemensamt ansett innehalla vardefull vdg/edn/'ngi
vagledning for hur IFRS ska tillampas och fér hur de europeiska
tillsynsmyndigheterna tagit stéllning i sarskilda redovisningsfragor
inom redovisningstillsynen.

redovisningsfragor

Den 17 maj 2022 publicerade Esma “26th Extract from the EECS’s Database of Enforcement”
som innehaller ett urval av de beslut som tagits av medlemsldndernas tillsynsorgan under
perioden mars 2020 till november 2021. Det behandlar redovisningsfragor och beslut gallande
ett flertal standarder, daribland IFRS 15 Intakter och IFRS 9 Finansiella instrument som bada ar
relativt nya standarder. | extraktet ingar dven fragor som bland annat ror identifiering av
rorelsesegment (IFRS 8), nedskrivningsprévning och kassagenererande enheter (IAS 36) samt
nettoforsaljningsvarde for varulager (1AS 2).

Namnden vill poangtera att de beslut som publiceras ar sadana som alla landers tillsynsorgan
staller sig bakom och syftet med offentliggérandet ar att bidra till en 6kad 6ppenhet och en mer
enhetlig tillampning av IFRS inom Europa. Ndmnden rekommenderar darfér bolagen att I6pande
ta del av dessa.

Extrakten publiceras |6pande pa Esmas hemsida, www.esma.europa.eu, allt eftersom beslut
tagits om offentliggérande. De finns ocksd inférlivade pa Namndens hemsida,
www.redovisningstillsyn.se, under fliken Internationellt samarbete/ESMA-EECS beslutsdatabas.

FOKUSOMRADEN FOR GRANSKNING 2023

Esma har i samarbete med de nationella tillsynsorganen tagit fram prioriterade tillsynsomraden
for arsredovisningar 2022° diar man avseende den finansiella rapporteringen valt att lyfta fram
foljande omraden.

= Klimatrelaterade risker; konsistens mellan finansiell och icke-finansiell information.
= Rysslands invasion av Ukraina; avvecklad verksamhet och férlust av kontroll.

= Makroekonomiska faktorer; inflation, hgre rdntenivder och geopolitiska risker.

= Nedskrivningsprévning; bedémning av diskonteringsrdnta.

= Virdering av Finansiella instrument, samt upplysningar om kreditrisker.

For den icke finansiella rapporteringen (Hallbarhetsrapporten) har Esma lyft fram foljande
prioriterade tillsynsomraden;

= Klimatrelaterade upplysningar; beskrivning av strategi och mal, bedémning av materialitet
samt, risker- och méjligheter. (Se ndrmare beskrivning under rubriken nedan)

=  Taxonomi

= Scope och datakvalitet

° European common enforcement priorities for 2022 annual reports (ESMA32-63-1320). Dokumentet ar
tillgangligt pa www.redovisningstillsyn.se
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Ovriga omréden;

= APM; identifiering av APM och avstémningar
= ESEF; blocktaggningar av upplysningar

UPPLYSNINGAR OM KLIMATFORANDRINGAR
(CLIMATE CHANGE)

Utrymme for proaktivitet

Intresset, forvantningarna och kraven pa information om hur bolagens vardeskapande paverkar
och paverkas av klimatférandringar okar. Investerare och anvidndare av finansiell information
vill forsta hur bolagen paverkar och bidrar till att uppna uppsatta klimatmal, liksom hur bolagens
marknader och affairsmodeller paverkas av klimatfordandringar.

FN:s klimatmote i Paris 2015 formulerade mal for klimatrelaterade atgarder for att begrénsa
global uppvarmning. Resultatet av COP 26 i Glasgow ar att varldens lander enats om respektive
lands atagande att na de mal som sattes upp i Parisavtalet. De aktiviteter som ska bidra till att
klara uppsatta klimatrelaterade mal kommer att definiera och tydliggéra omvarldsfaktorer och
forutsattningar for bolagens strategiska affarsplaner.

Inom EU har NFRD (Non Financial Reporting Directive)® uppdaterats till CSRD (Corporate
Sustainability Reporting Directive)'! som kommer att ge en mer enhetlig och kvalitetssikrad
hallbarhetsrapportering. Direktivet som antogs varen 2022, innehaller tydligare anvisningar for
ramverk och innehall, 6kad extern validering liksom forstarkt tillsyn av sadan rapportering. EU
kommissionen har uppdragit at EFRAG (European Financial Reporting Advisory Group) att
utveckla redovisningsprinciper fér hallbarhetsrapportering. EFRAG har under 2022 tagit fram
forslag till europeiska redovisningsstandarder — ESRS (European Sustainability Reporting
Standards) som 6verlamnats till EU kommissionen i slutet av 2022.

