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Indledning
Erhvervsstyrelsen har gennemfgrt en kontrol af arsrapporten for
regnskabsaret 2015 for Mobylife Holding A/S.

Koncernregnskabet og arsregnskabet for modervirksomheden er aflagt
efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU.
Arsrapporten er herudover udarbejdet i overensstemmelse med yderli-
gere danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede virksom-
heder.

Ars- og koncernregnskabet er revideret af PriceWaterhouseCoopers,
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab. Revisionspategningen er uden
forbehold eller supplerende oplysninger.

Afggrelse

Erhvervsstyrelsen har den 31. maj 2017 truffet fglgende afggrelse
vedrgrende arsrapporten for 2015 for Mobylife Holding A/S, jf.
arsregnskabslovens § 159 a, stk. 5 og 6, sammenholdt med arsregn-
skabslovens § 161.

Erhvervsstyrelsen pataler, at:

1. Virksomheden ikke oplyser hvilke faktorer, der har indgaet ved
malingen af obligationerne til dagsverdi, jf. IFRS 13, afsnit 91,
og IFRS 13, afsnit 93, herunder hvilken metode som har varet
anvendt ved beregningen af dagsvardien.

2. Virksomheden ikke i tilstrekkelig grad, har redegjort for, hvilke
faktorer der har veret vasentlige ved vurderingen af, at obliga-
tionerne skulle reklassificeres fra niveau 2 til niveau 3, og i
hvilket omfang faktorerne har indgaet ved malingen af obligati-
onerne, jf. kravene herom i IFRS 13, afsnit 93, litra e, (iv).

Afggrelsen er blevet forelagt Finanstilsynets bestyrelse pa mgdet den
30. maj 2017, jf. arsregnskabslovens § 159 a, jf. § 345 i lov om
finansiel virksomhed og § 84 i lov om vardipapirhandel m.v.
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Valget af reaktion er begrundet nedenfor.

Offentligggrelse
Afggrelsen vil blive offentliggjort pa Finanstilsynets hjemmeside i
henhold til § 84 c, stk. 2, i lov om vaerdipapirhandel m.v.

Ovrige forhold
I Erhvervsstyrelsens hgringsbrev af 10. oktober 2016 har styrelsen
ligeledes rejst spgrgsmal vedrgrende:

Nedskrivning af kapitalandele
e Nedskrivningstest af goodwill - oplysninger om WACC

Styrelsen har pa baggrund af et mgde med virksomheden den 26.
oktober 2016 og virksomhedens efterfglgende hgringsvar den 2.
november 2016, taget virksomhedens redeggrelse til efterretning.
Styrelsen foretager sig derfor ikke yderligere for disse to punkters
vedkommende.

Vurdering af vaesentlighed

Erhvervsstyrelsen er af den opfattelse, at udgangspunktet er, at en
virksomhed, der aflegger arsrapport efter IFRS og arsregnskabsloven,
skal overholde alle relevante krav heri. Et krav kan dog fraviges, hvis
fravigelsen er uvasentlig for regnskabsbrugeren, og virksomheden kan
sandsynligggre dette.

Erhvervsstyrelsen har foretaget en vurdering af, om de af virksomheden
foretagne fravigelser fra reglerne, hvor styrelsen har givet patale, kan
betragtes som uvasentlige.

Vurderingen er foretaget efter retningslinjerne i Fondsradets notat af 17.
december 2008 om generelle overvejelser og afvejning ved vurdering af
vasentlighed i forbindelse med regnskabskontrollen.

De manglende oplysninger har ikke haft betydning for indregning og
maling, men det er styrelsens vurdering, at udeladelsen af disse
oplysninger har medfgrt, at regnskabsbrugeren ikke har veret tilstrek-
keligt oplyst om klassifikationen og malingen af virksomhedens
obligationer i overensstemmelse med IFRS 13, afsnit 91-93. Det er
derfor ud fra en samlet betragtning styrelsens vurdering, at de forhold
hvor der er givet patale, ikke kan anses for uvasentlige fravigelser.

