BESLUT Namnden for svensk

redovisningstillsyn

Bolaget AB 3 2024
Att. CFO

Granskning av arsredovisning for 2022

Namnden for svensk redovisningstillsyn ("Namnden”) har granskat den finansiella
informationen i Bolaget AB:s (”bolaget”) arsredovisning for 2022 och har med anledning av detta
stallt fragor till bolaget den 1 juni och den 22 november 2023. Namnden har tagit del av bolagets
svar den 13 augusti och den 12 december 2023. Baserat pa den skriftliga korrespondensen och
ovrig kommunikation i drendet bedomer Namnden att bolaget i vissa avseenden avviker fran
tillampliga bestammelser i IFRS-regelverket pa ett sitt som kan paverka bedémningen av den
finansiella informationen. Namndens bedémning och beslut i drendet framgar nedan. Bolaget
har getts mojlighet att kommentera N&dmndens prelimindra beddmning i en
avstamningsskrivelse den 28 december 2023.

1. Vardering av fastigheter - vasentliga uppskattningar och bedémningar — IFRS 13/IAS 1
Bakgrund

Bolaget redovisar forvaltningsfastigheter enligt IAS 40. Av notupplysningarna framgar
att fastighetsinnehavet fordelar sig pd fem fastighetskategorier och sex geografiska
omraden.

Det framgar av samma not att det skett fa avslut pa fastighetsmarknaden under aret och
att bolagets avkastningskrav paverkats av bade stigande rantor och kreditmarginaler.
Bolaget anger vidare att forbattrat kassaflode, framst kopplat till inflationen, till viss del
motverkar de hogre avkastningskraven. Fastighetsportfoljens genomsnittliga
avkastningskrav har 6kat med 31 punkter till 5,01 procent under 2022.

Ndamnden har noterat att marknaden for forvaltningsfastigheter under 2022 paverkats
av makroekonomisk osdkerhet, som stigande rantor och 6kad inflation.

En central parameter i fastighetsvardering utgor den riskfria réantan, i form av rantan pa
en 10 arig statsobligation, som under 2022 har 6kat fran 0,3 till 2,3 procent. Det hogre
ranteldget leder, enligt Namnden, 6ver tid till 6kade finansieringskostnader for
fastighetsforetag, liksom okade avkastningskrav vid fastighetsinvesteringar.

Vidare noterar Namnden att den 6kade makroekonomiska osdkerheten under 2022 har
resulterat i en minskad aktivitet pa transaktionsmarknaden for fastigheter, med lagre
volymer och farre transaktioner i arstakt under andra halvaret 2022, liksom fortsatt
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under 2023. Den minskade aktiviteten férsamrar varderingsinstitutens mojligheter till
evidens for indata i varderingarna, i form av jamférbara transaktioner i marknaden.

Namnden har ocksd noterat aktiemarknadens vardering av de bdérsnoterade
fastighetsbolagen. Dar har bolagens borsvarden under stoérre delen av 2022 legat
vasentligt under fastighetsbolagens redovisade nettotillgangar, vilket ar en indikation
pa att aktiemarknaden har ett hogre implicit avkastningskrav pa bolagens fastigheter
relativt bolagens egna varderingar.

Sammantaget medfér den o©6kande makroekonomiska osdkerheten, liksom
svarigheterna att fa evidens i transaktionsmarknaden, samt aktiemarknadens lagre
vardering, att upplysningar i enlighet med IFRS 13 punkterna 91-93 samt IAS 1.125 och
129, ar av stor betydelse foér att ge anvandaren tillracklig information om de
bedomningar och uppskattningar foretagsledningen gjort avseende indata och tekniker
for vardering av fastigheter till verkligt varde.

Nédmndens bedémningar
Vidrderingsmetod — IFRS 13 punkt 91 och 93

Bolaget upplyser om den varderingsmodell som anvands for vardering av forvaltnings-
fastigheter till verkligt varde i not. Fastighetsbestandets varde berdknas i en
kassaflodesmodell (avkastningsvardeansats) som baseras pa nuvardet av driftsdverskott
och beddmt restvarde.

