BESLUT Namnden for svensk

redovisningstillsyn

Bolaget AB 13 2023
Att. CFO

Granskning av arsredovisning for 2022

Namnden for svensk redovisningstillsyn (“Namnden”) har granskat den finansiella
informationen i Bolaget AB:s (”bolaget”) arsredovisning fér 2022 och har med anledning av detta
stallt fragor till bolaget den 22 maj, 29 juni och den 6 september 2023. Namnden har tagit del
av bolagets svar den 8 juni, 30 augusti, respektive den 19 september 2023. Baserat pa den
skriftliga korrespondensen och 6vrig kommunikation i arendet bedomer Namnden att bolaget i
vissa avseenden avviker fran tillampliga bestammelser i IFRS-regelverket pa ett satt som kan
paverka beddémningen av den finansiella informationen. Niamndens bedémning och beslut i
drendet framgar nedan. Bolaget har getts mojlighet att kommentera Namndens preliminara
bedomning i en avstamningsskrivelse den 15 november 2023.

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

Bolaget redovisar forvaltningsfastigheter enligt IAS 40 motsvarande 95 procent av
tillgdngarna, fordelat pa kategorierna Bostdder 42 procent, Samhallsfastigheter 45
procent, Kommersiella fastigheter 9 procent samt projekt och exploateringsmark 4
procent.

Av notupplysningar framgar att for vardering av bostdder har antagandet for lagsta
kalkylrénta fran 2021 till 2022 6kat med 0,4 procentenheter och direktavkastningskravet
med 0,1 procentenheter. For vardering av samhallsfastigheter har motsvarande
antagande okat med 1,4 respektive 1,0 procentenheter.

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

En central parameter i fastighetsvardering utgor den riskfria réantan, i form av réntan pa
en 10 arig statsobligation, som under 2022 har 6kat fran 0,3 till 2,3 procent. Det hogre
ranteldget leder enligt Namnden o6ver tid till dkade 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
volym och farre transaktioner i arstakt &n under andra halvaret 2022, liksom fortsatt
under 2023.
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Den minskade aktiviteten forsamrar varderingsinstitutens mojlighet 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,

Sammantaget medfér den o©6kande makroekonomiska osdkerheten, liksom
svarigheterna att fa evidens fran transaktionsmarknaden, samt aktiemarknadens laga
vardering, att upplysningar i enlighet med IAS 1.125 och 129, liksom IFRS 13 punkterna
91-93 ar av stor betydelse for att ge anvandaren information om de bedémningar 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 i not om att grunden for alla marknadsvardesbeddmningar ar analyser
av forsalda objekt (ortspriser) i kombination med kunskap om marknadsaktérernas syn
pa olika typer av objekt. Indata till kassflodesmetoden justeras 6ver kalkylperioden med
marknadsantaganden som bedomts utifran ortspriser eller kunskap om hur
marknadsaktérer bedomer det aktuella objektet. Restvardet ges av det prognostiserade
driftnettot aret efter kalkylperiodens slut i forhdllande till ett marknadsmassigt
uppskattat direktavkastningskrav.

Pa forfragan om jamforbara transaktioner nara varderingstidpunkten 31 december 2022
har bolaget lamnat information om tva transaktioner i september och en i november
2022, som evidens pa faktiska genomforda jamforbara transaktioner néra
varderingstidpunkten (ortsprismetoden). Bolaget har ocksa i svar till Namnden lamnat
uppgifter om marknadens utveckling och vardepaverkande forhallanden under 2022,
vilka beskriver en nedatgdende trend med stigande avkastningskrav under andra
halvaret 2022 och fa affarer med strukturerade processer i narheten av
varderingstidpunkten 31 december 2022.

Enligt IFRS 13.91 skall ett féretag lamna information som hjalper dem som anvander
foretagets finansiella rapporter att bedoma 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 forandring i
varderingsteknik (exempelvis en dndring fran marknadsansats till
avkastningsvardeansats eller anvdndning av en ytterligare véarderingsteknik) ska
foretaget lamna information om denna forandring och skidlet eller skalen till
fordandringen.



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

Namndens uppfattning ar att det, beaktat forekomsten av fa jamforbara transaktioner i
narhet av varderingstidpunkten, av upplysningarna skall framga hur bolaget bedémt i
vilken omfattning det forelegat forutsattningar for tillampning av ortsprismetoden,
respektive i vilken omfattning det funnits uppgifter om marknadsmassiga
direktavkastningskrav vid framtagande av icke observerbara indata inom respektive
fastighetskategori nara varderingstidpunkten.

