BESLUT I NAMNDEN FOR SVENSK
|| REDOVISNINGSTILLSYN

Bolaget AB 3 2025
Att. CFO

Granskning av arsredovisning for 2023

Namnden for svensk redovisningstillsyn (“Namnden”) har granskat den finansiella
informationen i Bolaget AB:s (”bolaget”) arsredovisning for 2023 och har med anledning av detta
stallt fragor till bolaget den 12 juli, 1 oktober, 16 oktober och 18 november 2024. Namnden har
tagit del av bolagets svar den 20 september, 8 oktober, 30 oktober och 25 november 2024.
Baserat pa den skriftliga korrespondensen bedémer Namnden att bolaget i vissa avseenden
avviker fran tillampliga bestammelser i IFRS-regelverket pa ett siatt som kan paverka
bedémningen av den finansiella informationen. Ndmndens bedémning och beslut i drendet
framgar nedan. Bolaget har getts mojlighet att kommentera Namndens prelimindra bedémning
i en avstamningsskrivelse den 20 december 2024.

1. Vardering av skogstillgangar — upplysningar enligt IFRS 13

Skogstillgdngar utgér merparten av bolagets totala tillgdngar. Redovisningen av
skogstillgangarna féljer omvarderingsmetoden enligt IAS 16.31. Tillgdngarnas verkliga
varde vid omvarderingstidpunkten baseras pa indata hanforlig till Niva 3 i hierarkin for
verkligt varde enligt IFRS 13. Vardet 6kade under 2023 med cirka 8 procent av ingaende
skogstillgangar, varav cirka 7 procentenheter redovisades i 6vrigt totalresultat.

Enligt arsredovisningen 2023 ar tekniken for varderingen av de totala skogstillgangarna
en sammanvagning av varderingar gjorda utifran, dels prisstatistik publicerad av olika
marknadsaktorer, dels detaljerade uppgifter om transaktioner med skogsfastigheter
under de senaste tre aren. Prisstatistiken anges vara publik information, erhallen fran
marknadsaktorer som ar oberoende i forhallande till bolaget. Transaktionsdata anges
komma fran Lantmateriet och har bearbetats av extern part.

| svar till Namnden har bolaget angivit att marknadsstatistik ar publicerad av, dels tva
varderingsinstitut (genomsnittspriser per lan), dels detaljerade uppgifter om
transaktioner med skogsfastigheter fran en informationsdatabas. Bolaget har daremot
inte tillgang till detaljerad information fran varderingsféretagen.

Namnden for svensk redovisningstillsyn
Box 7354, 103 90 Stockholm
Besoksadress: Nybrokajen 7 (5 tr)
Telefon: 08 — 50 88 22 95
www.redovisningstillsyn.se



Med hjalp av arsredovisningarna 2019-2023 kan konstateras att berdkningarna av
skogsmarkspriser baserats pa i genomsnitt 276 transaktioner per ar. Den genomsnittliga
storleken pa de salda fastigheterna 2019-2023 anges i arsredovisningen till 130 hektar,
vilket sammantaget ger en volym, som i forhallande till bolagets skogsinnehav motsvarar
3,6 procent. | forhallande till de fem storsta svenska skogsdgarna utgor volymen 0,5
procent.

Priset pa skogstillgangar visar variationer beroende pa var skogen ar beldgen, vilket
framgar av tvd diagram i arsredovisningen. Marknadspriserna i norra Sverige
(presenterat i enheten kronor per skogskubikmeter) ar enligt diagrammet ungefar
hdlften av priserna i sodra Sverige. Transaktionsmarknaden domineras av
privatpersoner och enligt Skogsstyrelsens statistik ager privatpersoner ungefar halften
av Sveriges skogstillgangar, samtidigt som 47 procent av privatpersoners innehav ligger
i de 1an dar bolaget dger skog.

