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Denna studie redovisar den frivilliga information som svenska VD
och koncernchefer tar upp i VD orden i sina arsredovisningar.
Syftet &r att analysera var Sveriges redovisningsutveckling & pa
vag inom detta omrade genom att bland annat stélla de svenska VD
orden i jamférelse med utvecklingen av Oppenhet |
arsredovisningar inom detta omréde i framfor allt USA och
Storbritannien.

Eftersom det fortfarande inte finns nagon fullstéandig teori inom
detta omrdde har ett induktivt forhdliningssdtt anvants.
Understkningen handlar om en forandringsprocess och det ansags
darfor viktigt att anvanda en empirindra metod. De metodol ogiska
val som gjorts & inspirerade av det som Glaser och Strauss (1967)
kallar for grounded theory.
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Empiri:

Slutsatser:

Vid analys av innehdllet i de svenska érsredovisningarna har bland
annat Jonsson (1991), Willmott m.fl. (1992) och Puxty m.fl.:s
(1987) teorier om redovisningsutveckling och redovisningensroll i
samhdllet anvants. Steeck och Schmitters modell Gver reglering
och kampen om kapitalet fran 1985 har hjapt till att analysera
informationen.

For att uppna syftet med denna studie har VD ord i
arsredovisningarna hos de 18 svenska borsnoterade foretag med
hogst varde pa sin aktieomsittning & 2005 anadyserats. De
fragestéllningar som anvants har genererats ur den offentliga
debatten inom omradet.

Situationen som den ser ut idag innebdr att svenska VD och
koncernchefer har vamgjligheten att behandla i stort sett vad de
vill i VD ordet. Det réder skillnader mellan den information som
tas upp och jamforbarheten foretag emellan blir darfor svar. | bade
USA och Storbritannien réder regleringar pa detta omrade och
sannolikheten &r sdledes stor att &ven Sverige inom en snar framtid
kommer att fa anpassa sig efter regler pa detta omréde.
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This study aims to examine where the Swedish accounting practice
is heading in terms of disclosure. The contents of the Swedish “VD
ord” is compared to U.S and Great Britain's regulations of the
same kind of information.

The study has been conducted on basis of an inductive course of
action. This was done because of the constant changesin this area.
The methodology resembles what Glaser and Strauss (1967) calls
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Conclusions:

When analysing the contents in the Swedish annua reports, among
other, Jonsson (1991), Willmott (1992) and Puxty’s (1987) theories
about accounting development and accounting’s role in society
were used. The regulation model, originally developed by Steeck
och Schmitter (1985) has helpt anayse the information.

“VD ord” from the 18 companies at the Stockholm Stock
Exchange with the highest value of the total share turnover 2005
have been analysed. The questions used have been generated
through the public debate in this area.

Swedish CEO:s today have the possibility to choose whatever they
fedl like discussing in the “VD-ord” part of their annua reports.
Sweden has no regulation within this area and it is therefore hard
to compare the information from the different companies. Both the
U.S and Great Britain have regulations within the same area.
Sweden is therefore also most likely going to experience this
within the nearest future.
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1 Introduktion

1.1 Bakgrund

Att redovisning har en centrd roll i sasmhdlet & de flesta forskare & Overens om. Kanske
&r det pa grund av detta som amnet & sd omdebatterat. Det har under tidens gang funnits
otaliga diskussioner om syftet med redovisning, vem den finns till for och vad som &r
dess uppgifter och mal. Det har varit svart att kommatill ndgon slags konsensus om vad
det egentligen & som vill uppnas med redovisning (Jonsson, 1991, Mellemvik m.fl., 1988,
Willmott m.fl., 1992 och Puxty m.fl., 1987). Att det inte finns ndgon allmént vedertagen
definition av syftet med redovisning ses som ett stort problem, och &r grunden till manga
ol 6sta diskussioner inom omradet.

Under de senaste artiondena har redovisningen utvecklats pa manga viktiga punkter. En
av de viktigaste orsakerna till de stora forandringar som skett inom omradet &r
kapitalmarknadens framvaxt. Aktiemarknaden har fétt en framtradande roll i samhallet
och intresset for handel med aktier, bade nationellt och internationellt, har 6kat. Detta har
giort almanheten alt mer insatta i, och intresserade av redovisning och innehdllet i
finansiella rapporter. Investerare och andra intressenters har behov av en viss sorts
information for att kunna fatta beslut och dessa behov uppmérksammas nu som aldrig
forr.

Aven globaliseringen har spelat en viktig roll for redovisningsutvecklingen. Denna har
kommit att paverka hur bade praxis och standarder inom redovisning utvecklas. Med den
okande internationaliseringen av bade offentlig och privat sektor blir det alt vanligare
med samarbeten mellan gréanserna. (Svernldv, 2005b) Globalisering blir extra méarkbar i
ett land med en sa liten hemmamarknad som Sverige. De enskilda foretagen maste ta ett
storre ansvar och i alt hogre grad anpassa sig, férutom efter nationella regler, aven till
internationell praxis. Svensk redovisningspraxis kan omgjligt utvecklas at sitt eget hall
utan maste till stor del anpassas efter de ledande landerna. Ett av de lander som har storst
paverkan pa béde Sverige och 6vriga varlden & USA. Alltfler svenska foretag véljer att
forutom pa Stockholmsborsen dven notera sig pa nagon av de amerikanska borserna.
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Detta stdller okade krav pa foretagen eftersom ala bolag som & noterade pa en
amerikansk bors maste anpassa sina finansiella rapporter till USA:s regler. Informationen
som kommuniceras i arsredovisningar maste presenteras pa ett sadant sétt att den inte
bara & anvandbar for svenska investerare, utan @ven begriplig pad den amerikanska
marknaden. For ett foretag noterat i bade Sverige och USA finns en mangd, ibland
motsagande, regler och normer att anpassa sig efter. FOr att minska risken att investerare
far missvisande information galler det att finna ett sitt att f& en bra balans i hur
informationen kommuniceras. Till foéljd av kapitamarknadens framvaxt och
internationaliseringen pagdr nu i hela varlden en harmonisering av redovisningsregler.

Da Sverige & 1995 blev mediem i Europeiska Unionen uppkom en skyldighet att
forutom att folja vara egna lagar, aven fdlja de lagar och bestammelser som unionen
beslutar om. Svenska foretag & sdledes bundna att folja IASB:s standarder IASIFRS
(h&danefter IFRS). (EG-férordning nr. 1606/2002) International Accounting Standards
Board, IASB, &r tillsammans med amerikanska Financial Accounting Standards Board,
FASB, de storsta aktdrerna inom redovisningsstandardomradet i varlden. IASB utarbetar
redovisningsstandarder pa internationell nivd och FASB kan sigas vara IASB:s
amerikanska motsvarighet. De utférdar de regler som amerikanska bdrsnoterade foretag
maste rétta sig efter. Genom storleken pa den amerikanska marknaden har FASB en stor
paverkan pa dvriga varlden och sdledes dven pa IASB (Remlein, 2004). Det faktum att
IASB:s utveckling alltmer borjar g& mot liknande standarder som FASB:s gor att aven vi
i Sverige pa sikt gar mot en redovisning mer baserad pa den amerikanska praxisen
(Fearnley m.fl., 2004).

1.2 Problemdiskussion

En svensk arsredovisning bestar dels av lagstadgad information dels av frivillig sddan.
Enligt ARL 2.1 ska en &sredovisning bestd av en balans- och resultatrékning, noter,
forvaltningsberattelse samt i vissa fall en finans eringsanalys (Arsredovisningslagen, SFS
nr. 1995:1554). Bestammelser om att arsredovisningen ska innehalla ett brev fran VD
eller koncernchefen med kommentarer om aret som gatt och hur denne ser pa framtiden
saknas helt. Aven i IFRS regelverket saknas detta. Enligt 1AS 1.8 ska en komplett
arsredovisning bestd av en resultat och balansrékning, kassafldesanalys, noter samt en
redogorelse for foréndringar i eget kapital. Enligt IAS 1.9-1.10 & rapporter som
presenteras utanfor dessa omraden, sasom granskningar och brev fran ledningen, det vill
siga VD ord, helt utanfor IFRS ansvarsomrade. Trots detta & VD ordet & en mycket
vanlig forekommande del i svenska arsredovisningar. De finansiella delarna & ofta
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komplicerade och for den medelmattigt kunnige arsredovisningslasaren kan VD ordet
vara en losning for att skaffa sig en Gverblick 6ver bolaget och dess stédlning pa
marknaden. Aven analytiker hamtar mycket av sin information vid sidan av de rent
finansiella delarna i en arsredovisning. Plumtree (2003 ur Henderson, 2004) héavdar till
och med att detta beror pa att analytiker ofta bara forstar de enklare beréttande delarna
Aven Berry m.fl. (1993 ur Henderson, 2004) konstaterar att analytiker har mycket
relevant information att hamta fran de berdttande delarna i en arsredovisning. Dessa
forskare menar att genom att analysera hur denna information framstalls (om
informationen ger intryck av exempelvis framatstravan eller kanske missngje) kan
analytiker skapa sig en bild av den ambition och motivation som réder i foretaget. Aven
erfarna analytiker kan sdledes sitta stort varde pa att komplettera den mjukare
informationen med de finansiella delarna. Enligt en undersokning av Henderson (2004)
agnar hela 48 % av arsredovisningslasarna tid &t att 14sa VD ordet. Detta kan jamforas
med 28 % som l&ser resultatrékningen och endast 17% vdljer att lagga tid pa
balansrakningen.

Langden pa arsredovisningar okar for varje & som gar. Det & framfor alt de beréttande
delarna som blir bade fler och langre. Denna utveckling i kombination med den ovan
beskrivna kapitalmarknadens framvaxt har resulterat i att fler och fler [ander nu bérjar
infora regleringar géllande dessa. Beréttande delar kan vara ett sétt att hjélpa investerare
att fatta effektivare besut. Genom exempelvis VD ordet far de en kdnsla av de strategier
och mal foretaget har samt kan skapa sig en egen bild av foretagets " personlighet”. Da
VD ordet har en s stor andel av arsredovisningsldsarnainnebar det ett gyllenetillfale for
VD och koncernchefer att marknadsfora sitt foretag, sig gélva och sina tankar och
visioner.

1.3 Syfte

Denna studie kommer att redovisa den frivilliga informationen som svenska VD och
koncernchefer tar upp i VD orden i sina &rsredovisningar. Syftet & att analysera var
Sveriges redovisningsutveckling & pa vag genom att bland annat jamfora innehdllet i de
svenska VD orden med hur framfor allt USA och Storbritannien valt att |6sa regleringen
av dppenhet inom detta omréde.
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1.4 Forskningsfraga

Bor innehdllet i det nu frivilliga svenska VD ordet i arsredovisningar regleras?
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2 Litteraturgenomgang

2.1 Inledning

| detta kapitel redogors for tidigare gjord forskning som & relevant for denna studie. Det
& tankt att ge lasaren en inblick i, och forstdelse for den situation som idag rader.
Kapitlet inleds med den omstridda debatten om redovisningens roll i samhdllet. Detta
aerfoljs av information om redovisningsutveckling och reglering bade i Sverige och
internationellt.  Aven  harmoniseringen och uppkomsten av internationella
redovisningsstandarder behandlas.

2.2 Redovisningensroll i samhéllet

2.2.1 Redovisningens uppgifter och mal

Redovisningens roll i samhéllet har under &rens lopp varit mycket omdebatterad. (Se
exempelvis Jonsson, 1991, Mdlemvik m.fl., 1988, Willmott m.fl., 1992 och Puxty m.fl.,
1987) Jonsson menar att oklarheten i @amnet kommer fran alla de skiftande roller som
redovisning har haft under aren. Trots al den forskning som gjorts inom omradet s har
egentligen adrig en fullstéandig klarléggning framkommit om vilken roll redovisningen
egentligen spelar. Nastan alla organisationer upprattar atminstone en redovisningsrapport
per ar. Varfor uppréttas dessa alla dessa rapporter -vad & egentligen syftet med dem?
Och vilka & det som laser rapporterna? Sadana fragor ror sjalva grundidén med
redovisning men trots detta ar det svart att finna entydiga svar pa dem. Nedan dterges
utvalda forskares bidrag till forskningen om redovisningens uppgifter och mal.
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Jonsson (1991) och Willmott m.fl. (1992) anser bada att redovisningen huvudsakligen
existerar for att ge omgivningen bild av den situation som ett féretag for narvarande
befinner sig i. Willmott m.fl. menar att redovisningens uppgift bestar av att kartlagga
foretagets kapital och sdledes ocksa vilken méjlighet till framtida tillvaxt och utveckling
det har. Redovisning ska alltsa fungera som en indikation pa hur bra det gar for foretaget.
Aven Hayes (1983) menar att redovisningen utgor en bild eller kartlaggning 6ver den
aktuella organi sationen.

Mellemvik m.fl., har ocksa forsokt att klarlagga mélet med redovisning. | en studie fran
1988 identifierade de tva allmént vedertagna grundlaggande ma med redovisning. Dessa
md var att redovisningen ska underlétta vid beslutsfattande samt garantera foretagets
ansvar gentemot sin omgivning. Den ska bistd med information om hur resurser har
forvaltats och anvants inom foretaget och &en utgora en bas for foretagets omgivning att
grunda sina beslut pa. Redovisningen ska alltsa reducera osakerhet i dessa tva omréden.

Grundliggande mal med redovisning

Att utgéra en ansvarsforsikran
Att underlitta vid beslutsfattande

Figur 2.1: De dlmént vedertagna grundl&ggande maen med redovisning enligt Mellemvik m.fl.
(1988).

Det finns tva anledningar till att Mellemvik m.fl. kallar dessatva ma for grundldggande.
Dels & de djupt rotade i inréttandet av redovisning som amnesomréde, och de verkar
aven utgora grunden for de flesta normativa teorier inom redovisning. Dessa ma har
enligt Mellemvik m.fl. spelat en stor roll i debatten om syftet med redovisning och om
hur finansiella rapporter bor utformas.
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2.2.2 Redovisning for ansvarsurskiljning och kontroll

Slutsatsen i Mellemvik m.fl.:s (1988) studie visar att redovisning huvudsakligen anvénds
for kontrollera beteenden. Mellemvik m.fl. menar att starka organisationer & starka just
for att de kan kontrollera sin omgivning. Den huvudsakliga rollen for redovisningen i ett
starkt foretag & sdledes att stodja foretaget i sitt maktutévande. Detta kan 1ata hart och
stammer inte helt Gverens med den tidigare allmant vedertagna asikten om att
redovisningens uppgift & att reducera osakerheten i beslutsfattande och ansvarsfragor.
Makt &r ett kontroversiellt begrepp. Mellemvik m.fl. menar att makt & majligheten att
paverka prestationer genom inflytande i foretagets handlingar. Det & ocksa mdjligheten
att paverka attityder, till exempel till vissa beslut. Den grupp med mest makt i ett foretag
kan paverka informationen i redovisningen och pa sa sétt ytterligare utoka sin makt.
Mellemvik m.fl. konstaterar dérfor att valet av redovisningssystem ar mycket viktigt. Det
kan helt andra den maktstruktur som finnsi ett foretag.

Wilmott m.fl. (1992) och Hayes (1983) beskriver redovisningen som en avbild av det
aktuella foretaget. Redovisningen ska definiera och urskilja de relationer som finns
mellan olika delar och individer inom ett foretag. Den hér uppdelningen kan aven ses
som en uppdelning av ansvar. Redovisningen reflekterar de aktiviteter som utspelar sig
inom foretaget. Den indikerar exempelvis var éler till vem foretaget star i skuld och
ocksa vem €eller vilka som & ansvariga for denna skuld. Redovisning kan sdledes hjalpa
till att 16sa konflikter. Det bor tillaggas att redovisningen saval som att 16sa konflikter
mycket val kan tankas hjépatill att skapa dem.

2.2.3 Redovisning som kommunikationsmedel

Redovisningen har beskrivits som ett sprdk och ett medel for kommunikation (se
exempelvis Hjelstrom, 2005a och Mellemvik m.fl., 1988). Vi lever i en véarld dar bade
foretag och individer dagligen moter allt mer risker. (Douglas and Wildavsky, 1982 och
March och Olsen, 1976 ur Melemvik m.fl., 1988) Det & ocksa pa grund av risker,
osakerhet och konflikter i samhdllet som redovisning existerar. | Utopin finns det inget
behov for redovisning (Mellemvik m.fl., 1988). Det réder en osdkerhet om hur vi ska bete
oss i detta nya samhdle och bade foretag och enskilda individer soker darfor efter
stabilitet. (Mellemvik m.fl., 1988) Redovisningen kan anvandas som ett sprak for att
minska osakerheter och for att uppna stabilitet i ett foretag eller hos en enskild individ.
Redovisningen & med sin egen terminologi och sina egna regler, precis som ala andra
sprak, konstruerad for att skapa forstéelse Hjelstrom 2005a). Det kan pa grund av detta
aven tankas vara vart for ett foretag att stréva efter ett begripligt sprék i sina finansiella
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rapporter. Det &r bevisat att |6nsamma foretag gér mer |&ttlasta rapporter och anvander

sig av farre tekniskt avancerade termer och uttryck an de olénsamma (Subramanian m.fl.,
1993).

Om man ser till redovisningens pastadda uppgift (enligt figur 2.1) bor redovisningen
sdledesvara:

"...ett sprak for att minska osdkerhet genom att forbéttra forutséttningarna for
ansvarskontroll och bedlutsfattande’.

Uppgift:

Vara ett sprak fér att minska osékerhet och
skapa forstielse

1)

Ansgvarsférsikran
Underlitta vid beslutsfattande

Figur 2.2: Redovisning som ett sprak for kontroll och beslutsfattande. (Mellemvik, 1988)

Ovanstéende & hogt satta ma och det finns en sannolik risk for visst misslyckande.
(Mellemvik m.fl., 1988) For att minska denna risk har reglering inom omradet
uppkommit. Tack vare regleringen har redovisningen klarat sig genom manga a (och
politiska system) och vi finner @n idag ingen diskussion om redovisningens vara eller

icke-vara. Redovisning kan darfor ses som en av samhéllet accepterad funktion for att
reducera osdkerhet.
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2.3 Modéll dver reglering

Redovisningsreglering & et omdebatterat amne. Inte minst med den Okade
globaliseringen pa senare & har diskussionerna avlést varandra om vem som bor ha
makten Over regleringen, och vilka regleringsmetoder som &r att foredra. Willmott m.fl.
(1992), Puxty m.fl. (1987) och Jonsson (1991) beskriver en modell dver reglering som
ursprungligen utvecklades av Streeck och Schmitter 1985 (se nésta sida) . Enligt denna
modell finns det tre aktdrer som kan ha makten dver redovisningsreglering; stat, marknad
eller foreningar. Vilken av dessa som har makten éver normbildning och regleringar vid
en viss tidpunkt avgors av en blandning av politiska, sociala och historiska handelser
(Willmott m.fl., 1992). Under historiens gang har olika aktorer haft makten. Nar och hur
byten sker mellan aktdrerna avgors av samhdllets utveckling. For att styra samordning
och fordelning av makten finns faktorer som konkurrens, hierarkisk kontroll och
solidaritet med i diskussionen. De tre aktérerna har olika sétt att styra och motivera
beteenden pa vilket kan skapa motséttningar och klyftor i samhéllet.
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Figur 2.1 Figuren visar tre typer av regleringsaternativ; staten, marknaden och
foreningar. Modellen & hamtad frén Willmott m.fl., 1992 och Puxty m.fl., 1987 som
utgatt fran Streeck och Schmitters modell frén 1985.

Marknaden

...styr genom den konkurrens som verkar dér. Utvecklingen gar mot att det ar ett
fétal stora redovisningsforetag som skéter redovisningen pa marknaden. Darmed
kommer redovisningen att bli alltmer lika éver hela marknaden.

Saten

...styr genom hierarkisk kontroll. Staten visar vad som géller genom uppréttande
av regler och sanktioner. De kan kontrollera beteenden hos foretag genom att
dessa, liksom allaandra, maste folja de lagar och regler som staten beslutat om.

