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Sammanfattning

Titel: Risk, for vem?

Seminariedatum: 03-06-2020

Amne/kurs: FEKH69, Examensarbete i redovisning pa kandidatniva, 15 hogskolepoing
Forfattare: Eddie Blad & Tove Ljungberg

Handledare: Karin Jonnergard

Nyckelord: Risk. Riskanalys. Extern redovisning. Arsredovisning. Kapitalteori. Agarteori.
Enhetsteori. Partsteori.

Syfte: Att med befintliga kapitalteorier som utgangspunkt kartligga vilka intressenter
svenska borsbolag beaktar i sina riskanalyser samt vem informationen 1 riskanalysen riktar
sig till.

Metod: Metoden utgors av en fallstudie med en komparativ forskningsdesign. Studien &r i
huvudsak kvalitativ men innehaller dven kvantitativa inslag. Datainsamlingen grundar sig pa
en innehallsanalys som anvénds for att inhdmta information i riskanalyser.

Teori: Studien bygger pa kapitalteorier vilket ndrmare bestimt inkluderar &garteori,
enhetsteori och partsteori. Teorikapitlet innehéller dven avsnitt som beskriver reglering av
redovisning samt en beskrivning av risk management.

Empiri: Empirikapitlet bygger pad tjugo foretag som alla tilldelats ett eget avsnitt och som
bygger pa samma struktur. Varje avsnitt bestar av en kort fOretagspresentation, en
frekvenstabell, citat himtat frdn riskanalyser samt avslutas med ett diagram som illustrerar
frekvenserna.

Resultat: Studien genererar svar pa frigan “vilka intressenter beaktas av de svenska
borsbolagen” och “vem riktar de redovisningsinformationen till”. Svaret pa den forsta fragan
ar att kunder beaktas i hogst frekvens samtidigt som aktiedgare beaktas i ldgst frekvenser.
Svaret pa den andra frdgan bygger pa tva olika tolkningar som visar pa att foretag antingen
riktar information till kunder eller aktiedigare. De Ovriga intressenter som inkluderats
genererar inga signifikanta resultat.



Abstract

Title: Risk, to whom?
Seminar date: 03-06-2020

Course: FEKH69, Degree project undergraduate level in accounting, 15 University Credits
Points (UPC)

Authors: Eddie Blad & Tove Ljungberg
Advisors: Karin Jonnergard

Key words: Risk. Risk analysis. External accounting. Annual report. Capital theory.
Proprietary theory. Entity theory. Enterprise theory.

Purpose: Based on existing capital theory, examine which stakeholders swedish listed
companies do mention and to whom they address information

Methodology: The method is based on a case study and includes a comparative research
design. The research approach is mainly of a qualitative nature but does also include
quantitative elements. The collection of data will consist of a content analysis which will be
applied to information collected from risk analysis.

Theoretical perspectives: This study is based on capital theories and more precisely
proprietary theory, entity theory and enterprise theory. The theoretical chapter does also
include a section which describes accounting legislation and one which includes a description
of risk management.

Empirical foundation: The empirical chapter is based on twenty companies which all have
their own sections built on the same structure. Each section includes a short presentation of
the company, a frequency chart, quotes from the risk analysis and lastly including a
frequency diagram.

Conclusions: The study generates an answer to the questions “which stakeholders do the
swedish listed companies mention” and “to whom do they address the accounting
information”. The answer to the first question is that customers occur in the highest frequenze
and shareholders in the lowest frequenze. The answer to the second question is built on two
perspectives which shows that the companies are mostly addressing information to either
customers or shareholders. The other stakeholders do not show any significant results.
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1. Inledning

Det forsta kapitlet introducerar ett bakgrundsavsnitt som beskriver varfor det valda dmnet dr
relevant idag. Ddrefter belyser problemomrddet varfor det valda dmnet kan vara
problematiskt dven ur ett mer teoretiskt forankrat perspektiv. Sedan presenteras syfte samt
frdgestdllning vilka ska tydliggora vad uppsatsen dmnar att reda ut. Avslutningsvis
presenteras avgrdnsningar samt den disposition som uppsatsen foljer vilken syftar till att

tydliggora uppsatsstrukturen for ldsaren.

1.1 Bakgrund

Coronaviruset Covid-19 har under varen ar 2020 drabbat stora delar av vérlden. Viruset har
visat sig ge effekter pd mer d&n ménniskors hilsa, inte minst for foretag och varldsekonomin 1
sin helhet. Smittspridningen har under ett par veckor minskat utbudet av viktiga
delkomponenter som foretag behdver for att kunna tillhandahélla varor och tjdnster samtidigt
som efterfrigan inom flertalet branscher har minskat drastiskt. Det har med andra ord
paverkat bade kunder och leverantorer i allra hogsta grad. Dessa storningar hos foretagen har
visat sig ge negativa effekter for flera intressenter. Arbetsformedlingen uppger att omkring
trettiosex tusen manniskor i Sverige har varslats om uppsdgning under mars manad ar 2020
(Balcer Bednarska och Pettersson Grill, 2020). Nedskérningarna far stora konsekvenser for
den enskilda individ som gér miste om sitt arbete men péverkar dven det svenska samhéllet i
stor utstrickning. Den svenska regeringen har pa kort tid tvingats tillkinnage flera
kostsamma krispaket 1 hopp om att kunna rddda landets ekonomi och undvika den eventuella
lagkonjunktur som konjunkturinstitutet varnar for (TV4 Nyheterna, 2020). Nagra av de
krispaket som har inforskaffats handlar om att ge foretagen mdjlighet att 6ka sina 14n till
kreditinstitut samtidigt som de far chansen att skjuta upp skattebetalningar
(Finansdepartementet, 2020a). Dérutdver har regeringen kommit att genomfora ytterligare
krispaket som mojliggdr for foretagen att korttidspermittera delar av sin personalstyrka
(Finansdepartementet, 2020b). Sammantaget har regeringen tvingats avsitta flera hundra
miljarder kronor (Finansdepartementet, 2020a; Finansdepartementet, 2020c), for att rddda
stora och sma foretag runt om i landet. Den svarighet som pandemin fororsakat har med

andra ord inte ldmnat ndgon marknadsaktor oberord.



Hur foretagen i1 Sverige utvecklas paverkar alla de intressenter som dessa interagerar med. Att
foretagen stélls infor nya utmaningar har visat sig fa stor effekt for fler aktorer dn foretaget
och dess dgare. Framforallt ndr det till f6ljd av diverse just-in-time strategier forekommer en
tendens att foretagen i dagens samhille har smé& marginaler att spela med nér det kommer till
marknadskriser (Paulsson, Bartholdi, Norrman & Tehler, 2013). Detta bringar ljus pd frdgan
om huruvida foretagen beaktar de konsekvenser deras riskhantering far for marknadens olika

intressenter.

1.2 Problematisering

Idag tvingar den svenska arsredovisningslagen fOretag att inkludera information om
eventuella risker och osdkerhetsfaktorer 1 sin externa redovisning, mer specifikt 1 sin
forvaltningsberittelse. Den externa redovisningen utgor i sin tur en viktig parameter for att
stirka den tillit som marknadsaktdrerna idag stéller krav pd samtidigt som den minskar
eventuell informationsasymmetri (Marton, 2013). Akerlof (1970) beskrev tidigt hur
informationsasymmetri mellan kopare och séljare pa en bilmarknad gav upphov till
marknadsmisslyckande. Han bevisade att marknadsmisslyckanden uppstdr om sidljaren
innehar mer information om tva biltyper &n vad kdparen har. Detta pa grund utav att kparen
inte besitter kunskapen om vilken bil som &r vird det dyra priset och déarfor inte kommer vara
villig att betala mer &n vérdet pa den sdmre bilen. Forsédljningen av dyrare bilar kommer
darfor att fasas ut till f6ljd av att ingen forséljare vill sélja de dyrare bilarna till det lidgre
priset. Akerlof (1970) menar vidare att redovisning ar l0sningen pa problemet eftersom att
nér koparens far tillgdng till samma information som siljaren, kommer denne vara villig att
betala det dyrare priset dd koparen nu vet att det dyra priset ocksd motsvarar bilens vérde.
Med detta synsitt dr den externa redovisningen till for att minska informationsgapet mellan

foretaget och omvirlden.

Att stérka tilliten mellan marknadsaktorerna samt ligga till grund f6r ekonomiska beslut anses
vara redovisningens huvudsakliga syfte enligt Marton, Lundqvist och Pettersson (2018). De
primdra marknadsaktorerna samt anvéndaren av den externa redovisningen beskrivs séledes

vara langivare, kreditgivare samt aktiedgare (Grojer, 2002). Samtidigt belyser Akerlof (1970)



med sitt exempel att den externa redovisningen kan fylla ett syfte dven for 6vriga intressenter,
1 detta fallet kunder. Andra teoretiker sdsom Suojat (1954) har papekat att intressenter, sisom
anstdllda, ocksa kan finna intresse i1 den externa redovisningen om den interna
kommunikationen inte &r tillricklig. Marton visar vidare pé att det kan finnas fler aktorer dn
investerare och langivare som kan komma att bli anvindare av den externa redovisningen,

exempelvis leverantorer, anstillda, skatteverket och media (2013).

Det foreligger bevisligen flera olika synsitt och &sikter kring vem redovisningen ér till for.
Asikter om vad syftet med redovisning ir samt vem redovisningen ska rikta sig till har dirfor
statt pa lagstiftares agenda ménga génger genom aren. Enligt den senaste forestéllningsramen
har TASB tydligt definierat att syftet med redovisningen &r att generera anvandbar
information som kan ligga till grund for ekonomiska beslut for investerare, 1dngivare och
kreditgivare (Marton et al, 2018). Arsredovisningslagen, som reglerar forvaltningsberittelsen,
saknar dock liknande definition och lagfester enbart att informationen &r visentlig om den
kan paverka beslut som anvéndaren fattar med hjilp av informationen i arsredovisningen
(SFS: 1995:1554 2 kap 3a§ 2st). Eftersom Sverige idag dr med i den Europeiska Unionen &r
det faststdllt att stora foretag maéste tillimpa IFRS och didrmed ocksa efterleva IASBs
forestéllningsram. Parallellt med det &r forvaltningsberéttelsen dock ett svenskt fenomen som
lyder under den svenska drsredovisningslagen. Till f61jd av detta 4r det relevant att undersoka
vem riskanalyserna, i forvaltningsberéttelsen, riktar sin redovisningsinformation till i praxis.
Att TASB har en ide om vad syftet med redovisningen dr maste nodvandigtvis inte innebéra
att foretagen har densamma. A ena sidan kan IFRS tinkas utgdra ndgot slags minimum for
vilka intressenter som ska kunna utnyttja redovisningsinformationen men a andra sidan har
IASB inte reglerat och standardiserat riskanalyserna idag, vilket ger foretagen utrymme att
inkludera andra tolkningar. Om foretagen skulle ha en egen idé kring vem de vill rikta
redovisningsinformation till dr det siledes enbart i den av IFRS icke-standardiserad

information, sdsom riskanalyserna, som detta eventuellt skulle kunna sparas.