Berdkningen av vardet i redovisningen (presenterat i diagram i kronor per hektar)
baseras pa ett trearigt genomsnitt. | svar har bolaget motiverat genomsnittsberdkningen
med att de marknadstransaktioner som genomférs innefattar ett brett spektrum av
tillgangar, alltifran nyplanterade skogar till avverkningsmogna skogar, beldgna bade i
fjdlindra omraden och stadsnéara. Bolaget anger att detta skapar en stor spridning i pris
per hektar mellan enskilda fastigheter. Vidare anges att antalet transaktioner i enskilda
delpopulationer ett visst ar riskerar att inte vara tillrackligt manga for att ge tillforlitligt
underlag for redovisningen. Bolaget framhaller dven att andra stérre skogsbolag
anvander samma genomsnittsteknik.

Det pris som ligger till grund for redovisningen presenteras som en trend 2019-2023 i
ett diagram indelat i norra, mellersta och sddra Sverige, berdknat som ett genomsnitt
for tre ar. Det exakta viarde som anvants i redovisningen maste ldsaren uppskatta.
Diagrammet for marknadspriset dr uttryckt i skogskubikmeter. Aven hiar maste virden
uppskattas. Darutdver képer och séljer bolaget skogstillgangar dar képen under 2023
var ungefar atta ganger storre an forsdljningarna. Nagra prisdata avseende de egna
transaktionerna visas ej.

En jamforelse av redovisat vadrde for skogstillgangarna i balansrdkningen med
forandringen av marknadspriset i diagrammet (sammanvagt av Namnden for de tre
regionerna med data i arsredovisningen avseende bolagets virkesforrad) visar att
skillnaderna mellan redovisat varde och aktuellt marknadsvarde vid utgangen av 2023
var liten.

| svar har bolaget presenterat en tabell 6ver ett flertal 1an dar bolaget ager
skogstillgangar. Dar framgar att antalet transaktioner och priser varierar mellan lanen.
Tabellen skapar forstaelse for vilka 6vervdganden som kravs for att berdkna
genomsnittsdata for hela bolagets skogsbestand.

Némndens bedémning

Upplysningarna i arsredovisningen 2023 om de icke observerbara indata som anvénts
vid varderingen av skogstillgangarna ar avgransad till diagrammet 6ver marknadspriset
per skogskubikmeter, samt i diagrammet Over redovisat varde per hektar for
skogstillgdngarna. Diagrammen &r uppdelade pa bolagets angivna tre regioner.



Volymdata avseende marknadens transaktioner aterfinns i arsredovisningen, varvid kan
konstateras att den aktiva marknaden ar liten och utgér mindre an 1 procent av
tillgdngarna i de fem storsta skogsbolagen.

Underlaget for beddmning av marknadspris for skogstillgdngarna tas fram med hjalp av
varderingsforetag, men det framgar inte vilken bearbetning av materialet som bolaget
gor eller vilken status varderingsforetagens underlag har. Vidare kan konstateras att
privatpersoner dominerar marknaden for skogstransaktioner, samtidigt som
privatpersoners dgande till drygt 50 procent ligger utanfér de 1an dar bolaget har sitt
skogsdgande. Samtidigt framgar av data erhallen fran bolaget, att det finns en tydlig
spridning kring bade marknadspriset och storleken pa genomfdrda transaktioner i de lan
dar bolaget dger skog. Namnden konstaterar foljaktligen att det finns en rad faktorer
som inverkar pa skogsfastigheters marknadspris.

