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Vem?

1. Dessa riktlinjer riktar sig till féljande malgrupper:

* Emittenter definierade som fysiska eller juridiska personer som lyder under
offentlig ratt eller privatratt, andra &n stater, vars vardepapper ar upptagna till
handel pd en reglerad marknad och som &r skyldiga att offentliggora
obligatorisk information enligt definitionen i 6ppenhetsdirektivet.
| det fall det forekommer depdbevis upptagna till handel pd en reglerad
marknad anses emittenten vara den som emitterat de véardepapper som
depabeviset motsvarar, oavsett om dessa vardepapper ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller inte.

* Personer som ar ansvariga for prospektet enligt artikel 6.1 i prospektdirektivet.

2. Dessa riktlinjer avser samtliga behdriga myndigheter enligt Oppenhetsdirektivet,
marknadsmissbruksforordningen eller prospektdirektivet.
Vad?

3.

Dessa riktlinjer galler alternativa nyckeltal som offentliggérs av emittenter eller av
personer som ar ansvariga for prospektet da de offentliggor obligatorisk information
och prospekt (samt tillagg). Exempel pa obligatorisk information &r
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forvaltningsberattelser som  offentliggjorts p& marknaden i enlighet med
Oppenhetsdirektivet och offentliggéranden som gjorts enligt kraven i artikel 17 i
marknadsmissbruksforordningen, till exempel sarskilda offentliggéranden som
innehaller finansiella resultatuppgifter.

4. Med undantag fran ovan namnda paragraf galler dessa riktlinjer inte for alternativa

nyckeltal
« som framgar av finansiella rapporter enligt vad som anges i del Il i dessa
riktlinjer,

¢ som lamnas i enlighet med géllande lag, annan an tillampliga regler for
finansiella rapporter', som stéller sarskilda krav p& faststéllandet av sddana
nyckeltal. Darfor behover riktlinjerna inte tillampas pa finansiell information
som ingar i prospekt sasom proformaredovisning, transaktioner med
narstaende parter, vinstprognoser, vinstestimat, information om rorelsekapital
samt eget kapital och skuldsattning for vilkka de sarskilda kraven i
prospektregelverket géller. Riktlinjerna bor inte heller tillampas pa matt som
tas fram for att framst anvandas i tillsynssammanhang, inbegripet matt som
definieras i kapitalkravsférordningen och kapitalkravsdirektivet (CRR/CRD 1V).

N&ar?

5. Dessa riktlinjer ar tillampliga pa alternativa nyckeltal som offentliggors av emittenter
eller av personer som ansvarar for prospektet da de offentliggér obligatorisk
information eller prospekt den 3 juli 2016 eller darefter.

[I. Referenser och definitioner

Lagreferenser

Esma-forordningen Europaparlamentets  och  radets  forordning  (EU)
nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inréttande av en
europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten), om &andring av beslut nr
716/2009/EG och om upphévande av kommissionens beslut
2009/77/EG.

Marknadsmissbruksforordningen Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014
av  den 16 april 2014 om marknadsmissbruk

(marknadsmissbruksférordningen).

Oppenhetsdirektivet Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den

! Aven om dessa riktlinjer inte ar tillampliga pa finansiella rapporter, géller de for de andra delar som &rsredovisningar och
halvarsrapporter utgérs av, i synnerhet forvaltningsberattelse eller ledningens 6versikt i delarsrapporter, beroende pa vad som
ar relevant.
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15 december 2004 om harmonisering av insynskraven
angaende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad och om andring
av direktiv 2001/34/EG>.

Direktiv om genomférande av Direktiv 2007/14/EG av den 8 mars 2007 om narmare
Oppenhetsdirektivet bestammelser for genomforandet av vissa bestdmmelser i
direktiv 2004/109/EG om harmonisering av insynskraven

angaende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar
upptagna till handel p& en reglerad marknad.

Prospektdirektivet Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av
den 4 november 2003 om de prospekt som ska
offentliggtras néar vardepapper erbjuds till allménheten eller
tas upp till handel.