EU har ocksd beslutat om inférande av Taxonomiférordningen? som
definierar hallbara ekonomiska aktiviteter och syftar till att ge

. Mot
investerare och langivare forbattrade beslutsunderlag for styrning )
mot héallbara investeringar. Forordningen paverkar saval de anvdndarnas
finansiella som icke finansiella foretagens interna och externa férvintningar

rapportering med ett stegvis inforande fran 2021 och full
rapportering fran 2022.

10 EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2014/95/EU av den 22 oktober 2014 om andring av
direktiv 2013/34/EU vad galler vissa stora foretags och koncerners tillhandahallande av icke-finansiell
information och upplysningar om mangfaldspolicy.

11 DIRECTIVE OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL amending Directive 2013/34/EU,
Directive 2004/109/EC, Directive 2006/43/EC, and Regulation (EU) No 537/2014, as regards corporate
sustainability reporting.

12 REGULATION (EU) 2020/852 OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL of 18 June 2020
on the establishment of a framework to facilitate sustainable investment, and amending Regulation (EU)
2019/2088
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Pa global niva har IFRS Foundation inrattat en systerorganisation till IASB — ISSB (International
Sustainability Standards Board) for framtagande av internationella standarder for
hallbarhetsrapportering. Det pagar saledes ett omfattande arbete att utveckla gemensamma
ramverk och principer for hallbarhetsredovisning som forvantas fa effekt i arsredovisningarna
fran 2024. Samtidigt efterfragar anvandare av bolagens rapporter redan idag mer information
och 6kad transparens.

Vi vill mot denna bakgrund peka pa nagra faktorer som bolagen redan nu kan beakta i sin
rapportering for 2022 och 2023 for att mota investerare och anvadndares férvantningar och
kommande regulatoriska krav.

Supplement on Guidelines on reporting on Climate related information

EU kommissionen publicerade 2018 Action Plan on Financing Sustainable Growth. Bakgrunden
var Parisavtalet och o6kat fokus pa behov av atgirder for att minska CO2 (GHG) utsldpp.
Kommissionen ansag att foretagen har en kritisk roll i arbetet att reducera utslapp och att
investerare har behov av 6kad information vid utvarderingar och val av hallbara investeringar. |
juni 2019 gav EU kommissionen ut ett supplement till tidigare utgivna icke bindande riktlinjer, i
syfte att stirka genomslag fér TCFD®3:s rekommendationer!* och 6éka fokus pa klimatrelaterade
risker och paverkan.

Supplementet ger en tydlig rekommendation till bolagen att ta del av TCFD och dess
branschspecifika vagledningar. Supplementet pekar ocksa pa vikten att folja TCFD:s
rekommendation att inkludera icke finansiell information i bolagets “main stream annual filing”.
En viktig del i supplementet ar att vasentlighetsbegreppet utvecklas.

Dels ska vasentlighet bedémas ur ett finansiellt och icke finansiellt perspektiv
(miljopaverkan/social paverkan). Dels ska “double materiality perspective” beaktas — vilket
innebar att saval bolagets paverkan pa omvarlden (t ex utslapp mm) som omvarldsfaktorers
paverkan pa bolaget (t ex temperaturhdjning, vattenférsorjning mm) ska beaktas och beskrivas.

TCFD anger vissa branscher som identifierats som sarskilt paverkade av klimatférandringar och
dar information ar sarskilt vardefull for anvandare. De branscher som anges av TCFD ar;

Finance
. Bank
. Insurance
. Asset owners/Asset managers

Non-Finance

. Energy (Oil & Gas, Coal, Energy production and Utilities)
. Transportation (Airfreight, Shipping, Rail, Trucking, Automobiles & components)

. Material & Buildings (Metal & Mining, Chemicals, Construction material, Real
estate).
. Agriculture & Forestry (Paper & forest products, Food, meat, and Beverage)

13 Taskforce for Climate Related Financial Disclosures.
14 Recommendations of the Task Force on Climate-related Financial Disclosures, June 2017.
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CSRD och relaterade ESRS bygger i vasentliga delar pa TCFD varfér Namnden rekommenderar
bolagen att soka vagledning fran TCFD vid utformning av hallbarhetsrapporter.

IASB — Educational material — Relevance of climate change for financial reporting

IASB gav i november 2020 ut ett Educational material i syfte att tydliggdra hur klimatrelaterade
fragor har relevans ocksa inom ramen for den finansiella rapporteringen. IFRS anger inte explicit
klimatférandringar som en specifik risk att beakta men forklarar att klimatrelaterade risker
maste beaktas pa samma satt som andra risker, i alla situationer dar féretagsledningen gor
uppskattningar och bedémningar om framtiden.