Vilka intressenter redovisningen riktar sig till kan med fordel analyseras utifran olika
kapitalteorier. Dessa kapitalteorier genererar alla olika synsitt kring vem det genererade
kapitalet tillhor samt har olika utgdngspunkter i frigan vem redovisningen ar till for. P& grund

utav stindig foranderlighet samt tskiljande asikter kring vem redovisningen &r till for ar det



visentligt att belysa samt ifrdgasitta vilken av dessa teorier som haft storst genomslagskraft i
dagens riskanalys och forvaltningsberittelse. Genom att studera forhéllandet mellan foretag

och intressenter med utgangspunkt olika kapitalteorier avses denna fraga ocksé besvaras.

1.3 Syfte & Fragestillning

Med befintliga kapitalteorier som utgangspunkt kartldggs vilka intressenter svenska
borsbolag riktar sina riskanalyser till. Genom att systematiskt tolka riskanalyserna i
foretagens forvaltningsberittelser kommer en béttre bild byggas dver hur foretagen ser pa
intressenter och hur de redogdér for kriser. Utifran detta har foljande fragestéllning

formulerats:

- Vilka intressenter beaktas 1 foOrvaltningsberittelsens riskanalys hos svenska

borsbolagen samt vem riktar sig denna redovisningsinformation till?

1.4 Avgrinsning

Vad som ingdr i begreppet redovisning kan delas upp 1 tva synsitt. Antingen anvéinds
redovisningen som ett begrepp for att beskriva de siffror som uppstar vid den I6pande
bokforingen och som sedan sammanstills 1 en resultat- och balansrikning. Detta kan
likstdllas med begreppet finansiell rapportering. Det alternativa séttet att anvéinda begreppet
redovisning r att syfta till all den information som foretaget i fraga viljer att dela till sina
intressenter, ofta 1 en arsredovisning, och begreppet kan pd liknande séatt likstdllas med
rapportering 1 allmédnhet. Kapitalteorierna i denna uppsats syftar till att forklara vem
redovisningen riktar sig till. Det &r dérfor viktigt att klargora vad ordet redovisning i denna
teoridel ocksa syftar pa. Eftersom syftet med uppsatsen ér att undersoka vem de kvalitativa
riskanalyserna i arsredovisningen riktar sig till, 4r redovisning hir ett begrepp som likstills
med den externredovisning som inbegriper all kvalitativa information som foretaget véljer att
delge sina intressenter. Redovisning som begrepp kommer dérfor hér att avgrinsas frin den
16pande bokforingen och istéller syfta pd den kvalitativa information foretaget delar i sina
riskanalyser. Kapitalteorier i olika variationer svarar alla pd frdgan om vem det det

genererade kapitalet tillhor samt vem redovisningen riktar sig till. Bdda standpunkterna



behdvs for att forstd tanken bakom redovisning men analysen kommer hir avgrinsas till att

enbart undersoka vem redovisningen riktar sig till.

1.5 Disposition

1. Inledning
Det forsta kapitlet inleds med en bakgrund samt problematisering som leder vidare till
uppsatsens syfte och fragestillning. Darefter foljer ett avsnitt om de avgransningar som gjorts

samt avslutas med ett avsnitt som dmnar till att tydliggdra uppsatsens disposition.

2. Metod

Metodavsnittet inleds med en kort beskrivning av det dvergripande tillvigagingssittet.
Darefter foljer en mer detaljerad dtergivning om hur arbetet med uppsatsen vuxit fram samt
hur insamling av data genomforts. Darpd foljer den innehallsanalys som tillimpats for att
samla in empiri och som tillsammans med den teoretiska analysmodellen ligger till grund for
analysen av empirin. Metoden avslutas sedan med ett avsnitt som avser att stélla sig kritisk

mot metoden och diskuterar faktorer sdsom trovirdighet, tillforlitlighet och generaliserbarhet.

3. Teori

Teorikapitlet inleds med en redogorelse for den institutionalia som reglerar redovisningens
syfte samt redovisning av risk. Darefter foljer ett avsnitt om risk-management innan teorin
slutligen utmynnar i en redogorelse for de existerande kapitalteorierna som kopplar an till
redovisning. Kapitalteorierna summeras slutligen i en analysmodell som ligger till grund for

det kommande analyskapitlet.

4. Empiri

Empirikapitlet bygger pa ett avsnitt om varje fOretag, som utgjort en varsin del av all
datainsamling. Varje avsnitt inleds med en mycket kort presentation om respektive bolag
vilket f6ljs at av en frekvenstabell som tydliggor hur ofta foretagets intressenter omndmnts i

riskanalyserna samt i vilket kontext de forekommer. Direfter foljer en mer kvalitativ



beskrivning av kontexten och avsnitten avslutas med ett stapeldiagram som illustrerar tidigare

frekvenser.

5. Analys

Kapitlet inleds med en analys som knyter an till den fOrsta delen av fragestéillningen, vilka
intressenter foretagen beaktar i1 sina riskanalysen. Dérefter foljer ett avsnitt som knyter an till
den andra delen av fragestillningen, vilka intressenter foretagen riktar sin
redovisningsinformation till i riskanalyserna. Detta avsnitt kopplar ocksd an till den
konceptuella analysmodellen for att analysera 1 vilken utstrickning kapitalteorierna

forekommer 1 praxis.

6. Slutsats
Slutsatsen dmnar till att kort och koncist besvara studiens fragestillning kring vilka
intressenter foretagen beaktar i samt riktar sina riskanalysera till. Vidare fors en avrundande

diskussion, vidare forskning och avslutningsvis ett stycke med avslutande ord.



2. Metod

Det andra kapitlet presenterar forfattarnas metod och inleds med en overgripande
beskrivning av denna. Ddrefter foljer ett avsnitt som dmnar att utforligt beskriva studiens
tillvdgagangssdtt. Ndstkommande avsnitt redogor for de olika insamlingsmetoder som
tillimpats ndr undersokningsobjekt, teori samt empiri samlats in. Hdrefter foljer ett avsnitt
som beskriver den innehdllsanalysmodell som tillimpats for att kodifiera samt tematisera

empirin. Kapitlet avslutas med den kritik som eventuellt kan riktas mot metoden.

2.1 Overgripande metod

Metoden bygger pa uppsatsens syfte vilket dr att kartldgga variationen kring vem de svenska
borsbolagen riktar sina riskanalyser till. Metoddesignen har ddrmed kommit att utvecklas till
en flerfallsstudie da flertalet arsredovisningar kommit att studeras. Flerfallsstudien har givit
mojlighet att jamfora om det forekommer samband eller likheter mellan de olika foretagen
och har darfor ocksd givits inslag av en komparativ forskningsdesign. Studien tar sin
utgdngspunkt 1 fragestillningen: vilka intressenter beaktas i forvaltningsberdttelsens
riskanalys hos svenska bérsbolagen samt vem riktar sig redovisningsinformationen till.
Metoden utgérs av en kvalitativ textanalys med ett deduktivt tillvigagangssitt. Detta
symboliseras av att befintlig teori fran existerande litteratur samt vetenskapliga artiklar om
kapitalteorier ligger till grund for den innehdllsanalys som sedan kommer att tillimpas pa
arsredovisningar fran svenska borsbolag, for att verbalt utreda vem redovisningen i
riskanalyserna dr riktade till 1 praxis. Innehéllsanalysen &r 1 ett forsta steg grundad pa att, med
hjidlp av ett kodningsschema, méta hur ménga génger respektive intressent omnimns i
riskanalyserna. Angreppssdttet 1 innehéllsanalysen vilar sedan i1 ett andra steg pd en
tolkningsmall vilken anvédnds for att klassificera huruvida nyckelorden for de olika
intressenterna forekommer i1 en kontext som inbegriper att informationen riktar sig till den
specifika intressenten. Beroende pd i vilken frekvens redovisningsinformation riktar sig till
intressenten tillimpas slutligen den konceptuella analysmodellen for att analysera vilken av
de tre kapitalteorierna som forekommer med storst utstrickning 1 praxis. Till f6ljd av att

innehallsanalysen inbegriper att méta i vilka frekvenser intressenterna omnidmns har studien



dven fétt inslag av ett kvantitativt tillvigagangssitt. Eftersom innehallsanalysen dock bygger

pa den verbala tolkningen av texten i drsredovisningarna dr studien i huvudsak kvalitativ.

2.2 Tillvigagangssitt

2.2.1 Arbetsging

Ett allra forsta steg i denna dokumentstudie var att ta del av informationen som finns att
hdmta 1 Rienecker och Stray Jeorgensen (2018) bok Att skriva en bra uppsats. Boken
illustrerar dér en bra uppsats med hjdlp av en pentagon, vilken skribenterna vidare utgéatt ifran
i denna uppsats. Rienecker och Stray Jergensen (2018) belyser ddrutdver att en bra uppsats
karaktiriseras av att skribenterna brinner for dmnet de redogér for. For uppné detta valde
gruppen att, som ett forsta steg 1 undersokningen, leta efter ett aktuellt &mne som har nira
koppling till redovisning. Efter att ha fort en diskussion kring de effekter foretagens hantering
av pandemin haft pa flertalet intressenter landade skribenterna i en dnskan om att undersoka
vilka intressenter svenska borsbolag faktiskt beaktar 1 sina riskanalyser 1
forvaltningsberéttelsen.  Darefter  gjordes en  grundliggande  sokning  bland
redovisningslitteratur i hopp om att finna relevant teori. Flertalet bocker studerades i vilka
mindre avsnitt om redovisningens syfte forekom. Héri fann forfattarna kortare avsnitt om
kapitalteorier som sedan kunde studeras mer omfattande med hjélp av relevanta
forskningsartiklar. Efter att ha studerat flera olika perspektiv av kapitalteorier konstaterades
att dessa var relevanta att applicera pd tilltdnkt empiri och ett teorikapitel som sedermera
skulle utgora grunden for analysen av empirin utformades. Eftersom befintlig teorin ligger till
grund for kommande analys far uppsatsen, som nimnt tidigare, ett deduktivt tillvigagangssatt

(Bryman och Bell, 2017).

Efter att teorikapitlet utformats formulerades det slutgiltiga syftet samt tillhorande
fragestillning. Skribenterna valde hér att inte ha ndgra forutbestimda uppfattningar kring
vem redovisningen bor vara adresserad till utan valde istillet att endast forsoka kartldgga och
klargéra vem fOretagen riktar sina riskanalyser till 1 praxis, hypoteser kom darfor att

uteslutas. Istillet utformades en mer relativ teoribas med syftet att forsoka beskriva



verkligheten, varav resultaten kom att bli av en mer deskriptiv karaktir. Teorikapitlet

kompletterades slutligen med institutionalia samt ett avsnitt om risk och riskhantering.