Forkortningar

APM Alternativa nyckeltal (Alternative Performance Measure)

EES Europeiska ekonomiska samarbetsomradet

Esma Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten

GAAP God redovisningssed (Generally Accepted Accounting
Principles)

IASB International Accounting Standards Board

IFRS International Financial Reporting Standards

Definitioner

Om inte annat anges har de termer som anvands och definieras i Oppenhets- och
prospekteringsdirektiven och i marknadsmissbruksférordningen samma betydelse i dessa
riktlinjer. Vissa av de definierade termerna upprepas nedan for att underlatta lasningen.
Dessutom géller féljande definitioner:

Tillampliga regler for finansiell | dessa riktlinjer avses nagot av féljande: i) International
rapportering Financial Reporting Standards (IFRS) som de antagits
genom kommissionens férordning (EG) nr 1606/2002 om
tillampning av internationella  redovisningsstandarder,
ii) redovisningsskyldigheter som harrér fran inforlivandet av
redovisningsdirektiven (78/660/EEG och 83/349/EEG eller
2013/34/EU) i rattssystemet i medlemslanderna i den
Europeiska unionen eller iii) god redovisningssed som
faststaller motsvarande krav i enlighet med kommissionens
férordning (EG) nr 1569/2007 om inférande av en mekanism

2Senast andrat genom direktiv 2013/50/EU. | den man det ar relevant och fram till dess att fristen for inforlivandet av direktiv
2013/50/EU har l6pt ut, ska referenserna till dppenhetsdirektivet lasas enligt gallande bestammelser i det direktivet, innan
andringarna genom direktiv 2013/50/EU tradde i kraft.
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Finansiella rapporter

Prospekt

Emittent

Obligatorisk information

Véardepapper

for faststallande av likvardighet for redovisningsstandarder
som tillampas av tredjelandsemittenter av vardepapper enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG och
2004/109/EG for emittenter som &r undantagna fran att
sammanstélla en av EU godkand IFRS.

Med finansiella rapporter avses finansiella rapporter som
omfattar ett rakenskapsar eller ett halvdr samt annan
aterkommande finansiell information som utarbetats i
enlighet med tillampliga regler for finansiell rapportering och
som lamnats av emittenter eller av personer ansvariga for
prospektet i enlighet med Oppenhetsdirektivet eller
prospektdirektivet.

Med prospekt avses ett dokument som utarbetats enligt
direktiv 2003/71/EG.

Med emittent avses en fysisk eller en juridisk person som
regleras av offentlig réatt eller privatratt, annat an en stat, vars
vardepapper ar upptagna till handel pa en reglerad marknad.

| det fall det forekommer depabevis upptagna till handel pa
en reglerad marknad anses emittenten vara den som
emitterat de vardepapper som depdbeviset motsvarar,
oavsett om dessa vardepapper ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller inte.

All information som emittenten, eller varje annan person som
har ansokt om upptagande av vardepapper till handel pa en
reglerad marknad utan emittentens samtycke, ar skyldig att
offentliggtra enligt Oppenhetsdirektivet, enligt
marknadsmissbruksférordningen eller enligt en
medlemsstats lagar eller andra forfattningar som antagits
enligt artikel 3.1 i Oppenhetsdirektivet (inférlivande av
Oppenhetsdirektivet) .

Overlatbara vardepapper enligt definitionen i artikel 4.1.18 i
direktiv 2004/39/EG i Europaparlamentets och radets direktiv
2004/39/EG av den 21 aprii 2004 om marknader for
finansiella instrument med undantag for
penningmarknadsinstrument enligt definitionen i
artikel 4.1.19 i samma direktiv med en I6ptid som understiger
tolv manader, pa vilka nationell lagstiftning far tillampas.

® Fran och med den 3 juli 2016 ska hanvisningar till direktiv 2003/6/EG tolkas som en hanvisning till Europaparlamentets och
rddets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (férordningen om marknadsmissbruk) och
upphavande av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG samt ska l4sas i enlighet
med jamforelsetabellen i bilaga Il till denna férordning.
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. Syfte

6.

10.