Det framgar av upplysningarna att bolaget for att fa en uppfattning om marknadens
avkastningskrav féljer genomfdrda fastighetstransaktioner pa marknaden. Om
transaktioner saknas pa en viss ort eller fér en viss typ av fastighet, hamtas
jamforelseinformation i stallet fran liknande ort eller liknande typ av fastighet. |
avsaknad av liknande transaktioner baseras uppfattningen pad radande
makroekonomiska faktorer.

Enligt IFRS 13.91 skall ett foretag lamna information som hjalper dem som anvédnder
foretagets finansiella rapporter att bedoéma de varderingstekniker och indata som
anvands for att ta fram varderingarna.

Enligt punkt 93 skall ett foretag i syfte att uppna malen i punkt 91, atminstone lamna
nedanstaende information fér varje klass av tillgangar som varderas till verkligt varde
efter forsta redovisningen.

Enligt punkt 93 d. skall upplysningar omfatta en beskrivning av varderingstekniken eller
varderingsteknikerna och de indata som anvants vid varderingen till verkligt varde. Om
det har skett en férandring i véarderingsteknik (exempelvis en andring fran en
marknadsansats till avkastningsvardeansats, eller anvandning av en ytterligare
varderingstekniker) ska féretaget Idmna information om denna férandring och skalet
eller skalen till férandringen.

IFRS 13.B40 anger att da det skett en avsevard minskning i marknadens aktivitetsniva
kan det vara pa sin plats att dndra varderingsteknik eller anvanda flera tekniker,
exempelvis en dndring fran en marknadsansats till avkastningsvardeansats.

Enligt Namndens uppfattning skall det framga av upplysningarna hur bolaget beddomt
om det foreligger en aktuell transaktionsmarknad med genomforda



fastighetstransaktioner for tillimpning av bolagets varderingsmodell, samt i vilken man
det vid faststallande av avkastningskravet funnits forutsattningar att fa fram icke-
observerbara indata fran den aktuella transaktionsmarknaden inom respektive klass av
tillgangar (IFRS 13.94) nara varderingstidpunkten.

Namnden saknar dock upplysningar om hur bolaget inhamtat icke observerbara indata
for exempelvis avkastningskravet, nar indata fran den aktuella transaktionsmarknaden
saknas.

Avkastningsvdrdeansats — IFRS 13.B13

Bolaget upplyser i not att vardering av forvaltningsfastigheter till verkligt varde baseras
pa avkastningsbaserade varderingar enligt kassaflodesmodellen vilket innebér att de
framtida kassafléden som fastigheten forvantas generera prognostiseras och
diskonteras till ett nuvarde.

Avkastningskravet ar harlett fran marknadstransaktioner pa likvardiga objekt, sa kallad
ortsprismetod. Bedomningen av avkastningskravet ar individuellt och de framtida
kassaflodena diskonteras med en kalkylranta som motsvarar avkastningskravet justerat
med det genomsnittliga inflationsantagandet under prognosperioden.

Det framgar dven av upplysningarna att det genomsnittliga avkastningskravet har 6kat
med 31 punkter till 5,01 jamfoért med 4,70 under 2022. Namnden noterar samtidigt att
den riskfria rantan (10 arig statsobligation) under 2022 6kat med 2,0 procentenheter.

Namnden noterar vidare att farre transaktioner i marknaden under andra halvaret 2022
forsamrat varderingsinstitutens mojligheter att fa evidens fran transaktionsmarknaden
och att detta kan forvantas resultera i 6kad osdkerhet och darmed hojda riskpremier vid
vardering av fastigheter.

| svar till Ndamnden anger bolaget att riskpremien &r i stort oférandrad, medan den
riskfria rantan har Okat och paverkat avkastningskravet. Samtidigt har dven andra
faktorer som tillgdng pa kapital, efterfragan och utbud av fastigheter, liget pa
fastigheterna samt marknadens langsiktiga forvantansbild ur ett mikro- och
makroperspektiv haft stor betydelse for bedomningen av avkastningskravet.