I ett ndsta steg utformades delar av metoden, fraimst innehallsanalysen, som skulle ligga till
grund for hur de svenska borsbolagens riskanalyser skulle tolkas. Innehéllsanalysens forsta
steg blev att tillimpa ett kodningsschema, se bilaga 1, for att undersdoka hur ménga génger
intressenter omndmnts 1 foretagens riskanalyser. Detta kodningsschema upprittades med
utgangspunkt i1 befintlig litteratur och framforallt de intressenter som Suojanen (1954)
identifierar 1 partsteorin. Syftet med schemat ir att forsoka implementera en mer objektiv och
neutral méitning 1 undersokningen samt for att kunna besvara den forsta delen 1
fragestillningen vilka intressenter beaktas av de svenska borsbolagen. 1 ett andra steg kom de
omniamnda intressenter sedan att studeras for att se i vilken kontext dessa omnamns, samt for
att forsoka urskilja huruvida de omndmnts i en kontext dér det tydligt framgar att
informationen riktar sig till denne. Detta steg av empiriinsamling dr avgdrande for att senare
1 analysen kunna besvara den andra delen i fragestillningen vem riktar sig riskanalyserna i
forvaltningsberdittelsen till. For att forsoka minska de subjektiva inslag detta moment kan
innebdra utformades en kodningsmall, se bilaga 2, som med citat forsokt beskriva i vilken typ

av kontext intressenterna eftersoks.

Efter att metoden utformats paborjades insamlingen av empirin. Denna utgjordes av tjugo
arsredovisningar fran de storsta svenska borsbolagen, métt utifrdn borsvirde, som inkluderas
1 borsindexet OMX30. Varje riskanalys tilldelades sedermera ett eget avsnitt i empirin. Efter
att ha last, kodifierat samt tematiserat ett foretags riskanalys avslutades respektive avsnitt
med ett stapeldiagram for att presentera och tydliggora i vilken utstrackning olika intressenter
beaktas samt hur stor del av dessa som inkluderar att redovisningen ocksa riktar sig till den

specifika intressenten.

Ett nésta steg i arbetsgadngen var att sammanstilla resultaten frén respektive foretags tabell
och diagram f0r att forsoka utrona huruvida det forekom nagra likheter och monster foretagen
emellan. Efter att ha konstaterat att vissa intressenter forekommer mer 4n andra kom den
relativa teoribasen att appliceras pad resultaten i syfte att kartligga vilken kapitalteori som

varit mest forekommande 1 praxis. Det avslutande momentet i studien var sedan att skriva



slutsatsen som ocksd dmnar att kort och koncist besvara studiens fragestéllning. Darefter
utformades en kortare diskussion kring resultaten, ett avsnitt som belyser framtida forskning

samt ett avsnitt som inkluderar avslutande ord fran forfattarna.

2.2.2 Insamlingsmetoder

Urvalsprocessen inleddes med en forsta sokning efter relevanta &mnen och problem kopplat
till redovisning. Hér uppstod en oOnskan om att redogora for hur foretagen riktar sin
redovisning i arsredovisningar till olika intressenter. Efter ett tips fran handledaren fann
skribenterna det relevant att smalna av arbetet till att undersdka riskanalyserna som finns
placerad 1 forvaltningsberittelsen. Det undersdkningsobjekt som kommit att bli foreméal for
denna dokumentstudie dr darfor den riskanalys som finns placerad i forvaltningsberittelsen

hos svenska borsbolags drsredovisningar.

Den litteratur som ligger till grund for denna dokumentstudie har funnits genom att
systematiskt soka efter litteratur som relaterar till redovisning pd Ekonomihdgskolans
bibliotek pa Lunds Universitet. Efter att ha funnit kortare avsnitt om kapitalteorier i
litteraturen samt genom konsultation med handledare fortsatte urvalsprocessen med att soka
efter relevanta forskningsartiklar kopplat till kapitalteorier. Majoriteten av de kéllor som
tillimpats har tillhandahillits via Lunds Universitets databas LUBsearch. Négra av artiklarna
som tillimpats har ocksa funnits via webbsokningar 1 databaserna Business-source complete
samt Google Scholar. De sokord som kommit att anvéindas mest frekvent i sokningen efter
kapitalteorier dr: “accounting theory”, ‘“equity theory”, “capital theory”, ‘“proprietary
theory”, “entity theory’och “enterprise theory”. 1 de forskningsartiklar som funnits vid en
forsta sokning forekom manga referenser till andra artiklar som ocksa kopplar an till
kapitalteorier. Saledes kom sndbollsurval hérefter att bli den urvalsmetod som tilldimpats 1
allra storsta utstrickning. Kapitalteorierna har sedan kompletterats med institutionalia samt
en beskrivning av risk management som ocksd hdmtats frdn biblioteket, databaser samt
utdkats med inhdmtad lagtext frdn riksdagens SFS-register. For att utforma metoden och
framforallt innehdllsanalysen har litteratur fran Bryman och Bells bok Foretagsekonomiska
forskningsmetoder (2017), Rienecker och Stray Jergensen bok Att skriva en bra uppsats

(2018) samt ett tidigare tillhandahéllet kursdokument: Viktigt att tinka pa ndr du skriver en
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uppsats eller rapport inom foretagsekonomi som givits ut av Knutsson och Anselmsson

(2019) varit till stor hjalp.

Da en av kapitalteorierna endast bor tillimpas pa storre foretag samt for att stora foretag ar
till lika fordel for alla tre valda kapitalteorier har enbart stora borsbolag anvénts som underlag
till innehéllsanalysen i denna studie. Eftersom det, enligt Bryman och Bell (2017), ibland é&r
svart att uppna neutralitet 1 kvalitativa studier valde gruppen att anvdnda borsindexet OMX30
som utgangspunkt for val av foretag. Urvalsprocessen har skett pé ett sddant sétt att de listade
bolagen pd OMX30 inhdmtats klockan 14:34 den tjugonde april ar 2020, och direfter
rangordnat fOretagen efter dess storlek vilken baseras pa aktuellt borsvirde. Detta kan
beskrivas som ett representativt urval vilket enligt Bryman och Bell (2017) dr vanligt i
undersokningar med ett beskrivande syfte. Empirisk datainsamling bestod sedan av
arsredovisningar for rakenskapsaret 2018 dér startpunkten varit det storsta bolaget pa listan
och insamlingen sedan fortskridit i storleksordning. Arsredovisningar frn 2018 valdes for att
undvika att vissa foretag faller bort till f6ljd av att de inte hunnit publicera arsredovisningen
frdn 2019. Dokumenten har hdmtats fran respektive bolags hemsida vilket inneburit att enbart
primérdata tillimpats. De noterade bolagen som forekommer i indexet med bade A- och
B-aktier har endast inkluderats en ging i empirin eftersom bada aktierna innehar samma
arsredovisning. Dérutdver har andra bolag uteslutits 1 empirin, ndgra pd grund utav att de
endast haft en arsredovisning pa engelska (se Astrazeneca, ABB, Stora Enso, EQT och
Traton) eller for att de saknat distinkta och urkiljaktiga riskanalyser i forvaltningsberittelsen

(se Investor, Lundbergforetagen, Latour, Handelsbanken och Swedbank).

Foretag som endast publicerat arsredovisningar pa engelska har uteslutits for att minska den
komplexitet och osdkerhet som ytterligare ett kodningsschema pd engelska skulle addera.
Foretag som inte haft distinkta riskanalyser har ocksé uteslutits antingen pd grund utav att de
helt saknat information kopplat till risk eller for att informationen placerats sporadiskt pa
andra platser &n i forvaltningsberittelsen, exempelvis i noterna. Foretag som inte haft
distinkta riskanalyser i forvaltningsberdttelsen har uteslutits for att minska den otydlighet som
skulle uppstd om hela arsredovisningen, 1 ett forsta steg, tolkats kring huruvida all

information utgor riskinformation eller inte. De tjugo bolag som kommit att utgéra grunden
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till kommande empiri beskrivs i tabell 1 nedan. Hur empirin i respektive arsredovisning sedan

inhdmtats beskrivs utforligt i innehallsanalysen nedan.

Tabell 1 - Foretagspresentation

Presentation 6ver foretagen kategoriserat efter namn, branch samt tot. borsvirde.

Foretag Bransch Borsvirde (MSEK)
Atlas Copco Industri 410 858
Ericsson Teknik 290 281
Volvo Industri 264 775
Hennes & Mauritz Konsument, cyklisk 224179
Nordea Bank Finans 224 124
Essity Konsument, stabil 214 534
ASSA ABLOY Industri 215 447
Sandvik Industri 177 244
Hexagon B Teknik 169 036
SEB Finans 148 415
Telia Company Kommunikation 145 509
Epiroc Industri 115 138
Swedish Match Konsument, stabil 102 445
Tele2 Kommunikation 93262
Evolution Gaming Konsument, cyklisk 87524
ICA Gruppen Konsument, stabil 86 734
Industrivédrden Finans 86 487
NIBE Industri 86 338
SCA Révaror 74 416
Alfa Laval Industri 74 411

12



2.3 Innehéllsanalys

2.3.1 Val av kodade kategorier

Denna dokumentstudie ar utformad som en flerfallsstudie, ndgot som Bryman och Bell
(2017) ocksé beskriver som en vanlig design att kombinera med en kvalitativ innehallsanalys.
En innehéllsanalys kan utformas pa flera olika sitt men syftar i stora drag till att
operationalisera innehallet i en skriven text. Detta kan goras pa flera olika sitt, bland annat
genom att mer oversiktligt 14sa och analysera innehallet i en text eller att pa ett nagot mer
objektivt och konkret sdtt forsoka mita frekvensen av specifika ord, symboler eller fraser som
relaterar till studiens frdgestillning (Bryman & Bell, 2017). Flerfallsstudien innebér vidare att
data frén fler dn ett fall samlas in vid en specifik tidpunkt. Utifrdn den data som &terfinns i
riskanalyserna har metoden, for att urskilja vad som é&r relevant, utgatt ifrdn en
innehallsanalys som 1 ett forsta steg konkret forsokt urskilja hur ofta olika intressenter
forekommer 1 riskanalyserna. Detta har genomforts med hjidlp av ett kodningsschema, se
tabell 2 nedan. I kodningsschemat bygger kategorier av intressenter som har koppling till
studiens syfte och som dessutom é&r typiskt forekommande i de olika kapitalteorierna. I denna
studie har sex kategorier identifierats och varje kategori har sedan tilldelats en kod av
romerska siffror samt tre nyckelord som alla utgér synonymer till kategorin av intressenter.
Nyckelorden och dess synonymer tillimpas for att undvika att en omndmnd intressent faller
bort for att dess synonym inte eftersokts. For att minska risken for att nyckelord faller bort
har sokningen efter begrepp éven inkluderat intressenten i singular samt plural, nyckelorden
har darfor inte fallit bort pd grund utav dess bdjning. Utdver detta har ord sésom
nyckelmedarbetare ocksa inkluderats i frekvenserna till f6ljd av att denne innehéller ordet
medarbetare samt att denne kan likstédllas med en faktiskt intressent. Motsatsvis har det dven
beaktas ifall nyckelordet forekommer i ett felaktigt sammanhang. Detta kan exemplifieras
med att ord sdsom kundfordringar samt kundbeteende uteslutits till f61jd av att nyckelordet

inte refererar till en faktiskt intressent.