Dessa riktlinjer syftar till att framja anvandbarheten av och insynen i alternativa
nyckeltal, som ingar i prospekt eller obligatorisk information. Genom att anta dessa
riktlinjer kommer jamférbarheten, tillférlitigheten och/eller begripligheten av nyckeltal
att 6ka. Emittenter, eller personer med ansvar for att upprétta prospekt, som
offentliggor sina prospekt i enlighet med dessa riktlinjer kommer att ge en korrekt blid
av den finansiella information som lamnas till marknaden.

Esma anser att emittenter, eller personer med ansvar for att uppratta prospekt, som
valjer att tillhandahalla nyckeltal bor gora detta pa ett satt som ar lampligt och
anvandbart for anvandarnas beslutsfattande. | befogenheterna i Esma-férordningen
ingar att Esma far utfarda riktlinjer i enlighet med artikel 16 i Esma-férordningen om
de akter som avses i artikel1.2 i Esma-férordningen, bland andra
Oppenhetsdirektivet, prospektdirektivet och marknadsmissbruksférordningen.

Pa grundval av 6ppenhetsdirektivets mal att tillhandahalla likvardigt investerarskydd
pa EU-niva och bestammelsernas underliggande princip att ge en réattvisande bild av
en emittents tillgangar, skulder, ekonomiska stéllning och vinst eller forlust, anser
Esma att ett gemensamt synsatt pa nyckeltal kravs for att sakerstalla en konsekvent,
andamalsenlig och effektiv tillsynspraxis samt en enhetlig och konsekvent tillampning
av 6ppenhetsdirektivet (och i férlangningen marknadsmissbruksforordningen).

Artikel 5 i prospektdirektivet faststaller principen att alla uppgifter som ingar i ett
prospekt ska presenteras pa ett satt som ar latt att analysera och begripa, detta i linje
med direktivets syfte att skydda investerare och potentiella investerare. Esma anser
att nar personer med ansvar for att upprétta prospekt beslutar att inkludera nyckeltal i
ett prospekt, foreskriver denna princip om begriplighet att sddana nyckeltal bor
definieras, forses med meningsfulla beteckningar och avstammas gentemot
finansiella rapporter samt att deras relevans och tillforlitlighet bor forklaras.

Pa grundval av ovanstaende 6vervaganden har Esma beslutat att utfarda dessa
riktlinjer. Riktlinjerna innehaller ett gemensamt synsatt vad galler anvandningen av
nyckeltal och férvantas gynna anvéandarna och frimja marknadens fortroende.

I\VV. Efterlevnads- och rapporteringsskyldigheter

Riktlinjernas status

11.

Det har dokumentet innehaller riktlinjer i enlighet med artikel 16 i Esma-férordningen
som riktar sig till emittenter eller till personer som ar ansvariga for att uppratta
prospekt och behdériga myndigheter. Enligt artikel 16.3 i Esma-férordningen ska de
behdriga myndigheterna och emittenter eller personer som &ar ansvariga for ett
prospekt soka folja dessa riktlinjer med alla tillgangliga medel.



« esma
12. For att undvika missforstdnd: dessa riktlinjer avser inte att asidosatta nagra
skyldigheter till att uppfylla krav i forordningar eller direktiv. Kraven i
marknadsmissbruksforordningen, som rdr snabb spridning av information till

marknaden eller allménheten sasom kravs enligt tillampliga lagar och férordningar,
bor féljaktligen foljas.

13. Behdriga myndigheter som ansvarar for dvervakning av kraven i ppenhetsdirektivet
och marknadsmissbruksférordningen bér inkludera dessa riktlinjer i sin tillsynspraxis
och kontrollera huruvida emittenter foljer dem.

14. Behoriga myndigheter som ansvarar for godkannande av prospekt boér inkludera
dessa riktlinjer i sin tillsynspraxis och kontrollera huruvida personer som ar ansvariga
for prospekt foljer dem.

Rapporteringskrav

15.Inom tva manader efter det att Esma offentliggjort riktlinjerna ska de behtriga
myndigheter som omfattas av dem anmala till Esma pa& adressen
corporate.reporting@esma.europa.eu att de foljer eller tanker fodlja riktlinjerna,
alternativt ange skalen till att de inte féljer ellerinte avser att félja riktlinjerna. Om inget
svar inkommit inom denna tidsfrist anses de behdriga myndigheterna inte uppfylla
riktlinjerna. P4 Esmas webbplats finns en mall for dessa anmalningar.