Virksomheden har ikke anfgrt, at fravigelserne er uvasentlige.
Efter praksis ville reaktionen for forhold af den konkrete karakter vere

straksberigtigelse, saledes at virksomheden inden for en given frist
skulle offentligggre supplerende/korrigerende information. Ved valget



af reaktionen patale, er der imidlertid lagt veegt pa, at virksomheden den
20. februar 2017, har offentliggjort arsrapport for 2016, hvor de
papegede fejl ikke lengere er aktuelle, da virksomheden har foretaget
en genforhandling af betingelserne for tilbagebetaling af obligations-
gelden. Genforhandlingen har medfgrt sa store @ndringer, at det
hidtidige l1an anses for indfriet, mens der er ydet et nyt lan til virksom-
heden. Virksomheden kan valge, om det nye lan skal males til dags-
vardi eller til amortiseret kostpris. Virksomheden har valgt, at obligati-
onsgelden fremover skal males til amortiseret kost og ikke leengere til
dagsverdi, hvorfor de papegede fejl ikke lengere er aktuelle.

Det er pa den baggrund styrelsens vurdering, at regnskabsbrugerne har
modtaget information om vardians&ttelsen af virksomhedens obligati-
oner.

Klagevejledning

Afggrelsen kan indbringes for Erhvervsanken®vnet pr. e-mail til
adressen ean @erst.dk eller pr. post til Nevnenes Hus, Toldboden 2, 8800
Viborg, senest fire uger efter, at afggrelsen er meddelt virksomheden.'

Afslutning
Det skal bemarkes, at gennemgangen af arsrapporten ikke kan anses for
udtgmmende.

Med venlig hilsen
9

Christine Sgjbjerg

Fuldmegtig

TIf. 3529 1411
E-post ChrSoj @erst.dk

LIt arsregnskabslovens § 163, stk. 3, jf. veerdipapirhandelslovens § 88, stk. 1.



Sagsfremstilling
Sagsforlgb
10. oktober 2016 Erhvervsstyrelsen sender fgrste hgringsbrev til
Mobylife Holding A/S
26. oktober 2016 Der afholdes mgde mellem Erhvervsstyrelsen
og Mobylife Holding A/S
2. november 2016 Erhvervsstyrelsen modtager hgringssvar fra
Mobylife Holding A/S
3. februar 2017 Erhvervsstyrelsen sender udkast til afggrelse
til virksomheden i partshgring
20. februar 2017 Virksomheden offentligggr arsrapport for 2016

Gennemgang af afggrelsen
Nedenfor er fglgende forhold gennemgaet:

e Klassifikation af virksomhedens noterede obligationer i dags-
vardihierarkiet
Faktorer der indgar ved maling af dagsvardien
Metode anvendt ved beregning af dagsverdien

Punkterne behandles som et samlet forhold, da de alle er relateret til
dagsvardiberegningen af virksomhedens obligationer.

Forholdet vedrgrer, hvorvidt virksomheden har afgivet tilstrekkelige
oplysninger om, hvilke faktorer der har varet vaesentlige ved vurderin-
gen af, at obligationen skulle reklassificeres fra niveau 2 til niveau 3.
Forholdet vedrgrer ligeledes, i hvilket omfang faktorerne har indgaet
ved vardiansettelsen af obligationen samt, hvilken metode der har
varet anvendt ved beregning af dagsvardien af obligationen.

Sagsfremstilling

Det fremgar af virksomhedens arsrapport pa side 29, at virksomheden
har udstedt obligationer, og at disse lgbende males til dagsveardi
gennem resultatopggrelsen, da obligationerne indeholder et afledt
finansielt instrument, som 1 henhold til TAS 39, skulle have vearet
udskilt og malt individuelt, safremt obligationen var malt til amortiseret
kostpris. Pa den baggrund har virksomheden i overensstemmelse med
IAS 39 valgt at male hele obligationslanet til dagsverdi gennem
resultatopggrelsen.