Val av nyckelord dr av stor betydelse for studien dd de inverkar pa i vilken frekvens

respektive kategori slutligen forekommer, vilket senare ocksa ligger till grund for utgéngen
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av analyskapitlet. Nyckelorden har darfor valts med hjélp av databasen Nationalencyklopedin
(Ne.se), Synonymer.se samt intressenter som frekvent forekommit i den litteratur som
tillimpats 1 teorikapitlet. Darutéver har en riskanalys frdn SAS (2019) samt Scandic (2019),
vilka senare inte inkluderats i analyskapitlet, studerats for att undersoka om det forekommer
nyckelord som kodningsschemat till en borjan saknat. Syftet med kodningsschemat ar flera.
Framst anvidnds det foljaktligen for att undersoka hur ménga ganger varje intressent
forekommer 1 respektive bolags riskanalys, men syftar ocksa till att 0ka neutraliteten i
analysen, for att minska den subjektivitet som vidare dr vanligt forekommande i en

innehallsanalys.

Tabell 2 - Kodningsschema

Kod Kategori Nyckelord Frel;vens I;k:):(r)(ci:ll:;lne;l
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansidr, Investerare
11 Kreditgivare gigi;grj :;arr’e, Distributdr,
111 Anstalld Anstélld, Personal, Medarbetare
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter
v Stat Stat, Myndighet, Samhille
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld
Totalt K-virdet (%)
2.3.2 Tema

I det andra steget av empiriinsamlingen studeras i vilken kontext de kodifierade begreppen
forekommer. Detta kan beskrivas som att varje omndmnd intressent studeras mer ingdende,
for att forsoka tematisera om redovisningsinformationen dar riktar sig direkt till denne eller

inte.

“En kvalitativ innehallsanalys inbegriper ett sékande efter bakomliggande teman i det

material som analyseras...’

(Bryman & Bell, 2017, 5.529).
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Bryman och Bell (2017) beskriver ovan vad syftet med tematisering innebér pa ett mycket
bra sitt. Tillvigagingssitt med tematisering anvéinds for att begreppen ofta forekommer i en
kontext som &r underforstddd. Tematiseringen i denna studie avser att studera kontexten
intressenten forekommer i, vilket inbegriper att undersdka huruvida redovisningsinformation

riktar sig till denne eller inte.

Bryman och Bell (2017) framfor vidare att denna typ av tematisering med fordel kan
illustreras med hjélp av 16pande citering. For att operationalisera den data som stér skriven i
foretagens riskanalysen och undersdka huruvida den faktiskt riktar sig till den omndmnda
intressenten har en kodningsmanual tagits fram, se tabell 3. Kodningsmanualen illustrerar,
med en anstélld som exempel, i vilken typ av kontext som intressenten kan omndmnas samt
hur denna kontext ska tolkas. Kontexterna exemplifieras med en mork- respektive ljusbla farg

1 kodningsmanualen och har sedermera dven tillimpats 1 kodningsschemat ovan samt som

overstrykningsfarg pa de citat som handplockats till empirin.

Tabell 3 - Kodningsmanual

Manualen beskriver hur intressenten ska klassificeras.

Kategori

Vem riktar sig informationen till?

Informationen riktar sig inte direkt till
den anstéllda

Frekvens 2

Information riktar sig direkt till den
anstallda

Utvérdering Hiar omnédmns den anstéllda i en Héar omnédmns den anstéllda i en
kontext dér det inte framgér att kontext dar det direkt framgar att
informationen riktar sig direkt till/ar informationen riktar sig till/ar till
till direkt nackdel/fordel for denne direkt nackdel/fordel for denne.

Forklaring Anstillda beskrivs i kontexten for hur | Anstillda beskrivs 1 kontexten for hur

foretaget kan ha nytta av de anstéllda.
Risken attribueras foretaget.

anstillda har nytta av foretaget samt
hur foretaget verkar for dem. Risken
attribueras de anstéllda.

Fiktivt exempel pé hur anstillda
kan attribueras risk i olika kontext

“Det &r av stor vikt for foretag A:s
utveckling att kontinuerligt attrahera
kvalificerad personal.”

I meningen ovan stér det tydligt att
foretag A ser en risk i att inte attrahera
kvalificerad personal.

“Det &r av stor vikt for foretag B att
sakerstélla kontinuerlig utveckling hos
personal.”

I meningen ovan stér det tydligt att
foretag B ser en risk 1 att de anstéllda
inte far utvecklas pa arbetsplatsen.

Verklighetsforankrat exempel,
hiamtat citat fran SAS information
om risker hanforbart till

“SAS arbetar aktivt for att sdkerstilla
tillgang till ratt kompetens”

“Genom transparent och dppen dialog
med samtliga fackforbund och
medarbetar- grupper, stravar SAS efter

15




medarbetare.

att oka forstaelsen for de gemensamma
utmaningarna och for behovet att sikra
en effektivare verksamhet och ddrmed

en trygg och stimulerande arbetsmiljo”

Tematiseringen avser saledes att kategorisera de omnédmnda intressenterna i tva temagrupper,
dels dér riskanalysen attribueras till intressenten men ocksa dir den inte gor det. Vad som
ddremot &ar av vikt att belysa &r att tematiseringen i empirin endast beaktar huruvida
redovisningsinformationen riktar sig direkt till intressenterna eller inte. Detta kan illustreras
med citatet “SAS arbetar aktivt for att sdkerstdilla tillgang till ritt kompetens” fran SAS
(2019). Kodningsmanualen visar hér att informationen bor tolkas som att den inte riktar sig
direkt till den anstéllde. Det skulle vidare indirekt kunna tolkas som att informationen istéllet
riktar sig till bolagets aktiedgare eller samhillet 1 sin helhet. Att géra denna typ av indirekta
tolkning dr visserligen mycket intressant men pa grund utav den subjektivitet som det skulle
innebdra har skribenterna valt att utesluta detta i empirin. Tematiseringen baseras darfor
enbart pd att studera omndmnda intressenter och undersdka huruvida information som stir
skriven riktar sig direkt till denne. Om svaret pa fragan dr nej gor sdledes tematiseringen

ingen indirekt tolkning kring vem den eventuellt skulle kunna rikta sig till istillet.

Det tredje och avslutande steget i insamlingen av empirin bestar saledes av att skapa ett
stapeldiagram. Detta ska illustrera hur manga génger respektive intressent omnamns samt

visa pa hur stor andel av dessa som inbegriper att informationen ocksé riktar sig till denne.

2.4 Kritik mot metod

2.4.1 Studiens trovirdighet

For att stirka tillforlitlighet och trovdrdighet har begreppen validitet och reliabilitet
begrundats kontinuerligt ldngs studiens gang. Begreppen kommer ursprungligen fran
kvantitativ forskningsmetodik, vilket betyder att de artar sig nagot annorlunda inom kvalitativ
forskning (Bryman & Bell, 2017). Genom att efterstrdva en hog validitet kan skribenterna
sdkerstédlla att man undersoker det som faktiskt avsetts undersokas (Jacobsen, 2002). Detta

har sdkerstdllts genom att kontinuerligt relatera empirisk insamling till den teoretiska
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referensramen. Framforallt menar Jacobsen (2002) att man bor skilja mellan inre och yttre
validitet for optimalt forskningsresultat. Den inre validiteten har kontrollerats genom att stilla
fragestillning mot slutsatser, diar det validerats att fragorna som stéllts blivit besvarade.
Vidare har den yttre validiteten kontrollerats genom att beddma huruvida resultaten i studien
generaliserbara och saledes Gverforbara till andra situationer. Generaliserbarhet diskuteras
vidare 1 kapitel 5.2, dir det framgér att foretags fundamentala vérderingar, och saledes
kapitalteorier kan skilja avsevért mellan olika ldnder. Denna vetskap paverkar formagan att

generalisera resultaten i studien.

Ett annat ord for reliabilitet ar tillforlitlighet. Med tillforlitlighet menas att resultatet 1 studien
ska bli likadant oavsett vem som utfor den, samt ifall den skulle genomforas igen vid ett
senare tillfille (Jacobsen, 2002). Denna tillforlitlighet har varit av stor vikt under studiens
gang och verktyg sasom kodningsschema (se bilaga 1) och kodningsmanual (se bilaga 2) har
saledes varit essentiella for att hdja resultatets reliabilitet. Genom dessa verktyg har
skribenterna forsokt eliminera all typ av subjektivitet, for att sdledes uppnéd hog reliabilitet.
Tillforlitlighet har ocksd efterstravas genom kontinuerlig kontroll av att &rsredovisningarna
tolkats likadant. Detta tillvagagingssitt stimulerade ofta till diskussion kring olika tolkningar
och hur kategorisering av nyckelord skulle goras. P4 sé sétt kunde kodning och kategorisering

1 stor utstrackning utforas dtskilt utan att det pdverkade studiens reliabilitet.

2.4.2 Kaillkritik

For att sdkerstdlla dkthet och trovdrdighet i uppsatsen har en kritisk fOrestdllningsram
tillimpats kontinuerligt under studiens gédng. Insamlad primérdata till empirikapitlet bestar av
data frin foretagens Aarsredovisningar. Arsredovisningar #r information publicerad av
foretagen, vilket betyder att det alltid finns risk for underliggande motiv och snedvriden
information. Studien syftar till att forstd denna publicerade information och allokera den till

olika intressenter och teorier.