Bolaget forvantas ocksa lamna upplysningar om hur bolaget inhdmtat icke observerbara
indata for direktavkastningskrav, nar icke observerbara indata fran den aktuella
transaktionsmarknaden saknats, liksom hur sadan indata riskjusterats med avseende
forandringar i riskfri ranta och 6kad osakerhet kring fastigheters varden som en féljd av
avsaknad av jamférbara transaktioner (IFRS 13.88).

Avkastningsmetod — IFRS 13.B13

Bolaget upplyser i not om att kalkylrdnta ar det rantekrav fastighetsagaren forvantar sig
av det i fastigheten knutna kapitalet. | Bolagets vardering utgor kalkylrantan rantekrav
pa det totala kapitalet eftersom kalkylen utférs utan hansyn till eventuell belaning.

Bolaget upplyser vidare om att enligt Svenskt Fastighetsindex kan kalkylranta pa totalt
kapital for ett enskilt objekt baseras pa aktuell langsiktig obligationsranta med tillagg for
fastighetsrelaterad risk. Det framgar for Namnden dock inte om bolaget i sin egen
varderingsmodell foljer Svenskt Fastighetsindex modell.

Bolaget upplyser samtidigt om en varderingsteknik med utgangspunkt fran inflationen.
Bolaget anger att den mest anvanda viarderingsmetoden &r den sa kallade
kassaflodesmetoden. Kalkylrantan bedéms genom att inflationsanpassa det av Bolaget
bedémda direktavkastningskravet.

Bolaget anger i not att, for vardering av bostader, har antagandet for lagsta kalkylranta
Okats med 0,4 procentenheter, samt direktavkastningskravet med 0,1 procentenheter
fran 2021 till 2022. For vardering av samhallsfastigheter har motsvarande antagande
Okat med 1,4 respektive 1,0 procentenheter. Namnden noterar har att den riskfria
rantan (10-arig statsobligation) under motsvarande period 2022 6kat med 2,0
procentenheter.

Namnden noterar vidare att farre transaktioner i marknaden under andra halvaret 2022
forsamrat mojlighet till evidens i marknaden for varderingsinstitutens varderingar. Det
kan férvantas resultera i 0kad osdkerhet i varderingar och darmed hoéjda riskpremier i
avkastningskrav pa fastigheter (IFRS 13.88).

Namnden konstaterar att enligt IFRS 13.B13 skall, i en avkastningsbaserad metod, en
riskfri ranta inga vid faststallande av kalkylranta och direktavkastningskrav. Vidare skall
enligt IFRS 13.B13 d. en riskpremie inga som beaktar osdkerheten i kassafloden.

Enligt IFRS 13.91 skall ett foretag lamna information som hjilper dem som anvander
foretagets finansiella rapporter att bedéma de varderingstekniker och de indata som
anvants for att ta fram varderingarna.



Namnden konstaterar att bolaget i upplysningarna inte foérklarat hur bolaget vid sin
vardering av i forsta hand kategorin Bostader, beaktat férandringar i observerbara
indata i form av den riskfria réntan eller icke observerbara indata i form av 6kade
riskpremier.

Ytterligare information till anvdndare — IFRS 13

Enligt IFRS 13.92 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 redovisade egna kapital enligt IFRS per 31 december
2022, jamfort med varderingen pa Nasdaq vid samma tidpunkt, uppvisar en vasentlig
s.k. substansrabatt. Detta férhallande betonar, enligt Nimndens beddémning, vikten av
utforliga upplysningar om varderingstekniker och osakerheter i uppskattningar och
beddmningar, for att ge anvandarna av de finansiella rapporterna den ytterligare
information de behover for att kunna utvdardera den kvantitativa information som
lamnas.

Kénslighet for éndringar i icke observerbara indata — IFRS 13

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.

Bolaget lamnar i not kvantitativ information om kansligheten for férandringar i icke
observerbara indata, liksom i viss omfattning forklarande beskrivning till
kanslighetsanalysen. Bolagets beskrivning tar utgangspunkt i varderarnas
osakerhetsintervall som uppges vara 5 procent och har samtidigt kvantifierat denna
effekt.

Bolagets egen kéanslighetsanalys, med en oOkning av direktavkastningskravet pa 1
procentenhet, och en 6kning av kalkylrdntan med 1 procentenhet visar pa vasentligt
storre effekter.

Enligt Namndens uppfattning borde bolaget ge en forklarande beskrivning av utfallet i
bolagets egen kanslighetsanalys, vilken viasentligt O©verstiger det beskrivna
osakerhetsintervallet.