V. Riktlinjer for alternativa nyckeltal

16. | dessa riktlinjer anges principerna i fetstil med efterféljande forklaringar, detaljer och
exempel. Emittenter, eller personer som ar ansvariga for att uppratta ett prospekt,
maste folja riktlinjerna i sin helhet for att riktlinjerna ska anses vara uppfyllda.

Vad &r ett alternativt nyckeltal?

17. Med ett alternativt nyckeltal avses enligt dessa ri  ktlinjer ett finansiellt matt 6ver

historisk eller framtida resultatutveckling, finans iell stéllning, finansiellt resultat
eller kassafloden. Det &r inte ett sddant finansiel It méatt som definieras eller
anges i tillAmpliga regler for finansiell rapporter ing.

18. Alternativa nyckeltal harror vanligen fran (eller baseras pd) de finansiella rapporter
som upprattas enligt tillampliga regler for finansiell rapportering, for det mesta genom
att lagga till eller dra ifran belopp fran de siffror som presenteras i de finansiella
rapporterna. | dessa nyckeltal ingar rorelseresultat, "cash earnings”, resultat fore
engangskostnader, resultat fore rantor, skatter och avskrivningar (EBITDA),
nettoskuld, egen tillvaxt och liknande uttryck som tyder p& att rader i rapporten éver
totalresultat, rapporten dver finansiell stallning eller rapporten dver kassafloden, har
justerats.

19. I enlighet med definitionen i stycke 17 géller inte dessa riktlinjer for
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« matt som definieras eller specificeras i tillampliga regler for finansiell
rapportering sdsom intakter, vinst eller forlust eller vinst per aktie,

« fysiska eller icke-finansiella matt, shisom antalet anstallda, antalet abonnenter,
forsaljning per kvadratmeter (nar forsaljningssiffror hamtas direkt fran
finansiella rapporter) eller sociala och miljomassiga matt sasom
vaxthusgasutslapp, arbetskraft nedbruten utifran anstallningsform eller utifran
geografiskt lage,

e uppgifter om storre aktieinnehav, forvarv eller avyttring av egna aktier och
totalt antal rostratter,

« information for att forklara ett avtals eller lagstiftningskravs efterlevnad sdsom
lAanekrav eller berakningsgrund for erséattning till styrelseledamot eller
verkstéllande direktor.

Principer for upplysningar

20.

Emittenter, eller personer som ar ansvariga for pro  spektet, bér definiera de
nyckeltal som har anvants och deras bestandsdelar, liksom anvand
berékningsgrund inklusive uppgifter om eventuella v asentliga hypoteser eller
antaganden som anvants. Emittenter, eller personer som &r ansvariga for att
uppratta prospektet, bor aven ange om nyckeltalet e  ller ndgot av dess delar
relaterar till det (forvantade) resultatet fran den foregdende eller kommande
rapporteringsperioden.

Presentation

21.

22.

23.

24.

25.

Emittenter, eller personer som &r ansvariga for pro  spektet, bor tydligt redovisa
definitionerna av alla anvanda alternativa nyckelta | pa ett tydligt och lasbart
satt.

Lamnade alternativa nyckeltal bor betecknas pa ett sadant satt att namnet

avspeglar deras innehall och berékningsgrund for at t undvika att ge
anvandarna vilseledande information.

Till exempel bor emittenter, eller de personer som ansvarar for prospektet, inte
anvanda alltfér optimistiska eller positiva beteckningar som "garanterad vinst” eller
"skyddad avkastning”.

Nar emittenter, eller de personer som ar ansvariga for prospektet, hanvisar till
alternativa nyckeltal bor de inte anvdanda samma beteckningar, titlar eller
beskrivningar av matt som definieras i tillampliga regler for finansiell rapportering eller
som é&r forvillande lika dessa.