Namnden konstaterar att enligt IFRS 13.B13 c. skall, vid tillimpning av
avkastningsvardeansatsen, en riskfri ranta inga vid faststallande av avkastningskravet
och en kalkylrdnta. Vidare skall enligt IFRS 13.B13 d. en riskpremie ingd som beaktar
osakerheten i kassafloden.

Enligt IFRS 13.92 d. skall ett bolag bedéma om anvandarna av de finansiella rapporterna
behover ytterligare information for att kunna utvardera den kvantitativa information
som lamnas.

Namnden noterar att bolagets 6kning av avkastningskravet fran 2021 till 2022 vasentligt
understiger 6kningen av den riskfria rantan under 2022.

Namnden anser att bolaget i upplysningarna inte férklarat hur vardering av fastigheter
beaktat forandringar i observerbara indata i form av den riskfria rantan eller icke
observerbara indata i form av forandring i riskpremie.



Ytterligare information till anvéndare — IFRS 13.92

Enligt IFRS 13.92 d. skall ett bolag beddma om anvandarna av de finansiella rapporterna
behover ytterligare information for att kunna utvardera den kvantitativa information
som lamnas.

Namnden noterar att bolagets redovisade egna kapital enligt IFRS per 31 december
2022 jamfort med varderingen pa Nasdaq Stockholm vid samma tidpunkt uppvisar en
vasentlig sa kallad substansrabatt.

Den stora skillnaden i vardering indikerar att aktiemarknaden tillampar ett hogre implicit
avkastningskrav pa bolagets fastigheter, relativt bolagens egna varderingar.

Detta forhallande betonar enligt Nimndens bedémning vikten av utforliga upplysningar
om varderingstekniker och osdkerheter i uppskattningar och bedémningar, for att ge
anvandarna av de finansiella rapporterna den ytterligare information de behéver for att
kunna utvardera den kvantitativa information som lamnas.

Kénslighet for dndringar i icke observerbara indata — IFRS 13.93 h.i.

Enligt IFRS 13.93 h.i. skall foretaget lamna en férklarande beskrivning av hur kanslig
varderingen till verkligt varde ar for férandringar i icke observerbara indata och om en
forandring av dessa indata skulle leda till en betydligt hogre eller lagre vardering av
tillgangen.

| samma punkt anges dven att, om det finns inbérdes samband mellan vasentliga
antaganden som anvands i kanslighetsanalysen ska en beskrivning av dessa samband
lamnas, tillsammans med hur de skulle kunna 6ka eller minska effekten av férandringar
i icke observerbara indata i varderingen till verkligt varde.

Vidare framgar av inledningen i punkt 93 att upplysningarna ska lamnas for varje klass
av tillgdngar som varderas till verkligt varde efter forsta redovisningen.

Bolaget lamnar en kanslighetsanalys i not som innefattar upplysningar om hur +/— 1
procentenhets forandring i driftnetto, ekonomisk uthyrningsgrad och avkastningskrav
paverkar forvaltningsfastigheternas vardering for de olika fastighetskategorierna.

Namnden noterar att upplysningarna om kansligheten for forandringar i icke
observerbara indata avseende forvaltningsfastigheterna lamnas per fastighetskategori,
men inte fér de olika geografiska omradena. Enligt IFRS 13.93 ska upplysningarna ldmnas
per klass. Bolaget har inte heller lamnat nagon forklarande beskrivning eller motivering
till valet av férandringsfaktor som anvants i kdnslighetsanalysen (IFRS 13.93 h.i.). Enligt
Namndens uppfattning borde bolaget i en forklarande beskrivning motivera
fordndringar av indata fran féregdende ar och kommentera utfallet i bolagets egen
kadnslighetsanalys.

Namndens beddmning ar dven att det torde finnas inbordes samband mellan indata i
form av exempelvis inflation, indexerade hyror och forandringar i avkastningskrav.
Bolaget har inte i arsredovisningen ldmnat beskrivhingar om inbordes samband.



Kdnslighet for rimligt méjliga utfall under ndstkommande rdkenskapsdr — IAS 1.125 och
129

Av bolagets tillgdngar utgbér absoluta merparten forvaltningsfastigheter. Sma
forandringar av de parametrar som fastighetsvarderingen bygger pa far saledes en
vasentlig effekt pa redovisade tillgangar.