Namndens bedomning ar vidare att det torde finnas inbérdes samband mellan indata i
form av inflation, indexerade hyror och férandringar i avkastningskrav. Enligt IFRS 13.93
h.i. skall ett foéretag i forekommande fall Iamna en beskrivning av inbdérdes samband och
av hur de skulle kunna 6ka eller minska effekten av forandringar i icke observerbara
indata pa varderingen.

Bolaget uppger i not till arsredovisningen att kdnslighetsanalysen inte ar realistisk da en
parameter sallan andrar sig isolerat, utan att olika antaganden ar sammankopplade.

Bolaget lamnar enligt Namnden ddrmed inte tillfredstallande beskrivningar avseende
inbordes samband mellan indata.



Kdnslighet for rimligt méjliga utfall under ndstkommande réikenskapsdr — IAS 1 punkt
125 0ch 129

Bolaget lamnar i not under rubriken ”"Forutsattningar for upprattande av moderbolagets
och koncernens finansiella rapporter” upplysningar avseende bedémningar gjorda av
foretagsledningen vid tillimpningen av IFRS, som har en betydande inverkan pa de
finansiella rapporterna. Dar lamnas ocksa information om gjorda uppskattningar som
kan medfora vasentliga justeringar i paféljande ars finansiella rapporter. | noten
hanvisas till “Forvaltningsfastigheter”, som den post som skulle kunna bli foremal for
justering. Bolaget upplyser i not "Férvaltningsfastigheter” om att en forandring av en
eller flera faktorer skulle kunna leda till en vasentlig paverkan pa varderingen.

Bolaget uppger i not att en férandring av en eller flera faktorer skulle kunna leda till en
vasentlig paverkan pa varderingen. Av bolagets kdnslighetsanalys framgar att en 6kning
av direktavkastningskravet med 1 procentenhet, tillsammans med en o6kning av
kalkylrantan med 1 procentenhet, skulle sasmmantaget minska fastigheternas varde med
ett vasentligt belopp.

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

Punkt 129 anger att exempel pa upplysningar som bolaget lamnar ar redovisade vardens
kanslighet for @andade metoder, antaganden och uppskattningar, anledning till
kansligheten och intervallet av rimligt mojliga utfall under nastkommande rakenskapsar.

Bolagets kanslighetsanalys uppvisar enligt Namnden att det finns en betydande risk att
ett rimligt maojligt utfall skulle leda till en vasentlig dndring av redovisat varde pa
forvaltningsfastigheter under kommande rakenskapsar.

Namnden noterar darutover att bolagets upplysningar avseende vasentliga
uppskattningar och bedémningar vid vardering av forvaltningsfastigheter till verkligt
varde, ar inbaddad i ett avsnitt med mer generell rubrik, vilket riskerar att férdunkla
vasentlig information.

Namndens bedémning blir ddrmed att bolaget inte pa ett tillrdckligt tydligt satt ldmnat
upplysningar om anledningar till osakerhet och kanslighet i uppskattningar som medfér
en betydande risk for dndringar i redovisade varden pa forvaltningsfastigheter under
nastkommande rdkenskapsar. Vidare ar bedéomningen att bolaget inte heller [amnat
upplysningar om intervallen foér rimligt mojliga utfall under ndstkommande
rakenskapsar (IAS 1.125 och IAS 1.129)



Beslut

Namnden gor foljande bedomning

a)

b)

d)

f)

Bolaget har inte [amnat tillrdckliga upplysningar avseende i vilken utstrackning
bolagets varderingar till verkligt varde fortsatt att baserats pa ortsprismetod for
jamforbara fastigheter (marknadsansats) eller, beaktat att det skett en avsevard
minskning i volym och aktivitetsniva i marknaden, i vilken omfattning bolaget
andrat varderingstekniken eller medfort att flera varderingstekniker anvants i
avsaknad av evidens i form av aktuella jamférbara transaktioner (IFRS 13.93 d.).

Bolaget har inte lamnat upplysningar hur bolaget vid anvdndning av
avkastningsvardering och fastanstallande av kalkylranta och
direktavkastningskrav, beaktat férandringar i observerbara indata sdsom den
riskfria rdntan, i enlighet med IFRS 13.B13 c. (IFRS 13.93 d.).

Bolaget lamnar oklara upplysningar om hur bolagets kalkylranta faststalls. Det
ar oklart om bolaget foljer Svenskt Fastighetsindex eller genom att
direktavkastningskravet inflationsanpassats. Detta bor fortydligas. (IFRS 13.93
d.)

Vid anvandning av avkastningsvardering och fastanstallande av kalkylrdanta samt
direktavkastningskrav, har Bolaget inte |lamnat upplysningar om hur o6kad
osdkerhet i varderingar beaktats, dar ett minskat antal transaktioner och
avsaknad av evidens i marknaden enligt IIFRS 13B13 d. medfort att riskpremien
hojts (IFRS 13.93 d.).