Vidare har artiklar och annan sekundirdata som anvénts i uppsatsen pa forhand granskats
kritiskt for att validera dess trovardighet. Forfattare, publikation och anledning till
publicering har begrundats infor varje antagen killa (Jacobsen, 2002). Vidare har litteratur

valts med relevans 1 forhallande till valt &mne. P4 grund av detta faktum kan det till en borjan
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ge sken av ett forlegat teorikapitel, di de dldsta kdllorna harror fran 1920-talet. Men péa grund
av att de kapitalteorier som anvénts som teoretiskt ramverk grundades under denna tid
beddoms denna teori relevant for att ge en rittvis bild av amnet. Dartill ska det sdgas att dessa
artiklar fran forr har kompletterats med nutida artiklar for att ge balans och samtidigt
respektera redovisningsteorins dynamiska natur. Tillvigagangssittet vid insamling av dessa
artiklar har till stor del varit ett snobollsurval. Med anledning av detta forfarande maste det
beaktas att det #r litt att g miste om viktig litteratur. A andra sidan okar trovirdighet i
materialet dd det blir enklare att anamma vilka de centrala forfattarna &r inom det valda

omradet (Jacobsen, 2002).
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3. Referensram

1 foljande kapitel kommer forst ett inledande avsnitt beskriva den institutionalia som reglerar
redovisningens syfte samt redovisning av risk. Ddrefter redogors kort for risk management
teori for att ge ldsaren en grundliggande forstdelse kring de faktorer som paverkar
riskanalysens utformning i arsredovisningen. Slutligen presenteras de avgorande
kapitalteorier som senare kommer ligga till grund for analysmodellen. Referensramen
sammanfattas till sist med det teoretiska ramverket som ligger till grund for bdade insamling

av empiri och analys.

3.1 Institutionalia

3.1.1 Redovisningens syfte

Varje enskilt land i vérlden har sin egen unika redovisningstradition. Under de senaste
decennierna har globaliseringen fatt allt storre betydelsen for vérldens alla ekonomier och
behovet av harmoniserad redovisning har dirav kommit att bli &nnu viktigare (Marton et al,
2018). For att harmonisera redovisningen mellan ldnder i1 Europa antog EU
Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om
tillimpning av internationella redovisningsstandarder (EGT L 243, 11.9.2002, s.1).
Forordningen innebédr att alla foretag som dr noterade pd en reglerad marknad i en
medlemsstat ska tillimpa IASB:s internationella redovisningsstandarder IFRS 1 sin
koncernredovisning (Forordning (EG) nr 1606/2002, s6). Syftet med forordningen &r att
harmonisera den internationella redovisningen och skapa béttre forutsdttningar for
jamforelser mellan bolag 1 olika europeiska liander och didrmed erhdlla en fungerande

kapitalmarknad inom EU (Forordning (EG) nr 1606/2002, s5).

Nér det kommer till IASB:s definition av syftet med redovisningen finns den att hdmta ur
Forestdllningsramen fran 2018 (Conceptual Framework for Financial Reporting) (Marton, et
al, 2018). Forestéllningsramen &r ett viktigt verk eftersom den kan anvéndas som en teoretisk
grund eller utgdngspunkt for den fortsatta normgivningen inom redovisning samt for

etablering av nya standarder (Marton et al, 2018). Fran de forsta kapitlen 1 IFRS gér det att

19



utldsa hur syftet med redovisningen &r att beslutsfattare ska kunna anvénda den som underlag
till att fatta ekonomiska beslut (Marton et al, 2018) Svaret pd frdgan om vem som av IFRS
kan klassificeras som beslutsfattare dr enligt IASB befintliga och potentiella investerare,
langivare samt andra kreditgivare (Marton et al, 2018). Syftet med redovisningen enligt IASB
ar alltsd att foretaget ska generera anvindbar information till investerare, ldngivare och
kreditgivare vilken sedan kan ligga till grund for prognoser om fOretagets framtida

kassafloden.

Eftersom syftet med EU:forordningen &r att harmonisera redovisningstraditionen,
overensstimmer ocksa mycket av IFRS definition av redovisningens syfte med den svenska
regleringen. Den svenska &rsredovisningslagen lagfister dock inte for vem redovisningen
skapas for. Istillet for att gora som IFRS, att klargdra att beslutsfattare &r potentiella
investerare, langivare och andra kreditgivare, fastslar arsredovisningslagen endast att
informationen ar vésentlig om den kan paverka beslut som anvindaren fattar med hjilp av
informationen 1 arsredovisningen (SFS: 1995:1554 2 kap 3a§ 2st). Det framgér vidare inte
vem anvindaren i detta fall dr. I propositionen till lagen (Prop 1995/96:10) finns ddremot mer
information att hdmta. Dér framgér att redovisningen inte enbart har till syfte att ligga till
grund for ekonomiska beslut, utan dven utgoéra underlag for uppfoljning och kontroll av
foretagets verksamhet, vara betydande vid utredning av brott, utgdéra skydd for foretagets
borgenidrer, anvidndas som underlag for beskattning och har slutligen dven betydelse for
samhillets mojlighet att kontrollera huruvida foretaget uppfyller krav frdn andra lagar och
instruktioner. Redan dir framgér det att redovisningen enligt svensk reglering finns till for
fler intressenter dn enbart finansidrer men i propositionen framgér vidare att redovisningen

syftar till att ge information till mer exakt

“de foretagets intressenter till vilka redovisningen kan sdgas rikta sig kan frdmst ndmnas
foretagets dgare, kreditgivare, leverantorer, kunder och anstdllda”

(Prop 1995/96:10, avsnitt 5.1).

Dérutover omndmner propositionen dven staten som en viktig intressent till foretaget. Den

svenska regleringen kan dérfor inte sigas vara lika entydig i vem redovisningen r till {or.
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3.1.2 Redovisning av risk

Reglering av den svenska redovisningen priglas idag av flera aktorer. Hogst 1 rang star EU
som via sin forordning tvingar alla borsnoterade foretag att upprétta sin koncernredovisning
enligt IFRS standarder (Forordning (EG) nr 1606/2002, s6). Dérutover ska
koncernredovisningen dessutom f6lja delar av arsredovisningslagen, samt regelverket RFR1
som givits ut av Rddet for Finansiell Rapportering (Marton et al, 2018). EU har sedan givit
sina medlemsldander mojlighet att sjdlv lagstifta huruvida fler foretagskategorier ska tillimpa
IFRS eller inte. Sverige har dér valt att tillata icke-noterade koncerner att tillimpa IFRS men
forbjudit regelverket for juridiska personerna (Marton et al, 2018). Det innebdr att de svenska
moderbolagen idag inte far tillimpa IFRS utan istéllet ska upprétta en arsredovisning enligt
arsredovisningslagen och RFR2 (Marton et al, 2018). Slutligen forekommer &dven
kompletterande normgivning utgiven av Bokforingsndmnden, som genom sina allménna rad
(hdar BFNAR 2012:1, K3) reglerar arsredovisning for foretag som inte regleras av IFRS samt

storre publika dotterforetag som frivilligt valt att tillimpa K3 (Bokforingsndmnden, 2017).

Den svenska arsredovisningslagen tillimpas séledes pa alla svenska borsbolag, bade
koncerner och juridiska personer. Lagen fastslar att den externa redovisningen, for storre
foretag, drligen ska utmynna i en arsredovisning. Arsredovisningen ska i sin tur innehalla en
balansrdkning, resultatrdkning samt tilldggsinformation 1 form av noter och
forvaltningsberittelse (SFS: 1995:1554 2 kap 1§). Marton (2013) menar att
tilldgsinformationen framst finns till for att balans- och resultatrdkningen inte genererar
tillrackligt anvdndbar information for fOretagets intressenter, men papekar dven att den
innehaller ytterligare information av mer kvalitativ art, som inte enbart &r hanforbar till den

l6pande bokforingen.

Tillaggsinformationen fran forvaltningsberittelsen dr sedan tidigt en svenskt reglering som
styrs av drsredovisningslagen, Radet for finansiell rapportering samt Bokforingsndmnden
(Marton et al, 2018). I propositionen till arsredovisningslagen (Prop 1995/96: 10) klargors att
arsredovisningslagen ska redogdra for vilka upplysningar som kravs i arsredovisningen samt
generera riktlinjer for hur forvaltningsberittelsen ska utformas. Enligt Arsredovisningslagen

ska forvaltningsberittelsen syfta till att generera en réttvisande Oversikt Over fOretagets
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verksamhet, stillning och resultat (SFS: 1995:1554 6 kap 1§ Ist). Detta inkluderar dven att
upplysa om fOretagets forvintade framtida utveckling samt en beskrivning av visentliga
risker och osdkerhetsfaktorer (SFS: 1995:1554 6 kap 1§ 2st 3p). Forvaltningsberéttelsen i
storre foretag ska darfor innehdlla avsnitt om risker, osdkerhetsfaktorer. Med andra ord ar
foretagsledningen skyldig att ge en bild av fOretagets framtida utvecklingsmdjligheter
(Artsberg, 2005).

Av kommentarerna fran Bokforingsndmndens (2019) allmidnna rad framgér, i syfte att
uppfylla lagkravet i Arsredovisningslagen 6 kap 1§ 2st 3p, att foretaget ska limna
upplysningar om foretagets framtida utveckling samt en beskrivning av de visentliga risker
och osdkerhetsfaktorer som foretaget star infor. Tyngdpunkten i forvaltningsberittelsen ska
laggas pa det gingna ridkenskapsaret men bor ocksd utformas sd att utvecklingen for
kommande fyra till fem ar framgar (Bokforingsnimnden, 2019). Nar det kommer till att
redogora for risker och osdkerhetsfaktorer kommenterar Bokforingsndmnden (2019) dock att
det normalt &r tillrdckligt att redogora for det ndrmaste aret och att det déarfor bor ldmnas

upplysning kring huruvida utvecklingen forvintas fordndras det kommande rikenskapsaret.

Bokforingsndimnden (2019) menar pa att upplysningarna ska innehélla information om vad
som dr kdnt om framtiden samt de forvéntningar som finns pa framtiden baserat pa kénda
forhdllanden som berdr foretaget direkt eller indirekt. Avtal och planer exemplifieras som
direkta forhallanden medans fordndringar pa marknaden och andra externa faktorer beskrivs
som indirekta. Upplysningarna ska i sin tur dven anpassas till foretagets historia, storlek och

komplexitet (Bokforingsndmnden, 2019). Avslutningsvis géller att:

“Vilka risker och osdkerhetsfaktorer som ska anses visentliga for foretaget far bedémas frdn
fall till fall och med beaktande av i vilken utstrdickning risken eller osdkerheten kan antas fa
effekt pa foretagets verksamhet, stillning och resultat. Sddana faktorer som har varit centrala

vid bedomningen av foretagets forvintade utveckling ska alltid tas upp”
(Bokforingsndmnden, 2019, s 33).