Bolaget beskriver i upplysningsavsnittet “Kritiska bedomningar och uppskattningar” att
de beddémningar och antaganden som gors vid vdardering av forvaltningsfastigheter kan
ge en betydande paverkan pa koncernens resultat och finansiella stéllning. For att
avspegla den osdkerhet som finns anges vanligtvis vid fastighetsvardering ett
osdkerhetsintervall om +/— 5 - 10 procent. Av en annan not framgar den kvantitativa
effekten av ett osdkerhetsintervall om +/- 5 procent, samt att intervallet kan vara storre
i en mindre likvid marknad.

Bolaget lamnar dven en kvantifierad kadnslighetsanalys for vasentliga antaganden som
visar med vilket belopp en 6kning av avkastningskravet med 1 procentenhet skulle
minska fastigheternas viarde med. Beloppet motsvarar 16 procent av
forvaltningstillgangarnas bokforda varden och 31 procent av det redovisade eget
kapitalet per 31 december 2022.

Baserat pa ovanstaende gor Namnden bedomningen att det finns en betydande risk att
ett rimligt mojligt utfall av en andring i avkastningskrav och kalkylranta skulle leda till en
vasentlig andring av redovisat varde pa forvaltningsfastigheter under nastkommande
rakenskapsar.

Enligt 1AS 1.125 skall upplysning lamnas om de antaganden som gors om framtiden, och
andra viktiga kallor till osdakerheter i uppskattningar vid rapportperiodens slut, som
innebadr en betydande risk for en vasentlig justering av de redovisade vardena for
tillgangar och skulder under nastkommande rakenskapsar.

Punkt 129 anger att exempel pa upplysningar som bolaget lamnar ar karaktaren pa
antagandet eller annan osdkerhet i uppskattningen, redovisade vardens kanslighet for
andrade metoder, antaganden och uppskattningar, anledning till kdnsligheten och
intervallet av rimligt mojliga utfall under nastkommande rakenskapsar.

Enligt Ndamndens bedomning har bolaget inte pa ett tillrdckligt tydligt satt lamnat
upplysningar om anledningar till osdakerhet och kanslighet i de uppskattningar som
berdkningarna bygger pa. Bolaget har inte heller upplyst om bolagets bedémning
avseende betydande risker for att en fordandring av en eller flera faktorer skulle
foranleda en vasentlig andring i redovisat varde under niastkommande rakenskapsar.
Bolaget har inte heller pa ett tydligt satt beskrivit intervallen for rimligt mojliga utfall
under nastkommande rakenskapsar (IAS 1.125 och 129).

Beslut
Namnden gor féljande bedémning

a) Bolaget har inte lamnat tillrackliga upplysningar avseende i vilken utstrackning
bolagets varderingar till verkligt varde fortsatt kunnat baseras pa genomférda
fastighetstransaktioner for jamforbara fastigheter (marknadsansats) eller,



beaktat att det skett en avsevdrd minskning i volym och aktivitetsniva i
marknaden, i vilken omfattning bolaget dndrat varderingstekniken nar evidens
i form av aktuella jdmforbara transaktioner saknats (IFRS 13.93 d.).

b) Vid anvdandning av avkastningsvardeansats vid diskontering av kassafloden, har
bolaget inte lamnat upplysningar och motiveringar om hur bolaget beaktat
forandringar i observerbara indata, sasom 6kningen av den riskfria rantan vid
fastanstdllande av avkastningskravet eller kalkylrdantan i enlighet med IFRS
13.B13c. (IFRS13.93 d. och 92 d.).

c) Vid anvandning av avkastningsvardeansats vid diskontering av kassafléden har
bolaget inte lamnat upplysningar och motiveringar om hur bolaget har beaktat
en okad riskpremie, som en féljd av ett minskat antal transaktioner och
avsaknad av evidens i marknaden, paverkat faststallande av avkastningskrav och
kalkylranta. (IFRS 13B13 d.), (IFRS 13.93 d. och 92 d.).