Bolagen maste sakerstdlla att transitoriska risker relaterade till klimatférandringar har
identifierats. Exempelvis risker for bolaget i samband med 6vergang till ett mer koldioxidsnalt
samhalle, paverkan av regleringar och policies for utslapp, nya skatter, ny teknik, regler kring
avfallshantering och atervinning eller andrade marknader.

Likasa ska fysiska risker relaterade till klimatférandringar identifieras och bedémas. Exempelvis
risker kopplade till vardering av tillgdngar eller ataganden, fororsakade av
temperaturférandringar, dandrade villkor for vattenférsorjning, matforsérjning eller dndrade
forsorjningskedjor i verksamheten (supply chains).

| de fall klimatrelaterade risker identifieras ska bolaget beakta dessa risker vid tilldmpning av ett
antal standarder. Exempelvis kan bedomning av nyttjandetider enligt IAS 16 och IAS 38 paverkas,
liksom tidshorisonter vid prognostisering av framtida intdkter vid tillampning av IAS 1 (Going
concern), IAS 12 avseende nyttjande av skatteméssiga underskottsavdrag och vid bedémning av
indata for berakning av atervinningsvarde enligt 1AS 36. Vidare kan riskbedomningar vid
vardering av ataganden och forpliktelser enligt IAS 37 och kreditriskbedomningar enligt IFRS 7
och IFRS 9. Likasa kan antaganden kring indata i berdkningar av verkligt varde enligt IFRS 13
paverkas av klimatrelaterade risker.

Esma fokusomraden och Namndens rekommendationer

Arets fokusomraden publicerades den 29 oktober 2022 och lyfter i prioriteringar for finansiell
rapportering avsnitt 1.1 och i prioriteringar for hallbarhetsrapportering avsnitt 2.1 fram behovet
av tillracklig information om klimatrelaterade fragor och ger vagledning infér kommande
rapportering i arsredovisningar for 2022.

Esma pekar pa vikten av en transparent och konsistens i beskrivning av risker, malsattningar,
aktiviteter, ataganden och paverkan i klimatrelaterade fragor och féretagets bedémningar i den
finansiella IFRS-rapporteringen respektive bolagens hallbarhetsrapportering.

Avseende de finansiella rapporterna (1.1) pekar Esma pa vikten av att beakta klimatrelaterade
risker och paverkan i bedémningar vid tillampning av IAS 36 och IAS 37 liksom upplysningskraven
i IAS 1 avseende vasentliga beddmningar och uppskattningar.

Vidare framhaller Esma att nar bolagen gor beddmningar om materialitet bor ocksa
klimatrelaterade risker och dess kvantitativa och kvalitativa paverkan beaktas. Esma hanvisar
har till IASB Practice Statement Making Materiality Judgements utgiven 2017.

For att sakerstalla relevant och tillgédnglig information uppmuntrar ocksa Esma bolagen att samla
klimatrelaterade upplysningar till en separat not, eller som alternativ i en separat not lamna
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referens till de noter dar klimatrelaterade upplysningar och bedémningar aterfinns. Esma
refererar ocksa till IASB Educational material for mer vagledning.

Vad géller hallbarhetsrapporteringen (2.1) uppmanar Esma bolagen att beskriva bolagets
malsattningar och strategier for att mota fysiska och transitoriska risker vid 6vergang till en
hallbar affirsmodell beaktat paverkan av klimatférandringar och globala mal. Bolagen
uppmuntras ocksa att redovisa vilka kvantitativa mal och nyckeltal som anvands for att félja
omstallningsarbetet, dar uppgifter om matetal for utslapp av vaxthusgaser (Greenhouse Gas
emissions) sarskilt anges.

Esma pekar ocksa pa vikten av att i hallbarhetsrapportering och finansiell rapportering ge en
rattvisande och balanserad beskrivning av risker, malsattningar, aktiviteter, ataganden och
paverkan i klimatrelaterade fragor och foretagets bedomningar. Det ar vasentligt att i
beskrivning av bolagets malsattningar ocksa ges en beskrivning av de finansiella ataganden och
risker som ar férknippade med att uppna bolagets mal.

For att mota anvandarnas férvantningar pa en battre rapportering av klimatrelaterade risker
rekommenderar Namnden féljande:

. Ta vagledning av EU-kommissionens icke bindande riktlinjer for
hallbarhetsrapportering — speciellt supplementet for klimatrelaterad
information enligt TCFD

. Beakta TCFD:s branschspecifika faktorer som utgangspunkt for upplysningar om
klimatrelaterade majligheter och risker vid vasentlighetsbedémningar
. Beakta paverkan av klimatforandringar och effekter av Parisavtalets malsattning

om 1,5%, eller andra bolagsspecifika malsattningar, vid tillampning av IFRS
framatblickande bedomningar och uppskattningar — beskriv osakerhetsfaktorer
och gor scenarioanalyser

. Sakerstall konsistens i riskfaktorer och antaganden mellan "framvagn”,
hallbarhetsrapport och antaganden vid tillampning av IFRS i finansiella
rapporter.