3.2 Riskhantering

“It is a world of change in which we live, and a world of uncertainty.” (Knight, 1921 5.199)
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Hur man hanterar risk beror i stor del pa hur man definierar risk. Enligt Mylrea och Lattimore
(2010) ar skillnaden mellan ord sdsom risk, osédkerhet och mojlighet rent semantisk eftersom
att det i grunden 4r samma sak: sannolikhet. Liknande hévdar, Anderson (2014) att
sannolikhetsldran ligger i grunden for att forsta risk. Knight (1921) definierar risk som ett
kvantifierbart fenomen och delar upp begreppet i matematiska och statistiska risker. De
matematiska riskerna dr handelser som man kan rdkna ut sannolikheter med ren matematik,
sasom hasardspel. For de statistiska kan man med hjélp av data, modeller och antaganden fa
fram en uppskattad sannolikhet for hindelser, vilket dr grunden for forsikringsindustrin. Da
de flesta affarsbeslut inte passar inom dessa kategorier introducerar Knight osdkerhet for att

tacka dessa fall dar sannolikheten inte gar att kvantifiera.

Risk och of6rutsdgbarhet géar inte att undvika och har darfér varit en naturlig del av
foretagens dagliga affdrer i alla tider, men medlen for att hantera riskerna har utvecklats
enormt. Innan forsdkringsindustrin utvecklades fick man helt enkelt hoppas att gudarna
beaktade ens boner (Kloman, 2010). Med utvecklingen av sannolikhetsldran och
framstillningen av livstabeller kom de forsta matematiskt grundade forsékringarna (Hald
1990) och den vunna kunskapen befriade oss frdn gudarnas nyckfullhet (Kloman, 2010). I
takt med samhallets utveckling véixer nya faror fram och med de férdjupas var forstéelse och
behov av riskhantering till omfattningen att manga har en anstédlld med uppgiften att Gverse

organisationens risker (Power, 2005; Mikes, 2010).

Eftersom att ett néstintill odndligt ovintade héndelser kan ske vore det vansinne att forsoka
tacka varenda mojliga scenario. Samtidigt kan det vara Onskvért att forsoka organisera och
kompartimentalisera de olika riskerna, men tack vare foretagens heterogena natur och
omstindigheter finns det inte ett rétt sétt att kategorisera riskerna. Istéllet erbjuder forfattare
olika topologier (Mylera & Lattimore 2010; Crouhy, Galai & Mark, 2001), vilket visar pa hur
godtyckligt kategoriseringen dr. Nagot som de olika ramverken har gemensamt &r hur de
foredrar att forlita sig pd kvantitativa métt och metoder over det kvalitativa. Hiandelser som
skulle falla under Knights osdkerhet ges darfor inte mycket plats eller bekréftelse, utan far ge
vika for det som enkelt kan méitas i monetira enheter (Anderson 2014; Crouhy, Galai &

Mark, 2001; Fraser & Simkins 2010; Mikes 2009). Samtidigt understryker Mylera och
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Lattimore (2010) att vi maste expandera var forstaelse for risk fran det ekonomiska till hur
eventuella hdndelser pdverkar bdde rykte och organisationens formaga att utfora sitt syfte.
Dérigenom blir organisationens riskhantering mer beroende av vilken kapitalteori man

ansluter sig till.

3.3 Teoretiskt ramverk

3.3.1 Kapitalteori

Som ovan bevisats kan redovisningen utgd ifran flera perspektiv och rikta sig till olika typer
av anvéndare. Kapitalteori har for avsikt att svara pd vem det genererade kapitalet tillhor
samt till vem redovisningen vriktar sig (Van Mourik, 2010). Redovisningsmissiga
transaktioner och vérderingar analyseras saledes pé olika sdtt beroende pa vilken teori som
appliceras. De tre typiska teorier som kan urskiljas, och som ocksé valts som teoretisk bas 1
denna uppsats, dr dgarteori (proprietary theory), enhetsteori (entity theory) och partsteorin
(enterprise theory) (Grojer, 2002). Enhetsteorin har dven beskrivits med andra namn sdsom
self equity view (Meyer, 1973) och pa samma vis kallas ofta partsteorin for social view (Van
Mourik, 2012). Kapitalteorier forekommer dérutover med andra namn, infallsvinklar och
modifikationer. Hendriksen (1970) identifierar exempelvis residual equity concept, funds
theory och commander theory. Trots att alla dessa teorier diskuterats under l4ng tid menar
Meyer (1973) att vissa kan vara knapphéndiga 1 sitt syfte att formulera omfattande och riktig

redovisningsteori.

Weinstein (2012) skildrar vidare hur foretag under borjan av 1900-talet borjade att véxa i
storlek och blev betydligt stérre dn foretagen varit under tidigare arhundraden. Han forklarar
detta fenomen med tre faktorer: att investerare separerades fran fOretagen, att makt
forflyttades frdn dgarna till ledningen samt att aktiedgare fick mdjlighet att borja kopa och
sdlja dgarandelar 1 foretag. Under borjan av 1900-talet utvecklades saledes ménga foretag fran
att vara smé enskilda firmor med en eller ett fital mindre dgare till att bli stora bolag, med
flera dgare, vars ledning fick erhalla mycket makt dver foretaget (Weinstein, 2012). Berle
(1959, atergiven av Weinstein 2012) ifrgasatte tidigt hur denna typ av foretag i framtiden

skulle komma att styras och framforallt hur ledningens makt skulle kontrolleras. Ur detta
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forlopp har sedan flera kapitalteorier vuxit fram dér den vanligaste beskrivna distinktionen
forekommer mellan dgarteorin och enhetsteorin, som alltsd har olika synsétt kring vem
kapitalet 1 foretaget tillhor samt vem redovisningen riktar sig till. Partsteorin ar i sin tur sedan
en utvidgad version av enhetsteorin, med ytterligare fokus pa att foretaget bor bidra till

vélfarden 1 samhiéllet (Van Mourik, 2012).

3.3.2 Enhetsteorin

Enhetsteorin tar enligt Meyer (1973) sin utgangspunkt i att foretaget bor ses som en egen
enhet som till foljd av 6kad makt kan liknas vid en social organisation dér alla intressenter ar
likvardiga. Foretaget dger och verkar med andra ord fristdende frdn dgarna. Tillgdngarna
betraktas tillhora foretaget sjdlvt och inte aktiedgarna. Van Mourik (2012) belyser att enligt
enhetsteorin bor foretagets framsta fokus ligga pa att se till sina egna intressenter och forsoka
overleva under en lidngre tid. Darfor menar han ocksa att alla intressenter pa ett vis bor
likstdllas med varandra men att fOretagets trots allt maste forstd vikten av att ha goda
relationer med sina framsta finansidrer, aktiedigare, leverantdrer och langivare. Enligt
enhetsteorin dger alltsd foretaget sjilv sina tillgdngar, verkar fristdende frén sina aktiedgare
och beaktar alla intressenter men behaller extra fokus pé goda relationer med sina finansidrer.
Aktiedgarna kan darfor klassificeras som finansidrer med specifika réttigheter men utgor trots
allt enbart en grupp bland Ovriga intressenter sdsom langivare och Ovriga kreditgivare

(Grgjer, 2002).

Weinstein (2012) menar med hjdlp av enhetsteorin att aktiedgare till sma foretag tidigare
kunnat agera bdde &dgare och foretagsledare pd samma gang men att den mojligheten
forsvinner nér antalet aktieigare véxer och fordndras. Utgdngspunkten menar Weinstein
(2012) dérfor ar att foretaget ska verka for foretagets egna intresse snarare dn aktiedgarnas.
Ytterligare ett sdtt att fOrstd tillimpningen av enhetsteorin 4r genom att anvénda
balansekvationen. Med enhetsteorin som utgédngspunkt kan balansekvationen enligt Paton

(1922) beskrivas som:

> Foretagets tillgdngar = ) Foretagets skulder.
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Berle och Means (1932-1994, atergivet av Weinstein 2012) belyser dessutom flera nya fragor
som foretagens utveckling kommit att frambringa. Frimst handlar de om i vems intresse
foretagsledningen ska arbeta for, vem de har skyldigheter gentemot men kanske viktigaste av
allt, hur foretagsledningens makt ska kontrolleras. Berle och Means (1932-1943, atergivet av
Weinstein 2012) star fast vid att foretaget bor tjdna hela samhallet, men eftersom utveckling
av enhetsteorin sker under forsta halvan av 1900-talet saknas vid denna tidpunkt lagar och
allminna system, som mojliggér for samhéllets aktorer att kontrollera ledningens makt
(Weinstein, 2012). Efter 30-talskrisen och andra virldskriget kom mdjligheterna till detta
dock att fordndras i USA da staten i storre utstrickning borjade stifta lagar och regler i syfte
att minska foretagens inflytande och makt i samhillet, inte minst for de anstillda (Weinstein,
2012). Efter kriget skapade det amerikanska samhéllet dirmed mekanismer som mojliggjorde
for foretagen att fortsdtta vixa samtidigt som de agerade for hela samhillet som stort och inte
enbart for aktiedgarna (Weinstein, 2012). Berle (1952, atergivet av Weinstein 2012) menade
att denna statliga intervention var ett sitt att legitimera att foretaget har karaktirsdrag av en

social institution med ansvar for samhéllets alla aktorer.

3.3.3 Agarteorin

Efter de krigsdrabbade aren och vid sidan av enhetsteorin kom senare en annan teoribildning
att vixa sig allt starkare, dgarteorin (Weinstein, 2012). Jensen och Meckling (1967, dtergivet
av Weinstein, 2012) var hdr bland de tidigaste foresprakarna av denna teori. Jensen och
Meckling (1976, édtergivet av Weinstein 2012) menar enligt dgarteorin att ett foretag i sig inte
kan ha ndgra egna rittigheter och skyldigheter och att foretaget till f6ljd av detta inte kan
klassificeras som en egen enhet. Istdllet menar de att foretaget i1 sig bestar av ett flertal fria
individer som skapar fria kontakt mellan varandra, dar foretaget till foljd av det enbart ar en
juridisk definition vars syfte enbart r finansiella. Agarteorin ir med andra ord en mer liberal

teori som bygger pa tron om de fria marknadskrafterna (Weinstein, 2012).

Agarteorin gar ocksa i linje med Friedmans (1970) ekonomiska teori di han foresprékar att
foretagets enda syfte bor vara att skapa vinst 4t sina aktiedgare. Han menar att foretaget inte
bor dgna sig at annat dn vinstmaximering och att féretag som tar ett socialt ansvar, dven kallat

social responsibility, riskerar att utmana hela samhillsstrukturen. Detta eftersom att foretag
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som tar samhillsansvar kan liknas vid en statlig institution men som till skillnad frén staten

inte tillkommit pé ett demokratiskt sétt.