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

Slutligen har Bolaget, inte tillrackligt tydligt och inte i tillracklig omfattning
lamnat upplysningar avseende redovisade vardens kanslighet, inklusive rimligt
moijliga utfall under nastkommande rakenskapsar (IAS 1.129 c.).

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 utférlig information
enligt IFRS 13.92 d., samt 93 d. och h.i. samt IAS 1.125 och 129.

Namnden noterar att bolaget i svar uppgivit att bolaget kommer gora en analys for att
se Over behovet att utveckla skrivningen och utformningen avseende osakerheter,
kdnslighetsanalys samt analys av samband mellan vasentliga oberoende icke
observerbara indata i kommande finansiella rapporter.

Namnden erinrar bolaget om att upplysningar i forekommande fall skall lamnas som
forklarar andringar som gjorts av tidigare antaganden (IAS 1.129 d.)



Vardering av fastigheter - upplysning om vasentliga antaganden per klass — IFRS 13

Bolaget varderar forvaltningsfastigheter till verkligt varde enligt IFRS 13, niva 3. Av den
information som ges i arsredovisningens framvagn framgar att bolaget lagger stor vikt
vid information om fastigheternas varde utifran saval fastigheternas geografiska lage
och marknad, liksom om fastigheternas anvdandning och fastighetstyp.

Bolaget redovisar fyra kategorier av fastigheter; bostdader, samhallsfastigheter,
kommersiella fastigheter samt projektfastigheter, men lamnar dock i not endast
upplysningar om totala fastighetsvarden per geografisk region, inte upplysningar om
totala varden per fastighetskategori.

Nédmndens bedémning

Enligt IFRS 13. 93 d ska kvantitativ information [dmnas om betydande icke observerbara
indata som anvants for att faststilla verkliga vardet, uppdelat pa lampliga klasser i
enlighet med punkt 94.

Enligt IFRS 13.94 kraver en klassindelning av tillgdngar ofta en storre uppdelning dn de
poster som redovisas i balansrakningen. Ett foretag skall 1amna tillracklig information
for att mojliggéra en avstamning av de poster som redovisas i rapporten éver finansiell
stallning.

Namnden noterar att bolaget i not [amnar upplysningar om icke observerbara indata,
liksom kanslighetsanalys for dndringar i vasentliga icke observerbara indata, per
fastighetskategori (bostdader, samhéllsfastigheter, kommersiella fastigheter). Namnden
uppfattar att bolagets indelning av upplysningar per kategori avser att mota kravet pa
klassindelning av tillgdngarna. Bolaget lamnar dock inte upplysningar om totala varden
per fastighetskategori med en avstamning mot bokfort varde i balansrakningen.

Bolaget harisvar uppgett att det ar svart med kategorisering av fastigheter med blandad
verksamhet. Bolaget har dock presenterat motsvarande information pa annan plats i
arsredovisningen och indelat upplysningarna om indata och kéanslighetsanalys pa
motsvarande kategorier.

Namnden anser vidare att det tydligare i not bér framga hur lamnade uppgifter om
indata avseende direktavkastningskrav och kalkylrdnta har beraknats. Bolaget anger i
notupplysningen relativt vida intervall for respektive kategori. Upplysningarna bor
darfor kompletteras med en uppgift om det viktade genomsnittliga
direktavkastningskravet, respektive den viktade kalkylrdntan, eller pa annat satt ge
anvandare en battre forstaelse for den lamnade informationen.

Beslut

Namnden anser att bolaget skall lamna upplysningar om varden per fastighetskategori,
samt en avstdmning av fastighetsvarden per klass mot bokfért varde i balansrakningen.
(IFRS 13.94 och 93 d).

Namnden anser vidare att mer specifika upplysningar om tillampade indata for
direktavkastning och kalkylrdnta for respektive kategori skall anges, utéver redovisade
intervall for indata. (IFRS 13.93 d).



Namnden beddémer att den utelamnade informationen 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 enligt IFRS 13. 93 d. och 94.

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
lamnas 6ver till Finansinspektionen?!. Beslutet kommer att publiceras pd Ndamndens hemsida i
anonymiserad form. Samtliga kommunicerade handlingar kommer att ligga tillgdngliga i
Admincontrol under 30 dagar efter detta beslut. Darefter stdngs atkomsten ned.

Med vanliga halsningar

Maria Sndbohm Goran Melin
Ordférande Vice ordférande

1148, FFFS 2018:18.