Det fremgar af virksomhedens arsrapport i note 15 pa side 50, at
koncernens finansiering primert bestar af udstedte obligationer, og at
virksomheden i maj 2014 udstedte obligationer svarende til SEK 350
millioner, der anvendes til finansiering af kgb af dattervirksomheder



samt refinansiering af eksisterende bankgald. Obligationen har en
kuponrente pa 7,25 % plus en tre maneders STIBOR, der fastsettes
arligt. Obligationerne har udlgb i 2018.

Det fremgar endvidere, at obligationen blev noteret pa NASDAQ
Stockholm den 20. november 2015, og at virksomheden i lgbet af 2015
har gennemfgrt genforhandlinger af vilkarene for obligationen, kapital-
tilfgrsel gennem ny egenkapital og gennemfgrelsen af et tilbagekgbs-
program for obligationer.

Derudover fremgar det af noten, at der er en lanebetingelse knyttet til
obligationen saledes, at den nettorentebaerende gald pr. 31. december
2015 ikke ma overstige EBITDA med 7,00. Pr. 31. december 2016 ma
den nettorentebarende geld ikke overstige EBITDA med 4,25, og pr.
31. december 2017 ma den nettorentebarende geld ikke overstige
EBITDA med 3,25.

Det oplyses endvidere i noten, at de udstedte obligationers nominelle
verdi er t.SEK 282.000 svarende til t. DKK 230.360 pr. 31. december
2015. Dagsvardien er fastsat til 175.654 t.kr., svarende til indeks 76,25,
hvilket resulterer i en kumulativ dagsverdi gevinst pa 47.879 t.kr. og en
dagsveerdi gevinst i regnskabsaret pa 25.018 t.kr. Dagsveardiregulerin-
gen pa obligationen er foretaget pa baggrund af en @ndring af virksom-
hedens kreditrisiko.

Det fremgar af tabellen i note 15, nederst side 50, at obligationen re-
klassificeres i dagsvardihierarkiet saledes, at den i regnskabsaret rykkes
fra niveau 2 til niveau 3. Dette sker saledes umiddelbart efter at
obligationen bgrsnoteres.

Det fremgar af note 15, side 51, at da obligationen har en variabel rente
baseret pa en 3 maneders STIBOR, har ledelsen besluttet, at de
relevante faktorer, der pavirker dagsvardien af obligationen, er
virksomhedens egen kreditrisiko og likviditet i markedet for denne type
obligationer. Malingen er baseret pa vejledende bud i markedet, den
gkonomiske udvikling i1 virksomheden og en analyse af udviklingen i
kreditspaendet for andre obligationer med tilsvarende vilkar.

Det fremgar ligeledes af note 15, side 51, at de vejledende bud pa
lignende obligationer ligger inden for et relativt stort prisspend, og for
tiden bliver obligationerne handlet med en betydelig variation 1
kreditspeendet. En @ndring i kreditspaendet pa +/- 1 % resulterer i en
@ndring i den regnskabsmeassige verdi pa +/- t. DKK 2.296. Malingen
kategoriseres til niveau 3 i dagsverdihierarkiet.

Derudover oplyses det, at dagsverdireguleringen pa obligationen er
afledt af @ndringer i virksomhedens kreditrisiko.



Virksomheden oplyser i en redeggrelse af 2. november 2016, at
baggrunden for, at obligationen blev noteret pa NASDAQ Stockholm
den 19. november 2015 var, at Mobylife var forpligtet hertil i henhold
til lanedokumentet. Det var sdledes ikke et gnske at skabe et likvidt
marked for obligationen. Virksomheden oplyser endvidere, at der i
perioden 19. november — 31. december 2015 ikke har varet noget aktivt
marked for obligationen, da der ikke har veret indberettet nogen
handler pa NASDAQ Stockholm. I den efterfglgende periode frem til 2.
november 2016 har der alene varet registreret to handler.