. Samla informationen och upplysningarna om hur klimatrelaterade

uppskattningar och bedomningar paverkat upprattande av de finansiella
rapporterna i en egen not, inklusive de bedémningar som gjorts avseende
materialitet och vasentlighet.

. Rapportera om bolagets analys och bedémningar dven om dessa leder fram till
att climate change inte ar en vasentlig fraga for bolaget.

INTERNATIONELLT SAMARBETE

EECS

Namnden deltar aktivt, tillsammans med Finansinspektionen, i den internationella
samordningen av redovisningstillsynen av boérsbolagen inom EU. Detta arbete bedrivs i
European Enforcers Coordination Sessions (EECS), Esmas forum for koordinering av atgéarder och
tolkning av IFRS med syfte att framja en enhetlig tillampning av IFRS-standarderna samt en
enhetlig tillsyn. Ndmnden har deltagit i sju EECS moten under aret.

Som ett led i att koordinera tillsynen gor vi en avstamning mot arenden i EECS:s databasen infor
att vi fattar beslut. Vi kan, och ska i mer komplexa och principiella drenden, dven presentera
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specifika fragestallningar angaende tolkningen och tillampningen av IFRS standarder som
uppkommit i samband med granskningen pa EECS-moten. Det &r en del i arbetet att koordinera
och stdmma av hur liknande drenden skulle bedémas av andra tillsynsmyndigheter.

EECS har en gemensam databas for registrering av viktiga beslut som fattas inom ramen for
redovisningstillsynen i alla EU-medlemslander.

NRWG (Narrative Reporting Working Group)

Inom Esma ansvarar CRSC (Corporate Reporting Standing Committee) for fragor rérande
finansiell information, revision mm for emittenter pa reglerade marknader. CRSC har tillsatt en
arbetsgrupp, Narrative Reporting Working Group (NRWG) med syfte att stddja Esmas utveckling
och metoder for tillsynen inom medlemslanderna inom omradena;

= Non-Financial Information disclosures (NFI) — i Sverige hallbarhetsrapportering enligt
ARL
= Alternative Performance Measures (APM) — Alternativa nyckeltal
Arbetet inom NRWG syftar till att sdkerstdlla samordning och harmonisering av tillsynen éver
NFl inom EEA (European Economic Area). Riktlinjer for tillsyn av hallbarhetsrapportering (NFI)

har under 2022 arbetats fram, vilka harmoniserar med de som galler for tillsyn och 6vervakning
av IFRS rapportering.

NRWG sammantrader regelbundet och har under 2022 haft nio moten. Ndmnden deltar aktivt i
NRWG:s arbete. Under 2022 har arbetet i hog grad varit inriktat mot att diskutera innebord,
paverkan och svar pa konsultationer avseende EFRAG:s framtagande av standarder (ESRS) for
hallbarhetsrapportering inom EU. NRWG har darutover behandlat fragestallningar avseende
rapportering enligt Taxonomiférordningen Artikel 8 for icke finansiella foretag. NRWG foljer
ocksa arbetet inom ISSB (IFRS Foundation) och dess framtagande av globala standarder for
hallbarhetsredovisning -IFRS S.

Inom NRWG har I6pande diskuterats ett antal nationella tillsynsarenden rérande tolkningen och
tillampningen av regelverk for hallbarhetsrapportering liksom tolkning och tillampningsfragor av
Esmas Riktlinjer for alternativa nyckeltal.

FITF

FITF (Financial Institutions Task Force) arbetar for att framja gemensam tillsynspraxis i
tillampningen av IFRS 9 "Finansiella instrument" och IFRS 17 "Forsakringsavtal". Gruppen har ett
nara samarbete med andra arbetsgrupper inom Esma och sarskilt (EECS). FITF sammantrader
|I6pande under aret och Namnden har deltagit i fem moten som hallits under 2022.

Under 2021 genomforde FITF en kartlaggning av de finansiella foretagens upplysningar om
forvantade kreditforluster utifran IFRS 9, Finansiella instrument, och IFRS 7, Finansiella
instrument: Upplysningar. Resultatet av studien, tillsammans med Esma:s rekommendationer
finns publicerade i ESMA Report On the application of the IFRS 7 and IFRS 9 requirements
regarding bank’s expected credit losses (ECL), ESMA32-339-169. Publikationen riktar sig
framforallt till finansiella foretag och ger en vagledning i tolkningen av upplysningskraven och
fortydligar vilka upplysningar som Esma forvantar sig.
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