Agentteorin dr ocksd en teori kommen ur &dgarteorin. Denna teori bygger pa att
foretagsledningen, som kan bendmnas agenter, endast har till syfte att skapa vinst at
aktiedgarna (Weinstein, 2012). Eftersom foretagsledningen dock antas vilja maximera sitt
egenintresse uppstar sa kallade agentkostnader till f6ljd av att aktiedgarna behover kontrollera
och Overvaka att ledningen agerar i deras intresse (Weinstein, 2012). Jensen och Meckling
(1976, éatergivet av Weinstein 2012) menar vidare att det &r viktigare att behdlla
foretagsledningens frihet snarare én att kontrollera den, men om den ska kontrolleras bor det
endast ske genom privata kontrakt och att staten inte ska beblanda sig med reglering av

redovisning.

For att aterkoppla till balansekvationen skulle den enligt dgarteorin se ut enligt foljande (Van

Mourik, 2010):

Y Agarnas tillgdngar - 3 Agarnas skulder = Y Agarnas nettotillgéngar.

Agarteorin kan alltsd i stora drag sammanfattas som att ett foretag i sig inte ir en sjilvstindig
enhet da dess tillgangar, skulder och resultat enbart bor hianforas till aktiedgarna (Grojer,
2002). Redovisningen ska dessutom enligt denna teori enbart skapas av privata
marknadskrafter och endast fylla syftet att informera fOretagets &dgare om bolagets

ekonomiska stédllning (Grojer, 2002).

3.3.4 Partsteorin

I takt med att foretag véxte efter andra vérldskriget, fordndrades dven de krav som fanns pé
de foreliggande kapitalteorierna. Suojanen (1954) fann att de existerande teorierna var allt f6r
ensidiga och limiterade, vilket inte speglade karaktéristiken av de framvixande foretagen.
Han menade att bade struktur och beteende hos de nya, stora foretagen skilde sig avsevirt
frdn hur traditionella foretag portritterades 1 dgar- och enhetsteori. Genom att analysera

samtida finansiell rapportering hos de stora foretagen anade Suojanen (1954) en trend mot
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identifiering av foretaget som ett socialt koncept. Saledes formulerades en alternativ teori

kring hur foretag och dess redovisning bor hanteras, ndmligen partsteorin.

Suojanen (1954) menar att foretag enligt denna teori &r ett beslutsfattande center. Beslut som
tas paverkar sedan en rad olika intressenter sdsom aktiedgare, anstillda, kreditgivare,
leverantorer, kunder, olika myndigheter och samhillet som helhet. Utifrdn denna forstielse
menar Suojanen (1954) att foretag ska ses som en organiserad association, och lutar sig

samtidigt mot Coles (1920) definition av en association:

"Any group of persons pursuing a common purpose or system or aggregation of
purposes by a course of cooperative action extending beyond a single act, and, for
this purpose, agreeing together upon certain methods of procedure, and laying down,
in however rudimentary a form, rules of common action. At least two things are
fundamentally necessary for any association- a common purpose or purposes and, to

a certain extent, rules of common action.” (Cole, 1920. s.37).

Med denna definition som utgangspunkt understryker Suojanen (1954) att foretag, precis som
inom enhetsteorin, existerar oberoende av dess dgare. P4 liknande sitt menar &dven
Hendriksen (1970) att foretaget inom denna teori bor betraktas som en social institution som
enligt Van Mourik (2012) bor ta ett social ansvar. Precis som Suojanen (1954) identifierar
Hendriksen (1970) anstillda, kunder, staten och samhillet i stort som intressenter till
foretaget. Meyer (1973) beskriver att partsteorin ser alla foretagets intressenter som
investerare da de alla kan bidra till foretagets tillvixt pa nagot sédtt. Han menar dessutom att
alla utbetalningar till de olika intressenterna bor likstéllas vid fordelning av inkomster till sina
investerare. Vidare menar Hendriksen (1970) att teorin bdst appliceras pa stora foretag,
eftersom deras externaliteter paverkar samhéllet i storre utstrackning. Darfor ska foretag inom
denna teori skapa redovisning for hela samhillet, och inte bara till aktiedgarna. Anstéllda
gynnas exempelvis av ett bredare perspektiv, nir de genom fackforeningar kunde luta sig mot

redovisningsdata infor 16neférhandlingar (Hendriksen, 1970).

Enligt Meyer (1973) skulle balansekvationen enligt partsteorin kunna beskrivas enligt

foljande:
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> Tillgdngar = ) Investerares bidrag

Om foretaget ska likstéllas vid en social institution menar Van Mourik (2012) att foretaget
kan mita mer &n bara finansiella resultat. Inom partsteorin relateras dérfor ofta inkomster till
totalt adderat vérde, eller mervdrde. Bade Suojat (1954) och Hendriksen (1970) menar att
foretagets inkomster ska varderas som residualen av det totala marknadsvérde av producerade
varor och tjénster minus det totala marknadsvédrde av varor och tjénster som forvérvats av
andra foretag. Ett exempel pd hur detta koncept for merviardeinkomster distribueras &r
utdelning till aktiedgare, rinta till kreditgivare, I6ner och bonusar till anstillda och skatter till

staten.

Utifran ovanstaende kan det hdvdas att partsteorin banade vag for det vi idag kallar {f6r social
redovisningsteori. Grojer och Stark (1978) illustrerar genom en enkel uppstillning den

diskrepans som foreligger i kapitalteorierna.

AB Héglon (MKkr) AB Laglon (Mkr)
Intikter 100 Intikter 100
Loner -80 Loner -70

Genom att beakta ovanstdende uppstdllning menar Grojer och Stark (1978) att skillnaden
mellan AB Hoglon och AB Laglon endast dr en fordelningsfraga. Ur dgarnas perspektiv ar
AB Léglon mer effektivt, medan de anstdllda har hogre 16n hos AB Hoglon, vilket torde
anses som det bittre foretaget ur deras perspektiv. Detta pastdende dr under samtiden inte
revolutionerande, da det ligger i linje med vad andra forfattare redan avhandlat (Suojat, 1954
& Hendriksen, 1970). Istillet visade Grojer och Stark (1978) ett annat problem genom en

alternativ uppstéllning.

AB Latga (Mkr) AB Sambhiillsansvar (MKkr)
Intikter 150 Intikter 150
Loner -120 Loner -120
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Utifran den tidigare premissen kan de bada foretagen utifran ett bredare perspektiv likstillas.
Resultatrdkningarna visar pa likadana intdkter och kostnader, vilket ger likadant resultat. Men
Grojer och Stark (1978) formulerar nu sitt huvudsakliga problem. Ténk om AB Léatgas
produkter gar sonder oftare och i storre utstrackning bidrar till negativ miljopaverkan. Utdver
detta har personalen sdmre arbetsforhdllande. Alla dessa faktorer spelar enligt forfattarna en
stor roll vid total effektivitetsbedomning av foretagen. Den sociala redovisningen har alltsa
som syfte att bygga en ny redovisningsmodell dér siffror 1 resultatrdkningen kompletteras
med abstrakta virden, for att ge en mer korrekt helhetsbild av ett foretags verksamhet (Grdjer
& Stark, 1978). Kopplar man tillbaka till Hendriksens (1970) teori kring inkomster relaterade
till mervérde star det tydligt att AB Samhéllsansvar ér det effektivare foretaget ndr samtliga

perspektiv beaktats.

Sammanfattningsvis kan det konstateras att partsteorin kan beskrivas som en utveckling pa
enhetsteorin. De tva teoribildningarna tar bada utgangspunkt i att foretaget ar en sjalvstindig
enhet som rir over sina egna tillgdngar och skulder. Daremot skiljer de sig at pd sa vis att
partsteorin gar ett steg langre ndr det kommer till att likstélla foretagets intressenter och
didrmed ocksé riktar sin redovisning till alla tinkbara aktorer, utan att favorisera négon.
Partsteorin har ocksd anvints som utgangspunkt nér teoretiker forsokt komplettera
resultatrdkningens kvantitativa siffror med mer abstrakta virden (Grgjer, 2002), sdsom social
redovisning och héllbarhetsredovisning. Detta i hopp om att forsoka méita det mervédrde och

eventuella externaliteter foretaget kan generera till samhéllet som helhet.

3.4 Analysmodell

Analysen 1 kapitel fem kommer att grunda sig i de tre valda kapitalteorierna; dgarteorin,
enhetsteorin och partsteorin. Utifrdn egen tolkning, menar fOrfattarna att dessa teorier
tillsammans kan illustreras pa ett spektrum for samtliga kapitalteorier, se figur 1. Enligt
denna tolkning bedoms &dgarteorin existera som extrempunkt pé ena sidan, medan partsteorin
beddms existera som den andra extrempunkten pa motsatt sida av spektrumet. Enhetsteorin
kan 1 sin tur sedan tidnkas befinna sig ndgonstans mittemellan. Déarutover forekommer som

ndmnt diverse olika varianter pad teorierna, alla med egna karaktirsdrag och namn
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(Hendriksen, 1970). Dessa kommer inte att inkluderas i analysmodellen for att saledes

undvika opdkallad komplexitet.

Figur 1 - Spektrum av kapitalteorier

Partsteorin Enhetsteorin Agarteorin

Det kan vara virt att reflektera dver var pa detta spektrum IFRS och Arsredovisningslagen
befinner sig idag. Som ndmnt fokuserar IFRS pa att generera redovisning fOr investerare,
langivare och kreditgivare vilket innebér att regelverket kan placeras ndgonstans mittemellan
dgarteori och enhetsteori pd detta spektrum av kapitalteori. Med propositionen till
Arsredovisningslagen i baktanke tar den svenska regleringen istillet sin utgingspunkt i
finansidrer men inkluderar sdledes dven andra intressenter och placerar sig darfor mellan
enhetsteorin och partsteorin. Van Mourik (2010) papekar dédrutdver att vilken teoribildning
som ligger till grund for redovisningen varierar till viss del av hur ekonomin, samhillet och

politiken dr utformad i de olika ldnderna runt om i vérlden.

For att tydliggora hur de tre valda teorierna skiljer sig at presenteras en tabell nedan dver hur

teorierna stiller sig till tva fundamentala fragorna inom kapitalteori.

Tabell 4 - Kapitalteorier

En sammanstdllning av kapitalteoriernas utgangspunkter.

Kapitalteorier | Vem tillhor det genererade kapitalet? | Vem riktar sig redovisningen till?

Agarteorin - Aktiedgare - Aktiedgare

Enhetsteorin - Foretaget - Alla intressenter
- Extra fokus pa finansiérer

Partsteorin - Sambhillet - Alla intressenter
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Som tabellen avslojar dr det viktigt att se kapitalteorierna utifran tva grundldggande aspekter.
Dels i1 fragan om vem det genererade kapitalet tillhor, alltsi vem som ska bendmnas som
dgare av tillgdngar och skulder men ocksa den fraga som &ar mest relevant for denna uppsats:
vem redovisningen bor rikta sig till. P4 den fOrsta frigan menar dgarteorin att det &r
aktiedgarna som é&ger kapitalet och att foretaget déarfor inte sjdlv kan erhélla ndgra egna
rattigheter och skyldigheter. Foretaget dr enligt denna teori inte en egen enhet utan bestér
enbart av kontrakt mellan individer. Svaret pad den andra fragan dr ddrmed ocksa enkel att
besvara dd dgarteorin menar pd att redovisning och rapportering sker i syfte att ge aktieigarna
en mojlighet att kontrollera huruvida fOretagsledningen agerar i deras intresse. Slutligen

menar dgarteorin dirmed att foretagets enda syfte dr att generera vinst till sina aktiedgare.