Virksomheden har i en redeggrelse af 2. november 2016 ligeledes
oplyst, at koncernens gkonomi i 2015 udviklede sig darligere end
forventet ved udgangen af 2014, og at kreditkvaliteten 1 obligationen
var blevet vasentligt forringet.

Virksomheden oplyser 1 redeggrelsen, at siden udstedelsen 1 maj 2014
er kreditspandet pa obligationer udstedt af andre virksomheder med en
rating svarende til den skyggerating, som blev fastsat for Mobylife,
steget vasentligt, specielt i den sidste halvdel af 2015, hvilket tilsagde
en faldende kurs pa virksomhedens obligationer.

Ledelsen oplyser endvidere i redeggrelsen, at de har analyseret spred-
ningen i renteniveauet for tilsvarende B—obligationer2, og pr. 31.
december 2015 er kreditspendet for disse obligationer mellem 1. og 3.
kvartil pa 876-2187 basispunkter. Der er saledes en stor spredning, som
er steget betydeligt i sidste halvdel af 2015.

Derudover fremgar det af redeggrelsen, at ledelsen har anmodet to
uafhengige maglere om at beregne en indikativ kurs pa obligationerne
pr. 31. december 2015. De to maglere er ABG og Pareto. Beregningen
viste fglgende:

ABG: Bid = 75,0, Offer = 80,0, Mid = 77,5
Pareto: Bid = 70,0, Offer = 80,0, Mid = 75,0

Det fremgar ligeledes af redeggrelsen, at der ved anvendelse af
midtvejspriserne opnas et kredittilleg pd 20 %, hvilket er i den hgje
ende 1 forhold til det observerede kreditspand for B-obligationerne.

* Lignende obligationer, der bruges som reference til fastszttelse af kursen. Virksomhe-
dens erhvervsobligationer er vurderet af et separat rating-bureau, som har givet
obligationerne en skyggerating B, saledes at erhvervsobligationerne kan sammenlig-
nes med gvrige obligationer i markedet.

3 Kredittilleg der opnas pa grund af den ggede risiko. Kredittillegget er et udtryk for
sandsynligheden for, at udsteder ikke er i stand til at indfri lanet, ligesom det er udtryk
for hvor stor en andel af 1anet man taber, hvis udsteder ikke kan indfri dette.



Ved et tilbagekgb foretaget i september 2015 har den gennemsnitlige
tilbagekgbskurs udgjort 68,6. Forventningerne er uandret fra halvars-
meddelelsen til de seneste forventninger 1 Q3 1 2015, og der er ikke
noget der indikerer, at en tilbagekgbspris pr. 31. december 2015 ville
vare vesentlig anderledes.

Ledelsen oplyser i redeggrelsen, at den pa baggrund af den foretagne
analyse har vurderet, at gennemsnittet af de indikative bud, understgttet
af udviklingen 1 kreditspendet for B-obligationerne, er det bedste bud
pa dagsveardien pr. 31. december 2015. Prisfastsattelsen er ikke baseret
pa faktiske handler, men er indikative priser stillet af de to maglere.

Ledelsen oplyser endvidere i redegg@relsen, at henset til det betydelige
spend 1 de indikative priser, og det betydelige sp@nd, der er i det
observerbare kredittilleeg pa obligationer med Mobylife’s kreditkvalitet,
har ledelsen vurderet, at der er tale om en niveau 3 maling.