d) Bolaget har inte lamnat en férklarande beskrivning avseende hur kanslig
varderingen till verkligt varde ar for forandringar i icke observerbara indata (IFRS
13.93 h.i).

e) Bolaget har inte lamnat en beskrivning av inbérdes samband mellan icke
observerbara indata och hur dessa samband skulle kunna 6ka eller minska
effekten av forandringar i icke observerbara indata pa varderingen (IFRS 13.93
h. i).

f) Bolaget har inte upplyst om bolagets bedémning avseende betydande risk for
att en forandring av en eller flera faktorer skulle foranleda en vasentlig andring
i redovisat varde under nastkommande rdkenskapsar. Bolaget har inte pa ett
tillrackligt tydligt satt beskrivit redovisade vardens kdnslighet i metoderna,
antaganden och uppskattningar och inte pa ett tydligt satt beskrivit intervallen
for rimligt mojliga utfall under nastkommande rakenskapsar (IAS 1.125 och
129).

Namnden anser att den uteldmnade informationen utgér en ringa Overtradelse av
regelverket enligt 13§ andra stycket i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2018:18)
och uppmanar bolaget att i kommande arsredovisning ldmna mer utforlig information
enligt IFRS 13.92 d., och 93 d. och h.i. samt IAS 1.125 och 129.

Upplysning om vasentliga antaganden - per klass — IFRS 13

Bolaget varderar forvaltningsfastigheter till verkligt varde enligt IFRS 13 i niva 3. Av den
information som ges i arsredovisningens inledning (framvagnen), i not om bolagets
intdkter och en annan not som avser fastighetsbestandet, framgar att bolaget lagger
stor vikt vid information om fastighetskategorier och geografiskt lage.

Bolaget lamnar detaljerade upplysningar om forvaltningsfastigheterna per
bokslutsdagen utifran de fem fastighetskategorierna och sex geografiska omradena

Av notupplysningarna i de finansiella rapporterna framgar att framtida
intjaningsformaga (driftsnetto), avkastningskrav och ekonomisk uthyrningsgrad &r



vasentliga antaganden som anvands i varderingen av forvaltningsfastigheter till verkligt
varde.

Enligt IFRS 13.93 d ska kvantitativ information lamnas om de betydande icke
observerbara indata som anvants for att faststalla verkliga vardet, uppdelat pa lampliga
klasser i enlighet med punkt 94. Av IFRS 13.94 framgar att foretaget ska bestimma
lampliga klasser utifran tillgdngarnas karaktar, egenskaper och risker.

Bolaget lamnar kvantitativa upplysningar om fastighetsviardet indelat per
fastighetskategorier och geografiska omraden i not, men motsvarande indelning saknas
for upplysningarna som avser de betydande icke observerbara indata som anvants for
att faststalla det verkliga vardet.

Namnden noterar att antaganden om avkastningskrav som anvants nar det redovisade
verkliga vardet tagits fram presenteras for fastighetsportféljen i sin helhet utan
indelning i klasser enligt IFRS 13 punkt 94. Vidare saknas upplysningar om de betydande
icke observerbara antagandena som anvants i varderingen av forvaltningsfastigheter till
verkligt varde som driftsnetto och ekonomisk uthyrningsgrad, vilket ar ett krav enligt
IFRS 13 punkt 93 d.

Namnden anser att bolaget ska lamna kvantitativa upplysningar om de betydande icke
observerbara indata som anvants for att faststalla verkliga vardet uppdelat pa lampliga
klasser i enlighet med upplysningskraven i IFRS 13.93 d och 94.

Beslut

Namnden beddmer att den uteldmnade informationen &ar en ringa Overtradelse av
regelverket enligt 13§ andra stycket i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2018:18)
och uppmanar bolaget att i kommande arsredovisning Iamna den aktuella
informationen enligt IFRS 13.93 d och 94.

Bolaget har i sitt svar till Namnden angivit att informationen kommer laggas till i
kommande arsredovisning.