Emittenter, eller de personer som ar ansvariga for prospektet, bér inte felaktigt
beteckna poster som icke aterkommande, ovanliga och sallan forekommande. Till
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exempel ar poster som paverkat tidigare perioder och som kommer att paverka
framtida perioder séllan att betrakta som icke aterkommande, ovanliga och séllan
forekommande (sdsom omstruktureringskostnader eller nedskrivningar).

Avstamningar

26.

27.

28.

29

30.

31.

32.

En avstamning av ett alternativt nyckeltal mot den mest direkt avstambara
posten, delsumman eller totalsumman som anges i de finansiella rapporterna
for motsvarande period bor lamnas, och de materiell a avstamningsposterna

ska identifieras och forklaras var for sig.

Emittenter, eller personer som ar ansvariga for pro  spektet, bor aven ange den
mest direkt avstdmbara posten, delsumman eller tota  Isumman som anges i de
finansiella rapporterna som &r relevanta fér det sp  ecifika alternativa nyckeltalet.

Nar avstamningsposter ingar i finansiella rapporter bor anvandarna kunna identifiera
dem i dessa finansiella rapporter. Om en avstdmningspost inte direkt kan extraheras
ur de finansiella rapporterna bér avstamningen visa hur siffran beraknats.

. Om ett alternativt nyckeltal ar direkt identifierbart fran de finansiella rapporterna kravs

ingen avstamning. Detta galler till exempel nar ett sadant alternativt nyckeltal ar en
total- eller delsumma som anges i en finansiell rapport.

Né&r finansiella rapporter avseende motsvarande period annu inte har offentliggjorts,
bor alternativa nyckeltal avstdammas mot den mest direkt avstdmbara posten, del-
eller totalsumman som kommer att ingd nar de publiceras (till exempel
resultatuppgifter som anges fore finansiella rapporter).

Nar finansiella rapporter 6ver motsvarande period inte kommer att offentliggéras, bor
alternativa nyckeltal avstimmas mot den mest direkt avstdmbara posten, del- eller
totalsumman som skulle ha ingatt om de hade publicerats. Den mest direkt
avstambara posten, del- eller totalsumman som anvants for att stdmma av det
alternativa nyckeltalet mot bér beraknas och anges konsekvent med motsvarande
post, del- eller totalsumma som ingdr i emittentens senaste offentliggjorda finansiella
rapporter avseende ett rakenskapsar.

Om ett angivet alternativt nyckeltal inte ar avstambart eftersom det inte harror fran de
finansiella  rapporterna, sasom vinstestimat, framtida prognoser eller
resultatprognoser, bor emittenten  forklara dess konsistens med de
redovisningsprinciper som emittenten tillampat i de finansiella rapporter som tagits
fram enligt tillampliga regler for finansiell rapportering.

Forklaring till anvandningen av alternativa nyckeltal

33.

Emittenter, eller personer som ansvarar for prospek  tet, bor forklara
anvandningen av alternativa nyckeltal i syfte att g e anvandare forstaelse for
deras relevans och tillférlitlighet.



« esma

34. Emittenter, eller personer som &r ansvariga for prospektet, bor forklara varfér de
anser att ett alternativt nyckeltal ger vardefull information om finansiell stélining,
kassafloden eller finansiella resultat samt de &andamal for vilka det specifika
nyckeltalet anvands.

Prominens och angivande av alternativa nyckeltal

35. Alternativa nyckeltal bor inte anges p& en mer framtradande plats eller med en mer
framtradande betoning eller auktoritet an matt som kommer direkt fran finansiella
rapporter.

36. Angivandet av alternativa nyckeltal bor inte avleda uppmarksamheten fran
angivandet av matt som kommer direkt fran finansiella rapporter.

Jamforelsetal

37. Alternativa nyckeltal bor atfélias av jamforelsetal for motsvarande tidigare
perioder. | de fall nyckeltalen avser prognoser ell er uppskattningar bor
jamforelsetalen sta i relation till den senast till gangliga informationen.

38. Emittenter, eller personer som &r ansvariga for pro  spektet, bdr lamna
avstamningar for alla jamférelsetal som laggs fram.