Det er ledelsens opfattelse, at de vasentligste oplysninger 1 henhold til
niveau 3, som er kraevet efter [FRS 13, afsnit 91, er opfyldt, idet der
oplyses om fglgende:

e At malingen — jf. den indsendte redeggrelse, er baseret pa en
rekke faktorer, nemlig indikative bud, Mobylife’s finansielle
udvikling og observerbare kredittilleg pa obligationer med til-
svarende kreditkvalitet

e Der er oplyst om realiserede og urealiserede gevinster indregnet
1 resultatopggrelsen

e Der er oplyst om fglsomheden over for @ndringer i den faktor,
der afggr vaerdien, nemlig kredittillegget

Det fremgar dog ogsa afslutningsvist af redeggrelsen, at virksomheden i
lyset af, at den faktiske maling svarer til et gennemsnit af de indikative
bud erkender, at det kunne have staet klarere for regnskabslaser, at
dette var den anvendte metode. Herudover anfgrer virksomheden, at de
gvrige forhold burde have varet angivet som forhold, der understgtter
denne maling.

I henhold til IFRS 13, afsnit 91, skal virksomheden give oplysninger,
der hjelper regnskabsbrugeren til at vurdere:

e Malingsmetoder og input, der er anvendt ved malingerne i for-
bindelse med aktiver og forpligtelser, som males til dagsverdi
pa et tilbagevendende eller et ikke-tilbagevendende grundlag i
balancen efter fgrste indregning.

e Malingens indvirkning pa resultatet eller anden totalindkomst i
regnskabsaret i forbindelse med tilbagevendende dagsvardima-



linger ved hjalp af vesentlige ikke-observerede input (niveau
3).

I henhold til IFRS 13, afsnit, 92 skal virksomheden overveje fglgende
punkter for at opfylde kravene i afsnit 91:

e Den detaljeringsgrad, der er ngdvendig for at opfylde oplys-
ningskravene
Hvor meget vegt, der skal legges pa de enkelte krav
Hvor meget samling eller opdeling, der skal foretages, og

e Hvorvidt brugerne af arsregnskabet har behov for yderligere
oplysninger for at vurdere de kvantitative oplysninger, der afgi-
ves.

Hvis ikke oplysningerne, der er afgivet 1 henhold til IFRS 13 eller andre
IFRS-standarder, er tilstrekkelige til at opfylde kravene i IFRS 13,
afsnit 91, skal virksomheden afgive yderligere oplysninger, der er
ngdvendige for at opfylde disse krav.

I henhold til IFRS 13, afsnit 93, skal en virksomhed for at opfylde
malene i afsnit 91, som minimum give visse oplysninger for hver
kategori af aktiver og forpligtelser malt til dagsverdi i balancen efter
forste indregning.

Virksomheden skal oplyse om baggrunden for malingen af tilbageven-
dende og ikke-tilbagevendende dagsvardimalinger, dagsvaerdimalinger
ved slutningen af regnskabsaret og hvilket niveau i dagsvardihierarkiet,
hvorpa dagsverdimalingerne som helhed er kategoriseret (niveau 1, 2
eller 3), jf. IFRS 13, afsnit 93, litra a og b.

Nar dagsverdimalingerne er kategoriseret pa niveau 2 og 3, skal der
gives en beskrivelse af malingsmetoder og de input, der er brugt til
dagsvardimalingen, og hvis der er foretaget en @ndring af verdiansat-
telsesmetoden, skal virksomheden oplyse om denne @ndring og
baggrunden for at foretage den, jf. IFRS 13, afsnit 93, litra c. Er
dagsvardimalingen kategoriseret pa niveau 3 i dagsverdihierarkiet, skal
virksomheden afgive kvantitative oplysninger om de vasentlige ikke-
observerbare input, der er brugt til dagsverdimalingen. Virksomheden
behgver ikke udarbejde kvantitative oplysninger for at overholde dette
oplysningskrav, hvis virksomheden ikke har udarbejdet kvantitative,
ikke-observerbare input ved malingen af dagsvardien. Ved afgivelse af
disse oplysninger kan en virksomhed ikke se bort fra kvantitative, ikke-
observerbare input, som er vasentlige for dagsvaerdimalingen, og som
er rimelig tilgengelig for virksomheden, jf. IFRS 13, afsnit 93, litra d.