Intressebolag — IAS 28/IFRS 12

Bolaget ager aktier i ett vasentligt intressebolag, vars aktier &dr borsnoterade.
Upplysningar om &garandelens ingaende och utgaende bokférda varden lamnas i not,
medan de redovisade resultateffekterna framgar av en annan not. Den finansiella
information som lamnas om intressebolaget i noterna ar begransad och omfattar endast
upplysning om totala tillgangar i belopp, samt hur stor del av dessa som utgor
forvaltningsfastigheter. | Ovrigt hanvisar bolaget till den information som
intressebolaget publicerar pa sin hemsida. Resultatet fran dgarandelen i intressebolaget
uppgar till 21% av arets resultat, vilket innebéar en vasentlig effekt pa bolagets resultat
och stallning.



Finansiell information i sammandrag

Av IFRS 12.21 b) ii) framgar att foretaget for varje intressebolag som ar av vasentlig
betydelse, ska lamna finansiell information i sammandrag om intresseforetaget enligt
punkt B12. Avvagledningen i B12 b) framgar att sadan information innefattar, men inte
begransas till upplysningar om: omsattningstillgangar, anlaggningstillgangar, kortfristiga
skulder, langfristiga skulder, inkomst, resultat for kvarvarande verksamheter, resultat
efter skatt for avvecklade verksamheter, ovrigt totalresultat, summa totalresultat.

Av den information som ska lamnas i arsredovisningen enligt punkt B12 B saknar
Ndamnden upplysningar om omsattningstillgangar, anlaggningstillgangar, kortfristiga
skulder, langfristiga skulder, samt inkomster. Bolagets hanvisning till intresseféretagets
hemsida erséatter inte de upplysningar som ska lamnas i de finansiella rapporterna enligt
IFRS 12.

Namnden anser att den finansiella informationen i sammandrag som bolaget lamnar for
intresseforetaget ska kompletteras med de delposter i balans- och resultatrakningen
som punkterna i IFRS 12 B12 b) kraver.

| sitt svar till Namnden har bolaget angivit att man avser lagga till ytterligare information
i ndsta ars arsredovisning.

Upplysning om verkligt virde fér andelar i intresseféretag

Det framgar av bolagets redovisningsprinciper att dgarandelen i intresseforetaget
redovisas enligt kapitalandelsmetoden.

Enligt IFRS 12.21 b) iii ska foretaget for varje vasentligt intresseforetag som redovisas
enligt kapitalandelsmetoden och dar det finns ett noterat marknadspris for
investeringen, upplysa om det verkligt varde av dess investering i intresseféretaget.

Namnden har inte kunnat aterfinna upplysning om det verkliga vardet foér investeringen
i intresseforetaget, trots att aktierna har ett noterat marknadspris.

Enligt Namndens uppfattning skulle bolaget ha lamnat upplysningar om det verkliga
vardet pa investeringen i intressebolaget per bokslutsdagen enligt IFRS 12.21 b) iii,
eftersom intressebolagets aktier dr noterade.

Bolagets bristande upplysningar om vasentliga intressebolag utgor enligt Namnden en
avvikelse fran regelverket enligt IFRS 12. 21 b) och B12 b).

Beslut

Namndens bedémning ar att den utelamnade informationen om intresseforetagets
finansiella information samt det verkliga vardet av investeringen i intresseféretaget ar
en ringa Overtradelse av regelverket enligt 13§ andra stycket i Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2018:18) och uppmanar bolaget att i kommande arsredovisning lamna
den aktuella informationen i enlighet med IFRS 12.21b) och B12 b).



Betraffande ovriga fragestallningar som har forekommit i utredningen sa har Namnden inget
ytterligare att anfora.

Namnden kommer att informera Finansinspektionen om beslutet. De atgarder som omfattas av
beslutet kommer att féljas upp. Om Namnden finner att bolaget inte foljer beslutet ska drendet
ldmnas 6ver till Finansinspektionen?. Beslutet kommer att publiceras pd Ndmndens hemsida i
anonymiserad form. Samtliga kommunicerade handlingar kommer att ligga tillgangliga i
Admincontrol under 30 dagar efter detta beslut. Darefter stdngs atkomsten ned.

Med vanliga halsningar

Maria Snébohm Goran Melin
Ordférande Vice ordférande

1148, FFFS 2018:18.