Foreningar
...bidrar till utvecklandet av gemensamma véarderingar samt anger pa vilket sétt
dessa ska anvandas och styr sdledes pa detta sitt. Genom detta paverkar de till
solidaritet.
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Kritik mot denna modell finns bland annat i Puxty m.fl. (1987). De anser att Streeck och
Schmitters modell fokuserar for mycket pa de olika delarna och inte pa helheten. De
menar att modellen har en argumentering om vilket forhalande de olika delarna har till
varandra men helt saknar en diskussion géllande det viktigaste; hel heten.

Manga & de forskare som poangterar informationsasymmetrin mellan utvecklare och
anvandare av redovisningsreglering. (se bl.a. Fearnley m.fl, 2004 och Hodge och Pronk,
2004) Ofta tas falet med 2001 ars kollaps av Enron och revisionsforetaget Arthur
Andersen upp. Denna héndelse har haft en stor betydelse for redovisningsreglering i hela
varlden (Tarca, 2004). Det skulle kunna pastas att innan 2001 sa litade hela véarlden pa
det amerikanska regelverket. Efter kollapsen férlorades fortroendet direkt. Den
amerikanska kapitalmarknaden var den storsta och ansdgs som den ledande inom omrédet.
Forutom att den amerikanska kapitalmarknaden fick ett urholkat foértroende ledde det
aventill ett kraftigt fall for de flestaandra. Mycket kritik riktades efter denna handel se till
det regelbaserade amerikanska systemet. Det ansdgs att for mycket fokus hade lagts pa
form och aldeles for lite pa det faktiskainnehallet. (Fearnley m.fl., 2004) Enrons fall har
givit stor uppmarksamhet till utvecklingen av redovisningsreglering. Det &r dock svart att
anpassa redovisningssystem till snabba forandringar i samhdlet och bland andra
Mellemvik m.fl. (1988) tror att vi altid kommer att f& réakna med att det finns
mi ssanpassningar mellan samhéllet och redovisningssystemen.
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2.4 Regleringsutvecklingen

2.4.1 Svensk redovisningsutveckling och reglering

Redovisning var i Sverige ett relativt oreglerat fenomen fram till 1930 talet. Fore
Kreugerkraschen fanns det knappt nagon reglering alls for externredovisningen.
Redovisning var vid den hér tidpunkten inte heller sdintressant for allméanheten utan var i
stort sett endast en uppgorelse mellan ett foretags ledning och dess styrelse. Efter
Kreugerkraschen forlorade dock den svenska industrin mycket av sin legitimitet och
denna handelse ses ofta som en av de stora anledningarna att bade redovisning och
reglering paalvar borjade utvecklasi Sverige. (Jonsson, 1991)

Willmott m.fl. (1992) bedomer att medvetenheten om redovisning har okat markbart pa
senare tid. Gemene man har fétt ett okat intresse och ocksa en storre kunskap om
redovisning dn vad som tidigare varit falet. Till foljd av detta ses
redovisningsregleringen 6ver och utokas. Standardsittare maste arbeta for att anpassa
regleringen efter den allt mer intresserade marknaden och de krav som denna stéller.
(Willmott m.fl.,, 1992) Sverige har idag tre redovisningsreglerande organ, FAR,
Bokfdringsnamnden och Redovisningsradet. Nedan foljer en kort redogorel se for var och
en av dem.

FAR

FAR var de forsta med att utveckla redovisningsstandarder i Sverige (Willmott
m.fl., 1992, Puxty m.fl., 1987 och Blake m.fl. 1998). FAR har &nda sedan 1930-
talet haft en stor betydelse for redovisningsutvecklingen i Sverige. De borjade pa
1920-talet med att kompl ettera politiska beslut gallande redovisning samt att visa
pa hur redovisning skulle behandlasi praktiken. Organisationen bildades officiellt
& 1923. Under mitten av 1960-talet tillsattes en kommitté for att utfarda
redovisningsrekommendationer (Blake m.fl., 1998).

Efter ett antal ar, narmare bestamt 1976, besl utades att Bokforingsnamnden, BFN,
istallet skulle ta Over detta arbete. FAR ansdgs vara altfor involverade i
redovisningen for att &ven ha hand om utvecklingen av regleringen. BFN ansags
vara en mer opartisk organisation och betraktades darfor som béttre |ampad for
jobbet. (Willmott m.fl., 1992)
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Fram tills for bara ndgot & sedan var FAR en forkortning av Foreningen
auktoriserade revisorer. Eftersom branschen vilar pa kompetens fran s manga
andra yrkesgrupper ansdg FAR att detta namn var missvisande, och de heter nu
darfor endast FAR (FAR, 2006).

Bokfoéringsnamnden, BFN

BFN bildades 1976 och & en myndighet under regeringen och
Finansdepartementet. (Blake m.fl., 1998) BFN har idag huvudansvaret for
utvecklande av god redovisningssed i foretags bokforingar och i offentlig
redovisning. BFN ger ut rad, bistdr med informationsmaterial inom omradet och
& statens expertorgan pa redovisningsomradet. De bitrader regeringskansliet i
redovisningsfragor, deltar i utredningar inom kommittévasendet och yttrar sig om
forfattningsforslag. De ger ocksd yttranden till domstolar om vad god
redovisningssed innebér i olika situationer. (BFN, 2006 och Skatteverket, 2006)
BFN har enligt Bokforingslagen, BFL, det 6vergripande ansvaret for normgivning
inom redovisningsomradet i Sverige. Aven Redovisningsradet (se nedan) utpekas
som kvalificerade normgivare.

Redovisningradet, RR

Ar 1989 ankndt sig FAR och BFN till den svenska industrin for att stodja
bildandet av ett nytt organ; Redovisningsradet (RR). Redovisningsradet utfardar
standarder for publika foretag noterade pa borsen. (Detta arbete har till viss del
tagits Over av IASB eftersom svenska borsnoterade foretag efter 1 januari 2005 &r
bundna att folja IFRS standarderna) RR ansvarar for de fragor som har med ars-
och koncernredovisning for publika foretag att gora (Skatteverket, 2006). Sedan
1989 har varken FAR dler BFN  utfardat ndgra nya
redovisningsrekommendationer, men deras gamla anvénds fortfarande. (Blake
m.fl., 1998)

BFN har en 6verordnad stéllning i forhdllande till Redovisningsradet. BFN ska bidra med
uttalanden om den normgivning som kan behévas:

e ...ifall dennainte har kommit till stand
« ...om uttalanden fran Redovisningsrédet strider mot lag eller bindande foreskrift
eller

e ...omRR:snormgivning ur alman synpunkt &r otillfredstdlande

22



BFN har huvudansvaret for den |6pande bokfdringen och arkiveringsfragornai samtliga
foretag och har dessutom ett sarskilt ansvar for arsboksluten i onoterade foretag.
(Skatteverket, 2006)

Né&r Sverige & 1995 blev medlem i Europeiska Unionen, EU, uppkom skyldigheten att
forutom véra egna regler, dven folja EU:s beslutade lagar och bestammelser. Enligt
tidigare namnd IAS férordning (1606/2002) ska noterade foretag fran och med 2005
upprétta sin koncernredovisning i enlighet med IFRS reglerna. Alla foretag som har
aktier eller skuldebrev noterade pa en reglerad marknad inom EU maste saledes tillampa
sin koncernredovisning efter IFRS. | Sverige réknas Aktietorget, NGM och
Stockholmsboérsen som reglerade marknader. De foretag som har vardepapper noterade
pa en sa kalad inofficiell lista, exempelvis Nya Marknaden och Géteborgs OTC-lista
omfattas inte av EU:s krav. (Cederberg och Thorell, 2005) Med anledning av kraven pa
de borsnoterade foretagen har ARL i Sverige andrats och &ven icke-noterade foretag har
nu mojlighet att tillampa internationella redovisningsstandarder i sin koncernredovisning
(Sketteverket, 2006).

2.4.2 Internationell reglering

Foretags globala aktiviteter har 6kat mycket under de senaste aren. Med denna utveckling
har &ven behov av jamférbar finansiell information mellan foretag i olika lander vaxt
fram. Eftersom marknaden efterfragar detta stravar nu manga foretag efter att producera
finansiella rapporter som har en hg jamforbarhet. Ett steg i dennariktning &r att anvénda
sig av internationella redovisningssystem. Detta paverkar standardsittningen i allra
hogsta grad. Standardsittare fran hela vérlden har  blivit involverade i
internationaliseringen och tvingas komma fram med forslag pa lésningar for att
harmonisera informationsutbytet mellan olika lénder.

Det finns tva uppséttningar redovisningsstandarder som kan réknas som internationella;
IASB:s (IAY)IFRS (International Financial Reporting Standards) och FASB:s US
GAAP (Generally Accepted Accounting Practices). IFRS & de enda egentligt
internationella redovisningsstandarderna, sa for foretag som soker internationella regler
borde dessa vara ett salvklart val. Pa grund av storleken pa den amerikanska marknaden
och de noteringskrav som US Securities and Exchange Commission, SEC har & dock
dven US-GAAP utbrett bland internationella foretag. Fran en undersokning som gjordes
av KPMG & 2000 framkom att europeiska VD:s hade en méangd skal till att andra fran
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anvandandet av nationella till internationella standarder, det vill sdga IFRS dler US
GAAP. Bland annat ndmndes:

» Kuvaliteten pa standarderna

« Mojligheten till att 6ka kapitaltillgdngen och att sianka kostnaderna for att gora
detta

» Preferenser hosingtitutionellainvesterare och analytiker

Aven om béda regelverken raknas som internationella, réder det en hel del skillnader
mellan IASB:s och FASB:s |6sningar. Det mest iogonfallande & att US-GAAP innehaller
mer regler an IFRS standarderna. McBarnet och Whelan (2004) & nagra av dem som
undersokt mojligheten for foretag att anvanda regler for att undga kontroll. De anser att
vid specifika regler med precisa definitioner finns en stor risk att foretag letar efter och
utnyttjar kryphd i regelverket. Jonsson (1991) ar av motsatt asikt. Han behandlar ocksa
skillnaden mellan abstrakta och specifika regler men hévdar till motsats mot McBarnet
och Whelan att hanvisning till abstrakta principer oftast inte ger ett bra resultat. Han
anser det béttre att ge klara och tydliga anvisningar om vad som ska géras och vad som
forvantas av olika parter. Information som kommuniceras genom att referera till en
abstrakt princip kommer enligt Jonsson att till stor del anpassas av mottagarens egna
asikter. Informationen riskerar darmed att forvandlas till vad mottagaren sjdv vill att den
ska betyda.

Ashbaugh (2001 ur Tarca, 2004) har undersokt anvandningen av IFRS (da IAS) och US-
GAAP hos foretag listade pa London borsen. Hon kom fram till att foretag som anvande
sig av internationella redovisningsstandarder hade egenskaperna att de handlade pa fler
utldndska marknader, framstéllde mer aktier och tillhandaholl en mer standardiserad
information. Internationella foretag (definierade som de med intakter fran utlandet eller
notering pa utlandsk bors) forvantas sdledes vara mer intresserade av internationella
redovisningsstandarder dn andra foretag. Dessa foretag & involverade i produkt- och
kapitalmarknader utanfor de nationella granserna och for att kommunicera finansiell
information till intresserade &r det |ampligt att anvanda sig av internationella standarder.
Dessa bidrar till att 6ka genomsynligheten och minskar upprepning av information.
Ashbaugh menar att et av det viktigaste motivet for foretag att anvanda sig av
internationella redovisningsstandarder &r just kommunikationen med investerare.

Foretag kan ocksd anvanda sig av internationella standarder for att skicka ut lampliga
signaler till kapitalmarknaden. Att skicka ut signaler om finansiell Gppenhet gor att
foretaget visar upp sina intentioner. Anvandandet av internationella standarder kan
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exempelvis signaera till marknaden att foretaget & villigt att visa upp &nu mer
information om sin verksamhet. (Tarca, 2004)

| Tarcas studie fran 2004 framkommer att ca 61 % av foretag som ska bdrja anvanda sig
av internationella standarder valjer US-GAAP medan 39 % vdjer IFRS. Detta kan, men
behover inte innebéara att alla de 61 % &r noterade pa amerikanska borser och att det ar
darfor de vajer US-GAAP. Det kan ocksa vara sa att de endera forbereder sig pa en
eventuell notering i framtiden, eller att de varit noterade vid ett tidigare tillfélle och efter
det borjat anvanda de amerikanska redovisningsstandarderna. Av de lander som ska bérja
anvanda internationella standarder som en andra, kompletterande redovisningsstandard
valjer hela 69 % US-GAAP mot endast 22 % som vdjer IFRS. Enligt denna studie
anvands altsd US-GAAP mer an IFRS vilket pa ett sitt kan ses som Gverraskande
eftersom IFRS & mer politiskt neutralt &h US-GAAP. Denna studie visar hur
inflytelserikt US-GAAP & i internationella sammanhang och det visar ocksa hur viktig
praktiker anser den amerikanska marknaden vara.

Aven tidigare studier av Tarca behandlar anvandningen av internationella regelverk.
Tarca har identifierat en mangd faktorer som paverkar ett lands finansiella rapportering.
Bortsett fran landets ingtitutionella ramverk sa paverkar de konkurrerande
marknadskrafterna och olika former av bonusrelaterad 16n form och innehdll i finansiella
rapporter. Det har dven visat sig att dessa faktorer kan paverka anvandandet av
internationella standarder. Den eventuella anvandningen av dessa beror sdledes pa den
omgivning foretaget befinner sigi.

Ar 2002 gjorde IASB och FASB en éverenskommelse om att de i framtiden skulle arbeta
ihop i alt storre utstréckning. Denna handelse kallas for " Norwalkdverenskommel sen”
(The Norwalk Agreement). Enligt denna ska bada parternai majligaste man arbeta for att
eliminera de skillnader som finnsi regelverken US-GAAP och IFRS. (Precht, 2006)
IASB:s roll som internationell standardséttare har stérkts vid ett flertal tillfallen de
senaste dren. Ar 2001 omstrukturerade IASB sig och fick dérmed SEC:s stéd. SEC har
tidigare alltid forsvarat US-GAAP och menat att det &r det enda regelverk med tillracklig
kvalitet for att skydda investerarnas intressen. (Lewitt, 1997 ur Tarca, 2004) Aven EU:s
krav pa tillampning av IFRS standarderna har starkt 1ASB:s positon som internationell
standardséttare.
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International Federation of Accountants, IFAC & en globa organisation for
redovisningsprofessionen. Den bildades & 1977 med syftet att ta till vara pa nationella
revisionsorganisationernas professionella intressen. Organisationen arbetar for en siker
och hdgkvalitativ redovisning med syfte att skydda samhéllet och alménheten. lan Ball,
som & IFAC:s generalsekreterare anser att internationella standarder spelar en mycket
viktig roll for standarden pa redovisning och revision i vérlden. Efter foretagsskandaler
som Enron och Worldcom méste foretagens och almanhetens fortroende for
redovisningen dterstallas, menar han. For att pa effektivast mojliga sitt kunna gora detta
menar han att |dmpliga standarder bor utvecklas och etiska regler formuleras. Precht
(2006) tar vid ett mote med Ball upp det kénsliga @amnet om ryktet att IFAC dansar efter
USA:spipa. Ball avvisar dock bestdmt detta och betonar att de behandlar alla medlemmar
exakt lika. Han papekar dock att medan USA har ett detaljreglerat system sa finns det i
manga andra lander regler som endast existerar av ren och skér vana. Han sager ocksa att:

"| var globaliserade varld maste vi vara realistiska och inse att vissa landers sétt
att se pa saker och ting fargar av sig till andralander. Vi maste dven vara realister
ochinse att USA &r den starkaste finansiellamakten.” (ur Precht, 2006)

Ball menar att IFAC:s roll i sammanhanget & global och att de ser till det globaa
almanintresset. ”...i alafall forsoker vi att gbra det i Sa stor utstréckning som majligt.”
Trots att det finns svérigheter och problem vid skapandet av internationella
redovisningsstandarder ser Ball mycket ljust pa framtiden. Han tror att alt fler kommer
inse vikten av god redovisningspraxis och att bedutsfattare behover pdlitliga finansiella
rapporter. (Precht, 2006)

2.4.3 Den europeiska harmoniseringen

Det har alltid forekommit skillnader mellan olika lander inom redovisningsomradet.
(Willmott m.fl., 1992 och Puxty m.fl., 1987) Vid diskussioner om hur redovisningen har
utvecklat sig papekar Willmott m.fl. vikten av kultur. Aven Jonsson (1991) menar att
redovisning kan vara ett kulturellt fenomen eftersom det har visat sig kunna skilja sa
mycket mellan olika landers tolkning och anvandning av i princip samma regler. Puxty
m.fl. skriver att skillnaderna visserligen kan bero pa kultur och historia, men att en stor
bidragande faktor &r regleringens makthavare och hur stor prioritet dessa lagger pa
samhéallet. Men dven om det rader stora skillnader i redovisning mellan olika lander, sa
finns det ofta likheter i hur landerna férsoker |Gsa problemen rent politiskt. De l6sningar
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som lander kommer upp med pa sina redovisningsproblem & forvanande lika och
Willmott m.fl. (1992) tror darfor att internationaliseringen inom redovisningen i vérlden
kommer att fortsitta oka i snabb takt. Redovisningsregler gar alt mer mot samma mal
vilket indikerar att det i framtiden kommer bli en allt mer lika redovisning mellan
varldens lander.

IASB & som tidigare ndmnts ansvariga for de internationella IFRS standarderna. IASB
bildades & 2001 och ersatte da IASC, International Standards Committe, som grundades
1973. IASB bestdr av 14 ledamoter med varierande bakgrund. De kommer bland annat
fran den akademiska vérlden, foretag, revisionsbranschen och andra utléandska
normgivande organ. (Cederberg och Thorell, 2005) IASB:s Mission Statement lyder:

“The International Accounting Standards Board is an independent, privately-
funded accounting standard-setter based in London, UK. The Board members
come from nine countries and have a variety of functional backgrounds. The
IASB is committed to developing, in the public interest, a single set of high
quality, understandable and enforceable globa accounting standards that require
transparent and comparable information in general purpose financia statements.
In addition, the IASB co-operates with national accounting standard-setters to
achieve convergence in accounting standards around the world.” (IASB, 2006)

Ar 2002 fastslog Europaparlamentet (genom EG-forordning nr. 1606/2002) att ala
noterade fOretag inom unionen ska anpassa sina koncernredovisningar till IFRS
standarderna.  Anledningen till detta var att EU-Parlamentet ville skapa béttre
forutséttningar for en integrerad och effektiv kapitalmarknad inom EU. De syftade &ven
till att 6ka konkurrensen och underlétta for jamforelse mellan foretag i olika lander. Det
ar inte bara EU som tillampar IFRS utan det finns manga lander utanfér unionen som har
valt att tillampa detta for sin finansiella rapportering. Totalt handlar det om nérmare 100
stycken. Dessa lander tillampar antingen hela IFRS dler sa anvander de sig av lokala
IFRS-anpassade standarder (Cederberg och Thorell, 2005). Blake m.fl. (1998)
foresprékar internationella regelverk och identifierar samtidigt tva huvudsakliga skal for
internationella foretag 1 Europa att férsbka narma sig internationell
redovisningsharmonisering:

27



1. Problemen med att analysera redovisningsinfor mation fran olika lander
Arbetet med att analysera redovisningar fréan olika lander Okar
finansieringskostnaderna i internationella kapitalmarknader. Choi och Levich
(1990 och 1991 ur Blake m.fl., 1998) rapporterar om en studie av internationella
investerare dar, pa frdgan om redovisningsskillnader paverkade deras
kapitalmarknadsbeslut, majoriteten av investerarna svarade ja.

2. Kostnaderna att designa och underhalla olika system

Kostnaderna for redovisningen i internationella foretag 6kar bade med kostnaden
for att designa och for att underhdlla olika system i olika lander. Att sedan justera
redovisningen fran de olika landerna till det system som anvénds av koncernen,
(att konsolidera redovisningen) ger ocksa sitt bidrag till kostnaderna. Cecchini (ur
Blake. m.fl., 1998) rapporterade 1988 om en studie av europeiska internationella
foretag. Denna studie visar att olika nationella redovisningssystem i en koncern da
orsakade mellan 10 % och 30 % av de tota a redovisningskostnaderna.

Enligt Blake m.fl. har dessa tva faktorer hdllit tillbaka den idedistiska, alsidiga och
effektiva marknaden vi skulle kunna ha haft i Europa. Men genom EU och IFRS & nu
den europeiska harmoniseringen av redovisningsregler i full gang. Alla & dock inte helt
nojda med detta. Artsberg (2004) & en av dem som ser problem med inférandet av de
internationella IFRS standarderna i Sverige. Hon menar att i Sverige anvands finansiella
rapporter av en storre del av samhdllet @& vad som & fallet i manga andra lander.
Redovisningsrapporterna spelar har stor roll for faktorer som exempelvis beskattning,
agarkontroll och kreditvardighet hos foretag. Grundtanken med IFRS reglerna & att de
ska bidra till att uppvisa ett "verkligare” varde pa foretaget an vad som tidigare gjorts.
Artsberg menar att syftet med redovisning inte ar att ge ett s verkligt varde som majligt.
Hon anser att det viktiga & att uppvisa information som ar intressant for manga olika
intressegrupper. Eftersom finansiella rapporter anvands av stora delar av samhéllet i
Sverige sa skiljer sig den information som olika intressegrupperna kraver har betydande

o

at.

Aven om redovisningsharmoniseringen precis har borjat i Europa ror vi oss anda sakta
men sdkert mot de amerikanska redovisningsprinciperna US-GAAP. IASB:s amerikanska
motsvarighet FASB har en stor paverkan pa oss. (Remlein, 2004) Vid jamforelse med det
svenska regelverket sa & FASB:s regelverk mer detaljstyrt och regelrikt. | Sverige har vi
traditionellt sett haft en mer tolkningsstyrd redovisning. Sverige & dock ett land som
generellt sett har varit 6ppna for acceptans och anpassning till utléndska regler (Willmott
m.fl., 1992). Detta kan bero pa att manga svenska foretag & noterade pa borser
utomlands och sdledes har en vana av att behova fdlja andra regler n sina egna. Enligt
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Willmott m.fl. (1992) & det med tanke pa ala de olika regler som géller, positivt for
Sverige om reglerna internationellt sett liknar varandra. Enligt dem underléttar de
gemensamma regel verken mycket for Sveriges foretag.

2.4.4 Regleringsutveckling i USA

Redovisningen har varit reglerad i USA sedan 1934. (Hooks och Moon, 1993b) Detta var
det artal d& The Securities and Exchange Commission, SEC, gavs makten att ansvara 6ver
the Securities Act fran 1933. SEC har genom detta haft alla mojligheter att §alva utveckla
regleringen, for att skapa effektivitet och réttvisa i den amerikanska kapitalmarknaden.
Men SEC:s roll har under aren varit ndgot annorlunda. Istélet for att utveckla
redovisningsregler fransade de sig detta och delegerade uppgiften till andra organ. SEC
har istéllet verkat som en Overvakande myndighet, med makt i det att de har det
dlutgiltiga ordet vid standardséttning.

1970 talet var ett viktigt artionde for USA. Perioden kannetecknas av forandring och
omvéalvningar, inklusive en vérldsomspannande oljekris samt att den forsta presidenten
nagonsini USA avgar. Watergateskandalen och héndel serna som omgav denna omnamns
ofta som en borjan pa det nya, skeptiska USA. Influenser fran denna period har sdledes
paverkat bade foretag och redovisningsprofessionen. Den amerikanska kongressen
uttryckte med jdmna mellanrum sin énskan och sina forvantningar om att SEC skulle ta
pasig en mer aktiv roll. De ansag att SEC borde utoka sin kontroll 6ver den amerikanska
redovisningen och ocksd Over redovisningsprofessionen. En rapport fran en
underkommitté i Senaten som behandlar redovisning, rapportering och management
menade till och med att SEC hade Overlatit sin rétt att sétta standarder till den privata
sektorn. Vad kommittén syftade till var The Big Eight, USA:s storsta revisionsforetags
mycket starka influenser av den privata sektorn. Rapporten menade att folket hade
forlorat fortroende for The Big Eight's formaga att gora kvalitetssakrade revisioner pa
grund av att de inte var oberoende av sina klienter. Slutsatsen att SEC hade dverltit sin
rétt att sétta standarder till den privata sektorn drogs eftersom The Big Eight dominerar
AICPA (American Ingtitute of Certfied Public Accountants) och AICPA kontrollerar
standardséttarna. SEC maste ha lyssnat pa denna kritik for & 1972 borjade de en period
av aktivt arbetande, vilket brot mot deras tidigare monster. De SEC standarder som
utvecklades under denna period fokuserade mycket pa dppenhet. Det &r efter detta som
standarderna om Management Discussion and Analysis of Financial Condition and
Results of Operations, aven kallat MD&A borjade utvecklas. (Mer information om
MD&A kommer i kapitel fyra) Dessa steg kom som en kontrast till den tidigare

29



delegationen av standardséttning. Redovisningsprofessionen upplevde efter detta en
period av osdkerhet pa grund av SEC:s aktiviteter och ala forandringar i regleringen.
Denna period resulterade dven i bildandet av FASB & 1973. Vetenskapliga tidsskrifter
har dock debatterat mycket om huruvida SEC egentligen hade for avsikt ge FASB en
respektfull position i standardséttningshierarkin eller inte. (Hooks och Moon, 1993b)

Under SEC:s ambetsperiod har &ven APB, the Committee on Accounting Procedure och
Accounting Principles Board varit formellt ansvariga for standardséttning. Under de
tidiga &en var det framst forskning och teorier som I&g till grund for
standardutvecklingen i USA. APB var de som inledningsvis anvénde sig av denna metod
vilket resulterade i formulerandet av antaganden och principer. FASB férlitade sig &ven
de till forskning och teorier da de utvecklade det begreppsméssiga ramverket. Allt
eftersom tiden gick larde sig dock myndigheterna att teori och forskning inte var den
enda infallsvinkeln for vilka omréden som bor regleras och hur och andra berérda parter
borjade involverasi standardséttningsprocesserna. (Hooks och Moon, 1993b)

USA ses almant som negativa till redovisningsharmonisering. Hoarau visar i en studie
fran 1995 hur negativa USA:s befolkning da var nar det gdlde detta. Amerikanarna
menade da att om SEC skulle acceptera IAS (nu IFRS) dller ett annat lands regler skulle
det innebara en generellt |agre standard pa redovisningen. Hoarau sjalv pdpekar ocksa att
han sjélv anser att IAS standarderna: " técker mindre omraden, & mindre specifika da det
gdler principer, mindre detaljerade i beskrivning av metod och inte fullstandigai krav pa
Oppenhet”. Hoarau menar att internationell harmonisering kommer i konflikt med de
ekonomiska, sociala och kulturella faktorer som olika landers redovisningssystem har.
Han menar att vid harmonisering sa laggs for mycket fokus pa investerarna.
Redovisningen & naturligtvis viktig for aktorer pa internationella kapital marknader men
vid ett sddant fokus sa bortser man fran de redovisningssystem som & designade for
andra syften. Exempelvis kan ett lands redovisning verka for insamling av nationella
skatter eller for kontrollering av enskilda nationella ekonomier. Sadana syften menar
Hoarau sitts & sidan vid det kapitalmarknadsfokus som ofta rader i
harmoni seringsdiskussionerna. (Nobes, 1995)
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2.5 Kapitelsammanfattning

Redovisningens roll i samhéllet & inte savklar. Om detta skriver bade Jonsson (1991),
Willmott m.fl. (1992), Puxty m.fl. (1987), Mellemvik m.fl.(1988) och Hayes (1983).
Enligt bland andra Jonsson, Hayes och Willmott m.fl. ska redovisningen ge en bild av ett
foretags aktuella situation. Willmott m.fl. anser att redovisningens uppgift &r att kartlédgga
ett foretags kapital, for att kunna visa pa de mojligheter som finns for framtida tillvaxt
och utveckling. | Sverige har redovisningen varit relativt oreglerad anda fram till 1930-
talet (Jonsson, 1991). Efter Kreugerkraschen insags behovet av reglering och FAR har
anda sedan dess haft en betydande roll for regleringen, framféralt genom sin
lobbyverksamhet. Andra reglerande organ i Sverige har varit Bokféringsnamnden, BFN
och Redovisningsradet, RR. Jonsson (1991), Willmott m.fl., (1992) och Puxty m.fl. (1987)
beskriver en modell dver reglering. Enligt denna star makten Gver kapitalmarknaden
mellan tre aktorer; stat, marknad och foreningar. Politiska, sociala och historiska
handel ser avgor hur stor del dessa aktorer tilléts ha av den totala redovisningsmakten.

Redovisningsstandarder &r starkt influerade av den kultur och historia som finns i landet
och déarfor skiljer sig reglerna a mellan vérldens lander (Willmott m.fl., 1992 och Puxty
m.fl., 1987). Den altmer globala kapitalmarknaden ser ibland problem i att
redovisningsregler ser olika ut i olika lander. Dessa "problem” hdler nu pa att
overbyggas eftersom gemensamma regelverk, exempelvis IFRS, utformas. Willmott m.fl.
(1992) menar att detta ar speciellt bra for lander med en sa liten hemmamarknad som
Sverige, eftersom manga foretag har aven finns noterade i andra lander. Alla & dock inte
positiva till denna utveckling. Artsberg (2004) menar tvartom att det IFRS styrda
regelverket inte als passar in pa vara svenska forhallanden.

Allmént anses den amerikanska praxisen vara den som styr vérldens
redovisningsutveckling. | Sverige lyder vi genom vart mediemskap i EU under det
internationella regelverket IFRS. IFRS standardernas upphovsmakare IASB ar dock till
stor del influerade av amerikanska FASB (Remlein, 2004). Internationaliseringen och
utvecklingen i Europa mot den amerikanska praxisen gor att den svenska redovisningen
antagligen kommer att bli allt mer regelstyrd i framtiden. Tidigarei Sverige har vi haft en
mer tolkningsbaserad redovisning. McBarnet och Whelan (2004) anser att det genom
denna utveckling finns storre risk att foretag forsoker hitta kryphd i reglerna. De menar
att det &r lattare att undga en regel @n en princip. Jonsson (1991) daremot anser att vid
klart uttalade regler ges foretagen mindre tolkningsm6jligheter och sdledes ocksa mindre
mojlighet att bestdmma vad de 5jdva anser att reglerna ska betyda.
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3 Metod

3.1 Inledning

Det finns ett antal sitt att narma sig ett vetenskapligt problem pa Vilken metod som
lampligen bor anvandas beror pa karaktaren hos det som ska undersokas. Nedan foljer en
beskrivning 6ver de forhallningssétt och ansatser som varit aktuella for denna studie.
Valet av metod kommer att beskrivas och darefter kommer en redogorelse for hur
datainsamlingen gatt till. For att lasaren ska fa en uppfattning om understkningens
trovardighet kommer avslutningsvis en presentation av den kallkritik som identifierats.

3.2 Vetenskapliga angreppssatt

3.2.1 Det positivistiska respektive humanistiska synsattet

Under den tid som redovisningsforskningen existerat har det positivistiska synséttet haft
en stor paverkan pa omradet. (Bengtsson, 2005) Positivismen & en utveckling av
empirismen och bygger pa naturvetenskapliga ideal. Det finns tva huvudsakliga
vetenskapsideal inom empirismen, det positivistiska och det humanistiska synséttet.

Hos positivisterna finns det en "sann verklighet”. Denna verklighet far vi vetskap om
genom att goraiakttagel ser av omvarlden. Det finns tva centrala antaganden:

+  kunskapen om faktiska forhallanden kommer fran sinneserfarenhet
» kunskap som inte behandlar det faktiska behandlar forhallandet mellan idéer
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Vid ett positivistiskt synsitt & sdledes pastdenden endast meningsfulla om de
representerar medférande, eller empiriskt styrkta, sanningar. Alla pastdenden som &
baserade pa varderingar eller pa en verklighet som inte & observerbar ses som
meningsl0sa. (Ryan m.fl., 2002)

Redovisning och redovisningsreglering &r ett komplext omrade och det finns ingen direkt
sanning att tillgd. Positivismen blir darfor svar att applicera pa detta problemomrade.
Redovisning handlar till stor del om att kunna l&sa sin omgivning, utvérdera den och
sedan anpassa sig till r&dande omstandigheter for att optimera resultatet. For att skapa den
forstael se som detta innebar kan istéllet det tolkande, hermeneutiska synséttet anvandas.
Har efterstravas inte nagra absoluta sanningar eller generella lagar utan det & just
forstael sen som &r det viktiga.

Hermeneutiken vilar under det humanistiska synséttet, dar man genom induktion forsoker
forstd det man observerar. Ursprungligen anvandes hermeneutiken framst for att tolka
bibeltexter, men den Overgick senare till att &en anvandas vid studier av manskliga
fenomen. Ett huvudtema i hermeneutiken & att meningen av en del endast kan forstas i
samband med helheten. Detta géller &ven i denna studie, helheten forsoker har att forstas
genom att analysera de olika delar som &r inblandade. Den information som framkommer
vid studerandet av delarna bidrar till en béttre forstaelse for helheten. Detta blir som en
cirkel. For att kunna bearbeta informationen "omvandlar” sedan hermeneutiken cirkeln
till en spiral (Alvesson och Skdldberg, 1998). Undersokningen borjar sdledesi en del och
sétter sedan dennai samband med helheten. Helheten far sdledes en ny belysning. Utifran
denna nya kunskap observeras den enskilda delen igen. Pa detta sétt "borrar” man sig
hela tiden djupare i informationen och fé& undan for undan en béttre forstaelse for bade
helheten och delarna.

En positivistisk forskare ska vara helt objektiv gentemot sitt studieobjekt. Hermeneutiken
ar till skillnad frén positivismen subjektiv i sitt forhdllningssétt. Forskaren anvander har
medvetet sina varderingar i undersokningsprocessen. Den kunskap och de erfarenheter
som finns sedan tidigare utgor en forforstaelse. Hermeneutikerna menar att utan denna
forforstael se kan ett material inte tolkas 6verhuvudtaget. (Patel och Tebelius, 1987) Delar
av hermeneutiken har pa senare & utvecklats till det som kallas for kritisk teori. (Ryan
m.fl., 2002) Den kritiska teorin & en del av hermeneutiken men gar ett steg langre an
denna och foérutom att tolka fenomenet sa stker den dven att vardera det. (Bengtsson,
2005) Detta synsdtt & hogst subjektivt och st&r i skarp kontrast till den
naturvetenskapliga positivismen. Detta synsétt liknar det som haftsi denna studie.
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Aven fenomenologin kan appliceras p& denna understkning. Fenomenologin ligger ocksa
under det humanistiska synséttet och stéller sig kritisk till den moderna naturvetenskapen.
Naturvetenskapen anses har ha kommit aldeles for langt fran det verkliga livet. Den
beddms ha skapat sin egen bild av véarlden utan att tillrackligt ha analyserat den
manskliga erfarenhetens paverkan. Fenomenologin uppstod i Tyskland i borjan pa 1900
talet. (Alvesson och Skéldberg, 1998) Den som introducerade fenomenologin var
Edmund Husserl (1859-1938), en tysk matematiker. Husserl menade att ménniskan
upplever varlden genom att uppleva ett fenomen. Om vi vill veta ndgot maste vi ga till
fenomenet. Mdlet &r att kunna beskriva upplevelsen av ett fenomen och tolka de majliga
variationerna som manniskors erfarenhet kan bidra till. Fokus laggs sdledes helt pa
fenomenet och den ” egentliga verkligheten” sétts inom parantes.

For att fa ett enskilt fenomen till nagonting som &ar allméant giltigt behdvs nagon form av
tankeprocess. | denna studie har det som Husserl (1913 ur Alvesson och Skéldberg, 1998)
beskriver som komparativ analys av tankematerial anvants. Med dettas menas att det
allméanna har urskilts i de olika enskilda fenomenen. Vid bildandet av dlutsatser och
allméanbegrepp har det setts som mycket viktigt att inte aviagsna sig allt for mycket fran
den ”sinneshild” som konkret har upplevts.

3.2.2 Vetenskapliga metoder

Né&got forenklat kan sigas att om en undersokning handlar om att forsta eller att hitta
monster sa bor studien goras kvalitativ. Om fragestaliningen istdlet galler: hur ofta, hur
manga eller hur vanligt bor undersokningen vara kvantitativ. (Patel och Davidsson, 1994)
Denna studie kan raknas som en kvalitativ undersotkning eftersom avsikten &r att hitta ett
monster i redovisningsutvecklingen. Den typiska understkningsmetoden for en kvalitativ
undersokning & muntlig kommunikation i form av intervjuer (Silverman, 2000). Syftet
med denna undersokning har varit att se hur frivillig information kommuniceras i
arsredovisningar och intervjuer ansags darfor inte vara det basta sattet att uppna syftet.
Istallet har en innehdllsanalys av svenska foretags rsredovisningar gjorts.
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Kvantitativa metoder & ofta, till skillnad fran kvalitativa) positivistiska med
naturvetenskapliga ideal. Detta pa grund av att datan ofta ar direkt avlasbar, och
forskaren inte behGver gora nagra tolkningar. (Patel och Tebelius, 1987) De kvalitativa
metoderna & svarare att definiera @n de kvantitativa. Dessa metoder & ofta
fenomenologiska med ideal ur humanioran och de bygger pa att alt inte gar att goras
métbart. Med detta menas att det ofta ar svart att generalisera data och att forskaren maste
ta hansyn till varje individ eller foreteelse for att kunna forstd helheten. Syftet med de
kvalitativa undersokningarna & att skaffa en djupare kunskap an den ofta
fragmenti serade kunskapen som erhdlls d& kvantitativa metoder anvands.

| denna studie har den kvalitativa undersokningsmetoden anvénts eftersom ambitionen
har varit att nd en forstaelse for bade delarna och helheten. Det maste konstateras att en
kvalitativ bearbetning som denna praglas av den person som utfor arbetet, vilket innebar
subjektivitet. Resultatet behtver darfor inte tolkas som en absolut sanning.

De metoder som finns for att angripa ett vetenskapligt problem delas ofta upp i deduktiva
och induktiva metoder. Nagot forenklat kan det sigas att den deduktiva metoden utgar
fran teorin och den induktiva fran empirin (Alvesson och Skoldberg, 1998). Den
deduktiva metoden kallas ibland for ”bevisandets vég’. Forskaren har har vissa
forvantningar om hur ndgonting ser ut och samlar in data for att se hur val de stammer
overens med verkligheten. Har finns sdledes en teori som ska bevisas. Motsatsen till
deduktiv metod kallas induktiv metod, " upptéckandets vag”. Vid en induktiv metod gors
enskilda observationer som sedan skall ledatill en slutsats som & av allmén giltighet. Det
induktiva tillvagagangsséttet innebar att forskaren narmar sig fenomenet utan nagra
forutséttningar och klara hypoteser, och med en relativt vag och opreciserad
problemstdlining. (Eneroth, 1984) Detta medfor en flexiblare uppléggning av
undersotkningen. Genom det humanistiska synsétt som hafts i studien var det givet att en
induktiv metod skulle anvandas. Det & dock ett stort steg att mena att det som géller i de
undersokta fallen ocksa & en alméan sanning. Anvandandet av ett deduktivt arbetssatt
hade sdedes varit mindre riskfyllt an det induktiva men nackdelen med det &r att det
forsoker "forutsaga’ vad det & som ska forklaras. Vid ett deduktivt tillvagagangssétt
utgar forskaren fran en generell regel och menar att denna alltid forklarar det enskilda
fallet (Alvesson och Skéldberg, 1998). Att anvanda en deduktiv metod utesl6ts relativt
omgéende i denna studie eftersom den hade gjort det svérare att upptécka sddant som inte
redan funnits klart definierat. Ett deduktivt angreppssatt hade sdledes inte hjalpt till att
uppna syftet och forklara var den svenska redovisningsutvecklingen ar pavég.
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Det har visat sig vara mycket svart att gora en ren induktiv eller en ren deduktiv studie.
(Schroeder m.fl., 2004) Anledningen till detta kan vara att vetenskapliga
undersokningsmetoder fran borjan ar gjorda for naturvetenskaplig forskning och inte for
forskning inom de sa kallade humanvetenskapliga dmnena, dit bland annat ekonomi och
redovisning hor. Det finns enligt Alvesson och Skoldberg (1998) ett mellanting mellan
induktion och deduktion vilket kallas fér den abduktiva metoden,”den gyllene
medelvagen”. Har véxlas empirin med teorin, vilket &en gjorts i denna studie.
Utgangspunkten har varit den information som erhdlits i analys av bade den offentliga
debatten och arsredovisningar men med viss forkunskap i redovisning & det svért att
forhdla sig helt "6ppen” infér denna. Den teoretiska forforstaelsen har anvéands som
inspirationskalla bade vid insamling och vid analys av materiaet.

3.3 Grounded theory

Foreliggande studie & inspirerad av det som Glaser och Strauss (1967) kallar for
grounded theory. Detta & en form av empiricismen och teorin bestams sdledes av de
erfarenheter som gors inom omradet.

Synséttet grounded theory utvecklades under 1960 talet som ett resultat av kritik mot den
redan existerande forskningen. Pa denna tid kannetecknades forskningen av att man
konstruerade hypoteser och teorier utan nagon egentlig empirisk grund. Detta ansdgs vara
altfor enkelsparigt och deduktivt inriktat. (Alvesson och Skoéldberg, 1998)
Upphovsmannen var tva amerikanska medicinska sociologer; Barney Glaser och Anselm
Strauss. Glaser och Strauss arbetade vid denna tidpunkt ihop i en studie om déende pa
kaliforniska sukhus. De borjade s& smaningom anvanda the constant comparative
method, som de senare kom att kalla grounded theory. Huvudtanken med denna var att
den teorin skall grundas pa dem data som samlats in och inte pa en i forhand bestamd
teori. Grounded theory handlar om vad som hander i relationerna mellan manniskor.
Eftersom modellen foresprékar nérhet till empirin bor forskaren ha en induktiv
utgangspunkt och under studiens gang inte avlagsna sig alltfor mycket darifran. Glaser
och Strauss (1967) menar att forskaren bor 1agga mer vikt pa att generera teorier snarare
an att verifiera dem. De forkastar dock inte verifiering utan vad de menar & att manga
tenderar att 1agga allt for mycket vikt pa detta. Huvudmalet med forskning ska vara att
generera nya teorier utifran empirin. Verifiering av dessa &r naturligtvis befogade men,
havdar Glaser och Strauss, da endast i syfte att "hjalpa’ skapandet av nyateorier.
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Syftet med modellen & att, genom sin narhet till empirin, vara |&tforstaelig och
anvandbar for alla. Eftersom forutfattade meningar och befintliga teorier anses ha ett
negativt inflytande pa resultatet forsoker metoden att minimera dessa. Modellen har dock
fatt en del negativ kritik for just sin narhet till empirin och laga abstraktionsforméaga
(Alvesson och Skoéldberg, 1998). Det som kritiseras & sdledes anvandbarheten, som
istéllet torde ses som modellens fordel. Denna studie kan ses som inspirerad av grounded
theory eftersom den teoretiska ramen for modellen har tilldmpats men inga nya teorier
har genererats.

3.4 Datainsamling

Syftet med denna studie &r att anaysera var Sveriges redovisningsutveckling & pa vég
genom att bland annat jamfora innehallet i de svenska VD orden med hur framfor allt
USA och Storbritannien valt att |6sa Oppenhetsfragan inom detta omréde.
Redovisningsutveckling &r ett komplext omrade och for att uppna syftet med studien har
undersokningen delats upp i tva delar; studerande av den offentliga debatten och en
innehdllsanalys av arsredovisningar. Den vanligaste kvalitativa undersokningsmetoden,
intervjuer, ansdgs inte pa samma sétt bidra till att uppna syftet med studien som en
innehdllsanalys av aktuella &rsredovisningar. Det som efterstrévas & att ta del av hur
informati onen faktiskt kommuniceras till &rsredovisningslasare och darfor var valet givet.

| studiens inledningsskede utgjorde den skriftliga offentliga debatten kallan till kunskap.
Frégor som amnades fa svar pa var hur omrédet sag ut, vad som debatteras och vilka som
deltog i debatten. Informationen om detta kom framst fran tidsskriften Balans samt andra
utlandska tidskrifter. Genom den offentliga debatten erhdlls en forforstaelse till
problemet och ur denna kunde sdledes de konkreta problemomradena faststallas. For att
uppna syftet med studien behtvdes férutom en genomgang av den offentliga debatten
dven en innehdlisanalys av foretags arsredovisningar goras. VD orden i 18 svenska
foretags arsredovisningar fran 2005 studerades for at se hur Oppenhet i svenska
redovisningsrapporter tillampades i praktiken'. De utvalda foretagen ligger 6verst pa
2005 ars lista Over aktieomsattningsvarden pa Stockholmsborsen. Foretagen har
aktieomsattningsvarden mellan 53 miljarder och 743 miljarder SEK. De branscher som
finns representerade &r*:

! Se bilaga 1 for lista dver de féretag som studerats.
2 Branscherna &r definierade enligt SIX, Scandinavian Information Exchange branschindelning. SIX

erbjuder realtidsdistribuerad aktie-, rante- och valutakursinformation framst till svenska aktiemaklare och
andra professionella aktorer pa den nordiska finansmarknaden.
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Industri (6)

Finans (6)
Telekommunikation (2)
Hal sovéard (1)
Konsumentvaror Q)
Ravaror (@)
Tjanster (1)

For att uppna syftet med studien, att se var utvecklingen & pavag da det galler dennatyp
av frivillig information i svenska arsredovisningar, har stora och férhoppningsvis ocksa
véagledande foretag valts som grund for undersokningen. Det har konstaterats att det finns
manga definitioner pa att ett foretag &r storre an ett annat. | denna studie har vérdet pa
aktieomsattningen 2005 hos A listans (mest omsatta) foretag anvands for att urskilja
de”storsta’ foretagen®.

For att fa en uppfattning om de 18 bolagen och for att eventuellt kunna skiljadem &t i ett
senare skede, har information om féljande omréden noterats om respektive foretag: vinst
per aktie, PIE tal, avkastning pa eget kapital, skuldsattningsgrad, omsattning, bransch,
antal anstdllda, anta & noterade pa Stockholmsbdrsen, utlandska noteringar och
revisionsbyrd. Hade det varit s att utmérkande och avskiljande information visade sig for
ett eller flera foretag hade sdledes orsaken kunnat analyseras. Det hade kunnat faststéllas
att det exempelvis var de féretag med stort antal anstéllda som redovisade mycket
utforlig information om sina personalsatsningar. Detta var dock ett bisyfte och eftersom
de undersokta foretagen raknas till de storsta och ocksa vagledande i Sverige sa antogs att

ingen starkt avvikande information skulle réda mellan dem.

Vilka @mnesomréden som behandlades i foretagens VD ord analyserades bade
dvergripande och, dér behov fanns, &ven mer specifikt. Den offentliga debattens innehall,
framst diskussionerna om OFR, MD&A och MC, anvandes for att skapa en forforstael se
for hur situationen ser ut pa detta omrade i andra delar av véarlden. Information i den
offentliga debatten lades aven till grund for att skapa den lista som anvandes for
avprickning av vilka amnesomraden som behandlades i VD orden. Vid studerandet av
varje arsredovisning avprickadesi listan vilken information foretagen behandlade och till
vissdd aven i vilken utstrackning.

% Se hilaga 2.
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Studerandet av vetenskaplig litteratur inom omradet forlades avsiktligt till slutet av
studien. Anledningen till detta var for det forsta att ett Oppet forhalningssétt, och
mojligheten till att generera egna forklaringar till det som intréffade, efterstravades. For
det andra s var det inte helt klart vilken typ av litteratur som var relevant for att kunna
besvara forskningsfragan forrén senare i studien. Om inl&sning av existerande teorier och
modeller hade skett redan i inledningsskedet hade risken varit stor att bindas till redan
etablerade problem och forklaringsmodeller. M6jligheten till att upptécka négot nytt hade
ocksa sannolikt minskat.

Det finns en risk med att vidta ovan namnda strategi och det & att hamna i det som
Alvesson och Skdldberg (1998) kallar for "naiv empirism”. Eftersom det idag existerar
forskning inom de flesta omraden finns det vid ett tillvagagangssétt som detta en risk att
upptécka nagot som redan har dokumenterats. Motverkande av denna risk har gjorts
genom att inte anvanda en helt renodlad induktiv metod utan att véxla mellan empirin och
teorin, det vill sagatill viss del tillampa det abduktiva tillvagagangssattet. Risken for att
hamnai "naiv empirism” och att gora sa kallade ”"common sense”’ tolkningar bedémdes
havarit storre vid ett rent induktivt forhallningssétt.

Sammanfattningsvis kan understkningen av redovisningsutvecklingen delas in i tva
delstudier; analysen av den offentliga debatten och innehdllsanalysen av
arsredovisningar. Efter observationerna av dessa tvd omraden noterades de viktigaste
monster som visade sig i bada delstudier. Det sammansatta resultatet av de begrepp som
erhdlls fran observationerna utgjorde det forsta utkastet till studiens bidrag till teorin.
Forst efter att klarhet hade erhdllits i bade debatten och analysen av arsredovisningarna
borjade litteratursokningen. Denna anvandes framst som hj@lpmedel for att ytterligare
bygga pa de antaganden som paborjats efter de gjorda observationerna. Det handlade till
en borjan om en stor méngd begrepp och vagen fram till det teoretiska bidraget var langt
ifran gavklar. Ny data kom hela tiden in genom de idéer som utvecklades kontinuerligt
under understkningens gang. Det var darfor vid manga tillfalen nodvandigt att ga
tillbaka och utvérdera redan noterade begrepp.

39



1. Analysav den offentliga debatten
Studien borjade med en analys av den offentliga debatten.
Denna utfordes for att skapa en forforstdelse och for att
genererafragestaliningar till innehdllsanalysen.

2. Innehdllsanalys av arsredovisningar
Arsredovisningar frén 18 svenska foretag analyseras for att
se hur praxis pa omrédet ser ut.

Figur 3.1: Undersokningens indelning i tva delar, studerandet av den offentliga debatten och
innehdllsanalys av arsredovisningar.

3.5 Kallkritik

Syftet med kdllkritik & att bestdmma om de kallor som anvéants méter det de utger sig
méa, om de & fria fran Sdumpmassiga métfel samt om de & vasentliga for
forskningsfrégan (Eriksson och Wiedersheim-Paul, 2001). Denna studie har i stor
utstréckning behandlat redovisningsreglering. Medvetenheten om att detta &r ett omrade i
sténdig forandring gjorde att anvandandet av en empirinéra, induktiv metod varit det enda
aktuella. Tyngdpunkten i studien har legat pa just empirin och litteraturen har framst
anvants for att tolka de resultat som framkommit ur denna. Empirin har bestatt av artiklar
men d&ven av hemsidor hos de aktuella organisationer som & inblandade i debatten
(IASB, SEC m.fl.) samt arsredovisningar.

Den grundldggande arbetsmetoden for kallkritik bygger vanligtvis pa de fyra elementen
identifikation av kéllorna, samtidskriteriet, tendenskriteriet och beroendekriteriet.
(Alvesson och Skoéldberg, 1994) Nedan féljer dessa fyra element samt en redogorel se for
huruvida " kriterierna’” uppfylltsi denna studie.

* ldentifikation av kéllorna
Den storsta delen av de skriftliga kéllor som anvants kommer fran artiklar ut veteskapliga
tidsskrifter. Artiklar ar skrivna i ett visst syfte, de vill bevisa eller forklara négonting.

Forfattaren har ett intresse av att paverka lasaren &t ett visst hall vilket kan ses som
negativt ur kallkitikssynpunkt. Artiklar ansags detta till trots ha gett den basta och mest
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aktuella informationen om hur situationen ser ut inom redovisningsomradet. Teoribdcker
och undervisningslitteratur uppfyllde inte kraven pa denna studie pa grund av att den
handlar om en forandringsprocess. De sags inte som tillrackligt aktuella. Denna risk
identifierades redan innan undersokningens start och har vid studerandet av artiklar
hallitsi atanke. FOrsok till att motverka eventuella negativa effekter till foljd av detta har
gjorts genom studerandet av fler artiklar inom samma dmnesomrade. P4 detta sétt anses
de negativa effekterna ha minskats.

Aven hemsidor fran bland annat SEC och IASB har anvants. Genom att ga till
ursprungskallan minskas risken for feltolkad information. Vid innehdlsanalysen av
arsredovisningar har foretagens eget uppréttade arsredovisningar anvants. Inget annat
alternativ fanns pa denna punkt.

e  Samtidskriteriet

Aven hér hanvisastill anvandandet av artiklar frén kanda vetenskapliga tidsskrifter. Teori
och undervisningdlitteratur har helt utesiutits i ala kapitel utom i metodkapitlet. Aven
detta beror pa att det som undersoks & en forandringsprocess. Aven om en del av
artiklarna & ett antal & gamla ansdgs inte ren larobokslitteratur ge en tillrackligt
nyanserad bild av situationerna som utspelat sig under redovisningens utveckling.

Vid innehdllsanalysen av arsredovisningar har foretagens aktuella arsredovisningar
anvants. 2005 ars arsredovisningar kom ut endast nagon manad fore denna undersokning
borjade och ses darfor som hogst aktuella.

e Tendenskriteriet

Risken med att anvanda artiklar & att forfattarna vill bevisa nagonting med sin artikel.
Majoriteten av artiklarna & internationella. En del av dem & darmed skrivna i andra
syften &@n att undersoka just svenska forhalanden och det & majligt att dessa forfattare
har en viss vinkling. Samtliga artiklar som anvants kommer fran vetenskapliga
tidsskrifter sdsom Accounting Organizations and Society, Accounting Horizons, Critical
perspectives on accounting, Accounting, Auditing & Accountability Journal,
Scandinavian Journal of Management och The European Accounting Review.
Anvéandandet av artiklar som publicerats av ledande tidsskrifter anses ha minskat risken
for att réka ut for forfattare som har publicerat kraftigt missvisande information.
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* Beroendekriteriet

En del av de forskare som skrivit de artiklar som anvants har tidigare arbetat ihop med
varandra. Genom att anvanda fler artiklar som behandlar liknande omréden och att
dessutom se till att de & skrivna vid olika tidpunkter, anses de eventuella negativa
effekter av att samstammiga kéllor & beroendet av varandra ha minskat.

3.6 Kapitelsammanfattning

| detta kapitel har det redogjorts for de forhalningssétt och metoder som anvants i denna
studie. Det positivistiska synsittet har lange haft en stor paverkan pa
redovisningsforskningen. Men redovisning och framfor allt redovisningsutvecklingen &r
ett komplext omrade och positivismen blev pa grund av sin naturvetenskapliga karaktar
svar att applicera héar. For att istéllet skapa en forstdelse anvandes det humanistiska
synséttet. Inom ramen for humanistiska synséttet ligger bade det tolkande hermeneutiska
synséttet och fenomenol ogin. Hermeneutiken ar subjektiv och forforstaelser har medvetet
anvants for att tolka materiaet. Undersokningen & fenomenologisk i det att ett fenomens
verkliga natur uppméarksammas och beskrivs. Den subjektiva upplevelsen har alltsa varit
utgangspunkten. Studien & induktiv i det att fenomenet har narmats utan nagra
forutsdttningar och klara hypoteser. Avsikten har varit att hitta ett monster i
redovisningsutvecklingen och undersokningen kan sdledes dven raknas som kvalitativ.

| borjan av studien utgjorde den skriftliga offentliga debatten kdlan till kunskap. Genom
denna erhdlls en forforstéelse till problemet och de konkreta problemomrédena kunde
faststallas. Efter det gjordes en innehdllsanalys av VD orden i 18 svenska foretags
arsredovisningar. Studerandet av vetenskaplig litteratur lades avsiktligt till slutet av
studien pa grund av att ett 6ppet forhalningssétt efterstravades. Undersokningen &r
inspirerad av det som Glaser och Strauss (1967) kallar for grounded theory. Grounded
theory & en form av empiricism, vilket betyder att Sutsatserna till stor del bestar av de
erfarenheter som gors inom omradet. Den teoretiska ramen for detta har tillampats men
inga nyateorier har genererats.
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4 Den offentliga debatten om Oppenhet |
ar sredovisningar

4.1 Inledning

| detta kapitel tergesinnehallet i den offentliga debatt som réder inom dmnet dppenhet i
arsredovisningar. For att skapa en forstéelse for vad som paverkar den svenska
redovisningsutvecklingen inleds kapitlet med en beskrivning av omgivningen runt den
svenska redovisningspraxisen. Efter detta foljer information om regleringar pa detta
omréde i framfor allt USA och Storbritannien. Aven IASB:s och FASB:s roller i
sammanhanget behandlas.

4.2 Den svenska redovisningens omgivning

Redovisning & ett komplext amnesomrade. Redovisningens roll i samhdlet &
omdebatterad och den & beroende av en mangd bade nationella och internationella
myndigheter och regler. (Jonsson, 1991) | detta kapitel ska ett forsok goras till att
kartlagga den omgivning och den debatt som férs i anknytning till den svenska
redovisningen. Den offentliga debatten innefattar vilken roll de olika "intressenterna’
runt den svenska redovisningen har, samt vilken paverkan de tilléds ha pa Sveriges
redovisningsutveckling.

Figuren pa nasta sida visar att debatten langt ifran & enkel och att utvecklingen inom
redovisningsomradet standigt & i rordse. Situationen forandras allteftersom de
olika "intressenterna’ fattar diverse besut. Det & som framgar av figuren manga skilda
intressen som skatas tillvara pa.
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Figur 4.1: Komplexiteten i den svenska redovisningsutvecklingen.
Redovisningen paverkas bland annat av dessa grupper och
intresseomraden och tvingas standigt att anpassas efter radande
situation. (Kéla: egen)



4.3 Reglering av 6ppenhet i USA -Sarbanes-Oxley Act

Det som hander inom redovisningen i USA paverkar nastan alltid Sverige pa ett eller
annat sdtt. Sommaren 2002 antogs en ny lag om Oppenhet | USA; Sarbanes-Oxley Act,
SOX. Denna lag uppkom pa grund av de manga redovisningsskandaler som intréffat pa
sistone. Den syftar till att 6ka transparensen i amerikansk redovisning och att skydda
investerarna. Lagen har fatt en hel del kritik och fler foljder &n vad upphovsmakarna
réknade med da de forst utfardade den. (Svernldv och B:son Blomberg, 2003) Lagen har
aven fatt effekter i manga andra lander @n i USA och har paverkat bade Europa och
Sverige paolika sétt. For att fa en béttre forstaelse for grundernatill resten av kapitlet ges
har en kort genomgang av den nya amerikanska lagen.

Det var den 30 juli 2002 som George Bush skrev pa lagforslaget om SOX. Namnet
Sarbanes-Oxley Act, kommer efter lagens upphovsmakare, Paul Sarbanes och Mike
Oxley. (Lagfordaget arbetades fram av kongressen, under ledning av Mike Oxley, pa
uppdrag av senator Paul Sarbanes.) Syftet med lagen var i forsta hand att dterstélla
investerares fortroende for aktiemarknaden, efter den senaste tidens manga
redovisningsskandaler. Investerare maste kunna vara sakra pa att kvaliteten pafinansiella
rapporter och annan information som foretagen lamnar till aktiemarknaden haller en hog
standard. Enligt upphovsmakarna fé& det inte heller vara nagot tvivel om att
informationen som lamnas av foretag overensstdmmer med verkligheten. Detta menar de
ska uppnas genom fyra huvudsakliga tgarder:

» Strangare krav paredovisning och information till aktiemarknaden

» Hogre krav parevisorers oberoende och professionalism

« Krav painternastrukturer for revision och informationslamning till marknaden
e Stréngare straff for brott mot lagen

SOX skatillampas pa:
"...dla foretag som har registrerat aktier eller ADR (American Depository
Receipts) pa en amerikans bors eller marknadsplats som har initierat ett forfarande
for att erbjuda vérdepapper for spridning till en bredare krets i USA.” (ur
Svernldv och B:son Blomberg, 2003)

Lagen omfattar sdledes ett antal svenska foretag som har aktier som handlas med i New
York. Officiellt sett maste dessa foretag folja lagen fran den 15 juli 2006.
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Som framgér av de fyra punkterna stdler SOX nya krav pa foretags finansiella
rapportering. Bland de viktigaste nyheterna mérks tva nya intyg som foretag maste
utfardai samband med arsredovisning och del&rsrapporter.

1. | varje arsredovisning och kvartasrapport ska bolagets VD och ekonomichef
intyga att de granskat rapporten och att den, sdvitt de vet, inte innehdller nagra
oriktigheter eller att information som har vésentlig betydelse for foretagets
framtid inte har forsummats. Rapporten far inte vara vilsdedande. VD och
ekonomichef ska dven intyga att redovisningsinformationen, savitt de kanner till,
ger en réttvis bild av bolagets finansiella stallning och rorel seresultatet fér den tid
som rapporten avser. (Svernldv och B:son Blomberg, 2003)

2. Bolagets VD och ekonomichef ska till varje &rsredovisning och kvartalsrapport
bifoga ett intyg om att rapporterna till fullo uppfyller de krav som finns i the
Exchange Act och att den information som finns i rapporten i all véasentlighet ger
en réttvisande bild av foretagets finansiella stalining och rorel seresultat. (Svernlov
och B:son Blomberg, 2003)

SOX har inte fétt ett bra mottagande fran 6vriga vérlden. (Svernlév och B:son Blomberg,
2003) Aven om syftet med SOX i grund och botten & gemensamt med det for den
svenska koden for bolagsstyrning, (som kommer att behandlasi nésta avsnitt) saligger en
stor skillnad i att denna innehdller sa mycket mer detaljer. Arbetet med att infora lagen
har enligt revisionsforetaget Deloitte (2006a) inneburit mycket hoga kostnader for manga
svenska foretag. Foretradare for EU pdpekar aven att det méarks tydligt pa lagen att den
har uppréttats forhastat, och inte varit nog genomténkt. EU har gélva kritiserats for att
agera for langsamt efter bokforingsskandaler men svarar nu pa detta med att de i varje
fal inte gor samma misstag som i USA, och syftar pa upprattandet av SOX. (Svernlov
och B:son Blomberg, 2003)

Sammanfattningsvis kan sigas att dven om syftet med SOX & bra och den innehdller
vissa fordelar, sa & det manga omréden i den som kan ifragaséttas. SOX har fatt manga
biverkningar for sdvdl amerikanska som utlandska aktorer. Lagen tillkom under stor
tidspress och har blivit regjdt kritiserad for detta, inte minst av EU. Svernlév och B:son
Blomberg (2003) identifierar manga negativa konsekvenser som SOX antagligen
kommer att leda till i framtiden. Bland annat hévdar de att riskerna for omfattande
réttstvister for dem som omfattas av SOX kommer att Oka drastiskt. Detta galler savéd
ledande befattningshavare och deras foretag som for revisorer och deras revisionsbyraer.
Frégan & om lagstiftarna, vid lagens uppréttande, fullt hade forstatt storleken av dla
biverkningar lagen skulle ledatill.
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4.4 Bestammelser om Oppenhet i Europa

4.4.1 Ministerradets direktiv om arsbokslut

Aven inom EU har den senaste tidens foretagsskandaler uppméarksammats. Dessa har
gjort oss uppmarksamma pa fragor om ledning och styrelseledaméter och deras ansvar
gentemot investerare. (EU Kommissionen, 2004) For att 6ka fortroendet for europeiska
foretags arsredovisningar behover aktiedgare och andra intressenter forses med en
tillforlitlig, heltdckande och l&ttillganglig information. Detta & bade Europeiska
K ommissionen, Europaparlamentet och Ministerradet (Europeiska Unionens rad) 6verens
om. Kommissionen har darfor uppréttat en EU-ram som bland annat behandlar
effektivare bolagsstyrning samt ett kollektivt ansvar for ledning och styrelseledaméter.
Handlingsplanen for en modernare bolagsrdit och effektivare foretagsstyrning i
Europeiska unionen antogs i maj 2003.

Den senaste tidens skandaler gjorde att det var nddvandigt med snabba atgarder. Redan i
oktober 2004 utfardades darfor forslaget om éandring av Ministerrédet direktiv
78/660/EEG och 83/349/EEG om arsboksslut. | forslaget behandlas bland annat
inforandet av en &rsberéttel se om foretagsstyrning i europeiska foretags arsredovisningar.
Kommissionen menar att den europeiska kapitalmarknadens investerare har rétt att lara
kénna vad foretag anvander for metoder i sin bolagsstyrning. Varje borsnoterat foretag
maste nu darfor [amnainformation om sina metoder for dettai en arsberéttel se som utgor
en egen avdelning i arsredovisningen. En annan del av fordaget behandlar det kollektiva
ansvaret for alla styrelseledaméter. Kommissionen foreslog att alla medlemsstater ska
begéra att dessa personer ar kollektivt ansvariga infor foretaget. Styrelseledaméter och
ledning & saledes nu ansvariga for, och skyldiga att tillhandahdlla arsredovisningar och
annan central information. Detta handlar &ven om sddant som inte rér ekonomin.
Fordaget har antagits av Europaparlamentet och Ministerradet och géler nu i samtliga
medlemslénder. (EU Kommissionen, 2004)
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4.4.2 Den svenska koden for bolagsstyrning

"Mer rationellt handlande av &gare, styrelser, ledningar och revisorer ger béttre
foretag med en starkare grund for avkastning och sysselséttning och darmed for
tillvaxt och vastand.” (Asbrink m.fl., 2004)

| december 2004 presenterades enligt EU direktivet den Svenska Koden for
Bolagsstyrning. (Kollegiet for svensk bolagsstyrning, 2006) Arbetet med denna bdrjade
&r 2003 da en Kodgrup tillsattes av Fortroendekommissionen tillsammans med ett antal
andra organ och organisationer fran naringslivet. Kodgruppens forslag har omarbetats av
Erik Asbrink och 16 andra personer, och det var de som presenterade den slutgiltiga
versionen den 16 december 2004.

Syftet med koden &r att den &r tankt att bidra till en starkare élvreglering och béttre
bolagsstyrning inom néringslivet. Den ska stérka aktiedgarnas kontroll 6ver foretag och
investerare ska kunna vara sakra pa att de far, eller &minstone har mgjlighet att fa, med
alla viktiga aspekter i berdkningen da de fattar diverse beslut. Erfarenhet visar att risken
for daliga beslut minskar da det finns strukturerade processer med regler for hur beslut
ska fattas, och framforallt d& oppenheten & stor gentemot omvérlden. (Asbrink m.fl.,
2004) Detta Okar aven fortroendet for foretagen. Vaskotta svenska foretag ligger i alas
intressen da de attraherar bade kapital och kompetenstill Sverige.

Eftersom det kan ta tid for foretag att anpassa sin styrning till koden si kommer den att
inforas stegvis. Till en borjan galler den foretag noterade pa Stockholmsborsens A-lista
samt de foretag pa O-listan med ett marknadsvérde Gver tre miljarder kronor. Dessa
foretag borjade tillampa koden den 1 juli 2005. Om nagra & & det meningen att koden
skatillampas av samtliga noterade svenska foretag.

Enligt Asbrink m.fl. (2004) grundar sig de senare &ens 6kade krav p& oppenhet i
redovisning delvis pa de skadliga handelser och skandaler som skett, kanske framst i
USA. | Sverige kan dven namnas de reaktioner som kom fran aktiedgare och allmanhet
nar sekelskiftets borsbubbla sprack och det visade sig att manga ledande svenska foretag
hade problem med bade strategi, omdome och sunt fornuft. Det ar dels for att motverka
problem i foretag som den svenska koden for bolagsstyrning nu tillampas. Dels &r det
ocksa for att Sveriges internationella konkurrenskraft ska bevaras. Det har pa senaste
tiden utvecklats manga koder for bolagsstyrning i varlden (efter EU:s beslut inte minst i
Europa). Koden & &ven mycket viktig for att locka utléandska investerare. Internationella
investerare beddmer namligen att marknader som har tydliga koder utarbetade innebar en
mindre risk.
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Den svenska koden har sa langt som mdjligt anpassats till EU:s regler och till det som
bedomts vara internationell standard for liknande koder. Vara svenska forhdllanden har
dock gjort att det behdvdes en del specifikt svenska regler. Vid jamférelse med den
anglosaxiska véarlden sa har exempelvis den svenska Aktiebolagslagen, ABL en delvis
annorlunda roll. ABL har &en en annorlunda ansvarsfordelning mellan bolagsstdmma,
styrelse, ledning och revisorer. Sverige har en koncentrerad agarstruktur déar noterade
foretag oftare har en dler ett fétal huvudagare vid sidan av manga mindre aktiedgare.

Grunden i Svensk kod for bolagsstyrning & att aktiva och ansvarstagande &gare ska ha
goda villkor. Det behdvs en sund maktbalans mellan &gare, styrelse och ledning och det
fordras darfor en tydlig roll- och ansvarsférdelning inom foretag. Oppenhet kan ménga
ganger forhindra maktmissbruk och Overdrifter och & sdledes ocksa en grund for
fortroende. En god bolagsstyrning definieras av Asbrink m.fl. (2004) enligt nedan:

" ...foretag ska styras med alla aktiedgares intresse av att fa en bra avkastning pa
det egna kapitalet som en bra ledstjarna’

Asbrink m.fl. (2004) menar att bolagsstyrning bor utformas pa sa sétt att fortroendet for
svenska foretag, och hela det svenska néringdivet, framjas. Svensk kod for
bolagsstyrning ar framfér alt en kod av néringdivet for néringslivet. Koden kommer inte
bli foremal for lagstiftning eller nagra andra dtgarder fran regering och riksdag.

Aven om syftet med den svenska koden for bolagsstyrning & generellt accepterat och
anses som bra, har den som manga andra regleringar och bestammelser, métt en del kritik.
Den huvudsakliga kritiken har framfor allt varit foljande:

« svarigheterna for mindre noterade bolag att omedelbart anpassa sig

» awikelser fran internationell standard

» valberedningens stallning samt

* mjjligheten for agarei styrelsen att delta i forberedelserna infor bolagsstdmmans
val av styrelseledaméter.

Annan kritik har innefattat att koden innehdller for manga detajer och
onddiga " pekpinnar” samt Gverlappningen av Aktiebolagslagen. Enligt kodens punkt 2
ska styrelse och VD omedelbart fore underskrivningarna intyga att arsredovisningen,
savitt de vet & upprédttad i enlighet med god redovisningssed, att uppgifter i
redovisningen stammer med faktiska forhdllanden samt att ingenting vésentligt som
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skulle kunna péverka den bild arsredovisningen har givit av foretaget, har utelamnats.
Med tanke pa det ansvar som styrelsen redan har for foretagets drsredovisning genom
Aktiebolagslagen, ABL kan ett sadant intygande tyckas onddigt. Kravet pa underskrift
har hamtat inspiration frén den ovan behandlade Sarbanes-Oxley Act. Aven enligt denna
ska i varje arsredovisning bade bolagets VD och ekonomichef intyga att de granskat
rapporten och att den, sdvitt de kanner till, inte innehdller nagra felaktiga uttalanden. De
ska aven intyga att rapporten inte undanhdller information om vasentliga forhallanden
som & nodvandiga for att rapporten ska ge en réttvis bild av foretaget. (Svernl 6v, 2005a)

Koden innehdller inga regler om sanktioner mot den eller de enskilda styrel semedlemmar
eller den VD som trots att bolaget valt att tillampa Koden, inte skriver under intygandet.
Det finns inte heller nagra sanktioner mot den som intygat nagot som inte & sant.
Svernldv (2005a) tror darfor att det & tveksamt om underskriftsmeningen kommer att
leda till att styrelseledaméter och VD vidtar nagra extra atgéarder innan de skriver pa
arsredovisningen, jamfort med vad de gjorde innan Koden tillampades.

Revisionsforetaget Deloitte har sedan 1993 utvérderat svenska foretags redovisning av
frivillig information. 2004 ars undersokning visade att den tidigare trenden med Okad
frivillig information i foretags arsredovisningar fortsétter. Deloitte undersoker de foretag
som & noterade pa Stockholmshdrsens A-lista och manga av dessa foretag uppfyllde
redan 2004 Kodgruppens utarbetade forslag till svensk kod for bolagsstyrning. Samtidigt
papekar de att det fortfarande rader en stor skillnad mellan den mest va utvecklade och
den minst véalutvecklade arsredovisningen inom omradet.
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4.5 Berattandedelar i arsredovisningar

45.1 Det svenska VD ordet

Det finns manga olika sétt fa fram finansiell information. Den lagstadgade finansiella
informationen ses ibland som begransad pa grund av att redovisningsstandarder
godkanner si manga olika tillvagagangssétt att fa fram den pa Ett foretags redovisade
finansiellainformation &r till stor del beroende av vilka berdkningsmetoder som anvands
och vilka antaganden som gjorts. Foretag anvander ofta olika sétt och det & inte dltid de
anger vilken metod som varit aktuell var. Aven om jamforelser standigt gors mellan
foretag & det ibland svart att géra meningsfulla sadana pa grund av ovanstaende faktum.

De beréttande delarna i en arsredovisning &r fordelaktiga eftersom de pa ett sétt kan
komma fran denna ytlighet. "Beréttelserna’ skildrar istallet drivkrafterna bakom ett
foretags resultat, fran bakomliggande intakter och kostnader till foretagets strategier och
visioner. De berdttande delarna av arsredovisningar & enligt bland andra Henderson
(2004) pa grund av detta langt viktigare att l&gga tid och kraft pa an de finansiela
pastaendena. Investerare har lattare att ta till sig och forsta denna sorts information &n
exempelvis siffrornai resultat- och balansrakningen.

VD ordet & den del av arsredovisningen dar foretagets VD eller koncernchef ger en
overblick 6ver &ret som gétt. Har kan investerare se vad som varit det mest elementéra
under aret och var fokus har legat. VD ordet fokuserar ofta pa det dversiktliga laget och
pa framtida planer och strategier. VD ordet sdgs ibland utforas till forman for
de "vanliga’ intressenterna, medan de rent finansiella delarna finns till for de mer
kunniga anaytikerna. Henderson visar i en undersokning att hela 48 % av
arsredovisningslasarna lagger tid pa VD ordet jamfort med 28 % pa resultatrakningen,
och endast 17 % pa balansrakningen!

Aven om det kan tyckas att en VD ofta har en tendens att Gverdriva & det positiva hdllet
sa gar det enligt Aerts (2001 ur Henderson, 2004) att utskilja fran VD ordet om ett
foretag presterat bra eller ddligt. VD ordet kan sdledes hjdpa investerare att
uppmarksamma att nagonting inte star rétt till. Ett exempel & Enrons brev till aktiedgarna
i deras arsredovisning fran & 2000. Visserligen & detta mycket positivt och det & svart
att urskilja nagonting negativt om foretaget bara genom att |&sa detta. Men vid jamforelse
av siffrornai VD ordet med de siffror som finns i de finansiella delarna finns orsaker till
att borja bli misstanksam. | brevet till aktiedgarna har Enron en nettoinkomst pa 1.3
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miljarder dollar, medan motsvarande siffra i den reviderade finansiella delen endast &
979 miljoner dollar. Detta tecken borde gora att vaksamma investerare Overvager att
placera sina pengar ndgon annanstans.

| Sverige finns ingen reglering om VD ordet. Det & sdledes inte nagot krav for svenska
foretag att upprétta ett sddant men anda & det mycket vanligt férekommande i svenska
arsredovisningar. Aven andra lander har liknande information i sina &rsredovisningar.
Nedan féljer en beskrivning av hur Storbritanniens och USA:s regleringsmakthavare valt
att hantera denna sorts information. | bada landerna & det numera lagstadgat att ett "V D-
ord” ska aterfinnas i arsredovisningarna samt aven till viss del vilken information som
ska derfinnas i detta. USA har haft reglering pa detta omréde under en langre tid medan
Storbritannien har infort det relativt nyligen.

4.5.2 Storbritanniens Operating and Financial Review

| Storbritannien maste alla borsnoterade foretag tillhandahalla en sa kallad Operating and
Financial Review, OFR, i sina & sredovisningar. Tidigare har denna del varit frivillig men
fran april 2005 har den blivit obligatorisk for alla utom de alra minsta foretagen.
(Exportrédet, 2004 och Henderson, 2004)

Ar 2001 publicerade det brittiska Department for Trade and Industry, DTI en rapport dér
de fastslog att genomsynlighet och redovisning hos foretagen maste forbéttras. (DTI,
2000) Ett par ar senare, & 2004, meddelade regeringen om den nuvarande lagen om krav
pa OFR for brittiskt noterade foretag. OFR ska tillhandahdlla en forbéttrad kvalitativ,
icke-finansiell och framétblickande information om foretagens verksamheter.
(SustainAbility, 2005) OFR ska ge information om vilka prestationer foretaget har
astadkommit och vilken position de har pa marknaden. Den ska &ven ge information om
vilka underliggande faktorer som kan paverka deras nuvarande och framtida
marknadsposition. Specifikt menar standardséttarna att OFR skainnehdlla:

» Enforklaring av verksamheten

» Foretagets mal och strategier

» En beskrivning av de resurser foretaget har som paverkar deras affarsverksamhet,
exempelvis ryktet, eventuell mérkesstatus, FoU och marknadspositionen.

» Beskrivning av huvudsakliga risker och osakerheter som foretaget star infor.

» Beskrivning av kapitalstruktur och andra finansiella foretagskaraktéristiska.
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Eftersom mycket av denna information & kvalitativ betonas att OFR ska reflektera
styrelsens syn pa foretaget. OFR ska vara foremal for granskning av foretagets revisorer
och dessa maste uppge om de anser att OFR stammer Gverens med foretagets redovisning
eller inte samt om de upptéckt ndgonting annat som inte tagits upp och som de anser bor
behandlasi OFR.

Den huvudsakliga anledningen till att OFR regleringen utvecklades var investerarnas
behov. De behovde fa tillgang till en battre information att grunda sina beslut p3,
information som gjorde att de mer effektivt kunde beddma foretagets sannolika framtid
Beréttande information i drsredovisningar hade aldrig forut varit ett krav i Storbritannien
(Henderson, 2004). DTI:s egen definition av malet med att infora krav pa OFR lyder:

”...1o enable users to assess the strategies adopted by the business and the
potential for successfully achieving them.”

Med users har DTI uttryckt att de syftar till ala investerare/intressenter. Detta ar ett
faktum som blivit starkt kritiserat av bland annat medlemmar i CCAB (Consultative
Committee of Accountancy Bodies). ICAEW (The Institute of Chartered Accountants in
England and Wales) menar att OFR bor rikta sig framst till kunniga investerare. Aven
CIMA (The Chartered Institute of Management Accountants) hdller med om detta. De
tycker att mindre erfarna investerare kan anvanda sig av sammanfattningar och rapporter
fran analytiker for att tolka och sammanfatta OFR. CIMA havdar ocksa att OFR
regleringarna bor vara principbaserade. Enligt dem finns det annars en chans for aitt OFR
dokumenten utvecklas till att bli stela och standardiserade och skrivs utan ndgon egentlig
eftertanke. CIMA papekar att den mest anvandbara informationen visas da ledningen har
valmojligheter. (Henderson, 2004) CCAB organisationerna ser ocksa en fara i att kravet
pa den specifikainformation som kravsi OFR kan ledatill en upprékning av information,
dar dokumentet endast blir en lista av olika fakta. De & radda att Storbritannien kommer
att g i USA:s "regelbaserade fotspar” da det gdler denna typ av information. Den
amerikanska " motsvarigheten” till OFR kallas forkortat fér MD& A och behandlas nedan.
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4.5.3 USA:s Management Discussion and Analysis

| USA kréver SEC att foretag som star under dem ska ha en sa kallad Management
Discussion and Analysis of Financial Condition and Results of Operations, eller nagot
kortare MD&A, i sina arsredovisningar. (Hooks och Moon, 1993a) Denna del ska
innefatta information om foretagets likviditet, kapitalresurser och verksamhetsresultat.

Kravet att ala foretag som st& under SEC ska upprétta en MD&A i sin &rsredovisning
kan sparas anda tillbaka till &r 1968 (SEC, 2002). Resultaten av dessa tidiga MD&A var
inte dltid sa lyckade. De kéannetecknades ofta av att specifika inkomst- och
kostnadsforandringar endast foljdes av en ndrmast mekanisk kommentar. (Haggis, 1982 i
Hooks och Moon, 1993b) Enligt SEC (2003) & malet med att ha ett krav pA MD&A
delen i drsredovisningar foljande:

« Att ge en berdttande forklaring till foretagets pastdenden i de finansiella delarna
av arsredovisningen som gor det mojligt for investerare att se foretaget genom
ledningens dgon.

« Att forbdttra den totala finansiella dppenheten genom att tillhandahdlla den
omgivning i vilken den finansiellainformationen bor analyseras.

« Att geinformation om kvalité, och eventuell forandringsbenéagenhet pa foretagets
resultat och kassaflode, s att investerare kan bedoma sannolikheten att tidigare
prestationer &en indikerar hur de framtida kommer att se ut.

Kraven pa vilket innehdl som ska &terfinnas i MD&A har skrivits om ett antal ganger.
Den nuvarande versionen av MD&A uppréttades ar 1977. SEC syftade da till att fa en
anays av de finansiella rapporterna som: ”...gjorde det mgjligt for investerarna att
relatera till den finansiella informationen och till att kunna bedéma mangden, timingen
och osdkerheterna i framtida kassafloden. " (SEC, 2003) Vid denna tidpunkt
rekommenderade de ocksa frivillig information i omraden som paverkade kassafl6det och
likviditeten, sasom planerade forvarv och finansiering, ledningens planer och mdl,
utdelningspolicy och kapitalstrukturspolicy. Ar 1980 uttkades kraven till att MD&A
delen maste innehdla all information som & nodvandig for att forsta foretagets
finansiella situation, andringar i densamma och resultat av foretags verksamhet inklusive
kapitalresurser och likviditet. (SEC, 2003)



Den senaste stora diskussionen om MD&A hdlls & 1989. Har poangterades vikten av
oppenhet da det gallde kassaflode och likviditet. Kravet att uppvisa en anays av bade
kort- och langsiktig likviditet och kapitalresurser upprepades. (SEC, 2003) Pa senare tid
har det &ven utféardats krav om inflationsinformation, trender och de osékerheter som
finns i foretaget/branschen. Ledningen ska @ven blicka framdt och ge sin syn pa vad
framtiden kommer att innebd&a samt ge information om eventuella planer pa
sammangaenden. Det ska &ven inga en redovisning av de olika segment ett foretag bestar
av.

Hur 6ppna har da amerikanarnas arsredovisningar blivit med hjdp av MD&A? Har
standarderna inom omradet givit USA det resultat som SEC efterstravar? Alan Beller,

o

chef for SEC:s Division of Corporation Finance sager i ett tal a 2003 att:

“1 think few people who have studied the subject would disagree with my
assessment that the MD&A of too many companies is not informative
when it comes to cash flow and liquidity. Too many companies merely
repeat the information that is already apparent from the face of the
statement of cash flows. Thereis clearly not enough anaysis.”

Aven en studie av Fortune 500 foretagen i USA som SEC gjorde & 2002 ger oss
anledning att tvivla. Denna studie undersokte finansiell dppenhet i féretagen, inklusive
MD&A. Undersokningen slutade enligt SEC (2003) med att de fick skriva brev till 400
av de 500 foretagen for att begéra en forbéttrad oppenhet frén dem... Och MD&A
reglerna & anda sa populdra bland anaytiker tack vare att de bidrar till en sddan stor
Oppenhet (Henderson, 2004).
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4.6 Management Commentary

4.6.1 MD&A vs OFR approach

Syftena med kraven pA MD&A och OFR paminner mycket om varandra, Oppenhet i
redovisningen och underl&ttande for investerare vid beslutsfattning. Trots detta rader det
en del skillnader mellan standarderna. MD&A styrs av en mangd regler och overvakas
noga av SEC. USA har en mycket langre tradition av lagstadgad beréttande information i
arsredovisningar an Storbritannien. SEC kraver dven information om en lista av specifika
omraden, vilket gor MD&A relativt 14t fOr revisorer att granska.

De brittiska foretag som lyder under SEC genom exempelvis notering i USA klagar ofta
pa informationen som MD&A kréver. De anser att den bidrar till en stel, stereotyp och
begransad information. Det brittiska principbaserade synséttet har alltid foresprékat en
sammanhangande och mer berédttandefokuserad information. Foresprakare for MD&A
havdar att den amerikanska modellen majliggor jamforelser pa ett helt annat sétt an OFR.
Vid diskussioner om risken for att foretag utnyttjar kryphal i regelverket vid preciserade
regler menar de att Sarbanes-Oxley Act, genom kravet pa annu mer detaljerad
information, kommer att hindra sddana situationer fran att kunna uppsta.

Debatten om MD&A eller OFR approachen & den basta metoden &r hogaktuell i Europa
just nu. IASB har namligen startat ett forskningsprojekt angdende denna typ av
information i arsredovisningar; Management Commentary. Projektet &r fortfarande i ett
tidigt stadium sa det & annu oklart om det kommer att leda till inforandet av en
amerikansk-inspirerad, regelbaserad standard —eller om den principbaserade brittiska
metoden kommer att anvandas. (Henderson, 2004) An sa lange ar forslaget det enda som
ar helt klart.
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4.6.2 |1ASB:sfordag

| oktober 2005 publicerades underlaget for diskussionen om att ta in ny
foretagsinformation i arsredovisningar. Forslaget kallas Management Commentary (MC)
och syftar till att béattre tillgodose investerares informationsbehov. Informationen som
IASB vill faini MC liknar den som ingdr i USA:s MD&A och Storbritanniens OFR.

Informationen i MC ska enligt IASB (2005) ge en forklaring till trender och faktorer som
forklarar foretagets utveckling. Det betonas dock att det inte ska handla om prognoser.
Vad |IASB strévar efter & en verbal diskussion om sannolikheten att dagens utveckling
kommer att fortsétta aven i framtiden. MC ska ocksa forklara det resultat och den
stéllning som framgar av de finansiella rapporterna. Syftet med diskussi onsunderl aget
som lades fram var inte att ge férslag till exakt vilken information som en eventuell MC
ska innehdlla. Trots detta réknar IASB anda upp ett antal huvudomraden som de anser
bor ingai dokumentet:

* Information om den verksamhet som foretaget bedriver

e M

o Strategier

» Viktigatillgangar
* Viktigarisker

* Resultat

e Utveckling

» Prestationer. Hur va foretaget lyckats uppna sinaolikamdl.

Vissa av ovanstaende uppgifter ingdr redan som krav i standarder i Europa. Detta galler
bland annat riskanalysen (som redan ingdr i 1AS 32). Frégan genereras sdledes hur vi ska
skilja informationen i MC fran 6vrig information i arsredovisningen, samt var i
redovisningen avdelningen om MC ska dterfinnas. Tanken &r att informationen i MC ska
ge lasaren information som hjélper denne att knyta de finansiella rapporterna till
foretagets verksamhet och omgivning. Noternai en &rsredovisning har syftet att visa vad
som ingdr i olika poster. Om forslaget gar igenom kan det sdledes innebéra att en del av
den information som idag aterfinns i noterna, kan komma att flyttas 6ver till avdelningen
for MC.
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Rundfelt (2005b) anser att IASB:s forslag om MC & bade balanserat och valskrivet. Det
har mycket att ge och tar upp hur viktigt det &r att undvika de grundfel som gorsi manga
svenska och europeiska arsredovisningar. Forvaltningsberéttelsen menar han exempelvis
inte als fyller sin funktion. H& upprepas ofta endast siffror fran resultat- och
balansrakningen. Syftet borde vara att sétta in siffrornai ett sammanhang och att forklara
forandringar samt att ge underlag fér vad som kan komma att vantas i framtiden. Om
detta kan astadkommas med hjdp av MC sd anser Rundfelt att vi har kommit en god bit
pa vag mot en 6ppnare och effektivare redovisning i Europa.

4.6.3 Mgjlig standard runt MC

En stor fraga i sammanhanget & hur standarden runt det eventuella MC skulle utformas
for att fa en sa effektiv reglering som mojligt. IASB har fyraforslag:

1. Etttillaggtill IAS1.

En egen standard som endast behdver tilldmpas av bérsnoterade foretag.

3. En standard som antingen det egna féretaget eller exempelvis en nationell bors
avgor huruvida den tillampas.

4. En fristdende serie av MC relaterade standarder vilka i likhet med det tredje
alternativet inte skulle utgdra nagon obligatorisk del av IFRS.

N

IASB rekommenderar ndgot av de tva sista aternativen, 3 eler 4. Skulle denna
rekommendation bli slutgiltig skulle det betyda en tillampning av samma losning som
Storbritannien tidigare hade. Deras OFR var fram till i april 2005 frivillig. Resultaten fran
detta var inte entydigt positiva. Ar 2002 gick exempelvis andelen foretag som tillampade
OFR ner fran 68 % till 61 %. (Rundfelt, 2005h)

Utvecklingen av en standard runt MC kommer antagligen vara avgdrande for till vilken
grad maet med MC kommer att nds. Det finns mycket lite litteratur att tillgd om
utvecklingen av redovisningsstandarder men svenska Anja Hjelstrom & en av dem som
studerat &mnet. Hon skriver att processen att skapa en ny redovisningsstandard ofta
beskrivs som en rent politisk process dér resultatet framstdls som en kompromiss av
manga olika intressen. Hjelstrom menar att det & viktigt att inte enbart 1asa fast sig vid
den politiska processen. Aven situationen som rader runt omkring upprattandet av den
nya standarden & mycket viktig. Ar frdgan om standardens upprattande exempelvis en
fragai ett stort hav av andra fragor kan hela processen paverkas negativt. Det har sdledes
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en stor betydelse for slutprodukten i viket sasmmanhang processerna sker. (Hjelstrom,
2005a) For att kunna utveckla en bra standard runt MC maste vi utreda pa vad
hemligheten bakom en bra redovisningsstandard &r. Efter att mycket jobb har lagts ner
och stora resurser anvéantsi vid utvecklandet av standarder tycks delar av samhdllet altid
vara missnojda eller kritiska till resultatet. Se till exempel inférandet av Sarbanes-Oxley
Act i USA. Har réder bade stort missnoje och mycket kritik. Aven brittiska OFR har fétt
kritik -och till och med den svenska koden for bolagsstyrning aven om denna inte ens
utgor lagstadgat krav. Enligt Hjelstroms resonemang kan sddana situationer forklaras
med att delprocesserna vid utvecklandet av standarder tillsammans bidrar till att
slutresultatet blir 1angt och detaljerat, men for den skull inte klart och tydligt (-snarare
tvartom). Ta | FRS standarderna som ett annat exempel. Aven de beskylls ofta for att vara
svarbegripliga, och vissa delar aven for att vara onodiga.

Hur ska vi da arbeta for att fa fram "bra’ redovisningsstandarder? Da redovisningen har
ett sA oklart syfte & det egentligen omdjligt att svara pa den frédgan. Om en
redovisningsstandard &r bra eller dalig beror pa vem man fragar och vad denne person
anser &r syftet med en redovisningsstandard. Hjelstrom havdar att missnéje och kritik till
redovisningsstandarder helt enkelt bottnar i att det inte finns nagot allméant vedertaget
syfte med redovisningsstandarder och sdledes inte heller nagra valetablerade kriterier for
hur dessa bor utvarderas. | avsaknad av sadana fokuseras istéllet pa den bakomliggande
processen. Européers missnoje med det amerikanska inflytandet pd IASB & ett annat bra
exempel padetta. (Hjelstrom, 2005a)

Utformandet av en eventuell redovisningsstandard inom MC omradet kommer antagligen
att ha stor paverkan pa redovisningsutvecklingen inom detta omrade. Eftersom det géller
en internationell standard & det av hodgsta vikt att forslaget till standard noga och
grundligt gas igenom av berdrda parter. Representanter fran ala de lander som kommer
att paverkas bor fa maojlighet att uttrycka sin asikt for att pa s sétt forsoka undvika
missndje och kritik och skapa en sa effektiv reglering som mojligt.
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4.7 Kapitelsasmmanfattning

Debatten om innehall och dppenhet i arsredovisningar & mycket komplex. | detta kapitel
har den omgivning som den svenska redovisningen verkar i forsokt att klarlaggas.
Eftersom Sverige & ett sdant litet land kan vi omdjligt utveckla var egen praxis inom
omradet utan vi maste anpassa oss efter rédande krav fran var omgivning.

Framfor allt USA, som har en ledande stéllning da det galler redovisningsutveckling,
paverkar oss. Detta sker till stérstadel genom vart medlemskap i EU, och EU:s krav att vi
ska tillampa IASB:s regelverk, som i sin tur ar paverkat av FASB. USA tog ett viktigt
steg i regleringen av dppenhet genom upprattandet av Sarbanes-Oxley Act, SOX & 2002.
Detta gjordes pa grund av det behov de sag for att underlatta for investerare och for att
oka Oppenheten i amerikansk redovisning. EU foljde i samma spar och andrade & 2004 i
radets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG om arsboksslut. Europeiska foretag maste
nu bland annat infora ett sarskilt avsnitt i drsredovisningen dér de redogor for vilka
metoder de anvander vid sin bolagsstyrning. | Sverige infordes den sa kalade svenska
koden for bolagsstyrning senare samma ar.

| svenska foretag ar det vanligt att det i den inledande delen av en &rsredovisning finns ett
sakalat VD ord. Har beréttar VD eler koncernchefen om det gangna &ret. Det finns idag
ingen reglering pa omradet och det & saledes fritt for VD att ta upp det denne béast tycker
passar in i situationen. Studier har visat att hela 48 % av arsredovisningsldsarna véljer att
laggatid pa VD ordet, jamfort med endast 17 % som ser till balansrékningen (Henderson,
2004). | USA finns reglering inom ett liknande omrade. Har ska ledningen diskutera aret
som gatt och utsikter for framtiden i en sa kallad MD&A, Management Discussion and
Analysis. Aven Storbritannien har nyligen infort en reglering pa detta omréde. Deras OFR,
Operating and Financial Review var fram till & 2005 frivillig men nu har dven den blivit
foremal for reglering. IASB har naturligtvis uppmarksammat denna utveckling och kom i
oktober 2005 med ett férsag om inférande av en liknande standard i Europa. Forslaget
kallas MC, Management Commentary och informationen som &r tankt att ingdi denna har
storalikheter med den amerikanska MD& A och det brittiska OFR.
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5 Resultatredovisning och analys

5.1 Inledning

| detta kapitel sammanstalls resultaten fran den innehdllsanalys som gjorts av 18 svenska
borsnoterade foretags VD ord. Kapitlet inleds med en beskrivning av det som framkom
vid studerandet av VD orden och avslutningsvis sker en sammanfattande analys av det
konstaterade resultatet.

5.2 Innehdllet i svenskaVvVD ord

5.2.1 Struktur

Trots att det i Sverige inte finns nagra bestammelser om att VD:n ska skriva ett VD ord i
foretagets arsredovisning, fanns det i samtliga av de 18 foretagen en avdelning dar VD
eller koncernchefen hade ordet. Denna del aerfinns i borjan av arsredovisningen och
bestar oftast av en eler flera bilder pa VD:n, foljt av tre till fyra sidor text dar denne
berdttar om dret som gétt. Det var endast ett av foretagen som avvek kraftigt fran denna
struktur. Detta foretag hade ett VD ord pa totalt 22 sidor och som férutom redogorel se for
foretagets verksamhet och finansidla resultat &en innehdll en hel de
produktbeskrivningar och vissa avsnitt som uppfattades som ren reklam.

Majoriteten av foretagen har stort fokus pa text i forhdlande till siffror och sdlan eller
aldrig analyserades siffrorna langre an en eller tvA meningar. Huvuddelen av VD ordet
agnas at foretagets verksamhet, dess produkter och tjanster samt kundnyttan. Nedan foljer
en mer specifik beskrivning av den information som ingick.
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5.2.2 Finansella nyckeltal

VD ordet borjar oftast med en eller ett par meningar om hur (ofta fantastiskt) det gdngna
aret har varit, foljt av utvalda nyckeltal for att styrka detta pastéende. Det réder ingen
samstammighet i vilka nyckeltal som tas upp. 67 % av foretagen tar upp arets resultat,
rorel seresultatet eller rérelsemarginalen och 22 % behandlar kassafl6det. Endast 11 % av
foretagen informerar om vinsten per aktie. Forslagsvis kan det vara sa att foretaget véljer
de nyckeltal som de anser bast speglar den 6nskade bilden av foretaget och ndjer sig med
att redovisa dessa.

17 % av foretagen véjer att inte redovisa nagra finansiella nyckeltal 6ver huvudtaget.
Utmérkande for dessa foretag &r att de istéllet fokuserar starkt pa nagonting annat. Ett av
foretagen har exempelvis ett VD ord starkt fokuserat pa sina kunder. Har star foretagets
produkter tillsammans med deras kundsatsningar i centrum. De poangterar gang pa gang
vikten av att ha konkurrenskraftiga kunderbjudanden och en god relation till kunderna.
De diskuterar &ven marknaden, hur denna ser ut och eventuella osdkerhetsmoment infor
framtiden. Varfor foretaget har valt att inte anvanda nagra finansiella nyckeltal & svart att
saga, dade ligger pA medelvarden i de flesta av de variabler som har jamforts med dvriga
foretag. Foretaget &r ett av de 18 bolagen som noterades senast pa Stockholmsborsen (&r
1996).

Forutom ovanstdende fanns det ytterligare tva VD ord utan négra finansiella nyckeltal
alls. Bada dessa kommer fran banker. Dessa tva utmérker sig for det forsta genom att de
a mycket kortare @n genomsnittet. Det ena av dem & dessutom skrivet av den enda
kvinnliga VD och koncernchefen. | detta VD ord laggs stor vikt vid foretagets visioner.
Hon poangterar det goda anseende foretaget har, bland annat genom att beskriva ndgra av
de utméarkelser som tilldelats dem. Fokus ligger aven pa den ledande marknadspositionen
och den hoga ambitionsnivan inom féretaget. Inte heller ndgot av dessa tva foretag har
utméarkande vérden bland de tio variablerna forutom att det ena dven det & noterat pa
Stockholmsborsen relativt sent (ar 1995).

| defall dér finansiella nyckeltal anvands & det sallan nagon form av analys som &tfoljer
dem. | merparten av VD orden & nyckeltalen forlagda till borjan av texten och anvandsii
stort sett endast for att understryka kommentarer om hur va foretaget har utvecklats pa
utvalda omraden. Det hade varit informativt om varje nyckeltal hade beskrivits mer
utforligt istéllet for att endast namnas i forbigaende. Vad beror dettatal pa? Hur sag talet
ut dret innan, och kanske tre eler fem & tidigare? Vid studerande av manga
arsredovisningar uppkommer kanslan av att foretagen endast uppvisar de siffror som gor

att just deras foretag framstélls i positiv dager. Efterfragan pd marknaden eller pa
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foretagets produkter, branschens & m.m. & olika for olika foretag och ocksa olika for de
olika situationer som ett foretag befinner sig i. Det & svart for en lasare att gora en
beddmning av foretaget genom att endast se till ett nyckeltal utan tillhérande bakgrund.
Det nuvarande anvandandet av finansiella nyckeltal gor éven att jdmforelsen foretag
emellan blir svar.

5.2.3 Risker och osékerheter

Inom ramen for bade amerikanska MD&A och brittiska OFR ligger bland annat att
foretagen ska behandla de osakerheter och risker som bolagen stallts infor under aret.
Aven de osikerheter som framtiden innebéar bor behandlas. Detta & svenska foretag
generellt sett daliga pa. Endast 16 % tar upp nagon form av osdkerhet eller behandlar
risker infor framtiden. | de fall dar dennainformation énda tas upp, handlar det i samtliga
fall om osdkerheter som marknaden bjuder pa, ett exempel & osdkerheten kring det
framtida ol jepriset.

| det foretag som haft det svéraste aret, (med ett P/E tal pa 167, en vinst per aktie pa 1.92
SEK och avkastning pa eget kapital pa 1 %) omnamns faktorer som ett provande ar,
utmanande trender och den svaga europeiska ekonomin. Har gors ingen hemlighet av att
aret har varigt motigt, &ven om fina ord har valts for att beskriva detta. | dvriga foretag,
de som presterat medelresultat, & det svarare att urskilja de osakerheter eller svarigheter
som de har stéllts infor under aret. Med framtiden & det annu samre. En viss grad av
osakerhet i en verksamhet & naturligt. Marknaden och Okat tryck frén konkurrenter kan
vara exempel pa osdkerheter som finns mer eller mindre hela tiden i ett foretag. Det
verkar dock som att denna sorts information i mangafall utesluts.

5.2.4 Marknaden

Den marknad pa vilken ett foretag lever och verkar utgor ett viktigt informationsomrade.
Detta har de flesta foretag uppmérksammat och over hédlften av de svenska foretagen
behandlar dennainformation mer eller mindre.

Fordag pa vilken information som kan lamnas om marknaden & for det forsta en

dvergripande beskrivning av hur marknaden ser ut. Sedan kan vissa omraden behandlas
mer specifikt, som vilka konkurrenter finns och vilka trender som rader just nu. Hur den
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ekonomiska tillvaxten ser ut pa de aktuella marknaderna kan ocksa vara intressant for en
lasare att veta. Ar efterfrégan pd marknaden hog eller 18g? Hur har resten av branschens
ar varit? Utforliga svar pa atminstone dessa fragor skulle ge VD ordslésare en relativt bra
grund att std pa Magjoriteten av foretagen behandlar nagra av dessa amnen men snittet
ligger pa att runt tvatill tre av de totalt sex amnenatas upp (beskrivningen av marknaden,
konkurrenter, efterfrdigan pa marknaden, trender, ekonomiskt lége och resten av
branschens &r). Finansbranschen & samst pa att informera inom detta omrade. 83 % av
foretagen i denna bransch behandlar ett eller inget av de sex omrédena.

Hos 56 % av alla foretag finns en beskrivning av marknaden. Ungefér hélften skriver om
efterfragan pa marknaden medan bara 22 % namner sina konkurrenter. Ingen namner
dem vid namn. De aktuella marknadstrenderna behandlas av 28 %.

5.2.5 Foretagsspecifika fragor

Svenska foretag ar relativt duktiga pa att beskriva sig sjdva och sina kunderbjudanden.
67 % beskriver sina produkter och tjanster mer eller mindre utférligt. 1 en del av VD
orden upplevs att fokus har lagts helt och héllet pa detta. Mgjoriteten av foretagen, 87 %,
beréttar om sin marknadsposition, som for ovrigt ofta ar ledande.

De flesta av finansforetagen hanvisar till sitt anseende och sin status. De stérker detta
med att rakna upp utmérkelser och betyg de erhdllit fran bade diverse institutioner och
fran marknaden. Detta gor aven konsumentvaruforetaget som beskrevs tidigare (det med
det 22 sidor Ianga VD ordet). | detta VD ord varvas produktutveckling och diskussioner
om varumarket med information om inkdps- och tillverkningskostnader. Det bor aven
tillaggas att detta foretag ar det enda med en tydlig avskiljning av vad de astadkommit de
senaste fyra aren, var fokus har legat 2005 och vad som kommer att handa inom foretaget
den narmaste tiden. Det & endast ett fatal av foretagen som tar upp information om vad
som gjorts under de senaste &ren s denna uppdelning och klarhet var mycket uppskattad.
Att se till vad som tidigare presterats & ett bra sétt att fa information om ambitionen hos
ett foretag (eller for den delen &ven hos en privatperson). Aven om en del av
produktbeskrivningarna och reklamen kunde ha uteslutits var detta ett informativt VD ord.
Det gav aven insikt i att tvatill tre sidor antagligen &r for lite for Sveriges storsta foretag
att kunna ge en réttvis och informativ bild av sig g8 va och sin omgivning.

64



5.2.6 Foretagsstruktur

For att skapa sig en bild av den vérld som foretag verkar i & det viktigt att ha kunskap
om dess omgivning. Hur marknaden foretaget verkar pa ser ut har vi redan avklarat,
liksom osékerheter och risker. Men hur ser den ndrmaste omgivningen ut? Utdkas den
eller forminskas? Vilka samarbeten finns och med vilka parter? Hur ser det ut med
nybyggen av fabriker eller kanske rent av avvecklingar? Manga av foretagen, 55 %, tar
upp information om forvarv som de gjort under &et medan endast 11 % ndmner
nagonting om avyttring. 16 % behandlar de samarbeten som ingatts under aret, eller som
finns sedan tidigare.

5.2.7 Interna processer

Bland den information féretagen behandlar mest & kundnyttan utmérkande. Detta &mne
behandlas av i stort sett ala foretag. 39 % behandlar fragor som rér FoU, bland annat
utveckling av befintliga och nya produkter och tjanster. Detta & framst foretagen i
industri-, rdvaru-, halsovards- och konsumentbranschen. De som inte tar upp information
om sin forskning och utveckling & sdedes samtliga foretag i finans,
telekommunikations- och tjanstebranschen samt 2 av de 6 industriforetagen.

28 % av foretagen berdttar om effektiviserings- och/eller besparingsprogram som har
utvecklats under &et eller meddelar om tidigare inrdttade program och att dessa
fortfarande & verksamma. Ocksd inom detta omrade har majoriteten av finansbranschen
valt att sta Gver.

Nastan samtliga foretag avslutar sina VD ord med att med att tacka och lovprisa sina
medarbetare for det gangna arets prestationer. Endast 28 % skriver dock om satsningar
och fokus som laggs pa personalen och pa personautbildningar av olika slag. 11 %
berédttar om de neddragningar pa persona som har behovt goras.

44 % namner sitt forslag till utdelningar till aktiedgarna medan endast 11 % behandlar
miljofragor.
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5.2.8 MA/Visioner

For att avgora om ett foretag presterat bra eller inte & det av stor vikt att veta vad bolaget
strévar efter. Vad & syftet med deras verksamhet? Som aktiedgare kan det tyckas
elementart att fa reda pa vad det & foretaget vill uppna i framtiden. VD ordet & en
utmérkt avdelning for behandling av dessa amnen men anda tycks manga foretag bortse
frén dessa grundlaggande fakta. Endast 39 % omnamner foretagets vision och bara 22 %
ser till och behandlar utveckling och prognoser for tiden som kommer efter nasta ar.
Knappt hélften av foretagen & tydliga med vad som varit huvudfokus under &ret som gétt
och endast 28 % anger var fokusi foretaget kommer att ligga under det kommande aret.

De svenska foretagen & sa inriktade pa att informera om ledande marknadspositioner,
sina produkter och berdm och utmérkelser de fatt, att de helt glommer av det mest
elementéra i verksamheten. De glommer av det som aktiedgare och andra investerare
behover som grund for att kunna bygga och skapa sig en bild av féretaget och dess
ambitioner, de konkreta malen som foretaget har.

5.3 Tankar om det svenska VD ordet

Aven om VD ordet dnnu inte utgor ndgon lagstadgad del i redovisningen si kommer den
i detta avsnitt behandlas likstalld med annan redovisningsinformation. VD ordet ingdr i
arsredovisningar och det & inte sikert att den ovane lasaren har full koll pa vilka delar
som &r reviderade och vilka som inte & det. Informationen i hela arsredovisningen bor
sdledes halla samma hoga kvalitet och de delar som inte granskas av revisorer bor for den
skull inte vara missledande pa nagot vis.

Som misstanktes redan fran borjan skilde inte de variabler som konstaterats for foretagen
dem sarskilt mycket a. Dessa foretag raknas till Sveriges storsta och ocksa till de mest
betydande. De stér ala under stor press fran bade aktieanalytiker och andra och maste
sdledes ligga i framkant pa de flesta omraden. Betydande avvikningar fran struktur och
innehdll annat &n det som rapporterats ovan har inte funnits. Samtliga foretag har ett VD
ord i sin arsredovisning. Det & forlagt till de forsta sidorna i rapporten och det tar upp
information som VD eller koncernchefen av nagon anledning tycker & viktig att
formedla till sina intressenter. Det & pa grund av dessa foretags ledande positioner i
Sverige som just de valts ut till denna studie.
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Redovisningen anvands enligt bland andra Mellemvik m.fl. (1988) och Hjelstrom (2005a)
som ett sprék for att reducera osikerhet. Vart att poangteras & att redovisningen
antagligen inte hade funnits utan osdkerheter, risker och konflikter. Utmérkande i de
svenska VD orden & &anda den optimism som alltid tycks infinna sig. Det & svart att
urskilja skillnader mellan bolagen, om de presterat ovanligt bra eller bara medelméttigt.
For att beskriva ett ar fyllt av motgangar anvander exempelvis koncernchefen i ett av
Sveriges storsta rdvarubolag uttryck som " utmanande trender” och ”ett prévande &” . Det
ar viktigt att som foretagsledare ta ansvar for en samre prestation och inte bara skylla pa
externa faktorer dar detta & mojligt. Foretag borde satsa pa att ge information om sina
framtidsplaner, och speciellt vad de syftar att |agga sina pengar pa eftersom denna sorts
information fortfarande tycks vara ovanlig i Sverige. | framtiden kommer det antagligen
vara de foretag som & Oppnai de flesta omraden, och som rapporterar framgangar savél
som motgangar, som vinner det storsta fortroendet hos investerarna. Som Mellemvik m.fl.
uttrycker sig: i Utopin finns inget behov for redovisning.

Det & bevisat att |6nsamma foretag gor mer |&ttl&sta rapporter och anvander sig av farre
tekniskt avancerade termer och uttryck an de olénsamma. (Subramanian m.fl., 1993) Det
kan darfor vara vart for forfattaren av ett VD ord att forenkla spraket dér det & mojligt.
Att skrivain sig i komplicerade redovisningstermer for att forsoka dolja ett of ordel aktigt
resultat & ingen bra ide. VD:n bor akta sig for att komma bort frén flytet och den
beréttande strukturen eftersom detta & helaiden med att ha VD ordet i arsredovisningen.
Det far absolut inte, istallet for att vara en "beréttelse”, endast bli ett [angt uppradande av
fakta. Nar VD orden skrivs ar tydlighet och ansvar grundléggande begrepp. Tydlighet for
att bevara |asarens intresse och ansvar for att 6verhuvudtaget behalla lasaren. Kreativitet
kanske imponerar pa den del av |asarna som slutar att 14sa efter VD ordet. De |dsare som
aven ser till siffror och de finansiella delarna skulle dock férlora fortroendet helt for
foretaget om det skulle framkomma att dessa tva delar inte stammer dverens.

En risk som identifierats under studiens gang ar den att VD orden kan komma ifrén sin
uppgift att vara en ett sprak och ett kommunikationsmaterial (som beskrivs av bland
annat Hjelstrom, 2005a och Mellemvik m.fl., 1988) mellan foretag och dess intressenter,
och istéllet fungera som reklam. Det bor namnas att sainte var fallet i nagot av foretagen
i denna studie. Vid en fortsatt avsaknad av reglering inom omradet kan sddana situationer
mycket val tankas uppstd Slutsatsen i Mellemvik m.fl:s studie & att redovisning
huvudsakligen anvénds for att kontrollera beteenden. Maktbegreppet blir darfor centralt.
Makt kommer fran majligheten att paverka attityder (Mellemvik m.fl. 1988) och ett
foretag med en oansvarsfull VD kan mycket val réka ut for forsok fran denne till att
ytterligare utoka sin makt. Resultatet av detta skulle bli en minskning av investerares
fortroende och sdledes ocksa en minskning av VD ordets varde.
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Manga foretag beskriver delar av affarsomraden eller divisioner relativt specifikt, vilket
ar bra. Vad som saknas vid denna sorts information &r en forklaring Over foretagets totala
struktur eller nagot sa enkelt som en figur 6ver denna. Detta skulle bidra mycket till
forstaelsen for foretagets affarsomraden. Enligt bade Jonsson (1991), Willmott m.fl.
(1992) och Hayes (1983) ska redovisningen ge en bild av den situation foretaget for
nérvarande befinner sig i. Tanken att redovisningsinformation ska vara en kartldggning
av foretagets organisation bor tillampas &en hédr. Nuvarande beskrivning av vissa
affarsomraden och divisioner kan |t bli missvisande. Det skulle underl&tta om foretaget
vid denna uppdelning &en kunde gora en redogorelse for hur stor del samtliga
affarsomréden/divisioner svarar for av exempelvis den totala verksamheten. Om ett av
affarsomradena beskrivs bor &ven de andra, &minstone de storsta, ocksa beskrivas for att
minska risken for missvisande information. Information om hur foretagets aff arsomraden
och divisioner & uppbyggda aterfinns med storsta sannolikhet i andra delar av
arsredovisningen men for att underléta for 1asaren bor denna information, om &n bara
overgripande, aveningai VD ordet.

Det &r svart att jamfora det svenska VD ordet med det brittiska OFR och det amerikanska
MD&A. VD ordet saknar mycket av den analys som framfor alt den amerikanska
versionen innehdller och lutar sdledes mer & OFR strukturen. Svenska foretag tycks
informera om sadant som ser bra ut mot omvéarlden och graver inte ner sig i forklaringar
och analyser om daliga siffror och var dessa harstammar ifran. | Sverige handlar det mer
om produkter, tjanster och marknadspositioner &n om finansiella nyckeltal och
bakgrunden till dessa. Det kan egentligen ifragasittas vad syftet med att namna
nyckeltalen i ett VD ord &, om inte orsaken till dem behandlas eller att information ges
om exempelvis vilken niva resten av branschen ligger pd De som & specifikt
intresserade av nyckeltalsdata kan 1&tt hitta dem pa andra platser i arsredovisningen. Hade
det dock funnits en bestammelse om att vissa utvalda nyckeltal skulletas uppi VD orden
skulle situationen hamna i ett helt annat ljus. Med en sadan bestammelse skulle den
jamforelse som efterstrévas av bland annat IASB och EU bli méjlig pa ett helt annat sétt.
Foretagen skulle vara bundna att redovisa vissa utvalda siffror och inte som nu vara fria
att ta upp vadhelst de tycker passar bést. Eftersom redovisningsinformation avbildar den
situation foretaget befinner sigi (Jonsson, 1991 och Willmott m.fl. 1992) skulle de ocksa
(inte minst vid ofordel aktiga nyckeltal) lagga ner bade tid och energi for att hitta méjliga
orsaker och forklaringar till siffrorna. VD ordet skulle pa detta sétt fa mer av en
analyserande struktur.
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Med sd manga lasare som fokuserar p& VD ordet kommer en reglering inom omradet
snart att bli nédvandig. Som situationen ser ut idag & det i stort sett fritt fram for foretag
att skriva om vad de vill. Innan nagon form av reglering kan komma till sténd & det av
storsta vikt att ett almént vedertaget syfte med VD ordet faststdls. Som Hjelstrom
(2005a) havdar &r det viktigt att borja med att klarlédgga grundldggande fakta. Vad ska
VD ordet bidratill och till vem det ska varariktat? Ar det till den erfarne aktieanalytikern
eller till medel Svensson som tycker att de finansiella delarna &r svéra att forsta sig pa?
Om inte tillrackligt mycket fokus |&ggs pa detta arbete kan vi komma att hamnai samma
situation som varit fallet vid utvecklandet av manga tidigare redovisningsstandarder, det
vill siga att stora delar av samhéllet & missndjda och stédler sig kritiska till utformningen.
Faststéllandet av ett syfte och en malgrupp ar speciellt viktigt i dagens globala samhéle
eftersom annars olika syften kan komma att utvecklas i olika lander. Detta skulle gora
anvandningen av standarden ontdigt svar.

Nér syftet med VD ordet & faststdllt maste standardséttare finna en balans mellan att fa
foretagen att redovisa relevant information samt att &en bibehdla det flyt och den
beréttarkdnsla som sa manga uppskattar. Det ar viktigt att utvecklingen inte gar mot att
VD ordet blir monotomt och ointressant bara for att en reglering med diverse krav
uppkommer. Om mycket fokus laggs pa grundarbetet har vi béttre forutsattningar for att
fa en effektiv standard. En standard som redovisningsanvandare av olika slag kan relatera
till. Det eventuella utformandet av en standard runt detta omréde kommer med storsta
sannolikhet att ha en stor betydelse for VD ordets framtid.

Organisationer med intresse i redovisningsutvecklingen bade i Sverige och utomlands
stravar efter jamforbar information. (exempelvis IASB, FASB och EU) Om

48 % av arsredovisningdasare véjer att lasa VD ordet ar det konstigt att svenska
standardséttare inte efterstravar att gora det mer jamforbart. Chansen & nu stor att EU
och IASB hinner fore Sverige med detta genom forslaget pa ett inforandet av MC. Det
kan tyckas markligt att ndgonting som lases av sd manga inte &r reglerat eller &minstone
a foremal for granskning av revisorer. For de lasare som védjer att ldsa VD ordet istéllet
for de finansiella delarna & det ju denna bild som ges av foretaget och ocksa den bild de
grundar sina beslut pa
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5.4 Kapitelsammanfattning

| detta kapitel har resultatet redovisats for den studie som gjorts av 18 svenska
borsnoterade foretag och innehdllet som dessa har valt att ta upp i sina VD ord. Den
offentliga debatten, som beskrevs i foregaende kapitel, lade grunden for vilka specifika
omraden som togs upp och litteraturen har hjdpt till att analysera resultaten. Foretagen
valdes utifran sin position som de storsta foretagen pa Stockholmsborsens A lista (mest
omsatta) sett fran vardet pa sin aktieomséttning. For att uppna syftet med studien, att se
var redovisningsutvecklingen & pa vag inom detta omrdde har de storsta och
forhoppningsvis ocksa vagledande foretagen analyserats.

Innehdllen i svenska VD ord behandlades utifran omraden som finansiella nyckeltal,
risker och osdkerheter, den marknad de verkar p3, interna processer, foretagsstruktur, mal
och visioner samt andra foretagsspecifika fragor. Aven struktur och form pa VD orden
har tagits upp. Sett fran ett internationellt perspektiv skiljer det relativt mycket mellan det
svenska VD ordet och framférallt det amerikanska MD& A men &ven det brittiska OFR.
Eftersom VD ordet inte & reglerat saknas formagan till jamforbarhet mellan foretag.
Foretag &r inte bundna att redovisa en viss sorts information utan kan vélja ta upp den
information de tycker passar bast. Detta gor att ofordelaktig information séllan eler
aldrig redovisas vilket & alvarligt eftersom det kan leda till missvisande information.
Fokus i de svenska VD orden har legat pa information om féretagets produkter och
tjanster, deras position pa marknaden samt den kundnytta de erbjuder. Siffror anvands till
storsta del endast for att forstarka faktum om att foretaget har presterat bra det gangna
aret. DA VD ordet lases av 48 % av arsredovisningdasarna, & det konstigt att det inte
annu &r foremal for reglering eller granskning av revisorer.
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6 Slutdiskussion

6.1 Inledning

Detta avdlutande kapitel diskuterar de slutsatser som framkommit av studien. Resultaten
kommer att ssmmanfattas och forskningsfragan att besvaras. Med hjdp av litteraturen
som behandlats i kapitel tva kommer studiens teoretiska bidrag att faststélas och det
kommer aven att goras en reflektion dver studiens utférande. Avslutningsvis presenteras
nagra utvalda forslag pa omréden dér fortsatt forskning vore intressant.

6.2 Forskningsfragan besvaras
Bor innehallet i det nu frivilliga svenska VD ordet i arsredovisningar regleras?

Arsredovisningar blir alt langre och omfattar mer och mer information. (Henderson,
2004) Det & framst de beréttande delarna som blir dlt vanligare. 1 denna studie har
specifikt det frivilliga VD ordet studerats. | VD ordet ges VD:n, som situationen ser ut
idag, majlighet att uttryckai stort sett vad denne sjélv vill. Exempel pa omraden som kan
behandlas & madet med foretagets verksamhet liksom konkreta strategier och
tillvagagangssétt for att ta sig dit. Ett valskrivet VD ord kan hjdpa en investerare i sitt
beslutsfattande. Det ger en indikation pa vilka ambitioner foretaget har samt hur
ledningen sjdva ser pa sin verksamhet och dess utveckling. VD:n, om nagon, borde vara
den som sitter med mest information om hur utsikterna infor framtiden ser ut. | 2005 ars
VD ord fran svenska foretag ligger fokus ofta pa mer konkreta informationsomraden.
Amnen som &erkommande tas upp & exempelvis information om foretagets produkter
och hur dessa har klarat sig pa marknaden under det gangna aret. Manga foretag tar &ven
upp sin ledande marknadsposition och konstaterar att denna kommer att vara nyckeln till
framgang aven i framtiden.
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Som lésare kan ibland upplevas att foretagen har samlat ett visst antal positiva fakta, som
utméarkelser de fétt eller sin marknadsledande position, och detta ska sedan rymmas pa
VD ordets tre sidor. Det finns inga bestdmmelser om hur langt eller kort ett VD ord ska
vara men anda tycks de flesta resonera att ju kortare desto béattre. Dagens VD ord ger
sdledes mycket lite utrymme for analys, och oftast inte mer &n nagon menings forklaring
till var diverse pastaenden och konstateranden kommer ifran. Eftersom denna studie utgor
en innehdllsanalys av &rsredovisningarna ger den inte svar pa varfor situationen ser ut
som den gor, men en forklaringsfaktor kan vara avsaknaden av reglering inom omradet.
Eftersom inga bestammelser finns sa finns det inte heller nagot utarbetat syfte med VD
ordet och sdledes inte heller ndgon magrupp till vilka detta ord skrivs. Det kan vara
provande for en VD att utfarda detta brev som egentligen inte &r riktat till nagon speciell
grupp. Vilken information som ska tas med blir en svar fraga och det kan vara det som &r
orsaken till VD orden ibland "spretar” i sin information. VD:n vill antagligen oka att fa
med s&dan information som &r anvandbar for de flesta grupper i samhallet. Det réder stor
variation i vilken information olika intressegrupper i samhéllet eftersoker och det vore
sdledes béttre att inrikta sig pa en specifik grupp. Detta skulle 6ka bade sammanhanget
och jamforbarheten i dagens svenska VD ord.

Eventuellt vantar snart en reglering av detta omréde genom EU och IASB. Mycket av det
som IASB tar upp i fordaget om inférandet av MC fran oktober 2005 kan tyckas
grundldggande for ett VD ord, men det & samtidigt omraden som manga svenska foretag
brister i. Forklaringar till konstaterade trender och utvecklingar samt till det rapporterade
finansiellaresultatet & information som skulle 6ka investerares beslutsformaga avsevart.

Globaliseringen i vérlden har i stor grad pa verkat redovisningsutvecklingen.
Standardséttare i hela vérlden har blivit involverade i olika sétt for att forsoka minska de
skillnader som rader mellan redovisning i olika lander (Tarca, 2004). For att underl&ta
for den internationella kapitalmarknaden och for de manga foretag som finns noterade i
fleralander efterstrévas ett stt att harmonisera kraven som finnsi olika l&nder. Resultatet
av detta har bland annat varit bildandet av IFRS standarderna, som borsnoterade svenska
foretag & bundna att folja. | dagens globala samhalle maste Sverige folja utvecklingen i
resten av varlden. Sverige &r ett for litet land for att skapa sig en egen utveckling och att
kunna leva efter den egna svenska praxisen.

USA anses vara det land som &r ledande i varlden da det galler redovisningsutveckling.
Enligt Ball, ordférande i IFAC, & USA den starkaste finansiella makten och det & ingen
hemlighet att redovisningen i Gvriga vérlden gar mot liknande I6sningar som i USA
(Precht, 2006). Det har nastan blivit en allmén sanning att det som hander i USA négra &
senare kommer till Europa. Detta resonemang kan tillampas aven i denna studie. En
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diskussion fran ledningen om foretagets resultat och stéllning samt analyser om orsaker
till utvecklingen, och vantade resultat i framtiden, har ingdtt i amerikanska
arsredovisningar sedan 1970 taet. Forst pa 2000 talet kom det till Europa. Storbritannien
reglerade omradet & 2005 medan Sverige & 2006 fortfarande inte har nagra
bestdmmelser om ett VD ord. Med tanke pa USA haft regleringar kring MD&A liknande
information i dver 30 & & det inte konstigt att utvecklingen nu nétt oss i Europa. |
Storbritannien har denna sorts information tidigare varit frivillig, precis som den &r i
Sverige i dag. Brittiska foretag var dock inte si bra pa att ta upp marknadstrender och
framatriktad information da de inte var tvingade att gora det, precis som svenska foretag
idag. Inte heller information om vilka underliggande faktorer som kan paverka resultatet
behandladesi tillrackligt stor utstrackning innan regleringen.

DTI:s forhoppning & nu att, efter kravet har inforts pd OFR, genomsynligheten hos de
brittiska foretagen ska Oka och investerare ska fa ett béttre informationsunderlag.
(SustainAbility, 2005) Efter analys av 18 svenska foretag &r bilden klar dver att det aven
behovs en reglering inom omradet i Sverige. De svenska VD orden &r visserligen trevliga
att |asa men fragan & vad de fyller for syfte. Det finns inga uttalade syften med VD orden
och vad som helst kan sdledes inga. Det rader relativt stora skillnader i utformning och
vad som véljs att ta upp, vilket gor en jamforelse foretag emellan i stort sett omgjlig.
Hoppet ligger nu palASB och deras ford ag om inférandet av Management Commentary.

Utformandet av en eventuell standard om detta omréde maste géras med stor omsorg.
Som alltid vid utformandet av internationellt gangbara standarder finns manga
intresseomraden att ta tillvara pa. Olika lander har olika kulturer och dessa inverkar pa
séttet som vi redovisar. Manniskor fran olika kulturer kan uppfatta en och samma sak pa
helt skilda sdtt (Jonsson, 1991). Fradgan vad som kannetecknar en bra
redovisningsstandard &r svar eftersom inte syftet med redovisningen inte & fullstandigt
klar (Jonsson, 1991, Puxty m.fl., 1987, Willmott m.fl., 1992 och Mellemvik m.fl, 1988).
En bra redovisning borde kunna definieras som en redovisning som uppfyller sitt syfte.
Och en bra redovisningsstandard, i sin tur, som en standard som gor att redovisningen
uppfyller sitt syfte. Men med olika syften hos olika manniskor och i olika lander & det i
nuléget inte mgjligt att séga om vare sig en redovisning eller en redovisningsstandard
generellt sett ar braeller dalig. Det relativt nya samarbetet mellan IASB och FASB borde
sdledes fokusera pa just dessa fragor. Meningsskiljaktigheter kommer att uppsta i detta
forhallande och det skulle underldtta om de var Gverens aminstone om grundldggande
fakta. De borde forst och framst utfarda "internationella syften” med olika delar av
redovisningsinformation. Forst efter det kan egentligen standarder bdrja utformas.
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| Sveriges fall visades att finansbranschen skilde sig en del frén de andra i vilken sorts
information som valdes att tas upp i VD orden. Mgjligtvis bor det vid utformningen av en
eventud | reglering tankas dver vilken sorts information som behdvs for beddmning av
foretagen i olika branscher. Det & inte sékert att samma information & anvandbar paala
branscher.

6.3 Bidragtill teorin

Redovisning anvéands enligt Mellemvik m.fl., (1988) for att kontrollera beteenden. Staten,
marknaden och foreningar vill av olika anledningar kontrollera foretag och reglering
spelar darfor en viktig roll. Ny reglering uppkommer ofta som ett resultat av finansiella
kriser av olika slag. Exempel pa detta & Kreugerkraschen, Enron samt inte minst alla de
senaste arens foretagsskandaler med forskingring av pengar och stora fallskarmsavtal.
Utvecklingen av reglering i vérlden kan darfor ses som et resultat av de krav pa
forandringar i foretags beteende som stat, marknad och foreningar 6énskar. Om man ser
det fran andra hdlet sa innebar det att det behovs finansiella kriser for att
redovisningsreglering ska uppkomma eller en redovisningsstandard férandras. Borde det
inteistallet vara sa att regleringen forebygger de finansiella kriserna?

Under arens lopp har makten 6ver regleringsmakten vaxlat mellan de tre aktorerna fran
Streeck och Schmitters (1985) modell; staten, marknaden och féreningar. Under 1930
talet hade exempelvis den svenska staten ett jarngrepp om redovisningen i Sverige. Vid
denna tidpunkt var redovisningen en kontrollfunktion och sdledes ocksa relativt
ointressant for kapitalmarknaden. Detta har pa senare &, med kapitalmarknadens
framvaxt, kommit att andras. Frén 1950 talet och framét borjar vi exempelvis skonja mer
oppenhet i redovisningshandlingar och pa 1990 talet anser manga att skiftningen till
dagens kapital marknadsperspektiv pa redovisningen tog plats. Fortfarande &r det dock sa
att reglering har en tendens att uppkomma efter finansiellakriser.

Jonsson (1991) tar upp flera exempel pa att reglering ar som mest effektiv da den baseras
pa praktik och inte pa teori. Ur detta resonemang maste vi i Sverige fa marknaden och
samhallet mer involverad i redovisningen. Skulle redovisningen fa en storre roll i
samhdllet och bli ett allmant samtalsamne skulle det bli svérare for foretag att manipulera
med den. Regleringen skulle kunna utvecklas fran den offentliga debatten, vilket ar ett
steg pa vagen att forebygga finansiella kriser och skandaler. Det effektivaste séttet att
forebygga nagonting borde vara att skapa ett frivilligt beteende. Genom en utdkad
offentlig debatt skulle det skapas en grans for vad samhallet anser som moraliskt tillatet.
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Forhoppningsvis skulle dd manga av de som vill manipulera med redovisningen komma
av sig langt innan det gatt sa langt att det lett till en foretagsskandal eller till och med
finansiell kris.

For att minska antalet redovisningsrelaterade foretagsskandaler maste redovisningen
utvecklas kontinuerligt. Den maste forutspa svagheter och saledes reagera innan det gatt
sa langt att en kris uppstér. For att fa en vidare bild av redovisningen och tacka fler
omraden borde stat, marknad och foreningar infora ett utokat samarbete da det galler
redovisningsreglering. Ett forsdlag & en ny institution som har till uppgift att bevaka och
utvérdera utvecklingen av redovisningsstandarder. Det gér dock inte att komma ifran att
Sverige &r ett litet land och det &r svart for oss att paverka EU och IASB:s beslut géllande
dessa fragor. Fokus borde sdledes ligga pa att driva den offentliga debatten framét och att
uppmarksamma vilka omraden som &r i behov av forandringar. Ett sadant samarbete hade
varit positivt ur tva synvinklar. Det leder delstill att engagerafler i redovisningen och det
ger olika yrkesgrupper inblick i, och forhoppningsvis @ven forstaelse for, varandras
asikter. Engagerandet av en storre del av svenska foreningar i regleringen kan ocksa gora
att debatten blir mer tillganglig for samhéllet. Om debatten representerade en storre del
av svenska folket kan aven kunskaperna om redovisningen och dess effekter 6ka. For att
Overhuvudtaget kunnavaramed i diskussionernamed EU och IASB & det av storsta vikt
att Sverige enar sig kring en gemensam standpunkt. En standpunkt som representerar hela
det svenska samhéllet.

6.4 Reflektioner dver studiens slutsatser

Denna studie har haft ett induktivt forhallningssatt och en generalisering av empirin har
sdledes gjorts. Det kan naturligtvis ifrégasittas huruvida undersokningen kan vara
forema for generalisering da endast 18 foretag studerats. En helhetsbild av Sveriges
foretag har inte erhdlits men det & inte heller det som & syftet med studien. Syftet &r att
faststalla redovisningsutvecklingen inom omradet. For att gora detta anses att en béttre
bild fas vid studerandet av de 18 ledande foretagen, & om exempelvis de 50 eller 70
storsta hade undersokts. Med hanvisning till Deloittes arliga studier om redovisning av
frivillig information i arsredovisningar sa rader det stora skillnader mellan de mest
valutvecklade och minst valutvecklade &rsredovisningarna hos foretag noterade pa A-
listan i Sverige. Det & ju trots alt i de ledande foretagens fotspar som resterande foretag
kommer att ga. De 18 storsta foretagen anses ge en bra bild av var den svenska
redovisningsutvecklingen & pa vag.
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Information om de undersokta omrédena i VD orden har naturligtvis behandlats olika
mycket av olika foretag. Det kan tyckas oréttvist att féretag som gett riklig information
om ett omrade likstélls med ett som endast némner amnesomradet. Detta har motverkats
genom att foretag som endast har namnt amnesomradet i forbigdende inte har fatt
nagon "poang”’. Omradet maste saledes ha behandlats nagorlunda for att foretaget ska
raknas till dem som tagit upp @mnesomrédet. Har omradet behandlats utforligt har
dessutom en notering gjorts och detta har analyserats mer specifikt.

Syftet med denna studie har varit att analysera var Sveriges redovisningsutveckling & pa
vég och om innehdllet i svenska VD ord bor regleras. Aven om studien & induktiv och en
forstael se efterstravas sa anses inte intervjuer ha givit studien samma resultat. Det som
efterstravas & att se informationen fran investerare och andra arsredovisningsasares
synvinkel. Det har darfor ansetts viktigare att faststdlla hur informationen faktiskt har
kommuniceras istdllet for att med hjélp av intervjuer analyserat bakgrund och orsak till
varfor en viss sorts information har tagits upp.

Inga faktiska observationer gjorts om till vilken grad informationen i arsredovisningarna
stammer Gverens med den verkliga situationen. For att fa en studie av samma kvalitet
som denna hade detta i stort sett varit omgjligt eftersom all tid da skulle ha gatt & till
detta. Syftet med studien var inte heller att kolla foretagens arlighet. Fokus har istéllet
lagts pa att faststalla vilken typ av information de véljer att ta upp. Av samma ska har
det inte heller kontrollerats om foretagen kommunicerar réttvis informationen. Om
exempelvis ett foretag har tankt avyttra fyra verksamheter det nastkommande éret sa &r
det inte alls sdkert att de namner ala fyra Det & mycket mgjligt att de endast ndmner
planer pa att avyttra en. Vinkling av information & saker man far se upp med (och
antagligen rakna med) som |asare av frivillig information i &rsredovisningar.
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6.5 Fordagtill fortsatta studier

Denna undersokning behandlar ett relativt nytt omrade. Det faktum att
redovisningsutveckling & ett foranderligt omrade har bidragit till att understkningen
genererat lika mycket nya frégor an svar. Eftersom VD ord, i varje fall i Sverige, ar ett sa
nytt fenomen, har flera omrdden som kan vara intressant att studera i framtiden
identifierats. Nedan presenteras ett urval av dem.

o Alternativ 1

Istallet for att 1agga fokus pa hur VD:n utformar sitt VD ord skulle undersokningen kunna
handla om olika grupper i samhdlet och vad dessa anser om informationen i
arsredovisningar. Vilka omréden vill de ha information om och vilka delar |aser de inte
als? Med kapitalmarknadens framvaxt har ett okat intresse for innehdllet i
arsredovisningar vaxt fram i samhallet. For att bibehdlla detta intresse maste
arsredovisningen aven i framtiden fortsétta att goras mer anvandarvanlig. Med
anvandarvanlig menas inte bara att uttka texten och utrymmet for de berdttande delarna,
utan aven att oka mdjligheten till jamforbarhet. Vilken information efterfragas av
kapitalmarknaden och i vilken utstrackning? Hur informativa tycker vanliga aktiedgare
att de olika arsredovisningsdelarna ar?

e Alternativ 2

Det skulle &ven varaintressant att mer ingaende studera ett eller ett par foretags VD ord.
Héar skulle istéllet for en innehdllsanalys, intervjuer kunna anvandas. Det vore intressant
att se hur mycket tid och energi som laggs pa utformandet av VD orden samt vilken
information som efterstrévas att f& med. Till vem skriver en VD sitt VD ord? Ar det till
den erfarne aktieandytikern som jamfor de valda orden med siffrorna i redovisningens
finansiella delar, eller & det till den medelméttigt kunnige aktiedgaren, som anser att de
finansielladelarna & for svara att forsta sig pa?
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* Alternativ3

| Storbritannien har nyligen regleringen om Operating and Financial Review, OFR, trétt i
kraft. Denna del har &ven tidigare funnits i brittiska arsredovisningar men da, liksom
falet &r i Sverige nu, inte varit ett krav. Hur har regleringen paverkat informationen fran
foretagen i OFR? Information om detta & av hdgsta intresse om en reglering av VD ordet
skulle bli aktuell i Sverige/EU. Vad uppfattas som positivt med regleringen och finns det
nagra negativa effekter. Vad bor standardsittare i Sverige/Europa tanka pa vid
utformandet av standarden? Vi vill behdlla den beréttande strukturen men vill samtidigt
skapa ndgon form av kontroll och jamforbarhet, vilket & en svér balansgang. Det far inte
finnas risk att VD orden blir en Iang upprakning av fakta, eftersom vi lika garna kan hitta
sadan information pa andra platser i arsredovisningen.
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Bilaga 1

| studien har VD orden i foljande foretag har studerats:

* AssaAbloy

e AstraZeneca

e Atlas Copco

e Electrolux

e Ericsson

*  Foreningssparbanken, FSB

e Hande shanken

e Investor

* Nordea

e SKF

e Sandvik

e Scania

e Securitas

e Skandia

»  Skandinaviska Enskilda banken, SEB
» Svenska Cellulosa Aktiebolaget, SCA
e TeliaSonera

* Volvo



10
11

12

13

14

Bilaga 2

Aktieomsattning per bolag

Hamtat fran Stockholmshor sen 2 maj, 2006.
I nter netadress: http://www.se.omxgroup.com/se/index.aspx?lank=38

2005 Issuer Trading Overview

Turnover and Market Value, SEK

Stockholm Stock Exchange

Ranking
Market Value by

Issuer Total Turnover Total Volume End of 2005 Market Industry

SEK

Value
Ericsson, Telefonab. L M 743 068 660 703 31 185 778 866 440 672 417 893 1 Information
Technology
Nordea Bank AB 207 849 339 285 2 856 515078 223 273 043 978 2 Financials
Volvo, AB 175 750 413 835 557 984 168 158 063 471218 5 Industrials
Hennes & Mauritz AB, H & M 4 o 686 074 844 658538 116 197 190 720 000 4 Consumer
(0) Discretionary
AstraZeneca PLC 163 452 502 348 503 108 675 140 655078 071 6 Health Care
TeliaSonera AB 148 002 934 536 3 786 422 004 199 632 409 346 3 Telecommunication
Services

Atlas Copco AB 143976 215 015 819522390 107 430 233 880 10 Industrials
Skandia, Férsékringsab. 130 307 457 223 3 266 839 226 48 792 555073 17 Financials
Sandvik AB 124 936 260 968 385 106 844 87 785250 950 12 Industrials
Svenska Handelsbanken AB 113 517 554 823 666 505 095 131 909 521 893 Financials
FéreningsSparbanken AB 111 787 216 139 624 188 572 114 812 319 160 Financials
i;a”d'”aV'Ska Enskilda Banken ;4 371 685504 763762 646 115025926 117 8 Financials
SKF, AB 97121 165770 723294 334 50 745787 903 16 Industrials
Electrolux, AB 92378800529 556567599 63 863 310665 15 Consumer

Discretionary
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15
16

17

18

19

20
21

22

23

24

25

Svenska Cellulosa AB SCA

Securitas AB
Nokia Qyj

ASSA ABLOY AB
Tele2 AB (O)

Investor AB
SCANIA AB

Swedish Match AB
Skanska AB
Autoliv Inc.

ABB Ltd

81 268 289 735
72 092 514 468

69 424 267 983

68 926 463 588

67 359 785 823

58 443 806 278
53 402 221 840

49 169 211 062

47 034 501 166

37 920 204 133

35737 771 687

304 493 107
598 830 228

569 530 541

647 975 433

606 894 958

539 774 413
189 603 269

555 406 050

485 152 958

112 557 655

694 934 922

69 805 899 306
45 924 951 204

19 194 114 758

43 342 838 875

37 867 953 917

106 481 483 748
64 807 653 034

30 349 742 924

47 915 880 089

5909 878 463

32 460 922 802

13
19

33

20

22

11
14

24

18

69

23

Materials

Industrials
Information
Technology
Industrials

Telecommunication
Services

Financials
Industrials
Consumer
Staples
Industrials
Consumer
Discretionary
Industrials
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