Namnden anser att den nuvarande informationen om bolagets redovisade
skogstillgangar inte &r i enlighet med IFRS 13.94 a. dar det anges att ett foretag skall
bestamma lampliga klasser av tillgangar och skulder pa basis av tillgangens karaktar,
egenskaper och risker. Namnden anser att bolaget skall utéka informationen om den
anvanda varderingstekniken genom att dela upp skogstillgangarna i lampliga klasser,
exempelvis genom att presentera en mer detaljerad uppdelning per geografi. Ndmnden
noterar att den kompletterande information som bolaget 6versant ar uppdelad per lan,
samtidigt som exempelvis Skogsstyrelsens statistik ocksa ar uppdelad per lan. Aven
andra dimensioner kan vara av varde for anvandare. Bolaget har exempelvis lyft fram
skillnader i marknadsviarde beroende pa nyplanterade skogar jamfért med
avverkningsmogna, liksom skogar i fjdlindra omraden jamfort med stadsnara. Bolaget
anger ocksa att detta skapar en stor spridning i pris per hektar mellan enskilda
fastigheter. Vidare anges att antalet transaktioner i enskilda delpopulationer ett visst ar
riskerar att inte vara tillrackligt manga for att ge tillforlitligt underlag for redovisningen.
Namnden anser hér att det finns skillnader i egenskaper och risker som bolaget behover
tydliggora.

Det ar aven Namndens bedémning att bolaget, i enlighet med IFRS 13.93 d., ska lamna
kvantitativ information om samtliga betydande icke observerbara indata som anvants
vid varderingen till verkligt varde for varje klass av tillgangar som faststallts enligt IFRS
13.94.

Vidare kan det enligt IFRS 13.92 d. vara nodvandigt att 6ka detaljnivan och presentera
ytterligare information om varje klass, samt om de betydande icke observerbara indata
som anvands vid varderingen till verkligt varde, for att en anvdndare av den finansiella
rapporten ska kunna utvardera den kvantitativa information som ldamnas. Som exempel
kan detta vara marknadsvardet per skogsenhet i respektive klass, samt hur manga
transaktioner som ligger till grund for berdakningen av marknadsvardet i respektive klass
och vilka huvudsakliga justeringar av data som bolaget genomfort.

Slutligen anser Namnden att det i enlighet med IFRS 13.93 h.i. 4r nédvandigt for bolaget
att presentera, uppdelade i klasser, en forklarande beskrivning av hur kanslig
varderingen till verkligt varde ar for férandringar i icke observerbara indata.



Beslut

Namnden beddmer att bolaget skall utdka informationen om varderingstekniken av
skogstillgdngarna genom att dela upp dessa i lampliga klasser i enlighet med IFRS 13.94.
For varje klass ar det nodvandigt att oka detaljnivdn och presentera ytterligare
information enligt IFRS 13.92 d. samt att lamna kvantitativ information i enlighet med
IFRS 13.93 d. om de betydande icke observerbara indata som anvands vid varderingen.
Vidare anser Namnden att det i enlighet med IFRS 13.93 h.i. dr nddvandigt for bolaget
att presentera, uppdelade i klasser, en forklarande beskrivning av hur kanslig
varderingen till verkligt varde ar for forandringar i icke observerbara data.

Namnden beddémer att ovanstaende &r en ringa 6vertradelse av regelverket enligt 13§
andra stycket i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2018:18) och uppmanar bolaget
att i kommande arsredovisning lamna den aktuella informationen.

Vardering av biologiska tillgdngar och skogsmark — upplysningar enligt IFRS 13

Biologiska tillgdngar uppgick vid slutet av 2023 till 54 procent av totala skogstillgangar,
samt skogsmark till 46 procent. Det redovisade vardet av skogsmark berdknas som en
residual mellan totala skogstillgdngar och vardet av de biologiska tillgangarna.
Varderingstekniken for de biologiska tillgangarna ar en diskonterad kassaflodesmodell
(DCF) med en prognosperiod av 85 ar. Intdkter och kostnader satts utifran en trendniva.
Trendpriset for intakter redovisas i arsredovisningen, samt kommenteras i férhallande
till aktuell niva. Kostnaderna anges vara justerade for temporara effekter, men utan
ytterligare forklaring. | bada fallen forvantas de 6ka med 2 procent per ar.

For perioden 2020-2023 var vardedkningen pa skogsmark 18 procent per ar, att jamféra
med 2,2 procent per ar for de biologiska tillgdngarna. Som en konsekvens av detta har
skogsmarken tagit en allt stérre andel av den totala skogstillgangen, fran 32 procent till
46 procent 2023. Skogsmarkens tillvaxt forklaras i arsredovisningen av framtida intdkter
fran arrende for vindkraft, utvinning av bergtakter, jaktarrenden, koncessionsintdkter
och skord av framtida generationer av trad. Bolaget gor ingen kvantifiering.