For att 6vergd till enhetsteorin blir svaret pd den forsta frigan istillet att teorin ser foretaget
som en egen enhet som agerar for eget intresse och Overlevnad snarare én for aktiedgarna.
Foretaget ar hir en sjéilvstindig enhet som &ger sina tillgdngar och skulder. P4 den andra
frdgan menar enhetsteorin att redovisning bor rikta sig till alla de intressenter som foretaget
interagerar med, men att stor vikt bor ldggas vid goda relationer till dess finansidrer d4 dessa

ar av stor betydelse for foretagets framtida dverlevnad.

Avslutningsvis utgdr partsteorin den sista av de tre teorierna. Teoribildningen anser att
foretag bor beaktas som ett beslutcentra eller sociala institutioner som bor ta ett socialt ansvar
for hela samhéllet. Som svar pd den forsta fragan tycks foretaget, i likhet med enhetsteorin,
existera oberoende av sina aktiedgare. Svaret pd den andra fragan lyder ddrefter att foretaget
bor rikta sin redovisning till alla dess intressenter da samtliga aktorer kan komma att paverkas
av det mervirde och externaliteter som foretaget kan tinkas ge upphov till. Att redovisningen
dven bor innehélla inslag av mer verbala vdrden sdsom social redovisning &r vidare en asikt

som har sitt ursprung i partsteorin.
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4. Empiri

Foljande kapitel bestar av en redogorelse for de tjugo foretag som kommit att utgora
empirin. Varje avsnitt inleds med en kortare beskrivning av foretagets verksamhet vilket
sedan foljs dat av en tabell med de foretagsspecifika frekvenserna, vilket baserats pd
kodningsmanualen. Ddrefter foljer en kortare beskrivning av riskanalysens utformning samt
de citat som anvdnts for att exemplifiera de olika frekvenserna. Avslutningsvis foljer ett

stapeldiagram som illustrerar de forekommande frekvenserna.

4.1 Atlas Copco

Atlas Copco (2019) aterger sig sjdlva som en global koncern med tillverkande produktion i
lander sdsom Sverige, Belgien, Frankrike och Tyskland. Koncernen arbetar med att
tillhandahélla olika system, verktyg och produktldsningar for foretag som verkar inom
industrisektorn (Atlas Copco, 2019). Foretaget beskriver i inledningen av sin arsredovisning
att hallbarhet och l6nsamhet dr viktiga faktorer for koncernen (Atlas Copco, 2019). Atlas
Copco har i sin arsredovisning fran 2018 ett fem sidor ldngt avsnitt som bendmns “Risk,
riskhantering och mgjligheter”. Frin denna riskanalys har intressenterna forekommit i

foljande frekvens:

Tabell 5 - Atlas Copco

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansidr, Investerare 0 0%
1I Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor, 2 16,7%
11T Anstélld Anstilld, Personal, Medarbetare 2 20%
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 6 30%
\'% Stat Stat, Myndighet, Samhille 3 100%
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 3 20%
Totalt 16 26,2%
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I riskanalysen é&r leverantdrer, kunder och miljon de intressenter som beaktas mest frekvent.

Dessa intressenter omnimns daremot ofta 1 en kontext som innebér att informationen inte

riktar sig direkt till denne, vilket kan exemplifieras med citatet nedan:

Som frekvens 2 visar pd dr det samhillet som relativt sett forekommer flest ganger 1 rtt

kontext, det vill sdga att informationen férekommer i ett sammanhang dér risken direkt

attribueras sambhdllet. Detta kan belysas med citatet nedan, som &ven inkluderar kategorin

miljo. Dérefter foljer ytterligare ett exempel som visar pa redovisning som riktar sig till

kunden. Avslutningsvis kan en sammanstéllning av frekvens 1 och 2 illustreras med f6ljande

stapeldiagram.

“Férvdrv och avyttringar kan pdaverka det lokala samhdllet och/eller miljon, direkt eller

indirekt” (Atlas Copco, 2019, 5.46)

“Effektivare och sdkrare transporter kan spara tid och kostnader dt kunden [ ...]

(Atlas Copco, 2019, 5.46)

Diagram 1 - Atlas Copco

ATLAS COPCO

[ Antalet intressenter
som beaktas

Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten

$2]



4.2 Ericsson

Ericsson ir ett foretag inom kommunikationsteknik. Ar 1876 grundades foretaget och ér idag
en globala ledare inom 5G-teknologi (Ericsson, 2019). Ericsson mojliggér en uppkopplad
virld genom att kontinuerligt arbeta med innovation inom teknisk utveckling. Ericsson
(2019) beskriver 1 inledningen av sin arsredovisning sitt syfte genom tre distinkta punkter:
nya intdktsfloden, slutkundsupplevelse och stindig effektivitet. I sin arsredovisning fran 2018
finns ett avsnitt som bendmns “Riskfaktorer” och ir tio sidor langt. Fran denna riskanalys har

intressenterna nedan forekommit 1 foljande frekvens:

Tabell 6 - Ericsson

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiir, Investerare 1 33,3%
1I Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor 1 5,3%
I Anstilld Anstélld, Personal, Medarbetare 3 13%
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 5 8,1%
A% Stat Stat, Myndighet, Samhille 0 0%
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 0 0%
Totalt 10 7,8%

Endast en liten andel (7,8%) av de valda nyckelorden forekommer i en kontext dir
information bedoms rikta sig direkt till intressenterna. Istédllet forekommer det ofta risker som
inkluderar intressenter, men déir risken istdllet direkt attribueras foretaget. Vanligt

forekommande citat kan se ut enligt foljande:
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Citatet ovan visar exempel pa hur informationen antas rikta sig till anstillda och samhéllet,

men pa grund av sista meningen framgar att risken inte attribueras dem.

Nedan redovisas exempel pa stycke dar risk istdllet kan attribueras direkt till intressenterna:

“Vi utvecklar stindigt var foretagskultur och var medarbetarfilosofi for att skapa en
positiv arbetsmiljo. Det gor det ldttare for oss att fokusera pd verksamheten och vara
kunder samtidigt som vi inspirerar varje medarbetare att utvecklas tillsammans med

oss och hitta det bdista i sig.” s.122

Avslutningsvis kan en sammanstéllning av frekvens 1 och 2 illustreras med foljande

stapeldiagram.

Diagram 2 - Ericsson

ERICSSON
B Antalet intressenter som
beaktas
B Antalet ganger dir
informationen riktar sig
till intressenten
2 2 » g <0
2 O
& & F
+
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4.3 Volvo

Volvo (2019) beskriver i sin arsredovisning sig sjdlv som en vérldsledande tillverkare av
lastbilar, bussar, anldggningsmaskiner samt marin- och industrimotorer. Volvokoncernen har
produktion i arton ldnder och forséljning pa fler &n 190 marknader. Volvo uttrycker en bred
mission, ndmligen att bidra till att skapa vélstand. De menar att transporter stodjer bade
tillvixt samt tillgédnglighet for bade gods och ménniskor i behov. Utdver sina transporter
menar Volvo (2019) att de har en service i1 virldsklass. I sin arsredovisning fran 2018 finns
ett avsnitt som bendmns “Risker och osdkerhetsfaktorer” och dr atta sidor ldngt. Frin denna

riskanalys har intressenterna nedan férekommit 1 foljande frekvens:

Tabell 7 - Volvo

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning

I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiar, Investerare 0 0%

11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributor, Leverantor 3 16,7%

111 Anstélld Anstilld, Personal, Medarbetare 7 46,7%

v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 14 48,3%

\% Stat Stat, Myndighet, Samhalle 3 50%

VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 5 29,4%
Totalt 32 37,6%

En ganska stor andel (37,6%) av de valda nyckelorden i Volvos riskanalys forekommer i en
kontext dar information beddms rikta sig direkt till intressenterna. Vanligt forekommande

citat kan se ut enligt foljande:

“Volvokoncernen strivar efter att leda teknikutvecklingen. Tillsammans med kunder och
leverantdorer, genom partnerskap i tidiga faser, utforskar Volvokoncernen ny teknik med
tanke pa mojligheter, onskade egenskaper och nivaer av kvalitet, kostnad, sdkerhet och

miljopaverkan.” (Volvo, 2019, s.110)
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Manga ganger forekommer liknande typ av meningar dir flera intressenter ndmns i en

kontext som upplevs rikta sig direkt till dessa.

“Volvokoncernen stréivar efter en kultur ddr kundernas framgang dr central. Oavsett var i
vdrdekedjan koncernen dr verksam, engagerar den sig i att forstd kundernas affdir och
fokuserar anstrdingningarna pa saker som skapar virde ur kundens perspektiv.
Volvokoncernen ldgger stor kraft pa marknadsundersokningar och kundintervjuer for att
sdkerstdlla kunskap om kundernas behov. [...] Personal hos dterforsdljare och i verkstdider
utbildas kontinuerligt och ges instruktioner eller riktlinjer for hur man ska interagera med

sina kunder.”(Volvo, 2019, s.111)

I stycket ovan framgar det att kunderna beaktas och att information riktar sig direkt till denna
kategori av intressenter. Utdver detta identifieras dven risker hos bland annat anstéllda och

leverantorer dir risken istillet attribueras Volvo som foretag. Se citatet nedan:

Diagram 3 - Volvo

VOLVO

B Antalet intressenter som

beaktas
B Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten
~
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4.4 Hennes & Mauritz

Hennes & Mauritz ér ett vélkédnt svenskt foretag etablerat inom detaljhandeln och som framst
verkar inom modebranschen (Hennes & Mauritz, 2019). Foretaget har en arsredovisning pa
totalt 80 sidor och av dessa forekommer det avsnitt med rubriken “Risker och
osdkerhetsfaktorer” som tillsammans med 6vrig beskrivning av operationella och finansiella
risker summerar upp till knappt tvé sidor text. H&M skriver hur de i nuldget star infor stora

utmaningar vilka kopplar an till digitalisering och héllbarhet (Hennes & Mauritz, 2019).

Tabell 8 - Hennes & Mauritz

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiér, Investerare 0 0%
II Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor 1 100%
111 Anstalld Anstilld, Personal, Medarbetare 0 0%
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 2 40%
A% