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Syftet med uppsatsen ar att undersoka hur foretagens l6pande
redovisning paverkas av en borsintroduktion. Vi amnar underséka hur
de lagstadgade reglerna samt andra krav och aspekter genererar
andringar och vilka konsekvenser det medfor for bolagen vid en

borsnotering.

Studien bygger pa primarkallor i form av intervjuer och enkéater dar
bade kvantitativa och kvalitativa metoder har anvants. Sekundarkallor
som anvants i studien bestar av noteringsprospekt, arsredovisningar,

litteratur, artiklar samt diverse internetkallor.
Studiens teori har sin utgangspunkt i Bérsen krav, IFRS och agentteorin.

Den empiri som presenteras bygger pa sju intervjuer, en

enkdtundersokning samt granskning av prospekt och arsredovisningar.
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Our purpose with the degree project is to describe how the accounting
of a company is affected by a stock market introduction. Our intention
is to investigate how alterations are generated by statutory regulations
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will cause in a company at the time of a stock market introduction.

The survey is based on primary sources as interviews and
guestionnaires where both quantitative and qualitative methods have
been used. Secondary sources which have been used in the survey
consist of listing prospectuses, annual reports, literature, articles and

Internet based sources.

The theory in the study is based on IFRS, the requirements of NASDAQ

OMX Stockholm and the agency theory.

The empirical is based on seven interviews, questionnaire studies and a

survey of listing prospectuses and annual reports.

We have seen large effects on the accounting of the studied companies
as a consequence of an IPO. Mainly the effects are due to the
implementation of IFRS but also the requirements of NASDAQ OMX
Stockholm and the establishment of quarterly reports. Moreover, we
have noticed that IPO could imply short term thinking as an effect of the

pressure to present good results.
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1. Inledning

| det inledande kapitlet kommer en bakgrund till amnet att presenteras. Darefter féljer en
problemdiskussion som leder fram till problemformuleringen. Vidare diskuteras syfte, avgransningar,

begreppsdefinitioner och avslutningsvis presenteras resterande disposition for uppsatsen.

1.1. Bakgrund

Den svenska Borsen har en lang historia som ar daterad dnda sedan den 4:e februari 1863 och
antalet bolag som borsintroduceras har under de senaste aren varierat mycket. Det ar framst
konjunkturen och priset som saljare och kopare kan forvanta sig vid olika perioder som foranleder
om en introduktion slutfors. Framst handlar det om det radande konjunkturldget i varlden. Manga
investerare anser att det ar béattre ldge an pa lange for borsintroduktioner och ser efter ett kritiskt
ekonomiskt lage nu ljusare pa framtiden. Denna positiva stdmning bland aktieinvesterare bidrar till
att allt fler féretag vill noteras. Anledningarna ar manga men varierar fran bolag till bolag. Tillgang till
riskkapital, allmanhetens fortroende for bolaget och patryckningar fran aktiedgare ar nagra av

anledningarna till en bérsintroduktion. (af Sandeberg, Sevenius, 2008. s. 101-105 och Tiger, 2010)

| Sverige definierar vi borsintroduktion enligt definitionen fran nittiotalet ”att ett foretag noteras pa
Stockholms Fondbérs i samband med en nyemission” (af Sandeberg, Sevenius, 2008. s. 102). Bolag i
beslutsstadiet for en borsnotering maste beakta en rad olika aspekter och i forsta skedet ar det
viktigt att foretaget forberett sig och gjort en noggrann studie. Da processen val ar igang ar det viktigt
att fortskrida sa snabbt och smidigt som mdjligt, bade pa grund av marknads- och kostnadsskal. For
att uppna onskade mal med borsnoteringen dr det av stor vikt att bolaget introduceras vid ratt

tidpunkt. (Grundvall, Melin Jacobsson & Thorell, 2008. s. 41-44)

For att bolaget ska bli borsfahigt' underlattar det om en forstudie gjorts for att faststalla
forberedande atgarder. En forberedande atgard kan vara att en revisor eller annan erfaren person
utfér en genomgang for att analysera om bolaget tillgodoser noteringskraven som Borsen och lagen
staller. Om Gvervagandet visar att bolaget sannolikt kan bli bérsnoterat kravs ett antal férberedelser
for att uppfylla borsmassighet vid ansokningstillfallet. Nagra forberedelser och eventuella dndringar
som foretaget generellt bér beakta innan notering ar bland annat att se over styrelsens kompetens
och vid behov komplettera med bérserfarenhet. Aven organisationen behéver ses dver, sarskilt
ekonomiorganisationen och ledningsfunktionen. Det maste finnas kapacitet for att kunna hantera
krav pa offentlighet, informationsspridning och styrning. Bolagsgenomgangen bor resultera i att alla

aspekter i form av ekonomistyrning, ledning och kapacitet for aktiemarknadsinformation ar uppfyllda

! Borsfahig — foretaget har forberett sig for att vara redo for Borsen (1.www.deloitte.com).



vid noteringsprovning. En viktig del ar att granska bolagsordningen vad galler aktiekapitalets storlek,

antal aktier och olika aktieslag. (Grundvall et al, 2008.s. 43-45)

Agarstrukturen ar ocksd viktig att se 6ver infér en kommande notering. Bolaget bor se éver
personalen, om foretaget behdver externa resurser och om en IR-funkton® ska inforas. Foretaget ska
uppratta och anpassa arsredovisningar samt deladrsrapporter till de krav Borsen stéller, for att
underlatta prospektarbetet och undersdkningen som Borsen utfér. Det ar dven vanligt att Borsens
undersokning innehaller granskning av foretagens rapporteringssystem. Det som granskas ar de
finansiella rapporternas tillforlitlighet och kvalitet samt rapporteringsfrekvensen. Dessutom fors en
diskussion med ekonomi-/redovisningschefen, redovisningsmanualer granskas och kontroller gérs av
bolagets resurser for redovisningen for att pa sa satt fa en bild av foretagets kontroll- och
redovisningssystem. Boérsen har harda krav pa bolagen vad galler spridning av kurspaverkande
information och offentlighet, vilket kan resultera i att bolaget maste se 6ver sin insiderreglering. Att
vélja ratt radgivare ar en annan viktig del i forberedelserna for att fa nédvandig hjalp och stéd infor
borsnoteringen. Borsen stéller i princip ocksa ett krav att bolaget bitrdds av en radgivare under
noteringsprocessen. Aven bolagets befintliga revisor kan ha en betydande roll infér noteringen.

(Grundvall et al, 2008.s. 41-45, 55)

Nar forberedelserna ar klara och bolaget anser sig borsfahigt och 6vervager en notering pa NASDAQ
OMX Stockholm begéar Borsen en initiering av noteringsprocessen. Vid ett arrangerat moéte med
bolagets ledande befattningshavare och Borsen diskuteras noteringsprocessen. En forutsattning
under processens fortskridande ar att bade noteringsprocessen och all information behandlas
konfidentiellt (NASDAQ OMX Stockholm, 2010. s. 6). Noteringsansdkan behover inte ldmnas in férran
i sista skedet av processen (Ortengren, 2008. s. 118). Om Bérsen och bolaget &r dverens utser Bdrsen
en borsrevisor, som i sin tur gor en granskning for att avgdéra om bolaget ar lampligt for en notering.
Utifran en granskning gor borsrevisorn sin beddémning och lamnar en rapport till Borsen med

rekommendationer om noteringsbeslut. (NASDAQ OMX Stockholm, 2010. s. 5-6)

Prospekt ska uppréattas och offentliggoras fére notering (NASDAQ OMX Stockholm, 2010. s. 7). Enligt
LHF (2 kap. 1 §) ska bolag uppratta prospekt nar overlatbara vardepapper antingen utbjuds till
allmanheten eller handlas pa en reglerad marknad, om inget foljer av nagot undantag i 2-7 §§. Det
finns med andra ord prospektkrav i de flesta fall, dock existerar undantag som till exempel kan vara
att handel redan funnits pa en annan reglerad marknad. Vid undantag fran upprattande av prospekt
kraver Borsen ett noteringsdokument med uppdaterad information som ar likvardigt med

prospektreglerna (Ortengren, 2008. s. 119). Prospektet ska innehélla all sddan information rérande

? Investor Relation, person som &r ansvarig for att sprida information till allmanheten (Jarl, personlig intervju
2010-04-27).
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emittenten och de Overlatbara vardepapperna, vilken dr nodvandig for att en investerare ska kunna
gbra en rattvis beddmning av emittenten och en eventuell garants tillgang och skulder, finansiell
stallning, resultat och framtidsutsikter samt av de Overlatbara vardepapperna. Informationen ska
vara skriven sa att den ar latt att forsta och analysera. (LHF, 2 kap. 11 §) Prospektet ska sedan
godkannas av Finansinspektionen. Boérsen och Finansinspektionen har infort ett samarbete for att
effektivisera noteringsprocessen, da &ven BoOrsen fortsdtter att granska prospektet. Borsens
granskning ar till for att sdkerstalla att informationen ar 6verskadlig och begriplig for investerarna sa
att de kan bilda sig en uppfattning av aktiernas varde. (Ortengren, 2008. s. 119) Bolaget ska dven
infor en notering ha genomgatt en legal granskning av en oberoende advokat. Borsrevisorn far sedan
en sammanfattning av den legala granskningen, det ligger dock pa bolaget att borsrevisorn far all
information som kravs for att kunna fullfélja noteringsgranskningen. (NASDAQ OMNX Stockholm,

2010.s.7)

Som tidigare namnts gors inte sjadlva ansdkan i samband med noteringsprocessen utan forst infor
bolagskommittémotet dar uppdraget hanteras (Ortengren, 2008. s. 123). Det ir bolagskommittén
som beslutar om notering och upptagande till handel pa Borsen. Bolagskommittén ar formellt ett
utskott till Borsens styrelse, vilken har till syfte att sdkerstalla att noteringsprocessen har genomforts
pa ett professionellt, noggrant och effektivt satt. (Ortengren, 2008. s. 119) Ansdkan ska kompletteras
med, fran Finansinspektionen, godkant prospekt samt ett spridningsintyg som bevisar att bolaget
uppfyller det initiala kravet pa likviditet i aktien. Samtidigt maste bolaget dven underteckna Borsens
noteringsavtal om att félja Borsens regler. (Ortengren, 2008. s. 123 & NASDAQ OMX Stockholm,
2010.s. 8)

For bolag finns det tva satt att komma in pa Borsen, dels att genomga noteringsprocessen som
tidigare beskrivits, och dels genom sa kallad “bakvédgsnotering”/”koksvagsnotering”. Bakvdgsnotering
innebar att ett bolag som vill in pa Borsen forvarvar ett existerande borsnoterat bolag for att pa sa
satt fa tillgang till Borsen. Genom forvarvet erhalls en aktiestock och en borsplats. Dock placeras
bolaget pa observationsavdelningen, dven kallad Obs-listan. Bolaget maste dven genomga en
fullstandig noteringsgranskningsprocess samt uppratta noteringsprospekt. Bolaget flyttas fran
observationsavdelningen da noteringsgranskningen ar klar och bolaget har blivit godkant av
Bolagskommittén. Genomsnittligt ar bakvagsnotering varken billigare eller snabbare &n den

traditionella processen. (www.nasdagomx.com)

1.2. Problemdiskussion och problemformulering

Ekonomin bdrjar nu aterhdmta sig efter en djup lagkonjunktur och det har medfort att ett dkat

intresse for borsnoteringar uppmarksammats (Tiger, 2010). Det finns manga incitament for ett
11



foretag att borsnoteras. Som tidigare namnt kan det exempelvis vara tillgang till riskkapital, att fa
likviditet i egna aktier samt att underlatta uppkdp av andra foretag. Borsintroduktionen kan dock
aven resultera i effekter som inte alltid ses som positiva. Det kan exempelvis vara offentlighetskravet
som finns pa noterade bolag, vilket bland annat innebar att information ska komma allmanheten
tillhanda sa fort som majligt och det kan ses som bade positivt och negativt (Grundvall et al, 2008. s.
67). Andra effekter av en notering ar att den lI6pande redovisningen paverkas. Exempelvis ska de
bolag som ingar i en koncern enligt lag tillampa IFRS i sin koncernredovisning istdllet for de svenska
redovisningsreglerna (IAS-forordningen (1606/2002/EG), Artikel 4). Fragan &r vad fordndringen
egentligen innebéar for féretagen och vilka atgarder de maste vidta? Finns det eventuellt andra
redovisningseffekter an IFRS, vilka paverkar bolagen och den lI6pande redovisningen? Vilka
foljdeffekter uppkommer pd grund av att redovisningen andras? Ses de &ndrade kraven pa
redovisningen enbart som nagot negativt och dr darmed en baksida av bérsnoteringen eller ser

foretagen dven nagot positivt med dndringarna?

Ovanstaende diskussion och fragestallningar leder fram till féljande huvudfraga:

Hur pdverkas den I6pande redovisningen av att ett féretag bérsnoteras och vilka effekter medfér det?

1.3. Syfte

Syftet med uppsatsen ar att undersoka hur foretagens lopande redovisning paverkas av en
borsintroduktion. Vi amnar undersdka hur de lagstadgade reglerna samt andra krav och aspekter
genererar dndringar pa den lopande redovisningen och vilka konsekvenser det medfor for bolagen

vid en borsnotering.

1.4. Avgransningar

Vi kommer att avgransa oss genom att studera foretag som ar noterade och kommer att bli noterade
pa NASDAQ OMX Stockholm AB. Darfor kommer de krav och regler som vi studerar utga fran den
listan. Vi har valt att inte utga fran Nordic Growth Market NGM AB, da den listan framst bestar av
tillvaxtforetag med, ur ett investeringsperspektiv, storre kapitalrisk. Nordic Growth Market NGM AB
ar en reglerad marknad och en officiell lista med boérsstatus, men bolagen som &r listade dar ses dnda
inte som noterade i samma mening som bolag pa NASDAQ OMX Stockholm da noteringskraven inte
ar lika hoga. (Persson, personlig intervju, 2010-05-04) Med tanke pa det har vi valt att utga fran
NASDAQ OMX Stockholm AB, som ar den traditionella och dven den aldsta och storsta listan i
Sverige, samt den lista dar bolag rdknas som noterade. Utgangspunkt for uppsatsen kommer att vara

ur ett redovisningsperspektiv.

12



1.5. Begreppsdefinition

Bors: En reglerad handelsplats for vardepapper, en sa kallad vardepappersinstitution, vilken
overvakas av Finansinspektionen. Endast de marknadsplatser som godkdnns av Finansinspektionen
medges borsstatus. | Sverige finns sedan 2003 tva borser och de &r NASDAQ OMX Stockholm AB och
Nordic Growth Market NGM AB. (Grundvall et al, 2008. s. 11-15)

Bérsféhig: Nar ett bolag ar redo och uppfyller kraven for en bérsnotering (1.www.deloitte.se).

Bérsintroduktion: Borsintroduktion innebar ”att ett foretag noteras pa Stockholms Fondbors i

samband med en nyemission” (af Sandeberg, Sevenius, 2008. s. 102).

Bérsrevisor: En auktoriserad revisor som utses av Borsen och som gor en granskning av bolaget for

att undersoka lampligheten infér en notering (NASDAQ OMX Stockholm, p. 2.2.3).

IFRS: Internationella redovisningsstandarder som ges ut av IASB (FAR SRS Forlag, IFRS, 2010. s. 3). |

studien kommer anviandandet av termen IFRS syfta pa IFRS sa som de antagits av EU.

Stockholmsbérsen/Bérsen: En av Sveriges tva borser (Grundvall et al, 2008. s. 14). Med
Stockholmsbdrsen alternativt Bérsen syftar vi pa NASDAQ OMX Stockholm AB. Bérsen ar indelad i tre
segment beroende pa foretagens marknadsvarde och benamns Small Cap, Mid Cap och Large Cap

(NASDAQ OMX Stockholm, 2010. p. 2.1.2).

Prospekt: Prospekt ska uppréattas infor en notering (NASDAQ OMX Stockholm, 2010. s. 7). Enligt LHF
11 § ska ett prospekt ”innehadlla all information rérande emittenten och de o&verlatbara
vardepapperen som ar nédvandig for att en investerare skall kunna gora en valgrundad bedémning

av emittenten.”

1.6. Disposition

| den aterstaende delen av uppsatsen behandlas forst de metoder som anvands i studien. Senare
presenteras den teoretiska referensramen som ligger till grund fér undersékningen. Darefter
framstalls den empiriska undersdkningen, som tillsammans med teorin diskuteras i den efterféljande

analysen. Slutligen presenteras det resultat som framkommit ur studien.
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2. Metod

| det féljande kapitlet redovisas de metoder som har anvants i uppsatsen. Inledningsvis motiveras
metodvalen och sedan beskrivs datainsamlingsprocessen och bearbetningen av informationen.
Avslutningsvis fors en kritisk diskussion angaende kéallorna dar bade kéllornas validitet och reliabilitet

diskuteras.

2.1.Val av forskningsansats

Forhallandet mellan teori och praktik kan forklaras utifran olika synsatt. Ett satt att se pa det ar att
utgd fran den deduktiva teorin, vilken innebar att forskningen antingen forkastar eller bekraftar
hypoteser, vilka harstammar utifran teorin. Férkastandet eller bekraftandet av hypoteser skapar
darmed ny teori. Ett annat synsatt ar den induktiva teorin, vilken innebar att forskaren tar fram ny
teori genom att undersoka hur det gar till i praktiken. (Bryman, Bell, 2008. s. 23, 590)
Undersokningen har haft utgangspunkt i den induktiva teorin, da effekterna pa borsbolags |6pande

redovisning har studerats i praktiken.

2.2.Val av metod

For att kunna besvara uppsatsens syfte och problemformulering om hur den I6pande redovisningen
paverkas av en borsnotering har bade priméar- och sekundarkallor anvants i studien. Primarkallorna
bestar av bade kvalitativa och kvantitativa metoder i form av intervjuer och enkatundersékningar.
Respondenterna ar foretag som finns pa Stockholmsbdrsen, samt ett antal revisorer som har god
insyn i bade noteringsprocessen samt dess paverkan pa den l6pande redovisningen. Studiens data i
form av sekundarkdllor kommer framst fran litteratur, undersékning av prospekt och
arsredovisningar samt artiklar som behandlar dmnet. Aven Internetbaserad data i form av bland

annat hemsidor har anvants.

2.2.1. Alternativa metoder

En alternativ metod till enkater och intervjuer ar observation. Det finns tva typer av observationer,
namligen systematisk och deltagande observation. Den férstndmnda ar mer kvantitativ i sin
utformning, till skillnad fran deltagande observation som ar mer kvalitativ. (Denscombe, 2000. s. 165)
Systematiska (dven kallade strukturerade) observationer innebar att observatéren gor iakttagelser
utifran ett kategorischema. Deltagande observationer @ andra sidan, innebar att observatéren
befinner sig i en grupp under en férhallandevis lang tid for att studera gruppens beteenden. (Bryman,

Bell, 2005. s. 195, 334)
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Observationer ar mycket tidskrdvande och da tidsramen for undersékningen var relativt kort,
beddmdes inte observationer vara en lamplig metod, sarskilt dd de inte bedomdes bidra med

onskvard information.

2.3. Datainsamling

Datainsamlingen, som ar grunden for den empiriska undersékningen, kan utforas pa flertalet satt och
valet ar av stor vikt for resultatet (Lundahl, Skarvad, 2009. s. 113). Inledningsvis kan datainsamlingen
delas in i insamling av primardata respektive sekundardata. Primardata ar information som forskaren
sjalv samlat in till skillnad fran sekundardata som ar ett samlingsnamn for all data som redan har

samlats in och eventuellt dven sammanstallts. (Bryman, Bell, 2005. s. 230)

2.3.1. Primirdata

| forsta hand bygger studiens primarkallor pa intervjuer som kategoriseras som kvalitativa metoder
men dven kvantitativa metoder i form av enkatundersokningar har anvants. Skillnaden dem emellan
ar att informationen vid kvantitativa metoder ar mer strukturerad och kan omvandlas till siffror och
statistik, medan kvalitativa metoder ar mer flexibla och ett mer djup inom dmnet kan fas. Samtidigt
paverkas informationen vid kvalitativa undersdkningar av foérfattarens tolkningar och uppfattningar.
(Holme, Solvang, 1997 s. 76-80) Det gar med fordel att kombinera bade kvantitativa och kvalitativa
metoder i samma studie da de kan stdrka varandra med sina olika styrkor och svagheter.
Framkommer liknande eller samma information fran de bada metoderna betraktas resultatet som

mer tillforlitligt (Holme, Solvang, 1997. s. 76, 86).

For att fa fram basta resultat har bade kvantitativa och kvalitativa metoder anvants. Den priméardata
som har anvants i studien bygger pa intervjuer samt enkéater till foretag som ligger pa
Stockholmsbdrsen och som noterades under 2000-talet. Intervjuer har aven genomférts med ett par

revisionsbyraer for att fa en mer generell syn pa redovisningspaverkan till foljd av bérsnotering.

2.3.1.1 Intervju

Att anvanda intervjuer har bade fér- och nackdelar. De fraimsta férdelarna ar att informationen som
inforskaffas ar djup och detaljrik, att respondenternas synpunkter och varderingar lyfts fram samt att
validiteten ar hog till foljd av att uppgifter kan kontrolleras direkt under intervjun. Andra férdelar ar
hog svarsfrekvens samt att flexibiliteten ar hog vilket medfor att andringar i undersokningens fokus
latt kan goras aven under intervjun. Nackdelar med att anvanda intervjuer ar att det ar tidskravande,
att objektiviteten och tillforlitligheten kan ifragasattas samt att intervjupersonerna kan hammas av
sjalva situationen. (Denscombe, 2000. s. 161-163)
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Intervjuer kan genomféras med flertalet olika metoder och kan ha flera olika syften.
Intervjumetoderna kan klassificeras antingen utifran graden av standardisering, eller utifran det
svarsutrymme som ges i intervjun. | de fall intervjumetoderna klassificeras utifran
standardiseringsgraden benamns metoderna standardiserade eller icke-standardiserade intervjuer.
Vid standardiserade intervjuer stélls samma fragor och i samma ordningsfoljd till alla respondenter i
undersokningen till skillnad fran icke-standardiserade intervjuer dar fragorna och ordningsféljden kan
skilja sig mellan olika intervjuer i samma undersékning. Intervjuer som ar en kombination mellan
standardiserade och icke-standardiserade intervjuer benamns semistandardiserade. Det innebar att
en del fragor ar samma for alla respondenter, medan andra fragor kan vara uppféljningsfragor eller
fragor riktade till specifika personer. Férdelen med standardiserade intervjuer ar att materialet kan
bearbetas pa ett kvantitativt sitt, medan icke-standardiserade intervjuer har férdelaktigheten att ge
mer information och ett stérre djup. Om intervjumetoderna klassificeras utifran svarsutrymmet,
kallas de antingen strukturerade eller fria intervjuer. Strukturerade intervjuer &r
informationsorienterade och féljer en viss mall som medfor att respondenten endast kan vilja
mellan vissa férhandsbestamda svarsalternativ. Vid fria intervjuer daremot, tilldts respondenten att
sjdlv. formulera sina svar. Fria intervjuer har en bredare inriktning och foérutom att vara
informationsorienterade, dr de dven personorienterade. (Lundahl, Skarvad, 2009. s. 115-117) De
intervjuer som har genomforts i studien &r fria intervjuer av semistrukturerad karaktdr da mer

onskvard information kan erhallas.

2.3.1.1.1. Urvalsprocessen

Urvalsprocessen inleddes med att ett antal féretag som noterades pa Stockholmsboérsen under 2000-
talet och som hade huvudkontor i Skane kontaktades. Dessutom kontaktades ett féretag som under
studiens gang inte hade noterats, men som befinner sig i introduktionsprocessen. Den geografiska
avgransningen gjordes pa grund av resursbrist samt att "face-to-face”-moten prioriterades istallet for
telefonintervjuer. Personliga intervjuer 6kar chanserna att skapa en bra relation med respondenten

samt att det lattare gar att avgéra om intervjun gar bra eller inte (Bryman, Bell, 2005. s. 528).

Da alla bérsnoterade foretag under intervjuprocessens gang arbetade med kvartalsrapporten var det
ett flertal som inte hade tid fér en intervju. Dessutom noterades flertalet av bolagen pa Large Cap-
listan fore ar 2000 och ingick darmed inte i var urvalsgrupp. Darfor genomfordes ingen intervju med

bolag pa Large Cap-listan.

De intervjuer som genomfordes var bland annat med ekonomichef Jérgen Carlsson pa Aspiro AB och
Lars Gutenwik, ekonomi- och finanschef pa TAT — The Astonishing Tribe AB. Pa Dagon AB
intervjuades Camilla Jarl som ar IR- och kommunikationschef och Peter Olsson som bland annat ar
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ekonomiansvarig for koncernen. Vidare holls aven intervjuer med Helena Haglund,
koncernredovisningsansvarig pa Duni AB samt med redovisningsansvarig Helena Mars och
ekonomidirektér Tomas Bergstrom pa AB Ph. Nederman & Co. For att dven fa en objektiv och mer
generell bild av borsnoteringar fordes samtal med tva auktoriserade revisorer, Sten Humble fran

KPMG AB och Mats Persson fran Deloitte AB.

2.3.1.1.2. Intervjuforfarande

Intervjuerna genomférdes genom personliga intervjuer dar forfattarna akte till respondenterna. En
risk med personliga intervjuer ar att respondenten inte kdnner sig bekvdm med intervjuarna och
darfor inte ar lika 6ppen och sanningsenlig i svaren. Samtidigt ar det lattare att skapa en bra relation
med respondenten vid en personlig intervju som gor att denne blir mer 6ppen och samarbetsvillig.
(Bryman, Bell, 2005. s. 143) Pa grund av de fordelar som fanns med personliga intervjuer jamfort

med telefonintervjuer valdes att inte genomféra nagon telefoninterviju.

Ett par dagar innan varje intervju skickades intervjumallen ut till respondenterna for att de skulle
kunna forbereda fragorna och pa sa satt ge ett sd utforligt och sanningsenligt svar som mojligt. Vid
intervjutillfallet var det en av forfattarna som héll i intervjun medan de andra tog anteckningar. De
forfattare som tog anteckningar tillade dven foljdfragor vid behov. Vid varje intervju genomfordes
ocksd en ljudinspelning. Aven om det kan gora respondenterna oroliga och mer férsiktiga med
uttalanden har det manga fordelar (Bryman, Bell, 2005. s. 374-375). Exempelvis ar det maojligt att ga
tillbaka och lyssna igen for att forhindra att felaktig information sedan skulle skrivas i studien till f6ljd
av ofullstdndiga noteringar eller missuppfattningar. Anledningen till att bade inspelning och
anteckningar anvandes ar att dven om ljudinspelning ar en battre metod kan tekniken ibland brista,
sa anteckningar var en sakerhetsatgard. Under intervjun foljdes intervjumallen med inslag av
foljdfragor, det vill sdga en semistrukturerad intervjumetod anvdndes (Lundahl, Skdrvad, 2009. s.
115-117). Ett par av respondenterna Onskade att fa lasa igenom den del av empirin som behandlade
deras intervju, for att klargora eventuella missuppfattningar och darmed géra empirin och studien

mer tillforlitlig.

2.3.1.1.3. Bearbetning av intervjuer

Efter intervjun gick en eller flera av forfattarna igenom ljudinspelningen och skrev ner hela intervjun,
sa kallad transkribering. Problemet med transkribering ar att det ar tidskrdvande och kan ge
"onodigt” mycket pappersmaterial att analysera. Det ar viktigt att forsdkra sig om att utskrifterna
stimmer O6verens med intervjuerna sa att en god kvalitet pa utskrifterna erhalls. Da

transkriberingsarbetet ar tidskravande kan en reducering i arbetsbdrdan vara att inte skriva ner de
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delar av intervjun som inte kommer att anvandas i studien utan bara ta med det relevanta och
anvandbara. (Bryman, Bell, 2005. s. 376-377) Darfor ar vissa bitar av intervjumaterialet inte
nedskrivet och for att kunna forsakra oss om en god kvalitet pa utskrifterna har samtliga forfattare
last igenom utskriften och vid behov kompletterat med intervjuanteckningarna. Anledningen till att
en transkribering gjorts ar for att effektivisera arbetet med empiri och analys da det ar lattare att ga

tillbaka till skriven text an till ljudinspelningar samt for att sakerstalla studiens tillforlitlighet.

2.3.1.2. Enkit

Till skillnad fran en intervju bestar en enkat av ett frageformular dar svarsalternativen ar relativt fasta
och déar respondenten sjalv fyller i svaren. Fordelar med enkater jamfort med intervjuer ar att urvalet
vid enkater kan vara storre an intervjuer samt att det ar lattare att fa en geografisk spridning.
Ytterligare fordelar ar att respondenten inte behover kdnna pressen att kunna svara pa fragorna
direkt vilket kan férekomma i en intervjusituation utan respondenten kan istéllet i lugn och ro
besvara fragorna. (Eljertsson, 1996. s. 7-12) Nackdelen med att anvanda en kvantitativ metod ar att

det inte gar att stalla foljdfragor samt att svarsfrekvensen ar relativt 1ag (Bryman, Bell, 2005. s. 164).

2.3.1.2.1. Enkatforfarande

Da en totalundersokning av populationen &r svar att genomfora samt att det medfor ett ganska stort
merarbete har en urvalsundersékning genomforts (Eljertsson, 1996. s. 16). Urvalsgruppen bestod av
de foretag pa Stockholmsborsen, vilka noterades pa 2000-talet. Enkaten skickades ut per e-post till
alla foretag inom urvalsgruppen, férutom de foretag som intervjuades samt de foretag som det inte
gick att hitta kontaktuppgifter till. Frageformuléret, bestdende av 15 fragor, skickades till foretagens
ekonomiavdelningar. Majoriteten av fragorna hade karaktaren att de kunde besvaras via olika
alternativ for att lattare kunna fa fram en mer tydlig bild av noteringens paverkan pa redovisningen.
Ett fatal fragor hade inga svarsalternativ utan skulle istdllet besvaras fritt. Anledningen var dels att
svarsalternativ inte var det basta sattet da redovisningspaverkan kan skilja ganska mycket mellan
olika foretag och dels for att fa fram anvandbar och bra fakta. En nackdel med 6ppna fragor ar dock
att svarsfrekvensen kan bli lagre dn vid svarsalternativ och sdkerheten pa svaren kan darfor inte

behandlas pa samma satt som 6vriga fragor. (Eljertsson, 1996. s. 95)

2.3.1.2.2. Sammanstallning av enkater

Tyvarr var svarsfrekvensen pa enkatundersokningen endast 18,5 procent, vilket vi anser var ganska
lagt. Trots det valde vi att ha med och analysera de svar som inkommit men vi &r medvetna om att
det kanske inte ger en korrekt avspegling av hela segmentet. En anledning till den laga

svarsfrekvensen kan till viss del bero pa att alla bérsbolag under studiens gang arbetade med arets
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forsta kvartalsrapport. Svaren sammanstalldes och antal svar per svarsalternativ raknades sedan om
till en procentsats for att lasaren i empirin skulle kunna utldsa svaren pa ett lattoverskadligt satt.
Aven svaren fran de foretag som valt att svara mer utférligt i egen text vid de dppna frdgorna har

beaktats och om mdjligt jamforts med andra féretags svar innan svaren presenterats i empirin.

2.3.2. Sekundirdata

Sekundardatan som har anvénts i studien har hamtats fran prospekt samt arsredovisningar for de
noterade foretag som har intervjuats. Andra sekundardata har hamtats fran litteratur, artiklar samt
diverse Internetkallor. Fordelen med att anvanda sekundarkallor ar att forskaren inte behover
genomféra hela processen sjdlv, utan istallet kan andra forskares undersdkningar och resultat
anvandas. Det medfor bland annat att forskaren sparar tid och pengar samt far tillgang till data av

hog kvalitet, forutsatt att en erkand och tillforlitlig kalla anvands. (Bryman, Bell, 2005. s. 231-237)

2.3.2.1. Noteringsprospekt och drsredovisningar

For nagra av de foretag som intervjuades har noteringsprospekt studerats for att fa en djupare
forstaelse for redovisningsforandringarna till foljd av en notering. De intervjuade foretag, vars
prospekt och arsredovisningar inte har analyserats, ar Aspiro AB och TAT — The Astonishing Tribe AB.
Anledningen var att Aspiro inte fick nagra storre redovisningsforandringar till foljd av noteringen
(Carlsson, personlig intervju, 2010-04-21) och ansags darfor inte vara ett lampligt foretag att
analysera. Nar det géller TAT har de inte uppréattat nagot prospekt da de dnnu inte borsnoterats.
Noteringsprospekten erhdlls av respektive foretag och har anvants som ett komplement till
intervjuerna. Aven féretagens arsredovisningar fére och efter noteringen har studerats. Vid
studerandet av noteringsprospekt och arsredovisningar har balans- och resultatrdakning samt noter

granskats.

2.4. Kallkritik

De sekundarkallor som har anvants ar framst regelverk for borsintroduktioner och redovisning vilket
ar mycket tillforlitliga kallor. Ovrig litteratur anser vi ocks& som tillférlitlig d& majoriteten anvands
som larobocker vid universitetet eller handbdcker till noterade féretag och darfor ar val
genomarbetade. De noteringsprospekt och arsredovisningar som har studerats och anvants i empirin
och analysen kan ocksa ses som tillforlitliga da de har blivit granskade och godkdnda av revisorer.
Artikeln om agentteorin som har anvants har sin utgangspunkt i amerikanska féretag och vi ar
medvetna om att artikeln eventuellt inte ar fullt applicerbar pa de svenska féretagen men den anses

anda som tillrackligt applicerbar for var studie.
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Vid intervjuférfarandet var vi medvetna om att respondenternas svar skulle kunna vara subjektiva
samt att respondenterna kunde hdammas av sjalva intervjusituationen. Dock upplevde vi att alla
respondenter var villiga att besvara alla fragor da de inte var av kanslig natur for foretaget. | ett fatal
fragor intraffade situationen att nagra av respondenterna inte kunde minnas hindelseférloppet och
darfor inte kunde uppge ett svar. Da det endast berérde ett fatal fragor och respondenter ansag vi
anda att de Ovriga svaren fran respondenterna var tillrackligt tillforlitliga for att deras uppgifter skulle

kunna anvandas i studien.

Angaende enkatundersokningen ansag vi ocksa att respondenterna uppgav sanningsenliga svar da
fragorna inte heller har var av kanslig natur samt att undersékningen var anonym. Tyvarr var
svarsfrekvensen inte sa hog som forvantat och vad géller de svar som kom in, var inte alltid alla
fragor besvarade i enkdten. Vi var darfor medvetna om att sammanstallningen kanske inte gav en
generell och korrekt bild av hela segmentet. Trots det har sammanstéllningen tagits med i studien da
den dnda visade vad 16 procent av alla foretag, som noterades pa Borsen under 2000-talet, ansag om

hur den I6pande redovisningen paverkades av en bérsnotering.

2.4.1. Validitet och reliabilitet

Validiteten hos en primarkalla visar i vilken utstrackning undersokningen verkligen mater det som
forskaren onskar att mata (Bryman, Bell, 2005. s. 95). Vi anser att validiteten &r relativt hog da
undersokningens resultat visar pa att det som var tankt att matas, verkligen har métts. Dock finns det
vissa omraden som i efterhand uppmarksammats och darfér borde ingatt i undersékningen. Det finns
dven sadana omraden som ingick i undersékningen men som i efterhand visade sig vara av mindre
relevans. Med en primarkallas reliabilitet menas dess tillforlitlighet och ju fler undersdékningar som
visar samma resultat, desto hogre blir reliabiliteten (Bryman, Bell, 2005. s. 93). | studien har det
framkommit att manga respondenter har upplevt samma eller liknande effekter och darfor anser vi

att reliabiliteten ar relativt hog.
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3. Teori

| foljande avsnitt presenteras den teori som har anvants for att kunna besvara
problemformuleringen. De foérandringar som har uppmarksammats genom studien och vilka
redovisas nedan ar Borsens krav, implementering av IFRS, rapporteringskrav samt effekter av

agentteorin.

3.1. Borsens krav

Borsen har noteringskrav som maste vara uppfyllda innan bolaget far noteras, oavsett pa vilket satt
bolaget far intrade till Borsen. Bland annat ska bolaget ha publicerat redovisningshandlingar for
minst tre ar tillbaka enligt hemlandets lagstiftning och dessutom ska affarsidén och verksamheten i
bolaget och koncernen ha en tillrdcklig historik. Dessutom maste foretaget uppratta
proformaredovisning® i jamférande syfte enligt gallande prospektregler. Bolaget ska ocksa kunna visa
att det existerar en dokumenterad vinstintjaningsformaga pa koncernniva. Enligt generalklausulen
giller dven att om bolaget uppfyller samtliga av Boérsens krav kan Borsen anda neka
borsintroduktionen, om till exempel Borsen anser att bolaget skulle kunna skada fortroendet for

vardepappersmarknaden eller investerares intressen. (NASDAQ OMX Stockholm, 2010. s. 9-12)

Den storsta forandringen, utifran Borsens krav, for ett bolag som gar in pa Borsen ar offentligheten.
Bolaget ska s& snart som mojligt offentliggéra information som &r kurspaverkande. Aterkommande
informationstillfallen for bolaget ar nar det maste uppratta finansiella rapporter. De finansiella
rapporter som foretaget maste upprdtta och offentliggéra, ska utga ifran relevanta
redovisningsstandarder utifran den lagstiftning som rader. Bolag som ar primarnoterade pa NASDAQ
OMX Stockholm maste dessutom uppratta och offentliggoéra kvartalsvisa delarsrapporter samt en
bokslutskommuniké. Koncerner maste uppréatta arsredovisningar i enlighet med IFRS och darfér ska
dven bokslutskommunikén folja samma redovisningsprinciper. Bokslutskommunikén som upprattas
innan arsredovisningen ska vara sa omfattande att ingen ny information som kan paverka

aktiekursen offentliggdrs i den kommande arsredovisningen. (NASDAQ OMX Stockholm, 2010. s. 28)

3.2. Implementering av IFRS

Utifran den studie som vi har genomfért har det framkommit olika redovisningseffekter till foljd av
implementering av IFRS. Jamférelser kommer att géras mellan IFRS och de svenska regelverken for

att fortydliga effekterna och skillnaderna daremellan. De svenska reglernas utformning har

3 Proformaredovisning — skall innehalla en beskrivning av en transaktion och &r avsedd att beskriva situationen
hypotetiskt (www.fi.se).
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fordndrats under de senaste aren bland annat genom att Bokféringsndmnden har startat sitt K-
projekt. Projektet innebar att alla svenska bolag delas in i olika kategorier och att varje kategori far
ett samlat regelverk med regler som galler for just den kategorin. (BFNAR 2000:2) Samtidigt har
arbetet med att anpassa Redovisningsradets rekommendationer fér icke-noterade bolag fran och
med den forsta januari 2005 avstannat och ar 2007 lades Redovisningsradet ner (1.www.bfn.se).
Redovisningsradets rekommendationer kommer dock att kunna tillimpas av onoterade féretag och
koncerner fram till dess att samtliga K-regelverk ar fardigstdllda. Mer exakt kan de onoterade
foretagen och koncernerna vialja om de vill tillampa antingen de allmédnna raden fran BFN eller
Redovisningsradets rekommendationer, det vill sdga RR 1-RR 29. (BFNAR 2000:2, 2.www.bfn.se) Da
K-regelverken inte &r fullstandigt utvecklade och manga av foretagen i var studie introducerades
2007 eller tidigare kommer jamforelsen mellan IFRS och de svenska regelverken framst att innehalla
jamforelser med RR 1 — RR 29. De IFRS-standarder som presenteras nedan ar de som av studien

framgatt som de storsta redovisningseffekterna till foljd av implementering av IFRS.

3.2.1. Allmint om IFRS

Efterhand som aktiemarknaden har utokats, har det uppmarksammats ett problem i att jamforelsen
mellan foretag fran olika lander har blivit svarare for investerarna. Att kunna jamfora foretagen och
da framst deras redovisning ar en forutsattning for globaliserade kapitalmarknader. For att minska
skillnaderna i noterade bolags redovisning borjade ett initiativ till en harmonisering av redovisningen
att ta form. Initiativet kom ifran IASC som bestod av revisorer fran olika lander. IASC gav ut ett
trettiotal redovisningsstandarder (IAS) som ett fatal lander bérjade félja. 2001 ombildades IASC till
IASB som inte ldngre enbart representeras av revisorer utan dven representanter fran naringslivet.
De standarder som gavs ut av IASB kallades IFRS och numera syftar begreppet IFRS pa bade IAS- och
IFRS-standarder. 2002 beslutade EU att alla noterade bolag inom EU, vid ingangen av 2005, skulle
tillampa IFRS, sa som de antagits av EU, i koncernredovisningen. (Marton et al, 2008. s. 2-6) Numera
tillampas IFRS av ungefdr 100 lander ddr manga av de stora ekonomierna sasom Kanada, Kina och
Indien planerar att ga over till IFRS. Det stora undantaget ar USA som fortfarande tillampar US GAAP
som ges ut av Financial Accounting Standards Board (FASB). Ddaremot har ett samarbete mellan de
tva olika organisationerna IASB och FASB kommit till for att minska skillnaderna mellan de tva
regelverken och for att fa en mer harmoniserad, internationell redovisning. (Marton et al, 2008. s.

14-15)

Som tidigare namnt ar noterade bolag i sin koncernredovisning skyldiga enligt lag att uppratta
redovisningen utifran IFRS redovisningsstandarder (FAR SRS Forlag, IFRS, 2010. s. 3). De svenska

foretag som i koncernredovisningen féljer IFRS maste &ven folja RFR 1 Kompletterande
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redovisningsregler fér koncerner. RFR 1 innehaller sarskilda svenska krav pa koncernredovisningens
upplysningar. Férutom det undantaget féljs IFRS fullt ut vilket innebar att ARL inte behover foljas. Nar
det galler noterade juridiska personer inom en koncern dar IFRS tillimpas maste moderféretaget
folja ARL och RFR 2 Redovisning for juridisk person. Huvudregeln i RFR 2 ar att IFRS ska foljas fullt ut
men undantag gors nar IFRS skiljer sig fran ARL eller pd grund av skatteskal. Dotterbolagen inom
koncernen kan sjilva vilja om IFRS (det vill siga ARL och RFR 2) eller de svenska redovisningsreglerna
ska foljas. (Marton et al, 2008. s. 16-17 & Radet for finansiell rapportering, 2008. s. 6) Noterade
foretag som inte ingar i en koncern behover inte uppratta finansiella rapporter enligt IFRS, utan ska

folja ARL och RFR 2 (Grundvall et al, 2008. s. 88).

Tabell 1. Oversikt 6ver regler som svenska foretag foljer

ARL, BFNAR 2000:2

IFRS, RFR 1 IFRS, RFR 1 (dvs. BFN alt. RR 1.29)
ARL, BFNAR 2000:2
L 2 L 2 ’

ARL, RFR ARL, RFR (dvs. BFN alt. RR 1-29)
ARL, RFR 2 alt. ARL, RFR 2 alt. ARL, BFNAR 2000:2
BFNAR 2000:2 BFNAR 2000:2 (dvs. BFN alt. RR 1-29)

. ARL, B 2000:2

ARL, RFR 2 Kan ej valja att folja IFRS ARL, BFNAR 2000

(dvs. BFN alt. RR 1-29)
Kdélla: Marton et al, 2008. s. 17

Vid upprattandet av bokféringen enligt IFRS ska Forestallningsramen, som innehaller ett antal
grundlaggande antaganden, beaktas och féljas. Finansiella rapporter ska vid upprattandet ske efter
periodiseringsprincipen och ett antagande om fortlevnad av foretaget. Vidare ska rapporternas
information vara begriplig, relevant och véasentlig fér anvandarna. For att informationen i
rapporterna ska vara anvandbar ska den vara tillforlitlig. For att uppna tillforlitliga rapporter kravs att
de inte ar vinklade, det vill sdga att de ar neutrala och att de ska ge en korrekt bild av alla handelser
samt vara fullstandiga. For att de finansiella rapporterna ska vara tillforlitliga och jamforbara ska
samma redovisnings- och varderingsprinciper i ett foretag anvandas 6ver en langre tid. Vid byte av
redovisningsprincip ska information ges om att den nya principen anvands samt vilka effekter det
medfor. Vid upprattandet av finansiella rapporter maste foretaget dven ha forsiktighet i atanke
samtidigt som rapporterna ska vara fullstandiga. (IFRS, Forestdllningsram foér utformning av

finansiella rapporter, p.22-42)
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3.2.2. Redovisningsférandringar

3.2.2.1. Forsta gdngen IFRS tillimpas

IFRS 1 Forsta gangen IFRS tillampas, innehaller regler for hur foretagen ska ga tillvaga forsta gangen
IFRS tillampas. Tanken ar att foretaget ska uppratta finansiella rapporter, dar informationen ar av
hog kvalitet. Informationen ska dessutom vara transparent for anvandarna och jamforbar 6éver alla
redovisade perioder (IFRS 1, p. 1). | den forsta arsredovisningen som uppréttas enligt IFRS ska det
finnas ett uttryckligt uttalande om att IFRS féljs utan forbehall (IFRS 1, p. 3). Startpunkten for
tilldmpningen av IFRS ar dock att foretaget upprattar en “rapport 6ver periodens ingaende finansiella
stallning enligt IFRS vid tidpunkten for oOvergang till IFRS” (IFRS 1, p. 6), alltsa en
ingangsbalansrakning. | den forsta finansiella rapport som féretaget upprattar enligt IFRS ska det
finnas jamforande information. Rapporten ska innehalla "minst tre rapporter éver finansiell stallning,
tva rapporter over totalresultat, tva separata resultatrdkningar (om saddana lamnas), tva rapporter
over kassafléden och tva rapporter over forandringar i eget kapital samt hanférliga noter, daribland
jamférande information” (IFRS 1, p. 21). Enligt punkt 23 ska féretaget dven forklara hur évergangen

till IFRS paverkade den finansiella stallningen, det finansiella resultatet och kassaflodet.

Uppskattningar som gors enligt IFRS vid tidpunkten fér overgangen ska stimma 6verens med de
uppskattningar som gjordes for samma tidpunkt enligt de tidigare redovisningsprinciperna (IFRS 1, p.
14). Det finns dock ett undantag nar det géaller uppskattning av verkligt viarde for materiella och
immateriella tillgangar samt for férvaltningsfastigheter. Da kan féretaget vélja att antingen anvdnda
sig av det tidigare anskaffningsvardet eller att omvardera varderingen av tillgangarna till det verkliga
virde som giller pa Overgangsdatumet. Darefter anvander foretaget det vardet som ett
anskaffningsvarde. (IFRS 1, p. D5-D7) Vid vardering av forvaltningsfastigheter kan foretaget vilja att i
fortsattningen vardera tillgangen till anskaffningsvardet eller att tillampa vardering till verkligt varde

(IAS 40, p. 30).

3.2.2.2. Rorelseférvdrv

Foretag som tillampar IFRS maste vid ett rorelseférvarv folja standarden IFRS 3 Rérelseforvary, vilken
reglerar den information som féretagen uppger i samband med ett forvarv (IFRS 3, p. 1). For att
standarden ska vara tillamplig maste transaktionen uppfylla kraven pa ett rorelseférvarv (IFRS 3, p.
2), vilket definieras i punkt B5 som en transaktion dar koparen erhaller ett bestimmande inflytande
over den anskaffade verksamheten. Enligt punkt 3 ar det dessutom ett krav att "de foérvarvade
tillgdngarna och Overtagna skulderna utgdr en verksamhet/rorelse” for att transaktionen ska

klassificeras som ett rorelseforvarv. Transaktioner som inte kan definieras som rorelseférvarv ska
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istdllet redovisas som forvarv av tillgangar. (IFRS 3, p. 3) Redovisningen av ett rorelseforvarv ska

enligt punkt 4 ske genom tillampning av forvarvsmetoden, vilken kraver (IFRS 3, p. 5):

e "identifiering av forvarvaren,

e faststallande av férvdrvstidpunkten,

e redovisning och vardering av de identifierbara foérvarvade tillgangarna, de Overtagna
skulderna och eventuella innehav utan bestammande inflytande i det forvarvade foretaget,
och

e redovisning och vardering av goodwill eller vinst vid ett forvarv till lagt pris.”

Aven de foretag som tillampar svenska redovisningsregler ska enligt RR 1:00 Koncernredovisning
anvanda forvarvsmetoden vid ett foretagsforvarv. Férvarvsmetoden kan kortfattat beskrivas som en
metod dar ett forvarv betraktas som en transaktion, genom vilken moderbolaget indirekt 6vertar det
forvarvade bolagets skulder och tillgangar (RR 1:00, p. 29-30). En skillnad mellan IFRS 3 och de
svenska regelverken ar att IFRS staller betydligt hogre krav vid ett foretagsforvarv nar det galler

identifiering av férvarvade tillgangar och skulder (2.www.deloitte.com).

En annan skillnad mellan IFRS 3 och de svenska regelverken aterfinns i redovisningen av ett
eventuellt minoritetsintresse i det forvarvade bolaget. Nar det géller RR 1:00 ska de férvarvade
tillgdngarna och skulderna varderas till verkligt viarde i enlighet med forvarvsanalysen och det
verkliga vardet ska avse koncernens (majoritetens) andel (p. 46). Enligt RR 1:00 punkt 11 ska inte
minoritetsintresset paverkas av varderingen i forvarvsanalysen, utan ska berdknas utifran de
redovisade vardena i dotterbolaget. Enligt punkt 11 ska “minoritetsintresset redovisas i
koncernbalansrdkningen som en sarskild post mellan eget kapital och skulder och i
koncernresultatrakningen som en justeringspost omedelbart fére periodens nettoresultat”. |
Overensstammelse med RR 1:00 ska enligt IFRS 3 endast den andel av dotterbolaget som forvarvats
ingd i redovisningen (IFRS 3, p. 51). Redovisningen av minoritetsintresset enligt IFRS skiljer sig fran RR
1:00 pa sa satt att det antingen kan redovisas till verkligt varde eller till minoritetens andel av de

identifierbara nettotillgdngarna i det forvarvade bolaget (IFRS 3, p. 19).

3.2.2.3. Goodwill

Med foérvarvad goodwill menas enligt IFRS, “en tillgdng som representerar framtida ekonomiska
fordelar som uppkommer fran andra tillgangar forvarvade i ett rorelseforvarv som inte ar enskilt
identifierbara och separat redovisade” (IFRS 3, Bilaga A Definitioner, s. 114). Sa kallad internt
upparbetad goodwill skiljer sig fran férvarvad goodwill pd sa satt att den internt upparbetade

goodwillen inte uppfyller kravet pa identifierbarhet och darmed inte far redovisas som en

25



immateriell tillgang (IAS 38, p. 48-49). Det &r endast sddan goodwill som &r forvarvad som far
redovisas som en tillgang i rapporten 6ver finansiell stallning (IAS 38, p. 32). | likhet med IFRS ar det

enligt RR 15 Immateriella tillgdngar inte tilldtet att redovisa internt upparbetad goodwill som en

tillgang (p. 4).

Enligt IFRS ska forvarvad goodwill varje ar genomga en provning av nedskrivningsbehov (IAS 36, p.
10). Provningen ersatter mojligheten att skriva av goodwill, vilket alltsa inte &r tillatet enligt IFRS.
Goodwill som har redovisats enligt tidigare redovisningsprinciper ska vid implementering av IFRS
justeras genom att tidigare ackumulerade avskrivningar ska laggas tillbaka (IFRS 3, p. B69). De foretag
som tillampar de svenska redovisningsreglerna daremot, ska enligt RR 1:00 skriva av goodwill 6ver
nyttjandeperioden, vilken normalt anses vara hogst tjugo ar fran och med forvarvstidpunkten (p. 54).
Dock ska, enligt ARL, uppgift samt motivering lamnas om foretaget tillimpar en avskrivningstid som
overstiger fem ar (ARL 4 kap. 4 §). Det giller dven de foretag som tillimpar RFR 2 (Radet for finansiell
rapportering, 2008. s. 9, 25). Om det i samband med en forvarvsanalys visar sig att goodwillen inte
kommer ge de framtida ekonomiska fordelar som forvarvaren forst trodde, ska forvarvaren avgora
om ett nedskrivningsbehov foreligger och vid behov géra en nedskrivning (RR 1:00, p. 63). Enligt IFRS
ska goodwillen i samband med nedskrivningsprovningen &dven fordelas upp pa forvarvarens
respektive kassagenererande enheter (IAS 36, p. 80). En kassagenererande enhet definieras som
”"den minsta identifierbara grupp av tillgdngar som vid en fortlopande anvandning ger upphov till
inbetalningar som i allt vasentligt ar oberoende av andra tillgangar eller grupper av tillgangar” (1AS
36, p. 6). Kravet pa att fordela upp goodwillen finns for att nedskrivningsprovningen ska ske pa en

niva som speglar foretagets verksamhet (IAS 36, p. 82).

3.2.2.4. Rorelsesegment

Definitionen av ett rorelsesegment skiljer sig at mellan IFRS 8 Rorelsesegment och RR 25
Rapportering for segment — rorelsegrenar och geografiska omraden. Enligt IFRS kan ett
rorelsesegment forenklat beskrivas som en del av ett féretag som bedriver affarsverksamhet och vars
rorelseresultat regelbundet granskas av ledningen. Det ska &dven finnas fristdende finansiell
information om affarsverksamheten for att den ska kunna betraktas som rorelsesegment (IFRS 8, p.
5). I RR 25 beskrivs ett segment som antingen en rorelsegren eller ett geografiskt omrade, vilken ar
redovisningsmassigt identifierbar och som &ar utsatt for andra risker och majligheter jamfort med
andra rorelsegrenar/geografiska omraden (p. 9). Skillnaden i definition kan, vid tillampning av IFRS, fa
som foljd att antalet segment som foretaget maste lamna upplysningar om kan 6ka (Ohrlings

PricewaterhouseCoopers, 2008. s. 6).
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Segmentrapportering enligt IFRS 8 ska goéras for varje segment som uppfyller kraven pa ett
rorelsesegment och som o6verskrider vissa kvantitativa gransvarden (IFRS 8, p. 11). Forenklat
overskrids gransvardena nar segmentets redovisade intdkter 6verstiger tio procent av de samlade
intdkterna fran alla rérelsesegment. Det kan dven vara nar segmentets redovisade vinst eller férlust
Overstiger tio procent av den samlade vinsten eller forlusten for alla rorelsesegment. Gransvardena
Overskrids &ven ndr segmentets tillgdngar Overstiger tio procent av alla rorelsesegments
sammanlagda tillgadngar. (IFRS 8, p. 13) Aven enligt RR 25 ska segmentrapportering goras for sddana

segment som 6verskrider ovan ndmnda gransvarden (p. 35).

Syftet med standarden &r att foretagen ska lamna sadana upplysningar om rorelsesegment som kan
vara till hjalp for anvandarna av de finansiella rapporterna i bedomningen av finansiella effekter av
rorelsen (IFRS 8, p. 1). Upplysningarna ska lamnas varje gang totalresultatet rapporteras och ska
innefatta allman information om segmentet, information om redovisat resultat samt diverse
avstamningar enligt punkt 28. Avstamning ska bland annat ske mellan de sammanlagda intdkterna
for segmentet och foretagets intdkter och mellan de sammanlagda tillgangarna i segmentet och
foretagets tillgangar. (IFRS 8, p. 21-28). Dock finns en skillnad mellan IFRS 8 och RR 25 angaende den
information som lamnas. Enligt IFRS 8 ska ovanstdende information lamnas, vilken anvands av
foretagsledningen for att styra bolaget. Den information som ska ldamnas enligt RR 25 ar sadan
information som aterfinns i de finansiella rapporterna. Skillnaden innebéar att transparensen vid
tillampning av IFRS blir stérre och darmed okar dven granskningen av segmentrapporteringen.
(Ohrlings PricewaterhouseCoopers, 2008. s. 6) Enligt RR 25 ska foretaget dela in segmenten i ett
primarsegment och ett sekundarsegment. Det dr den “dominerade bakgrunden till och karaktaren
hos foretagets risker och modjligheter” som bestimmer om primarsegmentsindelningen &r
rorelsegren eller geografiskt omrade. (RR 25, p. 26) Information ska ldmnas om bade primar- och
sekundarsegment, forutsatt att de uppfyller kraven for segmentrapportering (RR 25, p. 35). | IFRS 8
finns inte en sadan indelning. De foretag som foljer RFR 2 ska inte ldmna segmentinformation utan
ska istallet lamna sadan information som kravs enligt 5 kap. 6 § ARL, det vill siga information om
"nettoomsattningens fordelning pa verksamhetsgrenar och geografiska marknader” (Radet for

finansiell rapportering, 2008. s. 10).

3.2.2.5. Finansiella instrument

Redovisningen av finansiella instrument har o6kat till foljd av utvecklingen pa de finansiella
marknaderna och samtidigt har de finansiella instrumenten blivit allt mer komplexa. En |6sning pa
det problemet var att IASC (nuvarande IASB) gav ut standarderna IAS 32 Finansiella instrument:
Klassificering och IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och vardering. (Marton et al, 2008. s.
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331) Enligt IAS 32 definieras ett finansiellt instrument som “varje form av avtal som ger upphov till en
finansiell tillgdng i ett foretag och en finansiell skuld eller ett eget kapitalinstrument i ett annat
foretag” (IAS 32, p. 11). Enligt IAS 39 ska finansiella instrument redovisas i balansrdakningen och
vardeforandringar ska, till foljd av verkligt varde-vardering, |0pande redovisas over resultatet. |
jamforelse med svenska regler kravs mycket omfattande upplysningskrav om finansiella instrument
vid tillampning av IFRS. (3.www.deloitte.se) Inom finansiella instrument finns det tre huvudomraden
och de ar verkligt varde, derivat och sdkringsredovisning. | féljande text behandlas verkligt vdarde och

derivat.

3.2.2.5.1. Verkligt varde

I IAS 39 definieras verkligt varde som “det belopp till vilket en tillgdng skulle kunna 6verlatas eller en
skuld regleras, mellan kunniga parter som ar oberoende av varandra och som har ett intresse av att
transaktionen genomfors” (IAS 39, p. 9). Hur varderingen ska bestdammas utgar konkret ifran féljande

steg:

1. Det finansiella instrumentet ska varderas utifran noterade priser fran en aktiv marknad

2. Om det finansiella instrumentet inte befinner sig pa en aktiv marknad ska vardering baseras
pa noterade priser fran en aktiv marknad for liknande tillgangar

3. | sista hand kan det verkliga vidrdet pa finansiella instrument véarderas utifran
varderingstekniker som allmant anvands pa marknaden for att vardera liknande tillgangar

och som baseras pa flera faktorer (1AS 39, p. VT 71-82).

Enligt IFRS ska tillgdngar och skulder vid anskaffningstillfallet tas upp till verkligt varde, vilket initialt
ar lika med anskaffningsvardet (IAS 39, p. 43). Efter anskaffningstidpunkten uppkommer
svarigheterna med varderingen da finansiella instrument delas in i sex olika kategorier med olika
varderingar. De flesta finansiella skulderna varderas utifran anskaffningsvardet medan varderingen
av finansiella tillgangar i de flesta fall baseras pa verkligt varde. (Marton et al, 2008. s. 339, 347)
Varderingen enligt IFRS skiljer sig jamfért med de svenska redovisningsreglerna pa sa satt att
finansiella instrument enligt ARL frivilligt kan tas upp i balansrakningen till dess verkliga varde (ARL, 4
kap. 14a-14b §8§). | andra fall ska foretaget lamna en upplysning om det verkliga vardet samt vilken
typ av instrument som avses (ARL, 5 kap. 4b §). De foretag som foljer RFR 2 far endast virdera
tillgangen till verkligt varde nar ARL tillater sddan vardering (Radet for finansiell rapportering, 2008. s.
25). Dock ska foretaget, oavsett varderingsprincip, for varje slag av finansiella tillgdngar och
finansiella skulder 1dmna information om det verkliga vardet (RR 27, p. 72). De svenska principerna
for vardering av finansiella instrument ar hogsta vardets princip nar det galler finansiella skulder och
lagsta vardets princip nar det ror sig om finansiella tillgangar (Marton et al, 2008. s. 345). Foretag
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som tillampar RFR 2 behdver inte tillampa IAS 39 pa grund av oférdelaktiga skatteeffekter och ska da

istallet tillampa reglerna i ARL (Radet for finansiell rapportering, 2008. s. 25).

3.2.2.5.2. Derivatinstrument

Enligt IAS 39 innefattar ett derivat ett ”“avtal som regleras brutto genom leverans av den
underliggande posten (exempelvis ett terminskontrakt att kdpa ett fastférrantat skuldinstrument)”
(IAS 39, p. VT 10). Det innebar att ett derivatinstrument ar ett finansiellt instrument vars varde
relateras till en underliggande variabel, sdsom aktiepriser, valutakurser, rantor eller ravarupriser. De
anvands huvudsakligen till att hantera risker, antingen for att minska eller 6ka dem. For att minska
risken kan foretagen nyttja derivat som en sakring och for 6kning anvands de genom spekulation. De
kan da spekulera i priset pa en underliggande tillgang eller férsdka finna arbitragestrategier vid
eventuella felprissattningar pa marknaden for att 6ka riskerna. Ett incitament till 6kat risktagande ar
forhoppningen om stérre vinster. Derivat kan grovt delas in i tre grupper; optioner, swappar och
terminer. Optioner ger kdparen eller sdljaren skyldighet eller rattighet att kopa eller sédlja den
underliggande tillgdngen, beroende pa om det handlar om en kop- eller séljoption. Swappar ar nar
tva parter avtalar om att byta nagot, vilket till exempel kan vara lanevillkor da parterna byter fast
respektive rorlig ranta med varandra. Terminskontrakt handlar om att bade kdparen och saljaren atar
sig att sélja eller kopa den underliggande tillgangen till ett férutbestamt pris och vid en bestamd
tidpunkt. (Marton et al, 2008. s. 348-349) Skillnaden mellan IFRS och de svenska reglerna géllande
derivatinstrument dr de samma som for finansiella instrument generellt, det vill saga verkligt varde-

vardering (IAS 39, p. 43).

3.2.2.6. Ersittning till anstdllda efter avslutad anstdllning

Enligt IAS 19 Ersattningar till anstallda, uppstar ersattning till anstallda efter avslutad anstéllning nar
den anstéllde utfor tjanster at foretaget och ersattningarna ska fordelas av féretaget pa de perioder
nar forpliktelsen uppstar. En form av ersattning till anstallda efter avslutad anstdlining ar pensioner.
Det finns tva typer av pensionsavtal, dels avgiftsbestimda planer och dels formansbestamda planer.
Vid avgiftsbestdmda planer betalar foretaget in kontanta medel till exempelvis fonder och den
framtida utbetalningen beror pa hur pengarna har férvaltats. Pensionen kan bli bade hogre och lagre
beroende pa forvaltningen och det ar den anstillde som bér risken. Nar foretaget har gjort
utbetalningen redovisas beloppet som en kostnad i resultatrakningen och ingen avsattning eller skuld
ska redovisas om foretagets ataganden fullgjorts. (Marton et al, 2008. s. 214) Redovisningen av
pensionsskulderna och pensionskostnaderna av de férmansbestimda planerna ar lite mer
komplicerade. Det ar vanligt att pensionerna baseras pa en procentsats av den genomsnittliga I6nen

eller en procentandel av slutlonen. Till skillnad fran fallet med avgiftsbestimda planer ar det
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foretaget som star risken och det ar darmed skyldigt att betala ut det belopp som avtalats fram.

(Marton et al, 2008. s. 215)

For att tillforlitligt kunna berdkna forpliktelsen och kunna redovisa den som skuld krdvs att
berakningsméssiga metoder, sa kallade aktuariella metoder anvands. (IAS 19, p. 24, 68) Vardering av
pensionsskulden &r ofta relativt svart da skulden kan baseras pa olika faktorer samt att
utbetalningstidpunkten kan ligga langt fram i tiden. De faktorer som pensionen bygger pa ar
aktuariella antaganden som exempelvis kan vara livslangd, antal anstallningsar samt I6n vid
pensionering. FOr att avsatta en framtida summa bor dven en nuvardesberdkning av skulden goéras
vilket kraver en diskonteringsrénta. Da det ofta ligger en osdkerhet i bade utbetalningstidpunkt och
belopp vad giller pensionsformaner redovisas de normalt under rubriken avsattningar i
balansrdkningen. (Marton et al, 2008. s. 208-209) Diskonteringsrantan faststalls genom att
hanvisning ska goras till forstklassiga foretagsobligationers marknadsmassiga avkastning vid
rapportperiodens slut (IAS 19, p. 78). Aven om det finns en berdkning pa diskonteringssatsen kan det
uppsta skillnader mellan foretags diskonteringsranta. Skillnader kan dven uppsta da pensionerna

betalas ut i olika lander som har olika rantor pa foretagsobligationer. (Marton et al, 2008. s. 217)

Nar berakning av nuvardet har gjorts ska dven berdkningar av aktuariella vinster och forluster goras.
De kan uppkomma genom att den formansbestamda forpliktelsens nuvarde antingen har ¢kat eller
minskat. Det finns ett flertal olika orsaker till att de aktuariella vinsterna och férlusterna uppstar.
Exempelvis kan det vara ett ovantat personalomsattningstal, 6kade l6oner eller att uppfattningarna
om aspekterna har dndrats. Det kan dven vara effekter av att diskonteringsrantan har andrats samt
att det ar skillnader mellan forvaltningstillgangarnas forvantade och verkliga avkastning. (IAS 19, p.
94) Att antaganden fordndras samt att det finns en osdkerhet kring realiseringen av de aktuariella
vinsterna och forlusterna har gjort att det har inforts korridorregler i standarden (Marton et al, 2008.
s. 222). Korridoren innebar att ett foretag inte ar skyldigt att redovisa fordndringar som ligger
innanfor intervallet pa plus eller minus tio procent (IAS 19, p. 95). Vid redovisning ar det beloppet pa
aktuariella vinster och forluster som Overstiger korridoren dividerat med den anstélldes forvdantade
aterstaende tjanstgoringsperiod som ska tas upp. Foretaget behover inte anvdanda korridorreglerna
utan kan istdllet anvdnda metoder som innebar att de aktuariella vinsterna och forlusterna redovisas
snabbare. Kravet ar dock att tillimpningen ar konsekvent over alla perioder. (IAS 19, p. 93) Vid
redovisning av formansbestamda planer ska det i noten anges omfattande information. Det ska
bland annat anges vilken redovisningsprincip som tillampas for aktuariella vinster och férluster samt
att en allman beskrivning av planen ska ges. Vidare ska dven diskonteringsrantan och andra viktiga

aktuariella antaganden anges. (1AS 19, p. 120A)
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| Sverige skulle noterade bolag 2004 borja folja RR 29 som i princip var en dversattning av IAS 19,
innan de 2005 gick over till att folja IFRS i sin koncernredovisning. IAS 19 ar arbetskravande men
resulterade i 6vrigt inte i nagra storre skillnader pa balans- eller resultatrakningen. Férutom IAS 19
ska noterade bolag dven ge nagra fler upplysningar i sin koncernredovisning i enlighet med RFR 1. Vid
redovisning for onoterade bolag skiljer sig ett antal berdkningar fran IAS 19. Exempelvis ska
berdkningar goras utifran aktuell 16n istéllet for antagen slutlon, korridorreglerna ska inte tillampas
och det ar Finansinspektionen som faststaller diskonteringsréantan. Pa grund av att reglerna skiljer sig
at kan det resultera i att pensionsskulden inte ar samma pa koncernniva som hos juridisk person. De
temporara skillnaderna som uppstar ar oftast uppskjuten skatteskuld eller uppskjuten skattefordran
da berékningarna i juridisk person oftast motsvarar den skatteméssiga skulden. (Marton et al, 2008.

5. 229)

3.2.2.7. Leasingavtal

Ett leasingavtal innebar enligt IAS 17 Leasingavtal, att en leasetagare har ratt att mot betalning
anvanda sig av en leasegivares tillgang. Det finns tva typer av leasingavtal, dels finansiella och dels
operationella leasingavtal. Vid ett finansiellt leasingavtal dvergar tillgangens ekonomiska risker och
fordelar fran leasegivaren till leasetagaren. Tillgdngens dganderatt kan slutligen aven overga fran
leasegivaren till leasetagaren. Aven om leasegivaren ar den juridiska dgaren till tillgdngen &ar det

leasetagaren som i sin balansrakning ska redovisa tillgangen. (Marton et al, 2008. s. 159)

Det finns ett antal exempel pa situationer i IAS 17 som enskilt eller tillsammans klassificerar

leasingavtalet som finansiellt:

e ”Aganderitten till tillgdngen dverfors till leasetagaren nér leasingavtalet 16pt ut,

e Leasetagaren ager ratt att kopa leasingobjektet till ett pris som understiger férvantat verkligt
viarde med ett sa stort belopp att det vid leasingavtalets borjan framstar som rimligt sdkert
att ratten kommer att utnyttjas,

e Leasingperioden omfattar stérre delen av leasingobjektets ekonomiska livslangd daven om
dganderatten inte 6vergar,

e Vid leasingavtalets borjan uppgick nuvdrdet av minimileaseavgiften till i allt vasentligt
tillgangens verkliga varde, och

e Leasingobjektet ar av sa speciell karaktér att endast leasetagaren kan anvanda objektet utan

att vasentliga andringar gors.” (IAS 17, p. 10)
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Det finns &dven andra tillfdllen och exempel da leasingavtalen klassificeras som finansiella
leasingavtal. De leasingavtal som inte betraktas som finansiella ses som operationella leasingavtal.

(IAS 17, p. 4, 11)

Det finns huvudsakligen tva skal till att foretag valjer att leasa tillgangar och det ar finansiering och
redovisningsaspekter. Leasing kan vara ett alternativ om ett foretag har svart att finansiera eller pa
annat satt inte har mojlighet att kopa en viss tillgang. Det foretag som far ta upp tillgangen i sin
balansrakning, ar det foretag som uppfyller definitionen pa en tillgang. Om ett féretag leasar en
tillgdng och har ett operationellt leasingavtal behéver det inte redovisa tillgangen i balansrdkningen.
Pa sa satt kan foretaget redovisa battre soliditet och rantabilitet pa totalt kapital jamfort med att
kopa tillgangen. Da klassificeringen av leasingavtal bestar av bedémningar, finns det en problematik

nar det géller vilket av foretagen som ska redovisa tillgangen. (Marton et al, 2008. s. 159-161)

Vid redovisning av ett finansiellt leasingavtal ska tillgdngar och skulder tas upp i balansrdkningen till
det lagsta av leasingobjektets verkliga varde och minimileaseavgiftens nuvarde. For att berdkna
nuvardet anvands en implicit ranta som diskonteringssats. (IAS 17, p. 20) Tillgangar och skulder ska
redovisas till samma belopp, om leasetagaren inte hade ndagra direkta utgifter till foljd av
leasingavtalet. Om sadana utgifter forekom laggs de till pa tillgdngsposten. (IAS 17, p. 22) Tillgangen i
ett finansiellt leasingavtal ska skrivas av under det kortaste av leasingperioden och
nyttjandeperioden. Precis som for dgda tillgangar ska den leasade tillgdngens avskrivningsbelopp
fordelas 6ver hela perioden. (1AS 17, p. 27-28) Redovisningsmassigt ar den stora skillnaden mellan en

leasad tillgang och en &gd tillgadng berakningen av anskaffningsvardet (Marton et al, 2008. s. 167).

De foretag och koncerner i Sverige som inte féljer IFRS ska istdllet félja RR 6:99 Leasingavtal eller
BFNAR 2000:4 Redovisning av leasingavtal. Enligt RR 6:99 och RFR 2 kan alla leasingavtal i juridisk
person redovisas som operationella vilket medfér att det bara ar i koncernredovisningen som
redovisning dven kravs for finansiella leasingavtal. Anledningen &r att finansiella leasingavtal far
ofordelaktiga skatteeffekter. Enligt BFNAR 2000:4 kan bade juridiska personer och koncerner
redovisa alla leasingavtal som operationella. (Marton et al, 2008. s. 173 och Radet for finansiell

rapportering, 2008. s. 14)

3.3. Rapporteringskrav

Det stélls pa borsnoterade foretag betydligt stérre krav pa rapportering i jamférelse med onoterade
foretag, sarskilt i de fall bérsbolagen uppréattar finansiella rapporter i enlighet med IFRS. Det beror
dels pa Borsens krav pa upprattande av kvartalsrapporter och dels pa krav i IFRS-standarderna att

uppge omfattande upplysningar i de finansiella rapporterna. (NASDAQ OMX Stockholm, 2010. p. 321
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& FAR SRS Forlag, IFRS, 2010) Borsens krav pa upprattandet av kvartalsrapporter medfor att mer tid
maste dgnas at rapportering an tidigare. (NASDAQ OMX Stockholm, 2010. p. 321 & Grundvall et al,
2008.s. 25)

I IAS 1 Utformning av finansiella rapporter, aterfinns de generella kraven for hur de finansiella
rapporterna ska utformas och vilka upplysningar som féretagen maste gora. Bland annat finns ett
krav pa att gora en lamplig underindelning av posterna i balansrakningen, antingen i sjélva
balansrakningen eller i noterna. Till exempel ska materiella anldggningstillgangar delas upp i olika
slag och varulager ska delas in i bland annat ravaror, handelsvaror och produkter i arbete. (IAS 1, p.
77-78) Posterna i resultatrakningen ska, forutom vissa minimikrav, delas in i ytterligare underrubriker
om det behovs for att ldsaren ska fa forstaelse for féretagets resultat (IAS 1, p. 85). | de fall
resultatposter uppgar till betydande belopp ska foretaget lamna upplysning, i resultatrakningen eller
i en not, om belopp och karaktar pa den aktuella posten (IAS 1, p. 97). Foretagen som foljer IFRS ska
dessutom uppréatta en rapport 6ver forandringar i eget kapital, det vill sdga en sa kallad eget kapital-
analys. Den ska innehalla bland annat information om totalresultatet for perioden uppdelat pa
minoritetens och moderforetagets respektive andelar samt en avstimning mellan periodens
ingdende och utgaende resultat med tillaggsupplysningar om férandringar. (IAS 1, p. 106) Vad géller
noterna ska de innehalla "information om grunden for de finansiella rapporterna samt de sarskilda
redovisningsprinciper som anvands”. De ska dessutom innehalla sadan information som inte lamnas
pa nagot annat stdlle, men som antingen IFRS kraver eller som behovs for forstaelsen av den
finansiella rapporten. (IAS 1, p. 112) Bland annat ska féretag upplysa om de antaganden och de kéllor
som finns till osdkerhet i uppskattningar samt om sadan information som underlattar forstaelsen av

foretagets mal och hantering av kapital (IAS 1, p. 125, 134).

De 6kade kraven pa upplysning och rapportering skapar ett merarbete som for manga féretag
medfér ett behov att utdka antalet anstillda p& ekonomiavdelningen. Okade krav pa rapportering
innebar dven att kostnaderna ofta 6kar, dels som en féljd av nyanstallningar och dels som en féljd av
offentlighetskravet vilket leder till att arsredovisningen maste tryckas och distribueras till ett stort
antal intressenter. Dessutom 6kar kostnaderna da borsbolagen maste skapa rutiner for att pa ett
smidigt satt kunna sprida kvartalsrapporter och annan finansiell information. (Grundvall et al, 2008.s.

25)

3.4. Agentteori

Agentteorin har uppkommit till foljd av de styrnings- och kontrollproblem som uppstar i
organisationer vid separation av dgare och foretagsledning. | agentteorin dr grundantagandet att det

rader konflikterande intressen i relationen mellan principaler (dgare) och agenter (foretagsledning),
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da det inte ar mojligt for bada parterna att maximera vélfarden. Dock behover separationen mellan
dgare och ledning i sig inte vara nagot negativt. (Kdrreman, 1999. s. 52-53 & Hatch, 2002. s. 366)
Motiveringsproblem som en utgangspunkt i agentteorin kan uppsta nar féretagsledningen inte ar
dgare och nar beslutsfattaren inte ar riskbararen. Det innebér att ledningen kan ha svart att kdnna
motivation att maximera avkastningen fér dgarna nar de inte ser nagon egen vinning. (Karreman,

1999. s. 52-53)

Till féljd av att de olika parterna vill maximera sin egen vinning kan en effekt bli att ledningen har
bade interna och externa patryckningar att mota forvantningar och prognoser, vilket skulle kunna
leda till kortsiktighet. Det kan dessutom leda till att redovisningsreglerna utnyttjas pa ett satt som
kan ifragasattas och som i vissa fall 4r pa gransen till bedrageri. En borsnotering far en stor effekt pa
bolagets intressenter da deras mdjlighet till nyttomaximering begrdnsas. Pressen att tdnja pa
granserna for att visa ett bra resultat blir stérre for bolag vid notering och kort darefter pa grund av
att de ar i stort behov av kapital. Pressen o6kar ytterligare till f6ljd av att foretaget vill uppvisa ett bra
resultat i kvartalsrapporterna och uppfylla prognosernas forvantningar. Det kan medfora att
ledningen tar beslut som kan ifragasattas och det kan till och med sluta med att handlingarna lutar at
bedrageri. | en studie gjord av Shawver och Shawver 2009 framkom det att ju fler
styrelsemedlemmar med kompetens inom redovisning, revision eller finans som foretagen hade och
ju oftare revisionsutskottet sammantradde, desto storre var riskerna for bedrageri. Kortsiktighet till
foljd av interna och externa patryckningar kan ocksa medféra att bland annat finansexperter i
borsbolag kan ta mindre optimala beslut ur ett langsiktigt perspektiv for att pa sa satt undvika ett

fallande aktiekurs. (Shawver och Shawver, 2009)
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4. Empiri

| foljande avsnitt kommer intervjuerna med foretagen samt revisorerna presenteras. Vidare kommer
sammanstallning och presentation av enkatundersdkningarna att redovisas. Aven en ndrmare

undersokning av prospekt och arsredovisningar kommer att presenteras.

4.1. AB Ph. Nederman & Co

Tomas Bergstrom, finansdirektor

Helena Mars, redovisningschef

Nederman grundades av Philip Nederman 1944 i Helsingborg och ar idag en global aktor inom system
och produkter inom arbetsmiljoer och &r varldsledande inom miljoteknik. 1999 forvarvade
riskkapitalbolaget EQT Nederman och i maj 2007 noterades Nederman pa Stockholmsbdrsens Small
Cap-lista. Idag ar Nederman Holding AB moderbolaget i en stor koncern med cirka 25 dotterbolag
runt om i varlden, daribland AB Ph. Nederman & Co i Helsingborg som i stort sett skoéter all
produktférsaljning och logistik. Framsta incitamentet till bérsnoteringen var att riskkapitalisterna EQT

ville sdlja av dgandet for att realisera vinsterna.

Bolaget hade ingen storre borserfarenhet infor introduktionen men kunskapen o6kade under
processens gang och de tog dven hjalp av en extern konsult som var expert inom koncernredovisning,
forvarv och borsintroduktioner. Redovisningsféreberedelserna bestod bland annat av att utdka
resurserna pa ekonomisidan med en ny redovisningschef och ett par controllers. For att underlatta
och fa battre Overblick Over hela koncernens redovisning valde Nederman &ven att byta
redovisningssystem. Forberedelserna med redovisningen var det som tog mest tid infér noteringen,
framst var det upprattandet av arsredovisningar tva ar retroaktivt enligt IFRS:s regler och
upprattandet av prospektet som var krdvande. Storsta forandringen for koncernen till foéljd av
noteringen var implementeringen av IFRS vilket resulterade i ett stort merarbete. Det har dven blivit
hardare krav pa detaljrapporteringen uppat i koncernen. Bolaget maste bryta ner balansrdkningen i
mer detaljer och dven kassaflodesanalysen har blivit mer detaljerad. Koncernen ar enligt Bérsen krav
tvungen att uppratta kvartalsrapporter, medan dotterbolaget AB Ph. Nederman & Co enbart behover
redovisa halvarsrapporter. Aven om bolaget hade relativt strikta rapporteringskrav for att bli

borsfahigt anser de att kvalitetskraven har 6kat till féljd av noteringen.

Bade Bergstrom och Mars anser att det finns bade fér- och nackdelar med offentlighetskraven som
uppkommer till foljd av noteringen. De menar att nackdelen &r att det inte gar att prata om allt inom
foretaget innan det blivit allmant kdnt. Bergstrém menade att dven revisionen har andrats genom att

revisionsberattelsen har utdokats samt att det har blivit mer I6pande och noggrannare kontroller och
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en konsekvens av det ar att revisionen har blivit dyrare. Andra nackdelar med att bolaget ar
borsnoterat ar bland annat IFRS da Bergstrom anser att det ar onddigt krangligt och skapar
merarbete. Fordelarna som han ser till foljd av noteringen ar att bolaget lattare kan inforskaffa

riskkapital genom bland annat nyemissioner.

4.2. Aspiro AB

Jorgen Carlsson, ekonomichef

Aspiro AB ar ett féretag inom mobilbranschen vilket grundades 1998. Redan efter tre ar, 2001,
noterades foretaget pa Stockholmsborsens Small Cap-lista. Enligt ekonomichef Jérgen Carlsson var
en notering nédvandig for foretagets fortlevnad. Foretaget ar ett Malmoforetag men 70 procent av
de anstallda finns pa kontoret i Oslo. Tankarna om en notering fanns redan fran borjan hos styrelsen
och VD:n och det framsta incitamentet till en boérsintroduktion var att inforskaffa kapital. Infor
noteringen var borserfarenheten i foretaget ganska ldg, med endast styrelseordféranden och en
nyrekryterad finansdirektér som hade erfarenhet fran Borsen. Aspiro var redan innan noteringen ett
publikt foretag som hade handel med sina aktier pa en annan lista an Borsen och da ingen
nyemission gjordes i samband med introduktionen var den storsta skillnaden vid noteringen

kravférandringar.

Vid introduktionsprocessen hade Aspiro en lang checklista som de arbetade igenom och som innehdll
bland annat ett antal regler som de skulle uppfylla och hela processen fram till notering tog
atminstone ett ar. Aspiro tog vid introduktionsprocessen hjalp av externa konsulter och néar féretaget
skulle granskas av borsrevisorn gjordes dven en skuggrevision, det vill siga att de hade en annan
borsrevisor som granskade foretaget for att testa om organisationen var boérsfahig. Skuggrevisorn
gjorde sedan en rapport dar kompetensen i foretaget bedémdes och for att undersoka om de faktiskt

skulle klara av en notering utan att géra en nyemission under det forsta aret.

Da Aspiro hade en relativt enkel redovisning, hade de inga forviantade effekter pa den l6pande
redovisningen till féljd av noteringen. Carlsson menade att den mest patagliga skillnaden var att
istallet for att bara gora arsredovisning och halvarsbokslut skulle de efter noteringen dven uppratta
kvartalsrapporter. Aspiro borjade uppratta kvartalsrapporter redan innan noteringen for att fa rutin
pa processen. Da de inte hade en stor verksamhet samt att de alltid hade gjort manadsbokslut
medfoérde att upprattandet av kvartalsrapporterna inte var sarskilt svart eller komplext. Enligt
Carlsson var det inga specifika poster i de finansiella rapporterna som andrades i samband med

noteringen.
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Aspiro gick inte over till IFRS i samband med noteringen utan gjorde det ar 2005 nar det blev
lagstadgat for bolag att tillampa IFRS i sin koncernredovisning. Carlsson menar att férutom att de
slutade skriva av goodwill var det inga direkta effekter pa balans- och resultatrdkning till féljd av
implementeringen av IFRS. Carlsson anser att IFRS dr ett komplext regelverk och anser att det borde
finnas nagot enklare eller att de svenska regelverken fortfarande skulle tillimpas. Han menar att
innan implementeringen av IFRS var redovisningen mer lattférstalig for alla. Fordelen ar dock att alla
bolag i koncernen har samma regler vid rapportering, vilket leder till att det blir mindre férandringar
mellan lokala och internationella kontor da de kan hanvisa till ett och samma regelverk. Carlsson
menar att det till féljd av IFRS har blivit ett merarbete och framst ar det information angaende
affirsomraden, det vill siga segmentrapportering, som ar arbetskrdvande. Aven information om
finansiella risker har utdkats och vid rorelseférvarv har inte bara informationen kring goodwill

utokats, utan aven all annan information.

Vidare menar Carlsson att en nackdel till f6ljd av noteringen ar borsavgifterna samt de kompetens-
och kvalitetskrav som stélls, bade pa controllern, pa redovisningen samt pa informationsflodet.
Kontrollerna av verksamheten ar mer krdavande efter notering an innan och gors bland annat for att
undvika felaktigheter. Carlsson anser dock att férdelarna med en notering 6vervager och att det ar
bra att det stélls krav pa borsbolag. Nar Aspiro blev noterat valde de att byta revisor till en som var
mer erfaren och kompetent. Med tanke pa revisionen menar Carlsson att det kostar betydligt mer for
ett borsforetag, sarskilt nar de finansiella rapporterna uppréattas enligt IFRS. Dessutom 6kar kraven
varje ar da det l6pande kommer ut nya IFRS-standarder och uppdateringar. Det medfér att

revisorerna kontinuerligt 6kar sina krav och villkor och exempelvis utfors en teknisk IFRS-granskning.

4.3. Dagon AB

Camilla Jarl, IR och kommunikationschef

Peter Olsson, ekonomiansvarig for koncernen samt ansvarig for ekonomi, information och personal

Dagon AB ar ett fastighetsbolag som grundades 1994 och i mitten pa 2006 borjade funderingarna pa
en notering att vaxa. Incitamenten till en notering var att dgarna ville fa tillgang till vardet pa bolaget
sa att mojligheten till handel 6kade och att det skulle bli lattare for bolaget att vaxa och fa tillgang till
kapital. Det var viktigt att komma in pa Bérsen innan marknaden gick ner sa att introduktionen inte
skedde i en lagkonjunktur. Dagon lyckades med en snabb notering da de tog “kdksvagen” till Borsen,
genom forvarv av foretaget Wise Group AB och tog darmed Over deras borsplats. Avtalet skrevs i
november 2006 och i april 2007 noterades Dagon pa Stockholmsbérsens Small Cap-lista. Under den
korta perioden skulle alla krav vara uppfyllda och fram till december 2007 lag de pa Obs-listan for att

bevisa att de klarade av att vara ett borsbolag och granskades dar av en borsrevisor.
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Olsson menar att koksvagen till Borsen inte var nagon bra vag da foretaget inte var tillrackligt
forberett, samt att samma material ska tas fram fast pa kortare tid jamfort med en normal notering.
Da Dagon innan noteringen hade haft ett brutet rdkenskapsar samt att de inte hade upprattat
kvartalsrapporter medforde det mycket arbete infér noteringen. Normalt ska retroaktiva siffror for
tva ar tas fram i enlighet med IFRS, men for Dagon rackte det med att ta fram retroaktiva siffror
endast for ar 2006. Vid arbetet med retroaktiva siffror samt prospektarbetet tog Dagon hjilp av
externa konsulter som underlattade mycket i arbetet. | samband med noteringen bytte Dagon
redovisningssystem for att fa mer kontroll pa transaktionerna samt for att underlatta redovisningen

med alla bolag i koncernen. Det nya systemet underlattade bade for foretaget och for revisorn.

Redovisningsforberedelserna var det som tog mest tid infor noteringen och dven det som paverkades
mest. En av de stora skillnaderna var att uppratta kvartalsrapporter men samtidigt underlattar de vid
framstallandet av arsredovisningen nar siffrorna redan ar kontrollerade. En annan stor férandring till
foljd av noteringen var implementeringen av IFRS. Olsson menade att om de hade gatt in den
normala vagen till Bérsen hade de under arbetet med den retroaktiva tillampningen av IFRS inhamtat
kunskap och skapat rutiner for det fortsatta redovisningsarbetet. Implementeringen av IFRS
bedémdes inte vara sa komplicerad men det blir svarare varje ar trots att det inte ar ett sa stort och
komplext bolag. Till foljd av implementeringen av IFRS var det nagra poster som tillkom i de
finansiella rapporterna och det var orealiserade varden, finansiella instrument samt vardeférandring
av fastigheter. Olsson menade att fordelen med IFRS ar att pa grund av annan vardering sa Okar
vardet pa fastigheter. Nackdelen &r att det finns manga satt att fa fram det verkliga vardet p3, vilket
forsvarar jamforelsen. En annan nackdel ar arbetet med IAS 39 Finansiella instrument, som Olsson
inte ansag vara kopplad till verkligheten. Dessutom upplever han att den ar svar att forklara for
aktiedgarna da de finansiella instrumenten pa grund av orealiserade vardeforandringar inte dr med i

kassaflédesanalysen men anda maste vara med i redovisningen.

Trots vissa problem med IFRS ansag bade Camilla Jarl och Peter Olsson att det var positivt att Dagon
noterades pa Borsen. De ansag att det kan vara bra for en organisation att det blir hardare krav pa
redovisningen. Dessutom upplevde de att arsredovisningens trovardighet 6kade da det under aret
gar att folja de granskade kvartalsrapporterna, vilket ger en kvalitetsstampel. De anser dven att
offentlighetskraven ar positiva da de vill ha mer medial uppmérksamhet. Aven om deadlines pa
rapporterna ibland kan vara jobbiga ser de inte det som nagon nackdel. Olsson menade att om
Dagon inte var pa Borsen hade de sparat in vissa utgifter varje ar, men samtidigt hade de inte haft
samma kapacitet att utveckla foretaget. En liten nackdel ar att revisionen har blivit mycket dyrare till

foljd av att det kravs en boérserfaren revisor samt att granskningen har blivit mer noggrann.
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4.4. Duni AB

Helena Haglund, koncernredovisningschef.

Duni AB ar ett foretag som tillverkar bland annat dukar, servetter och ljus for bordsdukning. Fore
borsintroduktionen, som dgde rum den 19:e november 2007, dgdes Duni genom olika fonder av EQT i
Over tio ar. Enligt Helena Haglund var det framsta incitamentet till borsnoteringen att EQT ville sélja

av sitt dgande i foretaget.

Fore noteringen var borserfarenheten lag inom foretaget och de tog darfor mycket hjilp av
radgivare, advokater och revisorer vid introduktionsprocessen. Sjdlva introduktionsprocessen pa
redovisningssidan gick enligt Haglund snabbt d& forberedelserna boérjade i maj och noteringen
skedde i november samma ar. Infor borsintroduktionen genomfordes en del redovisningsmassiga
forberedelser. En av dem var att, eftersom Duni skulle séljas, bilda ett aktiebolag som fungerade som
ett moderbolag for hela koncernen och i samband med det renodlades Duni till dagens verksamhet.
Anledningen till bildandet av moderbolaget var att fa igenom alla rapporter och sista bokslutsdag for
moderbolaget sattes med ett brutet rakenskapsar till den 30:e juni. | samband med noteringen lades
rakenskapsaret om och redovisningen borjade ske efter kalenderar igen. Av den anledningen

upprattade Duni ytterligare en arsredovisning i december.

| samband med noteringen borjade Duni, pa grund av lagkrav, att implementera IFRS och var darfor
tvungna att dndra alla siffror tva ar retroaktivt. De gick da igenom alla IFRS-regler for att se vilka
standarder som paverkade balans- och resultatrakningen. Utifran det gjordes en redovisningsmassig
brygga fran de svenska regelverken till IFRS, vilken innehdll fordndringarna. De poster som framst
andrades vid overgangen till IFRS var goodwill, avyttrade verksamheter samt pensioner. Vad géller
goodwill var det avskrivningarna som férandrades, da de inte &r tillatna enligt IFRS. Duni var dven
tvungna att identifiera vad goodwillen bestod av och vad den skulle férdelas pa. Utover det behoévs
aven ett nedskrivningstest utforas regelbundet for att se om det finns ett nedskrivningsbehov. Duni
anvander bade avgiftsbestimda och formansbestdmda pensioner och berdkningen av de
formansbestamda pensionerna ska utforas enligt aktuarieberdkning. Foretaget hade dock anvant
sadana pensionsplaner enligt IAS 19 sedan 2005, vilket medférde att mycket av arbetet med
forandringarna redan var utforda. Trots det behdvde pensionssystemet ses 6ver sa att alla regler

foljdes korrekt och dessutom nollstalldes det aktuariella resultatet.

Andra effekter av borsintroduktionen var att foretaget nyanstallde personal till ekonomiavdelningen
samt att de skulle fa alla nya rutiner pa plats och bestamma hur rapporteringen skulle se ut framover.
Utover det tillkom en del nya inrapporteringsdelar som behovdes varje manad for att kunna gora
kvartalsboksluten. En annan effekt var att noterna blev mycket mer omfattande till foljd av
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upplysningskraven i IFRS. Det tillkom en del nya arsredovisningsnoter och andra noter utékades. De
noter som framst andrades var bland annat lager och lageranalyser, kundfordringar och
segmentrapportering. Noternas 6kning i omfattning har medfort att det blivit mer arbete och som
foljd har inrapporteringen okat for att fa in informationsunderlag till noterna. En annan effekt av
noteringen ar att borsbolag maste fa minst en kvartalsrapport reviderad, utdver arsredovisningen,
vilket 6kar arbetsbelastningen den perioden. Trots de effekter som uppkom, ansag Haglund att det
blev mindre skillnader an férvantat. Jamfort med tiden fore borsnoteringen upplever inte Haglund
att det idag, sett 6ver hela aret, ar en storre arbetsbelastning och dessutom har antalet
rapporteringsdagar nar det galler redovisningen inte behovt utdkas. Den storsta anledningen till att
arbetsbelastningen inte har 6kat ar att bolaget nu har skapat rutin samt att arbetet fordelas om for
att uppna en jamn arbetsbelastning over aret. Det blir dock mer arbete kvartalsvis nar de externa

rapporterna ska slappas och vid upprattandet av arsredovisningen.

Haglund anser att det framst ar fordelar med IFRS som redovisningssystem, eftersom sa manga bolag
redovisar pa samma satt och att det gar att fa fram mycket information fran noterna.
Notinformationen fran andra bolag kan exempelvis vara till nytta vid benchmarking. Trots fordelarna
med IFRS, anser Haglund att vissa standarder ar allt for redovisningstekniska och i vissa fall svara att
tillampa i verkligheten. Det galler sarskilt IAS 19 Ersattning till anstdllda och IAS 39 Finansiella

instrument.

Enligt Haglund har redovisningens trovardighet varken paverkats positivt eller negativt, snarare
kdnns den mer stabil. Det beror dels pa de borsregler som finns, men den framsta anledningen ar
offentligheten; att de har ”6gonen pa sig” och att de har en press att leverera. Dessutom upprattas
som tidigare namnt fullstandiga bokslut varje kvartal, vilket medfor att problem inte kan skjutas upp
utan maste l6sas direkt. Det innebar att det blir mer fokus och att rapporterna genomarbetas pa ett

helt annat satt an i ett onoterat aktiebolag.

Trade-offen mellan kortsiktigt bra kvartalsrapporter och bolagets langsiktighet I6ser Duni genom att
de organisatoriskt dr uppdelade for att tillsammans tiacka problemet. Styrelsen och ledningsgruppen

hjalper organisationen att se framat och tanka langsiktigt.

Duni har kvar samma revisor som fore borsintroduktionen och upplever inte att granskningen har
blivit hardare eller mer noggrann till foljd av noteringen, utan den enda skillnaden &r att de nu
granskar utifran IFRS. Revisionen och kontakten med revisorerna paverkades dock mycket under
introduktionsprocessen da det fanns en konstant nérvaro av revisorer. Aven efter noteringen ar det
en starkare narvaro av revisorer pa Duni jamfort med fore borsintroduktionen vilket framst beror pa

att de dven granskar en av kvartalsrapporterna samt att de ingar i styrelsens revisionsutskott.
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4.5. TAT - The Astonishing Tribe AB

Lars Gutenwik, ekonomi- och finanschef

TAT — The Astonishing Tribe AB erbjuder grafisk utformning och programmering av
mobiltelefonskarmar och &r leverantor till manga av telecombranschens ledande foretag. De har sitt
huvudkontor i Malmé men finns i flera lander runt om i varlden. TAT &r i skrivande stund annu inte
noterade pa Stockholmsbérsen men ar mitt uppe i introduktionsprocessen. Bolaget grundades 2002
av sex studiekamrater, vilka tillsammans fortfarande ar de storsta dgarna med 53 procent av
aktierna. P& grund av lagkonjunkturen och den véarderingsproblematik som den medfort, har
foretaget skjutit upp noteringen och det finns dnnu ingen bestamd tidsplan. Féretaget tror dock att
noteringen kommer ske ndgon gang under hdsten. Aven da datum for noteringen inte &r faststillt
arbetar foretaget med forberedelser, sdsom redovisningsanpassningar, upprattande av prospekt
samt finansiell och legal granskning. Drar noteringen ut fér mycket pa tiden kommer delar av

forberedelserna att behova goras om, vilket medfor 6kade kostnader.

Idén till borsnoteringen kom fran huvudéagarna, det vill sdga de sex grundarna, och det fanns flera
incitament bakom beslutet. Gutenwik betonar tre huvudincitament och ett av dem var den
kommande friheten for agarna. Med det menar Gutenwik dels mdjligheten for dgarna att kunna
realisera sina vinster och dels att dgarna inte langre kommer att vara beroende av varandra da de
inte langre behover vara Overens i alla beslut. De andra incitamenten ar mojligheten att kunna gora

forvarv genom nyemission samt tryggheten det innebar for bolagets kunder att TAT &r noterat.

Infor introduktionsprocessen fanns det bade kunskap och erfarenhet om noteringsforberedelserna
inom bolaget och de tog &dven hjdlp av externa radgivare sasom deras bank och revisor.
Redovisningsforberedelserna bestod framst av att TAT implementerade IFRS fran och med ar 2009.
De riknade dirmed retroaktivt om de finansiella rapporterna fér ar 2008 och 2007 till IFRS. Ar 2007
réknades om for att kunna uppratta en ingangsbalansrakning for 2008, vilket kravs enligt IFRS-
regelverket. Da TAT varken har en komplicerad balans- eller resultatrdakning var det arbetet inte
sarskilt krdvande och det blev inte sa stora skillnader i bokféringen. De har inte nagon goodwill och
tillgdngarna som ska berdknas enligt verkligt varde &r fa. Dessutom anvander de sig av
avgiftsbestdmda pensioner och har sedan tidigare frivilligt tillampat successiv vinstavrakning. Den
storsta skillnaden var de 6kade upplysningskraven i ars- och kvartalsrapporter. Bolaget har sedan
tidigare uppréttat kvartalsrapporter infér noteringen, dels som trdning och dels for dgarnas skull. TAT
har darmed skapat rutiner for att uppratta kvartalsrapporter redan innan noteringen. Som en féljd av
den kommande noteringen har TAT &dven utdkat ekonomiavdelningen med ytterligare en

redovisningsekonom. Utokningen berodde dels pa att foretaget i sig har vuxit, men dven pa den extra
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belastning som noteringen medfér med 6kad rapportering och som dessutom ska ske lite snabbare.
Till foljd av forberedelserna och en forhallandevis okomplicerade resultat- och balansrdkning, anser
inte Gutenwik att redovisningsférberedelserna var en sa stor del av hela processen utan de kommer

forst pa tredje plats, efter legal och finansiell granskning samt prospektskrivandet.

Effekterna pa redovisningen blev ungefar som véantat och forvantas vara obefintliga dnda ner till
rorelseresultatet. Eftersom TAT handlar mycket i utlandska valutor och anvander valutaterminer som
sakring, vantar de stora fluktuationer efter rorelseresultatet som en foljd av vad eurokursen ar pa
balansdagen i forhallande till de valutasakringar som de har kopt. En annan effekt var att en post
tillkom som en foljd av implementeringen av IFRS och det ar varderingen av finansiella instrument.

Posten tillkom eftersom tidigare regelsystem tillat foretaget att bortse fran varderingen av dem.

Den storsta fordelen med IFRS enligt Gutenwik ar likformigheten da regelverket skapar trovardighet
nar alla uppréattar sina rapporter pd samma satt och det i sig skapar en jamforbarhet. Nackdelen med
IFRS ar att det ar for komplext och teoretiskt. Vad galler verkligt viarde anser Gutenwik att IFRS har
gatt till Overdrift d& han menar att det ar en nackdel att kontinuerligt ta in orealiserade
vardeforandringar i redovisningen. Det medfor att foretaget far ett mycket fluktuerande resultat till
foljd av eurokursens fluktuationer. Ambitionen med verkligt varde ar att foretagen ska fa ett korrekt
resultat for varje period, men Gutenwik anser istallet att resultatet for varje period har blivit mer
ofdrstaeligt. En annan nackdel med IFRS &r att redovisningen blir svartolkad for dem som inte ar

insatta.

Redan 2008 bytte TAT revisor till en borsrevisor i samband med ett nyval. Revisionen har blivit mer
omfattande till foljd av att det har blivit mer material for revisorn att revidera. Gutenwik upplever
dven att revisionen har blivit mer noggrann och dessutom &r det speciella revisorer som antar
uppdragen for att sakra kvaliteten. Enligt Gutenwik har revisionen redan blivit dyrare, trots att
bolaget dnnu inte ar noterat, vilket troligtvis beror pa att TAT upprattar alla rapporter enligt de krav

som stélls pa noterade bolag.

4.6. Revisionsbyraer

Sten Humble, auktoriserad revisor, KPMG AB

Mats Persson, auktoriserad revisor, Deloitte AB

Bade Sten Humble och Mats Persson anser att antalet borsintroduktioner foljer den allménna
konjunkturen. Nar det ar hogkonjunktur valjer foretagen att noteras, medan de i lagkonjunktur valjer
att vinta da det inte finns nagot lattillgangligt kapital. Idén till introduktionen ar nagot som vaxer

fram och oftast ar det dgaren eller styrelsen som &r drivande. Bade Humble och Persson menar att
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tillvaxtmojligheter generellt ar det storsta incitamentet till borsnotering. Humble menar vidare att for

Venture Capital-foretag ar det framsta incitamentet att realisera vinster.

Bada revisorerna menar att kunskapsnivan i foretagen om introduktionsprocessen ar mycket olika.
Det kan finnas dgare eller externa styrelseledaméter som genomfért en bérsintroduktion tidigare och
darmed har kunskap om processen. Annars kan féretaget ha rekryterat nagon som har varit med
tidigare, men de kan &ven f& hjdlp av bade kapitalmarknadsforetag och revisorer med
prospektarbetet och hur de blir bérsfahiga. Dessutom ger Borsen en hel del utbildning och tips. Infor
introduktionen kommer dven borsrevisorer och bestker foretaget for att kontrollera att allt ar pa
plats, att de har personal som ar kapabel att hantera Borsens krav pa redovisning och att de vet hur

de ska kommunicera med Borsen.

Humble menar att férberedelserna infor introduktionen skiljer sig at mellan féretagen men generellt
sett utgar de ifran vilka krav Borsen staller. Féretagen undersoker dven hur redovisningen kommer
att paverkas av implementeringen av IFRS. Enligt Persson innebéar forberedelserna ett stort arbete
dar foretagen ska se till att de har dokumenterade processer och rutiner i bolaget och att de har koll
pa alla siffror och redovisning tre ar tillbaka. Ingar foretagen i en koncern med dotterbolag i utlandet
maste det dven undersokas vilken information som féretagen behover fa in fran dem for att uppfylla
kraven. De maste ga igenom hur de finansiella rapporterna ska se ut i framtiden och vilken extra
information som behdovs till foljd av IFRS. Persson menar att redovisningsférberedelserna ar den

storsta delen av noteringsprocessen och Humble anser att forberedelserna utgoér cirka 30-50 procent.

Bade Persson och Humble menar att foretagen brukar inneha kunskap om vilka fér- och nackdelar
med redovisningen de kan forvanta sig till f6ljd av noteringen. De framsta effekterna foretagen kan
forvanta sig ar att det finns vissa krav som maste uppfyllas. Foretaget far inte missa en
rapporteringstidpunkt och det blir storre fokus pa bokslutsprocesser, exempelvis att géra bokslut i tid
och att kunna rapportera ratt saker. Inférandet av IFRS ar ofta en stor omstallning for bolagen, liksom

offentlighetskravet som innebaér att alla ska ha maojlighet att fa information samtidigt.

Till foljd av implementeringen av IFRS ar det en hel del som andras och vid introduktionsprocessen
ska balans- och resultatrakningar géras om retroaktivt enligt IFRS. Foretagen far ga igenom hela
balansrakningen for att se vad som paverkas av IFRS och enligt Humble finns det ett antal stora
omraden som generellt forandras till foljd av implementeringen. Det foérsta ar goodwill dar
avskrivningar inte ar tillatna enligt IFRS och ddrmed ska alla avskrivningar gjorda fran och med
brytdagen for IFRS, aterféras. Dessutom ska goodwill enlig IFRS dven delas upp pa de enheter den
harrér fran. En annan forandring ar leasing dar finansiell leasing inte tillampats fore notering vilket

Humble menar att féretagen ar tvungna till efter notering. Pensioner ar ett tredje omrade som ofta
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far stora effekter, och da framst redovisningen av formansbestdmda pensioner. Anviander foretagen
bara avgiftsbestamda pensioner betalar de premien direkt till pensionsférvaltaren och 6vergangen
till IFRS far da inga skillnader jamfort med de svenska redovisningsreglerna. Pensionsredovisning ar
enligt Humble inte sa komplicerat utan det ar fraimst all information som ska lamnas i noten som gér
det krangligt. Finansiella instrument ar det fjarde stora omradet dar forandringar uppstar till foljd av
IFRS. Dels ar det, enligt Humble, det mest problematiska omradet och dels krdvs det omfattande
upplysningar. Den sista stora posten som far effekter till foljd av implementeringen av IFRS ar
fastighetsbestand. Aven Persson ger fastigheter som exempel d& de enligt IFRS ska vérderas till
verkligt varde, medan de enligt svenska regler varderas till anskaffningsvarde. Han menar att vid
tillampning av IFRS bortses det ofta fran forsiktighetsprincipen till skillnad fran tillamningen av de

svenska redovisningsreglerna.

Bade Humble och Persson menar att det blir stora skillnader i noterna da de ska innehalla betydligt
mycket mer information an tidigare. Humble anser att foretagen far lagga ganska mycket mer tid pa
redovisningen efter notering pa grund av att hela notsystemet dr mycket mer omfattande. Han anser

vidare att en hel del av informationen ar overflodig vilket kan gora att lasaren tappar overblicken.

Humble anser, férutom ett par detaljer, att IFRS &r ett bra regelverk. Hans uppfattning ar att
revisorer generellt sett anser att IFRS ar bra da det ar enklare att kommunicera med revisorer i andra
lander och underlattar jamforelser. Persson anser ocksa att mojligheten till jamforelser Gver
landsgranserna ar bra men tror att tankarna om IFRS gar isar bland revisorer. Han menar sjalv att det
finns vissa principer som han inte samtycker med. Persson menar vidare att regelsystemet ar valdigt
tungt att jobba sig igenom men att det blir battre i takt med att kunskapen om IFRS 6kar. Han menar

dven att IFRS utvecklas i hog takt och att det dr mer férandringar jamfort med ARL.

Humbles uppfattning ar att de flesta foretagen har en 6vervidgande positiv installning till IFRS.
Foretagen tycker generellt sett att det ar positivt att de kan strama upp rapporteringen fran
dotterbolagen utan att mota allt for stort motstand. Persson tror ocksa att asikterna ar lite delade
och de som ar negativt installda till IFRS tycker att systemet dr komplext och kraver mycket

administrativt arbete.

Vad giéller kvaliteten och tillforlitligheten pa arsredovisningen anser Persson att de flesta bolag har
god ordning och att kvaliteten o©kar till foélid av noteringen. Aven Humble anser att
arsredovisningarna generellt har blivit béattre och tillforlitligheten har o6kat till foéljd av
offentlighetskraven och ett gemensamt regelverk. Eftersom de efter notering maste vara snabbare
med att sammanstalla rapporterna har de flesta foretag aven fatt battre rutiner. Han papekar ocksa

att bedémningar alltid &r olika vilket medfor att vissa punkter kan skilja sig at. Persson menar ocksa
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att det alltid finns bedomningsposter, fragestallningar, varderingsposter och sa vidare som foretagen
maste ta stallning till. Dock finns det oftast battre underlag till bedémningarna nar foretaget blir

bérsnoterat.

Persson menar att det finns ett kortsiktigt tank i bolagen déar fokus ligger pa kvartalsrapporterna. Det
ar de rapporterna som ar intressanta och féretagen far mycket negativ kritik om de visar en rapport
som inte 6verensstdmmer med de siffror som gjorts i prognoserna. Enligt Persson kan det tyda pa att
det finns problem i bolaget, exempelvis administrativa problem da det inte kan goras ratt prognoser.
Persson menar vidare att det &r manga bolag som skurit ner pd kostnadssidan och da i form av
personal for att kortsiktigt kunna visa resultat. Han tror dock att det i styrelsen finns ett mer
langsiktigt tank dven om det alltid &r nagon operativ, exempelvis VD:n som vill prestera och maste

leverera till styrelsen och darfér tanker mer kortsiktigt.

4.7. Noteringsprospekt och arsredovisningar

For att tydligora effekterna pa den lopande redovisningen vid en borsnotering har vi studerat
noteringsprospekt och arsredovisningar. Vikten har lagts pa Dagon AB, AB Ph. Nederman & Co och
Duni AB. Till foljd av implementeringen av IFRS har det skett stora férandringar i bolagens finansiella
rapporter. For att tydliggora effekten av dvergangen till IFRS har de studerade bolagen uppréattat en
”brygga” mellan noteringsaret och foregaende ar. Bryggan visar resultat- och balansrdkning enligt
tidigare redovisningsregler samt enligt IFRS for att pa sa satt pavisa skillnaderna daremellan. Bryggan
finns redovisad, ofta i form av en tabell, i féretagens arsredovisningar vid noteringstidpunkten samt i
prospekten. Dagon &r dock ett undantag da de inte visar bryggan i prospektet eftersom de inte har
upprattat nagon retroaktiv tillampning av IFRS. Till foljd av det kunde inga jamférelser med 2005 ars
siffror goras for Dagon och utgangspunkten har darfor varit arsredovisningen 2007. | den kunde det
utlasas att redovisningen av forvaltningsfastigheter samt redovisningen av finansiella instrument var
de tva poster dar storst forandringar pavisades. Forvaltningsfastigheterna varderades i bade balans-
och resultatrdakningen till verkligt viarde och i resultatrdkningen aterfinns de under posten
orealiserade vardeférandringar. Till foljd av det har fastigheter minskat med 16 miljoner kronor i
balansrakningen medan orealiserade vardeforandringar pa fastigheter i resultatrédkningen har 6kat
med 170 miljoner kronor. Totalt 6kade Dagons resultat efter skatt med nastan 143 miljoner kronor

och balansomslutningen minskade med 16 miljoner kronor. (Dagon, 2007. Arsredovisning)

Nar det galler Dunis balansrakning fore och efter upprattandet av IFRS har den utdkats betydligt och
blivit mer detaljerad. Till exempel redovisas materiella tillgdngar som en post enligt de svenska
regelverken, medan Duni redovisar samma post med fyra underrubriker enligt IFRS. Det giller

generellt sett alla anlaggnings- och omsattningstillgangar samt eget kapital och skulder. Enligt
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bryggan for den forsta arsredovisningen enligt IFRS (2005-12-31) var effekterna att vardet pa
anlaggningstillgangarna 6kade med 135 miljoner kronor medan omséttningstillgangarna dkade med
nio miljoner kronor. Eget kapital 6kade med 167 miljoner kronor som en effekt av IFRS medan
langfristiga skulder minskade med 48 miljoner kronor och kortfristiga skulder 6kade med 27 miljoner
kronor. | Dunis resultatrakning har det @ andra sidan inte tillkommit nagra poster efter 6vergangen
till IFRS. Dock har 6vergangen paverkat de olika resultaten i 2005 ars resultatrdkning. | den ar ovriga
rorelsekostnader utméarkande med en minskning pa 146 miljoner kronor, vilket leder till ett okat
arets resultat med sammanlagt 169 miljoner kronor. Nar det galler Dunis resultat per aktie har det
ocksa okat kraftigt till foljd av IFRS och resultatet per aktie efter utspadning 6kade med 27,80 kronor.
(Duni, 2007. Prospekt)

Nedermans prospekt visar tydligt vilka redovisningseffekter som uppkommit till féljd av
implementeringen av IFRS och mer specifikt av standarderna IFRS 3 samt IAS 17, 19 och 39. |
balansrakningen kan det utldsas att de immateriella tillgangarna har 6kat betydligt vid 6vergangen till
IFRS och speciellt till foljd av IFRS 3. En effekt av tillampningen av IAS 17 ar att de materiella
tillgangarna o6kade med cirka 7 miljoner kronor. Effekterna pa bland annat de materiella och
immateriella tillgdngarna har lett till att anldggningstillgangarnas totala varde har 6kat med ungefar
60 miljoner kronor. Kundfordringarna ¢kade till foljd av IAS 39 och de totala tillgdngarna har
sammanlagt 6kat med runt 59 miljoner kronor. Pa eget kapital- och skuldsidan har det skett en stor
fordandring i posten Over balanserad vinst men dven posterna kortfristiga och langfristiga skulder
samt pensioner ar poster som andrats till f6ljd av 6vergangen till IFRS. Skillnaden pa eget kapital blev
nastan 50 miljoner kronor och skillnaden pa de totala skulderna uppgick till 4 miljoner kronor. |
Nedermans resultatrakning gar det att utldsa att till foljd av implementeringen av IFRS har arets
resultat 6kat med nédstan 23 miljoner kronor. Resultatet per aktie efter utspadning har nastan

dubblerats fran 2,22 kronor till 4,18 kronor. (Nederman, 2007. Prospekt)

4.8. Enkidtsammanstallning

Vid sammanstallning av enkatundersokningen framkom det att det framsta incitamentet till att bolag
valjer att borsnoteras ar agarrelaterade motiv. Tre andra huvudsakliga anledningar ar enligt
respondenterna att fa foretaget ratt varderat, att underlatta forvarv av andra féretag samt att hoja
foretagsstatusen. Ett fatal bolag anger dven att andra incitament till en notering ar att tillforsakra
kapital, att fa likviditet i aktierna samt att gora foretaget mer kdnt. 67 procent av de tillfragade
bolagen anser att deras redovisning har forandrats till foljd av att de gick in pa Borsen. Flertalet av
bolagen anser att anledningen till att redovisningen forandrades var att IFRS implementerades. De

namner dven att upplysningskraven i noterna har 6kat.
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Enligt 63 procent av de tillfragade bolagen tog redovisningsanpassningen 1-6 manader att
genomfora, 25 procent uppgav att det tog 7-13 manader och fér 12 procent tog det 19-24 manader.
22 procent av bolagen ansag att anpassningen var svarare an vantat, 22 procent att den var lattare
och 56 procent att det var som véantat. Till foljd av noteringen behdvde 75 procent nyanstélla pa
ekonomiavdelning och 55 procent menar att redovisningens trovardighet har 6kat. Resterande 45

procent ser inte att trovardigheten har férandrats utan att den ar densamma som innan.

Halften av respondenterna gick over till IFRS i samband med noteringen, medan 38 procent
tillampade IFRS redan innan noteringen. Anledningen till 6vergangen till IFRS var lagkravet att
tillampa IFRS. Bolagen menar att de storsta fordndringarna till foljd av Overgangen var att
varderingen av bland annat anldggningstillgangar genomfordes pa ett annat satt samt att
upplysningskraven i noterna utdkades. Andra stora forandringar var att goodwill inte langre ska
skrivas av samt att forvarvskalkylerna ska vara mer specificerade. Majoriteten av bolagen anser att
det ar flest nackdelar med IFRS. De tre senaste aren har omvilvande fordndringar skett med IFRS-
regelverket, vilket manga borsbolag upplever har medfort flera nackdelar och praktiska problem. De
framsta nackdelarna som bolagen belyser ar att det vid 6vergangen var bade kostsamt och
tidskravande samt att det brot upp ett fungerande system, det vill siga de svenska
redovisningsreglerna. Nagra av bolagen menar dven att IFRS innebar fler och mer omfattande
upplysningskrav som inte ar av intresse samt att vissa regler dr onodigt komplicerade, inte sarskilt

flexibla samt att de inte ar verklighetsférankrade.

Majoriteten av respondenterna menar att fordelarna med IFRS &r att det ar internationellt gangbart
och att det darfor blir lattare att referera till vid kontakt med utlandska dotterbolag och deras
revisorer nar alla bérsbolag anvdnder sig av samma regelverk. 33 procent av de tillfragade anser att
revisorns granskning har blivit mer noggrann till féljd av att de blev ett noterat bolag. 56 procent
anser dock att granskningen ar oférandrad mot tidigare och 11 procent har svart att siga om

granskningen har forandrats.

| de fragor som hade 6ppna svar har respondenterna haft féljande asikter. En respondent menar att
grundtanken med IFRS, det vill sdga jamforbarheten, inte gar att genomfora i verkligheten. Personen
menar vidare att IFRS i nulaget medfor en del tolkningsproblem och att vissa regler medfor flera olika
mojligheter till olika tillampning. Dessutom har inslaget av foretagens bedémning fatt 6kad betydelse
till foljd av att manga poster ska tas upp till marknadsvardet eller det mest sannolika vardet. | Sverige
och manga andra lander har redovisningen traditionellt baserats pa anskaffningsvardet for de flesta
poster. Anskaffningsvardet ger i manga avseenden ett missvisande viarde om posten, men det ar
manga ganger ett mer objektivt varde att basera berdkningar pa. IFRS-regelverket har medfort att

foretag ska bokféra ett sa aktuellt marknadsvarde som maijligt och sedan bifoga notupplysningar om
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hur vardet har berdknats. Respondenten menar att det resulterar i en osakerhet i vad som visas i
resultatrakningen och balansrakningen, eftersom det blir svarare for lasaren att férstd det bolaget
informerar om i noterna. Tanken med jamforbarheten med IFRS har darmed till viss del brustit, enligt
respondenten, eftersom det manga ganger gar att paverka det varde bolaget visar i redovisningen.
Det resulterar i att det blir svart att gora jamforelser utan att ldgga ner ett visst arbete pa att fa
forstaelse for de forutsattningar och antaganden respektive bolag har gjort i sina noter. Ett exempel
pa det ar pensionsnoten. For att fa klarhet i noten maste lasaren, enligt respondenten, vara insatt

och en felbeddomd pensionsskuld kan i varsta fall paverka bolagets vinster betydligt.

4.9. Sammanfattning

Sammanfattningsvis ar foretagens framsta incitament till borsnotering att fa kapital, att skapa
tillvaxtmojligheter samt att underlatta forvarv av andra foretag. Infér notering maste foretagen
uppratta ett prospekt som ska innehalla retroaktiva balans- och resultatrédkningar samt pavisa
skillnader mellan de olika redovisningssystemen. En stor skillnad som uppmarksammats ar att
foretagen efter notering ska uppratta kvartalsrapporter enligt Borsens krav. Kvartalsrapporterna kan
leda till ett kortsiktigt tdnkande som ledningen forséker motarbeta. Den storsta skillnaden ar dock
implementeringen av IFRS som manga av foretagen anser vara ett mer komplext regelverk jamfort
med de svenska redovisningsreglerna. Till féljd av IFRS har det framkommit att balansrdkningen har
blivit mer detaljerad samt att vissa poster har dandrats. De mest forekommande férandringarna som
framkommit ur enkdten och intervjuer visas i diagrammet nedan. Den storsta forandringen ar
upplysningskraven, vilket namnts av 31 procent av féretagen. Det har medfort att noterna har blivit
bade mer omfattande och mer detaljerade. 17 procent anser att goodwill har medfort effekter pa
redovisningen, da goodwillavskrivning inte ar tillaten. En annan effekt ar att anlaggningstillgangar kan
omvaérderas till verkligt varde férsta gangen IFRS tillampas. Andra stora férandringar ar redovisning
av finansiella instrument, formansbestdmda pensioner, segmentrapportering, rorelseférvarv samt
leasing. Fordelarna som foretagen ser med IFRS ar att det ar lattare att gora jamforelser da det ar
internationellt gangbart samt att det satter en kvalitetsstampel pa redovisningen. Nackdelarna ar att

IFRS ar kostsamt och tidskravande samt att det dr komplext och teoretiskt.
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Diagram 1. Effekter avimplementering av IFRS

Effekter av implementering av IFRS

H Goodwill

M Leasing

M Finansiella instrument
H Pensioner

M Verkligt varde

i Rorelseforvarv

id Segmentrapportering

i Noter/upplysningskrav
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5. Analys

| analysen diskuteras studiens teori tillsammans med empirin. Inledningsvis diskuteras Borsens
noteringskrav samt agentproblematiken. Vidare kommer redovisningseffekterna till foljd av

implementering av IFRS samt rapporteringskrav att analyseras.

5.1. Borsnoteringens paverkan pa den lé6pande redovisningen

5.1.1. Borsens krav och effekter

Upprattandet av kvartalsrapporter ar en av de storsta redovisningseffekterna till f6ljd av de krav som
stalls pa borsbolag av Stockholmsborsen. Det ar en effekt som manga av respondenterna papekat ger
ett stort merarbete. Det ar mycket information som foretagen maste ta fram och sedan bearbeta och
presentera pa ett positivt satt. Att hamta in information fran exempelvis dotterbolag kan upplevas
som tidskrdavande och skapar merarbete for alla delaktiga i koncernen. Till skillnad fran fore notering
maste foretagen efter notering genomfora processen fyra ganger om aret vilket blir betydligt mer
tidskravande. Dessutom ska en av kvartalsrapporterna, utéver arsredovisningen, revideras vilket kan
medfora ytterligare merarbete for bolagen. Merarbetet kan exempelvis bero pa att de finansiella
rapporterna maste genomarbetas noggrannare av bolaget innan det lamnas for revision. Revisionen i
sig kan resultera i att bolaget behover komplettera de finansiella rapporterna, vilket kraver
ytterligare arbete fran foretagets sida. Merarbetet kan tankas leda till hogre kostnader for foretagen
da rapporteringen blir mer tidskrdvande. Dessutom &r det vanligt att de behover gora nyanstallningar
pa ekonomiavdelningen till foljd av merarbetet och sa var fallet fér 75 procent av foretagen i studien.
Det visar tydligt pa att borsnoterade féretag far mer administrativt arbete som ofta kraver mer
personal. Det utdkade administrativa arbetet kan dels bero pa, som tidigare namnt, Borsens krav i
form av kvartalsrapporter och dels det komplexa arbetet med IFRS. Det kan ses som en tydlig

foljdeffekt av en notering da det ofta kravs ytterligare personal for att klara av de nya kraven.

Kvartalsrapporterna kan dven ses som nagot positivt da@ bade allmdnheten och sjidlva foretaget
I6pande far information om foretagets resultat. Dessutom underlattar de infor den slutliga
arsredovisningen da mycket information redan finns pa plats. Genom den I6pande informationen kan
investerare lattare fa en uppfattning om foretagets framtidsplaner och en forklaring till resultatet
kan fas. Kvartalsrapporterna underlattar dessutom for aktiedgarna att folja med i aktiekursens
fluktuationer, da de Iopande far trovardig information direkt fran foretaget. D3 en av
kvartalsrapporterna ska revideras far foretagen ett utldatande pa om de behéver komplettera med
nagot och pa sa satt kan eventuella oklarheter redas ut direkt istéllet for att ansamlas till revisionen

av arsredovisningen. Det bidrar till att arbetsbelastningen blir mer jamn Over aret. Revisionen av
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kvartalsrapporten skulle kunna leda till att foretagens finansiella rapporter kan anses mer trovardiga.
Utifran studien har det framkommit att flertalet av respondenterna anser att kvaliteten och
trovardigheten i de finansiella rapporterna har 6kat till féljd av noteringen. Det skulle kunna ha flera
olika anledningar, sa som att kvartalsrapporter kommer ut I6pande, att en av dem revideras och att
alla kvartalsrapporter analyseras av investerare och andra intressenter. Andra anledningar kan vara
att all kurspaverkande information maste offentliggbras och dessutom ger en notering pa

Stockholmsbdrsen i sig sjalvt en kvalitetsstampel, da det ar en effektiv marknad med hoga krav.

Ett problem som kan uppsta till foljd av upprattande av kvartalsrapporter ar att det kan finnas
konflikterande intressen mellan dgare och ledning. Foretagen vill varje kvartal redovisa positiva
resultat i kvartalsrapporterna vilket skulle kunna leda till att ledningen inte tar pa sig kostnader som
kortsiktigt kan leda till ett negativt resultat trots att det pa lang sikt kan vara positivt for foretagen.
Det kan bero pa att féretagen ar radda for att forlora dgare och darmed forlora kapital. Foretagen
investerar inte optimalt utan tar istallet pa sig mindre kostnader for att I6sa eventuella problem just
nu, trots att langsiktiga investeringar kan vara mer gynnsamma for foretagen i langden. Om
foretagen dnda gor en langsiktig investering som ar kostsam och dessutom forklarar det val i noterna
kan investerare anda backa da de blir radda for att férlora pengar. Effekten av att ga in pd Borsen
skulle kunna bli just kortsiktigt tankande da foretagen hela tiden vill redovisa positiva resultat for att
halla en god stamning hos aktiedgarna. Det skulle kunna ses som ett stort problem och kan skada
foretagen i langden. Respondenterna i studien menar att problematiken kan férekomma och @mnar
motarbeta det genom att ledningen forsoker blicka framat och férsoker fa alla intressenter till att

arbeta mot gemensamma intressen och mal.

En annan effekt av Bérsens krav ar att borsbolagen maste offentliggdra en bokslutskommuniké innan
arsredovisningen, vilken ska innehalla all kurspaverkande information da sadan information inte far
forekomma i arsredovisningen. Bokslutskommunikén kan, i vantan pa arsredovisningen, tankas
tillgodose investerarnas behov av information om féretaget och dess resultat. Ytterligare ett krav
som Borsen stédller infor en notering ar att det aktuella bolaget maste uppratta minst tre ars
historiska redovisningshandlingar. Det skulle kunna underlatta fér investerare da de lattare kan skapa
sig en bild av foretaget och fa en uppfattning om de har en framgangsrik affarsidé samt hur
foretagets verksamhet drivs. Investeraren skulle kunna utldsa mycket information utifran
redovisningen om exempelvis gjorda investeringar och nedlagda kostnader. Utifran det kan lasaren
skapa sig en bild av foretagets beteende i hur de tanker kring en investering och vad kostnaderna kan
harledas till. Om det kravet inte hade funnits hade konsekvenserna eventuellt kunnat bli att
investerare inte hade varit beredda att investera, da de inte skulle ha haft lika mycket information

om foretagets bakgrund och darfor inte samma mojlighet att analysera och skapa en
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helhetsuppfattning om bolaget. En annan aspekt ar att Borsen behover informationen for att veta att
foretaget de later noteras ar seriost och for att de ska kunna uppratthalla en fungerande och effektiv

marknadsplats.

5.1.2. Effekter av implementering av IFRS

Implementeringen av IFRS, vilket krdvs i noterade bolags koncernredovisning samt i stora drag for
moderbolag och frivilligt for dotterbolag, har fatt bade positiva och negativa effekter i de studerade
foretagen. Dessutom har det framkommit att implementeringen av IFRS &r den storsta effekten pa
den lopande redovisningen vid en notering. De flesta av féretagen i var studie overgick till IFRS vid
noteringen medan en del bolag redan sedan tidigare tillampade IFRS. Nedan analyseras de effekter

av IFRS, vilka framkommit ur studien.

5.1.2.1. Forsta gdangen IFRS tillimpas

| de fall IFRS ska implementeras infor en notering, ska finansiella rapporter upprattas med en
retroaktiv tillampning av IFRS. IFRS-anpassningen kan vara mycket tidskrdvande och utgor den
storsta delen av noteringsprocessen i de studerade féretagen. Aven revisorerna ansdg att
redovisningsanpassningen var en stor del av forberedelserna infor noteringen. Det visar pa vilken
stor del just redovisningen utgdér i samband med en bdérsnotering. Speciellt merarbetet med
implementeringen av IFRS visar pa att redovisningsreglerna for onoterade och noterade bolag skiljer
sig at. Det géller oavsett om bolagen foljer IFRS fullt ut, eller endast féljer det i stora drag till f6ljd av
undantagsregler i RFR 2. Da IFRS maste tillampas tva ar retroaktivt anvande merparten av foretagen
en brygga for att tydliggora vilka effekter som IFRS medférde pa redovisningen. Ur studien av
arsredovisningar och prospekt framkom det att bryggan visar hur stora effekterna faktiskt kan bli
som en foljd av exempelvis andra varderingsmetoder. Det visas tydligt i exempelvis Dunis fall da
deras anlaggningstillgangar 6kade med 135 miljoner kronor ar 2005, vilket troligtvis beror pa en
omvaérdering till verkligt varde. Bryggan visar verkligen tydligt pa effekterna och gor det latt och
overskadligt att skapa en uppfattning om skillnaderna, vilka ofta visas i numerisk form. | manga
foretag har implementeringen av IFRS fatt stora numeriska effekter i de finansiella rapporterna,

kanske framst till f6ljd av omvarderingar och omklassificeringar.

Syftet med att implementera IFRS ar att det ska finnas en mdjlighet att jamfoéra olika foretags
finansiella rapporter over landsgrdanserna. Dock kan jamférbarheten paverkas negativt, da manga
berdkningar grundas pa bedémningar och antaganden. Exempelvis kan foretagen bedéma hur deras
tillgangar och skulder ska klassificeras och darmed paverka resultatet. Blir utfallet bra ett ar kanske

foretagen fortsatter att klassificera pa samma satt medan om det gar daligt kanske de testar ett
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annat klassificeringsatt. Olika bedémningar kan leda till att jamférelser fran ar till ar i det egna
foretaget forsvaras. Gar det inte att goéra jamforelser i det egna foretaget, hur ska da jamforelser
mellan olika féretag kunna goras? En annan férandring som tydligt gar att utldsa i de finansiella
rapporterna och som framkommit i studien ar effekten av vardering till verkligt varde. Enligt IFRS kan
alla materiella och immateriella tillgangar samt forvaltningsfastigheter omvarderas till verkligt varde
forsta gangen som IFRS tillampas. Det medfor att balansomslutningen paverkas och foretagen kan
darmed vaélja vad som ar mest fordelaktigt for dem. Eftersom berakningarna av verkligt varde bygger
pa bedémningar finns risken att foretagen kan ”blasa upp” sina tillgangar. Det stérsta problemet med
vardering till verkligt varde efter det forsta redovisningstillfallet ar de fluktuationer det kan medféra
pa resultatet. Exempelvis blev det en drastisk forandring av Dagons resultat 2007 till foljd av de
orealiserade vinster pa fastighetsbestandet, vilka uppstod till féljd av verkligt varde-redovisningen.
Tanken med verkligt varde-redovisning var att foretagen skulle fa ett rattvisande resultat i varje
period. Det kan diskuteras om det verkligen ger ett rattvisande resultat da féretagen som tillampar
IFRS frangar forsiktighetsprincipen genom att de tar in orealiserade vinster och forluster i
redovisningen. Resultatet blir mer otydligt da vinsterna och forlusterna inte ar nagra kassafloden. Det
kan medfora problem gentemot aktiedgarna da resultatet visar pa en dkning trots att det till viss del
bestar av orealiserade vinster och darmed inte kan resultera i en motsvarande aktieutdelning. Syftet
med IFRS ar bland annat jamforbarhet vilket kan ifragasattas nar det anvands olika klassificeringssatt
och bedémningar. Det skulle ddrmed kunna bli motsagelsefullt att IFRS anvands i manga olika lander i

jamfoérande syfte.

Dock éar just jamforbarheten med IFRS den framsta fordelen som foretagen i var studie har papekat.
Det kan tidnkas att antalet utlandska investerare pa Stockholmsbdrsen har 6kat till féljd av IFRS och
en 6kad jamfoérbarhet, men enligt ndgra av respondenterna ar det inte fallet. En anledning kan vara
att Stockholmsbdrsen ar for liten for att locka utlandska investerare. Av den anledningen kan det
anses mindre lampligt for svenska noterade bolag att 6verga till IFRS, speciellt da det ar ett mer
komplext regelverk. Dock finns fordelen att foretagen kan gora jamforelser med internationella
foretag (benchmarking) samt att det gar att “strama upp” den egna verksamheten. Med det senare
menas att koncernen kan stalla som krav pa dotterbolagen att alla ska tillampa IFRS och pa sa satt
underlatta koncernredovisningen. Tidigare kunde det eventuellt vara ett problem vid
sammanstallningen av koncernredovisningen om dotterbolag runt om i varlden redovisade utifran
olika nationella redovisningsstandarder. IFRS har dven gjort det magjligt for moderbolaget att fa fram
mer information fran dotterbolagen da de kan hanvisa till IFRS:s upplysningskrav. Det gar darfor
tydligt att se fordelarna utifran koncernen och moderbolagets perspektiv medan det for

dotterbolagen kanske mest innebéar ett merarbete utan att nagra storre fordelar med IFRS upplevs.
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5.1.2.2. Effekter pa den lépande redovisningen

5.1.2.2.1. Rorelseforvarv

De storsta effekterna av standarden om rorelseforvarv ar dels att ett eventuellt minoritetsintresse
redovisas annorlunda och dels att kraven hojs for identifiering av tillgdngar och skulder.
Minoritetsandelarna redovisas enligt IFRS antingen till redovisat varde eller till verkligt varde medan
de enligt de svenska reglerna tas upp till redovisat varde. Foretagen kan med andra ord vilja att
anvanda den metod som ar mest fordelaktig. Fragan dar om foérvarvaren vill att minoritetsandelarna
ska vara vdarda sa mycket eller sa lite som mojligt? Det kan tdnkas att forvarvaren vill att
minoritetsandelen ska vara vard sa lite som mojligt for att koncernen pa sa satt ska kunna fa ut mer
av vinsten. A andra sidan, om moderforetaget gar med forlust, kan det vara en fordel att
minoritetsandelen dr hogt varderad da minoritetsdgarna maste hjélpa till att bara forlusten. Dock ar
det inte tilldtet att byta varderingsprincip fran ar till ar for att optimera nyttan. De 6kade kraven for
identifiering av tillgadngar och skulder skulle eventuellt kunna medféra att goodwillposten minskar.
Det kan kanske bero pa att féretagen inte langre kan anvdanda goodwill som en stor restpost dar ”allt
moijligt” kan tas upp, utan en del av goodwillposten maste identifieras som tillgdngar eller skulder.
Det okade kravet pa identifiering kan dven leda till ett merarbete, da rorelseforvirvet maste

specificeras mer an vid tillampning av de svenska reglerna.

5.1.2.2.2. Goodwill

En tydlig redovisningsforandring som framkommit av studien &r just goodwill och hur det ska
hanteras. Skillnaden beror pa att det enligt svenska regler ar tillatet att skriva av goodwill, medan
IFRS endast tillater nedskrivning. Dessutom kraver IFRS att foretaget delar upp goodwillposten pa
mindre kassagenererande enheter. Det innebar att posten blir mer detaljerad och det kan dessutom
innebara ett merarbete for foretagen att avgora vilken goodwill som hor till vilken enhet. Da tidigare
goodwillavskrivningar ska aterlaggas, bidrar det till att goodwillposten i balansrakningen 6kar. Utifran
studien som genomférts har det framkommit att 17 procent av respondenterna anser att 6kningen
av goodwill var en effekt av implementering av IFRS och skillnaden uppgar till stora belopp i de
studerade foretagens arsredovisningar. Att utféra nedskrivningstest for goodwill och skriva ner nar
behov foreligger, kan anses ge en mer rattvisande bild av goodwillposten i varje period an
kontinuerliga avskrivningar. Det kan bero pa att nedskrivning endast sker nar behov verkligen
foreligger och kan darfor bidra till en mer rattvisande och korrekt bild av foretagets tillgangar an att
kontinuerligt gora avskrivningar som inte speglar verkligheten. Dock medfér IFRS-reglerna att
nedskrivningarna kan bli oregelbundna bade till belopp och till tillfalle. Det medfor att resultatet kan

fluktuera drastiskt och det kan da diskuteras om det verkligen ger en rattvisande bild av foretagets
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resultat. Den rattvisande bilden kan dven ifragasattas da det kan vara svart att bestamma vardet pa

goodwill och hur mycket som egentligen borde skrivas ner och sarskilt da goodwill &r en restpost.

5.1.2.2.3. Rorelsesegment

En annan effekt avimplementeringen av IFRS &r att rapportering av rorelsesegment kan 6ka pa grund
av skillnaden i definition mellan IFRS och de svenska regelverken. IFRS:s definition medfor att
foretagen troligen maste lamna upplysningar om fler segment och da informationen blir mer detaljrik
ar noten i arsredovisningen betydligt stérre. Syftet med upplysningarna ar att de kan vara till stor
hjalp vid anvandandet av de finansiella rapporterna. De upplysningar som lamnas kan skiljas at
mellan de svenska reglerna och IFRS och da upplysningarna enligt IFRS o©kar, 6kar &ven
transparensen. Det medfor att granskningen av segmentrapporteringen okar, vilket skulle kunna leda
till stoérre noggrannhet i rapporteringen och darmed en hogre kvalitet. For [dsaren innebar det att
bilden av rorelsesegmenten blir tydligare, medan det for foretagen skulle kunna innebara ett stort
merarbete. Samtidigt kan segmentrapporteringen underlatta for féretagens interna kontroll da de far

en bild av hur bra de olika enheterna gar ekonomiskt.

5.1.2.2.4. Finansiella instrument

Problematiken kring finansiella instrument ar en annan stor effekt av IFRS da de ska varderas till
verkligt varde och vardeférandringar ska tas Over resultatet, vilket medfér att fluktuationer
uppkommer. Redovisningen av finansiella instrument upplevs av de flesta respondenter som mycket
svart och som ett av huvudproblemen med IFRS. Dels kan det bero pa svarigheter att klassificera och
vardera det finansiella instrumentet och dels pa att det kan finnas svarigheter i att forklara det
fluktuerande resultatet for aktiedgarna. Fluktuationerna kan medféra att resultatet blir mycket hogre
eller lagre an vad som 6verensstammer med foretagets kassafléden. For en icke insatt aktiedagare kan
det upplevas som ofdrstaeligt nar rapporterna visar ett hégt resultat medan utdelningen i relation till
resultatet inte blir lika hog. Det kan darfor ses som onddigt, komplext och férvirrande att ta med
orealiserade vinster och forluster i de finansiella rapporterna da de inte ger en battre bild av
foretagets egentliga resultat utan endast av det “fiktiva” resultatet. Dessutom papekade en del av
respondenterna att det krdvs omfattande dokumentation och att upplysningarna har 6kat markant.
Det kraver ett stort merarbete da upplysningarnas omfattning okar och samtidigt kravs det en viss
kompetens av foretaget att forklara noten, vilket antagligen ar bade tidskrdavande och arbetsamt da
standarden &r valdigt komplex. Da det enligt de svenska redovisningsreglerna ar frivilligt att ta upp
finansiella instrument i balansrakningen blir det en direkt skillnad vid implementering av IFRS, da de
finansiella instrumenten maste tas upp, vilket paverkar balansomslutningen. Till exempel har TAT:s

redovisning paverkats radikalt sedan de borjade redovisa finansiella instrument. Till foljd av deras
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manga transaktioner i utlandsk valuta, anvander de sig av terminskontrakt som en valutasakring. Det
medfor att deras resultat fluktuerar fran period till period. Fluktuationen leder till att det blir svarare
for investerare att analysera foretaget och allmant svart att fa ett grepp om resultatet. Det gor det
ocksa svarare att gora trovardiga jamforelser mellan foretag vilket ocksa strider mot IFRS:s tanke om

att det ska underlatta jamforbarheten.

5.1.2.2.5. Ersattning till anstallda efter avslutad anstallning

Ersattning till anstallda efter avslutad anstillning, och da framst pensioner i form av
formansbestamda planer, ar ytterligare en stor effekt till féljd av implementeringen av IFRS och har
paverkat flertalet av foretagen i studien efter noteringen. Standarden ger upphov till ett stort
merarbete da det krdvs omfattande aktuariella berakningar for att rdkna ut den férmansbestamda
pensionen. Trots att de flesta respondenter uppfattar IAS 19 som en stor effekt avimplementeringen
av IFRS, ar det i princip inga skillnader mellan den standarden och de svenska redovisningsreglerna
(RR 29). En forklaring till det kan vara att de onoterade foretagen i storre utstrackning anvander
avgiftsbestamda pensioner, medan det ar vanligare bland noterade bolag att anvanda
formansbestamda pensioner. Det kan vara darfor som bolagen upplever en stor forandring da
skillnaden i arbetsbelastning mellan avgiftsbestamda och formansbestamda pensioner ar stor.
Dessutom kan det, allt annat lika, vara stor skillnad pa storleken pa pensionsskulden mellan olika
foretag pa grund av olika aktuariella antaganden. Med tanke pa att diskonteringsrantan kan
berdknas pa olika sitt kan den totala pensionsskulden bli olika mellan olika féretag. Aven andra
aktuariella antaganden kan bidra till att pensionen berdknas olika inom olika foretag. Exempelvis kan
livslangd och férvantad avgangslon antas olika vilket bidrar till skillnader. Eftersom pensionsskulden
har en lang 16ptid kan det i det langa loppet ge valdigt stora skillnader mellan olika foretag och
aterigen blir jamfoérbarheten svar. Vid redovisning av férmansbestdmda pensioner kravs dven mer
dokumentation &n vid avgiftsbestimda pensioner. Aven det leder till ett merarbete fér féretagen da
de maste beskriva och forklara alla aktuariella antaganden sasom diskonteringsrantan. En
respondent menar dock att dven om noten dr omfattande innehaller den mycket intressant

information vilket kan bero pa att det finns ett allmant intresse for férmansbestamda pensioner.