Biologiska tillgangar

For wvardering av biologiska tillgangar &ar diskonteringsrantan central. |
arsredovisningarna 2019-2023 har diskonteringsrdntan legat konstant pa motsvarande
3,6 procent efter 20,6 procent skatt. Bolaget anger att den berdaknats med ledning av
transaktioner med skogsfastigheter. | svar anger bolaget att utgangspunkten varit den
diskonteringsranta som Lantmateriet arligen publicerar. Den anges aterspegla en
beddmning av vilken diskonteringsranta som anvants i genomsnitt vid férvarv av
skogsfastigheter i Sverige det senaste aret. Vardet anges av Lantmateriet som ett
intervall. | syfte att vara konsekvent med varderingen av hela skogstillgangen, anger
bolaget diskonteringsrdntan som ett snitt over flera ar.

Den konstanta diskonteringsrantan kan jamféras med trenden for Lantmateriets reala
avkastningskrav, som visar en markant uppgang 2023. For hela perioden 2019-2023
ligger Lantmateriet pa 2,1%, 2,1%, 1,9%, 2,0% och 2,6% (det lagsta vardet i intervallet),
samtidigt som en tioarig statsobligationsranta lag 2019-2021 pa 0,0-0,3% for att 2022-
2023 stiga till 2,0-2,4%.



Diskonteringsrantans berdkning bygger pa IFRS 13.B5 och tekniken ar en
marknadsansats. Denna ansats anvander priser och annan relevant information som
genereras av marknadstransaktioner, vilka omfattar identiska eller jamférbara
tillgangar, eller en grupp av tillgdngar och skulder. | IFRS 13.B6 anges att
varderingstekniker som ar férenliga med marknadsansatsen ofta anvander
marknadsmultiplar som héarleds fran en uppsattning jamforelseobjekt. Standarden
anger att valet av en lamplig multipel inom intervallet kraver bedomning, med
beaktande av kvalitativa och kvantitativa faktorer som ar specifika fér matningen.

Den multipel som anvands benamner bolaget diskonteringsranta. Den berdknas med
hjalp av transaktionspriset for de totala skogstillgangarna i samband med en forsaljning.
Transaktionspriset jamfors med nuvardet av det berdknade kassaflodet fran samma
skogstillgangar under prognosperioden. Den ranta som medfoér att nuvardet av framtida
kassafloden motsvarar transaktionspriset i affaren, utgoér diskonteringsrantan, vilken
anvéands for varderingen av de biologiska tillgangarna.

Skogsmark

Det redovisade vardet av skogsmark berdknas som skillnaden mellan vardet av de totala
skogstillgangarna och vardet av de biologiska tillgangarna. | arsredovisningen 2023
uppgick skogsmarken till 46 procent av skogstillgangarna.

Bolaget anger i arsredovisningen att marktillgdngarna kan generera intakter fran
vindkraft, utvinning av bergtakter, jaktarrenden, koncessionsintdkter, samt skord av
framtida generationer av trad. Bolaget anger i svar att det ocksa haller pa att vaxa fram
en marknad for vissa miljorelaterade intakter. Viss annan etablering pa skogsmarken
namns ocksa som ytterligare en moijlig intaktskalla.

Nettoforsaljning av skogsmark i Sverige anges inte vara aktuellt. Bolaget anger att de
koper skogsfastigheter i syfte att forbattra for den industriella driften. Vidare anges att
for att kunna kopa fastigheter fran privatpersoner maste bolaget enligt
jordforvarvslagen sdlja fastigheter med motsvarande produktionsférmaga,
foretradesvis langt fran egen industri samt med daliga forutsattningar for effektivt
brukande. Darutéver saljs mark till Naturvardsverket for bildande av naturreservat.
Nagon redovisning av de priser som ligger till grund for bolagets transaktioner aterfinns
ej i arsredovisningen.

Nédmndens bedémning

Biologiska tillgangar

Namndens bedomning ar att informationen om varderingen av biologiska tillgangar,
framst vad géller diskonteringsrantan, inte motsvarar kraven i IFRS 13.91-95. Enligt IFRS
13.91 a. skall ett foretag lamna information som hjalper en anvandare av foretagets
finansiella rapporter att bedéma de varderingstekniker och indata som anvands for att
ta fram dessa varderingar. For att uppfylla detta mal ska foretaget enligt IFRS 13.92 a.
beddma vilken detaljniva som ar nédvandig for att uppfylla upplysningskraven. Vidare
ska bolaget i enlighet med IFRS 13.93 d. bade beskriva de indata som anvants och lamna
kvantitativ information om betydande icke observerbara indata som anvants vid
varderingen till verkligt varde.



Namndens bedomning ar att den anvanda diskonteringsrantan, i enlighet med IFRS
13.93 d. maste forklaras.

Bolaget har i svar invant mot att dela upp diskonteringsrantan vid vardering av biologiska
tillgangar i klasser baserat pa geografi. Bolaget havdar att varderingen av de vaxande
traden gors for koncernen som helhet.

I svar till Namnden refereras till Lantmateriets beradkningar, vilka resulterar i ett intervall.
Bolaget har ocksa redogjort for hur dessa berdkningar skiljer sig fran bolagets
diskonteringsranta och orsakerna till skillnaderna.

Forutom ovanstaende, kan ytterligare kompletterande information i enlighet med IFRS
13.93 d. exempelvis vara hur manga transaktioner berdkningen av diskonteringsranta
baseras pa, om berakningen ar viktad med storleken pa vardet av transaktionerna pa
marknaden, inom vilka intervall som diskonteringsrantan aterfinns i de transaktioner
som ligger till grund for berdkningen, samt vilka justeringar som gjorts av bolaget vid
den slutliga berdkningen, liksom orsakerna till dessa justeringar.

Skogsmark

Namnden efterfragar mer transparens om varderingen av skogsmark. Skogsmarkens
varde bestams som en restpost mellan tva andra tillgangsvarderingar och ar féljaktligen
inte baserad pa den avkastning som skogsmarken ger (eller férvantas ge) eller pa vad
som betalats for tillgdngen. Bolaget har vidare angivit att de inte har for avsikt att
realisera vardet av skogsmarken genom en nettoforsaljning.

Ndamndens bedomning ar att bolaget, i enlighet IFRS 13.92 d. maste ldamna ytterligare
information om skogsmarken for att anvandarna skall kunna utvardera den kvantitativa
information som lamnas. Bolaget har i svar till Ndmnden lyft fram olika omraden som
kan vara aktuella. Information om intakter och resultat ar nédvandiga indata for att
kunna forsta den kvantitativa information som lamnas om skogsmarken. Bolagets
namngivna omraden ar exempel pa information i enlighet med IFRS 13.93 d. som ar
nddvandig for att kunna utvdrdera den kvantitativa information som ldmnas om
skogsmarken.

Beslut

Namnden beddmer att bolaget, vad galler berdkningen av diskonteringsrantan vid
vardering av biologiska tillgangar, inte uppfyller kraven i IFRS 13.92 a. och IFRS 13.93 d.
och behover presentera ytterligare information.

Namnden beddmer vidare att bolaget, vad galler redovisningen av skogsmark, inte
uppfyller kraven i enlighet med IFRS 13.92 d. och IFRS 13.93 d. och uppmanar bolaget
att lamna ytterligare information for att anvandare ska kunna utvardera den kvantitativa
information som lamnas.

Namnden bedémer att ovanstaende ar en ringa 6vertradelse av regelverket enligt 13§
andra stycket i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2018:18) och uppmanar bolaget
att i kommande arsredovisning lamna den aktuella informationen.



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

Ndamnden 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.