39. Om det ar praktiskt ogenomférbart att ta fram jamférelsetal bor emittenter, eller
personer som ar ansvariga for prospektet, meddela detta och forklara varfér det ar
praktiskt ogenomforbart att ta fram dessa jamforelsetal.

40. Nar jamforelsetal omraknas boér emittenter, eller personer som &ar ansvariga for
prospektet, endast anvanda saddana uppgifter som ar tillgangliga i slutet av den
rakenskapsperiod for vilken det alternativa nyckeltalet anges, och bér inte innefatta
effekter av handelser som intraffat efter det dgonblicket. Efterhandsbeddémningar
("hindsight”) bor alltsa inte anvandas vid angivande av omraknade jamforelsetal.

Konsistens

41. Ett nyckeltal bor definieras och berédknas pa ett ko nsekvent satt dver tiden. |
undantagsfall dar emittenter, eller personer som &r ansvariga for prospektet,
valjer att omdefiniera ett alternativt nyckeltal, b 6r emittenten

i. forklara andringarna,

i. forklara anledningen till varfér dessa &ndringa r leder fram till en
tillforlitig och mer relevant information om den f inansiella prestationen
och

iii. tillhandahalla omraknade jamforelsetal.
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42. Om en emittent upphér att ange ett alternativt nyck  eltal bor emittenten forklara
varfor hen anser att detta nyckeltal inte langre ge  r relevant information.

43. Nar ett specifikt, alternativt nyckeltal ersatts med ett annat som béttre uppnar samma
mal, bor emittenten forklara varfor det nya nyckeltalet ger tillforlitig och mer relevant
information jamfért med det tidigare anvanda nyckeltalet.

44. Alternativa nyckeltal som ingar i prospekt bor anvandas konsekvent for de
rakenskapsar som prospektet omfattar. Dessa riktlinjer bor inte utstracka sig till fall
dar personer som ar ansvariga for prospektet beslutar att ersatta ett alternativt
nyckeltal eller upphéra med att ange ett nyckeltal jAmfért med prospekt som har givits
ut vid annan tid eller avser emitterade vardepapper av annan art. (Personer som ar
ansvariga for prospekt ar till exempel inte skyldiga att forklara varfoér olika alternativa
nyckeltal anvands i ett prospekt for att utfarda aktier och ett for att utfarda icke-
aktierelaterade vardepapper. Hansyn ska har tas till att betydelsen av nyckeltal kan
variera beroende pa vilken typ av vardepapper som utfardas).

Efterlevnad genom hénvisning

45. Forutom nér det handlar om prospekt som omfattas av sarskilda regler for
intagande av information i prospektet genom hénvisn ingar *, och med undantag
for de medlemsstater som inte tillater efterlevnad genom hanvisning, kan de
principer fér upplysningar som anges i dessa riktli njer ersattas med en direkt

hanvisning till andra, tidigare publicerade dokumen t som innehaller dessa
upplysningar om alternativa nyckeltal och som &r sn abbt och latt atkomliga for
anvandare. | detta fall ska efterlevnaden av riktli  njerna bedémas genom att
handlingarna lases tillsammans. Efterlevhad genom h anvisning bor daremot
inte leda till att dvriga principer i dessa riktlin jer asidosatts.

46. Alternativa nyckeltal bor atféljas av jamforelsetal for motsvarande tidigare perioder.
Efterlevnad genom hanvisning bor inte tolkas som att det ar tillatet att ersatta dessa
jamforelsetal med hanvisningar.

47. Hanvisningarna bor leda anvandarna till den information som krévs enligt dessa
riktlinjer, sdsom direkta hyperlankar in till de handlingar dar informationen kan
hamtas. Denna héanvisning boér vara tillrackligt exakt, exempelvis med uppgift om
specifik sida, avsnitt eller kapitel i de handlingar dar informationen kan l&asas.

48. | dessa riktlinjer innebar snabb och latt &tkomst till handlingarna att investerare inte
ska behova registrera sig pa webbplatser, betala avgifter for att fa tillgang till sddan
information eller soka efter dessa handlingar via en sokfunktion eller flera lankar i rad.

“ Artikel 11 i direktiv 2003/71/EG.
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