5.1.2.2.6. Leasing

Den sista IFRS-effekten som framkommit ur studien ar problematiken kring leasing. Enligt BFNAR
2000:4 kan alla leasingavtal redovisas som operationella leasingavtal i juridisk person medan RR 6:99
kraver att koncerner dven redovisar finansiella leasingavtal. Alla féretag som tillampar IFRS maste
klassificera leasingavtalen som finansiella och operationella. Det ar en effekt som nagra

respondenter har uppmarksammat efter implementeringen av IFRS. | Nedermans prospekt gar det
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exempelvis att se hur IAS 17 fatt effekter bade pa resultatet och balansomslutningen. Det kan ses
som en stor forenkling for onoterade bolag att bara redovisa operationella leasingavtal da de undgar
klassificeringsfragor och bedémningar angaende vem som ska ta upp tillgangen i sin balansrakning.
Det medfor att fordandringen blir stor nar bolag noteras och de maste borja redovisa de finansiella
leasingavtalen. Vid finansiella leasingavtal ska leasingobjektet tas upp som en tillgang hos
leasetagaren och ska darmed skrivas av. Det har bade for- och nackdelar och den framsta fordelen &r
att skatten kan minskas genom att avskrivningar leder till ett lagre resultat. Nackdelen ar dock att
tillgdngen tas med i balansrakningen, vilket paverkar vissa nyckeltal negativt, daribland soliditeten
och rantabilitet pa totalt kapital. Operationella leasingavtal har fordelen att tillgdngen inte tas upp i
balansrakningen och darmed inte paverkar nyckeltalen negativt. Det skulle kunna ses som en
anledning till att foretagen kanske hellre vill klassificera avtalet som operationellt, vilket inte ar lika
latt enligt IFRS i jamforelse med svenska redovisningsregler. Det kan darmed fa stora effekter pa de
finansiella rapporterna. Dessutom ar redovisningen av finansiella leasingavtal mer omfattande och
tidskravande da tillgangen far effekt pa flera stillen i bade balans- och resultatrdkningen. Det kan
tdnkas vara darfor som respondenterna upplever IAS 17 som en stor forandring vid

implementeringen av IFRS.

5.1.2.3. Ovriga IFRS-effekter

Implementering av IFRS far flertalet stora konsekvenser pa den |6pande redovisningen, vilket kan
upplevas som bade positivt och negativt. IFRS medfor i manga hanseenden ett stort merarbete med
de finansiella rapporterna. Ett av syftena med IFRS &r att det ska 6ka jamforbarheten, dock har det
framkommit att den ibland kan ifragasattas. Trots det anser manga av respondenterna att
trovardigheten och kvaliteten pa féretagets finansiella rapporter 6kade till féljd av borsnoteringen.
Dessutom &r IFRS ett komplext och tidskravande regelverk och féretagen maste kontinuerligt halla
sig uppdaterade da det I6pande utges nya regler och standarder. Ett stort problem kring att standigt
halla sig uppdaterad med nya regelverk ar att det kontinuerligt leder till nya arbetssatt for foretaget
vilket aterigen leder till merarbete. Har féretaget arbetat in en rutin kan det kdnnas krdvande att
standigt forandra arbetssattet. Vid jamforelse med de svenska regelverken sker uppdateringarna av
IFRS mer frekvent. Det kan tdnkas bero pa att IFRS &r ett nytt regelverk som l6pande behover

utvecklas och forbattras.

5.1.3. Rapporteringskrav

Rapporteringskraven 6kar vid en notering dels till foljd av Bérsens krav att uppratta kvartalsrapporter
och dels till foljd av IFRS upplysningskrav. Vad géller kvartalsrapporter ska féretagen, som namnt

ovan, efter notering uppratta finansiella rapporter fyra ganger om aret vilket leder till ett stort
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merarbete. 31 procent av respondenterna har uppgett att upplysningskraven okade till f6ljd av
noteringen och implementeringen av IFRS, vilket medfor att det ar den vanligast forekommande
forandringen i den genomférda studien. Som en effekt av de 6kade upplysningskraven, dkar dven
noternas omfattning och dessutom blir de finansiella rapporterna mer specificerade. Det underlattar
for intressenterna som lattare kan skapa sig en bild av foretaget och fa mer inblick i de olika
posterna. Dessutom blir det lattare att se mer specifikt var férandringar har uppkommit. Dock kan
detaljerad information dven forsvara overblicken och gora det mer komplicerat for mindre insatta
lasare. Flera av respondenterna anser att det har blivit ett stort merarbete till féljd av IFRS och
flertalet anser att mycket av den information som ska aterges ar 6verflodig. Vissa noter kan verkligen
uppfattas som overflodiga da de egentligen inte innehaller annan information dn en upplysning om
att posten inte existerar i féretaget, men att standarden ar ratt uppfattad. En av respondenterna
menar till och med att viss information kraver, trots detaljrikedomen, att lasaren ar valdigt insatt i
amnet for att kunna ta till sig och forstd informationen i noten. Det kan anses omotiverat att
foretagen maste lagga ner ett stort merarbete pa informationen i noterna om alla ldsarna dnda inte
kan tolka informationen pa ratt satt. Da de 6kade rapporteringskraven kan tankas ha bidragit till en
mer komplicerad och omfattande redovisning kan det leda till att foretagen forlorar dverblicken av
de finansiella rapporterna. For att hantera det har flera av respondenterna i studien bland annat
infort nya redovisningssystem i samband med noteringen. Det kan anses klokt att foretagen
investerar i nya system da nyttan av det i langden 6vervager kostnaden. Har de ett bra system kan
det eventuellt bidra till minskad arbetstid da materialet dr sammanstallt och darmed underlattar
infor upprattandet av de finansiella rapporterna. Dessutom borde kostnaderna minska da

arbetstiden och darmed personalkostnaderna minskar.

En foljdeffekt till en mer komplicerad och utdkad redovisning, vilken flera av respondenterna
papekat, ar att revisionen har blivit mer noggrann och mer kostsam efter en notering. En anledning
till att revisionen har dndrats kan tdnkas vara att de 6kade rapporteringskraven som stélls pa
noterade bolag vilket leder till att noterna och de finansiella rapporterna blir mer omfattande. En
annan anledning kan vara att IFRS ar ett mer komplext regelverk och darfor kraver en mer noggrann
granskning. Det kan darmed anses rimligt att kraven pa granskningen blir hogre. Revisorn har ett mer
komplext regelverk att granska utifran samt att de dven maste granska foretagens bedémningar och
antaganden for att se om de ar rimliga for att uppfylla IFRS jamférbarhetssyfte. Da det ar mer att
granska vid varje tillfdlle samt att dven en kvartalsrapport ska revideras medfér det att det blir mer
tidskravande vilket bidrar till att kostnaderna blir hdgre. En annan anledning till att kostnaderna dkar
ar att borsforetagen ofta anlitar en borsrevisor, vilket dr mer kostsamt an att anlita en ”vanlig”

revisor.
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6. Slutsats

| det avslutande kapitlet besvaras problemformuleringen genom de slutsatser som framkommit ur

studien.

Var problemformulering var: Hur pdverkas den Iépande redovisningen av att ett féretag bérsnoteras
och vilka effekter medfér det? Av enkatundersokningen har det framkommit att 67 procent av de
tillfragade foretagen upplevde betydande effekter pa redovisningen till féljd av borsnoteringen. Ur
redovisningsforandringarna som uppkommer vid en borsnotering har studien kunnat pavisa ett antal

huvudeffekter som paverkar den l6pande redovisningen.

En huvudeffekt &r de krav som Bérsen stéller pa foretag vid en notering och studien visar att det krav
som framst paverkar den lopande redovisningen &r kravet att uppratta kvartalsrapporter samt
bokslutskommuniké. Féretagen i studien upplever att kvartalsrapporterna kraver mycket tid, men

samtidigt ar det positivt da det underlattar upprattandet av arsredovisningen.

Implementering av IFRS ar en annan huvudeffekt och studien visar att de framsta effekterna pa
redovisningen uppkommer till féljd av reglerna angaende finansiella instrument, goodwill, pensioner,
vardering till verkligt varde, rorelseférvarv, segmentrapportering samt leasing. Problemen med
standarden angaende finansiella instrument &r dels de okade upplysningskraven och dels
varderingen till verkligt varde, vilken kan ge upphov till stora fluktuationer i resultatet utan att
motsvara ett kassaflode. Goodwill ar den post med vanligast forekommande effekter da ingen
avskrivning ar tilldten samt att goodwillposten maste delas upp pa olika kassagenererande enheter.
De foretag som hade férmansbestdmda pensioner, upplevde att standarden om pensioner skapade
ett merarbete till f6ljd av de aktuariella antaganden och berakningar som kravs samt de omfattande
upplysningskraven. Omvérderingen till verkligt vdarde pa materiella och immateriella tillgangar samt
forvaltningsfastigheter, vilken far tillampas vid implementering av IFRS, dr en annan effekt. Precis
som verkligt varde-varderingen av finansiella instrument kan omvarderingen skapa stora
forandringar i de finansiella rapporterna utan att det motsvaras av ett kassaflode. Vid rorelseforvarv
ar de storsta effekterna en annan redovisning av minoritetsintresse samt 6kade krav vid
identifieringen av tillgangar och skulder. Segmentrapportering utifran IFRS medfér 6kad rapportering
av segment samt en okad transparens. Den sista stora faktorn som framkommit ur studien &r
effekten av redovisning av leasing. Studien har visat att en foljd av IFRS ar att fler leasingavtal
klassificeras som finansiella leasingavtal och skapar darmed effekter pa balans- och resultatrdkning.

Flertalet av respondenterna i studien anser att jamforbarheten med IFRS ar den framsta fordelen
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med regelverket. Dock brister den i manga avseenden da IFRS i manga fall bygger pa bedémningar

och antaganden.

En annan huvudeffekt av en boérsnotering ar 6kade rapporteringskrav. Flertalet av féretagen upplever
ett stort merarbete med de finansiella rapporterna till foljd av dels IFRS omfattande upplysningskrav
och dels Borsens krav att uppratta kvartalsrapporter. Ur studien har det framkommit att manga
foretag anser att mycket av informationen i noterna ar irrelevant och i vissa fall ses den dven som for

komplicerad.

Slutligen visade studien att agentteorin far effekt pa redovisningen i samband med en notering. Det
beror framst pa Borsens krav att uppratta kvartalsrapporter samt att foretagen har en press att
uppvisa positiva resultat. Det géller sarskilt vid notering da bolag ar i extra stort behov av kapital.
Pressen bade vid notering och fortlopande leder till ett kortsiktigt tdnkande da foretagen vill visa “bra
resultat” just nu och bortprioriterar langsiktigt tankande. Kortsiktighet kan darmed skada féretagets

valfard pa lang sikt.

Ur de fyra huvudeffekterna har det adven framkommit ett antal foljdeffekter. De framsta
foljdeffekterna som pavisats i studien ar nyanstallningar pa ekonomiavdelningen, 6kad revision och
revisionskostnader samt byte av redovisningssystem. Samtliga foljdeffekter har uppkommit till f6ljd
av 6kade rapporteringskrav samt en mer komplicerad och omfattande redovisning, vilket noterade

bolag stalls infor.

Sammanfattningsvis har det ur studien framkommit att de faktorer som paverkar den I6pande
redovisningen vid en bérsnotering ar framst effekter av implementering av IFRS, som ger effekter pa
balans- och resultatrdakning. Andra faktorer som framkommit ur studien ar 6kade rapporteringskrav,
effekter till foljd av Borsens krav samt kortsiktighetsproblematiken. De 6kade kraven leder till att

bolagens finansiella rapporter far en 6kad trovardighet och en hogre kvalitet.
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8. Bilagor

8.1. Bilaga 1: Enkat

Enkatbrev:

Vi &r tre studenter fran Ekonomihdgskolan vid Lunds universitet som skriver var kandidatuppsats
inom redovisning. Vart amnesval ar: Hur redovisningen paverkas av en borsnotering. For att fa fram
empirisk fakta kontaktar vi nu er da ni ar noterade pa Stockholmsbérsen, for deltagande i var enkat.

Ert deltagande i undersdkningen ar naturligtvis frivilligt men vi ser det som en stor férdel om ni deltar
da det bidrar till en stor del i var uppsats samt att undersékningen blir mer tillforlitlig vid en hogre
svarsfrekvens.

Vi kommer inte publicera ert eller féretagets namn och era svar i uppsatsen. Det ar bara vi som ser
era svar och kommer sedan sammanstalla dem sa att det inte gar att identifiera just ert svar.

Vi bedomer att enkdten tar ca 10-15 min sa vi hoppas att ni kan undvara nagra minuter for att hjalpa
oss med var uppsats. Vi vill garna ha svaren tillhanda senast 30/4.

Tack pa férhand for er medverkan!
Vénliga halsningar,

Malin Nordén, Charlotte Persson, Emma Svensson
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Undersokning — redovisningens paverkan av

1. Vilket ar grundades

foretaget?

borsintroduktion

Svar:

2. Vilket ar skedde
borsintroduktionen?

3. Vilka syften hade
boérsintroduktionen?
(Flera svarsalternativ
kan valjas)

a. Att gora foretaget mer kant
b. Att fa foretaget ratt varderat

c. Att tillférsakra kapital
d. Att 6ka kapitalet i rorelsen

e. Att underlatta forvarv av andra foretag
f. Att fa likviditet i aktier

g. Att hoja foretagets status
(anvanda noteringen som en kvalitetsstampel)

h. Skatteskal
i. Agarrelaterade motiv

j.- Annan orsak, ange garna vilken

4. Har redovisningen
forandrats i och med
borsintroduktionen?

a.la
b. Nej

c. Vet egj

5. Om ja pa fraga 4:

A. Pa vilket satt har redovisningen paverkats?
Svar:
B. Vilka redovisningsposter har tillkommit/ev.fallit

bort?

Svar:
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6. Hur lang tid tog det
att anpassa
redovisningen efter
reglerna for
borsnoterade foretag?

a. 1 -6 manader

b. 7 — 13 manader
c. 13- 18 manader
d. 19 — 24 manader

e. Mer ar 25 manader

f. Vet gj

7. Var redovisnings-
anpassningen svarare
eller lattare an ni
hade vantat er?

8. Behovde ni utdka
antalet anstdllda pa
ekonomiavdelningen
till foljd av
boérsintroduktionen?

a. Lattare

b. Svarare

c. Som vantat

a.lJa
b. Nej

9. Har redovisningens
trovardighet

a. Ja, 6kat
b. Ja, minskat
c. Nej, ingen forandring

paverkats? d. Vet ej
a.la
10. Tillampade ni IFRS | | Nej
fore
borsintroduktionen?
. a.lJa
11. Overgick ni till b. Nej

IFRS i samband med
borsintroduktionen?

Om nej, ga direkt till fraga 15

12. Om ja, pa fraga 11:
Varfor overgick ni till
IFRS?

(Flera svarsalternativ kan
valjas)

a. | enlighet med lag

b. Internationellt gdngbart
c. Krav fran intressenter

d. Annan orsak, ange vilken
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13. Om ja pa fraga 11:

Vilka ar de storsta
forandringarna av
overgangen till IFRS?

Svar:

14 A) Om ja pa fraga
11: Ser ni flest
fordelar eller flest
nackdelar med
overgangen till IFRS?

a. Flest fordelar
b. Flest nackdelar
c. Likgiltigt

14 B) Vilka ar de

framsta fordelarna?
(Flera svarsalternativ kan
vdljas)

a. Internationellt gdngbart
b. Enklare an FAR/SRS

c. Fordelaktigare an FAR/SRS
d. Annat, vad

14 C) Vilka ar de

framsta nackdelarna?
(Flera svarsalternativ kan
viljas)

a. Tidskrdavande vid 6vergangen

b. Mer tidskrdvande &n FAR/SRS under den |6pande
redovisningen

c. Kostsamt vid 6vergangen

d. Mer kostsamt an FAR/SRS under den l6pande
redovisningen

e. Bryter upp ett fungerande system (FAR/SRS)
f. Mindre fordelaktigt an FAR/SRS

g. Svarare an FAR/SRS

h. Annat, ange vad

15. Upplever ni att
revisorns granskning
har forandrats?

a. Ja, noggrannare granskning

b. Ja, reducerad granskning
c. Nej, oférandrat

d. Vet gj

Tack for ert samarbete!

Malin Nordén, Charlotte Persson, Emma Svensson

Vid fragor kontakta garna oss

Mail: Charlotte.persson.489@student.lu.se

Tel: 070-632 80 74
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8.2. Bilaga 2: Intervjufragor till foretag

Nar skedde borsintroduktionen?

Hur sag agarstrukturen ut fére borsintroduktionen resp. efter?

Vem kom med idén till introduktionen?

Incitamenten for introduktionen?

Hur mycket visste ni om borsintroduktionsprocessen och att vara ett noterat foretag?
Hur forberedde ni er redovisningsmassigt for att bli noterade?

Hur lang tid tog introduktionsprocessen?

Hur stor del av processen agnades at redovisningsforberedelser?

Hur genomfordes redovisningsforberedelserna?

Hade ni hjalp av er ordinarie revisor under den har processen?

Forvantade effekter utifran ett redovisningsperspektiv?

Vilka effekter/konsekvenser blev det utifran ett redovisningsperspektiv?

Mer/mindre effekt dn vintat?

Var redovisningsanpassningen svarare eller lattare dn vantat?

Har ni bérjat tillampa IFRS till féljd av noteringen? | sa fall varfor?

Vilka for- resp. nackdelar ser ni med IFRS?

Har ni behovt géra nagra nyanstéllningar pa ekonomiavdelningen pga borsintroduktionen?
Hur mycket extra tid far ekonomiavdelningen lagga pa redovisning efter bérsnotering?

Har det tillkommit/fallit bort ndgra poster pa balansrakningen, resultatrdkningen eller
kassaflédesanalysen som en foljd av noteringen?

Har redovisningens trovardighet paverkats?

Hur ser ni pa offentligheten av redovisning och annan information?
Ser ni flest for- eller nackdelar med offentlighetskraven?

Har revisionen paverkats? | sa fall hur?

Har er internredovisning paverkats? | sa fall hur?
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8.3. Bilaga 3: Intervjufragor till revisor

Finns det cykler i antalet borsintroduktioner? | sa fall, vad beror de pa?
Vem kommer oftast med idén till introduktionen?
Vilka ar de vanligaste incitamenten for introduktionen?

Hur mycket vet foretagen om borsintroduktionsprocessen och att vara ett noterat féretag innan
sjalva noteringen?

Hur brukar de forbereda sig for att bli noterade ur ett redovisningsperspektiv?
Vad har ni som revisorer/radgivare for roll i introduktionsprocessen?

Hur lang tid tar en genomsnittlig introduktionsprocess?

Hur stor del av processen dmnades &t redovisningsférberedelser.

Vilka for- och nackdelar vill ni gora foretagen uppmarksamma pa infor en notering nar det géller
redovisningen?

Vad kan foretagen forvénta sig for effekter av introduktionen utifran ett redovisningsperspektiv?

Vilka férandringar brukar forekomma pa balansrakningen, resultatrakningen samt
kassaflédesanalysen som en foljd av noteringen?

Hur vanligt ar det att foretag borjar anvanda sig av IFRS efter en notering?

Hur vanligt ar det att nynoterade foretag valjer att anvdnda sig av IFRS trots att de inte &dr tvungna
enligt lag? Vilka ar anledningarna till detta?

Vad anser ni som revisorer om |IFRS?
Var ar er uppfattning om vad féretagen anser om IFRS?

Hur anser ni att tillforlitligheten och kvaliteten i féretagens redovisning paverkas till féljd av
offentlighetskraven?

Hur paverkas ert arbete som revisor av att foretaget ar noterat eller inte?
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