Nar dagsverdimalinger er kategoriseret pa niveau 3 i dagsvardihierar-
kiet, skal der, jf. IFRS 13, afsnit 93, litra e, angives en afstemning af



dagsvardien fra primo til ultimo. Der skal oplyses separat om @ndrin-
ger i regnskabsaret, der kan henfgres til;

i.  samlede gevinster eller tab for regnskabsaret indregnet i resulta-
tet, og de poster i resultatet, hvor disse gevinster eller tab er ind-
regnet,

ii.  samlede gevinster eller tab indregnet i anden totalindkomst, og
de poster i1 anden totalindkomst, hvor disse gevinster eller tab er
indregnet,

iii.  kegb, salg, udstedelse og indfrielser,

iv.  de samlede overfgrelser til eller fra niveau 3 i dagsvardihierar-
kiet, baggrundene for disse overfgrelser og virksomhedens prak-
sis for bestemmelse af, hvornar der er foregaet overfgrelser mel-
lem niveauerne. Overfgrsler til niveau 3 skal oplyses og beskri-
ves separat fra overfgrelser fra niveau 3.

Der skal ligeledes gives en beskrivelse af de verdiansa&ttelsesprocesser,
som virksomheden anvender, herunder eksempelvis hvordan virksom-
heden fastsatter sin vaerdiansattelsespraksis og procedurer og analyse-
rer @ndringer i dagsvaerdimalingerne fra regnskabsar til regnskabsar, jf.
IFRS 13, afsnit 93, litra g.

Der skal gives oplysninger om ikke-observerbare input, hvis en @&ndring
1 disse input kan medfgre en vaesentlig hgjere eller lavere dagsverdi, jf.
IFRS 13, afsnit 93, litra h, (i).

Styrelsens vurdering

Det er Erhvervsstyrelsens vurdering, at virksomheden i arsrapporten for
2015, ikke afgiver oplysninger om de omstendigheder og de faktorer,
der ligger til grund for, at obligationen i 2015 reklassificeres fra niveau
2 til niveau 3.

Oplysningerne om reklassifikationen fra niveau 2 til niveau 3 er sarligt
relevante, nar reklassifikationen finder sted i forbindelse med en
bgrsnotering. I denne situation vil regnskabslaseren forvente et opryk i
niveauerne og ikke, at obligationerne nu males efter et lavere niveau i
dagsvardihierarkiet.

Det er ligeledes styrelsens vurdering, at virksomheden i arsrapporten
ikke i tilstrekkeligt omfang giver oplysninger om, hvilke faktorer der
har indgaet ved malingen af obligationen. Der gives heller ikke
oplysninger om de konkrete omstendigheder, der er lagt til grund i
forbindelse med malingen af dagsverdien for obligationen, ligesom der
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ikke gives oplysninger om hvilken metode, virksomheden faktisk har
anvendt til at beregne dagsvardien.

Det fremgar saledes ikke klart, at malingen er sket ved, at virksomhe-
den har anmodet to uath@ngige maglere om at beregne en indikativ
kurs pa obligationerne pr. 31. december 2015, og at malingen herefter
er udtryk for et gennemsnit af midtvejspriserne for disse indikative bud.

Det er Erhvervsstyrelsen vurdering, at selvom malingen er foretaget pa
baggrund af en meget simpel model, hvor gennemsnitsprisen er fundet
ved gennemsnittet af en indikativ kurs fastsat af to uath®ngige magle-
re, sa skal virksomheden fortsat opfylde de oplysningskrav, der fglger
for en obligation, der er klassificeret pa niveau 3 i dagsverdihierarkiet i
overensstemmelse med IFRS 13, afsnit 91-93.



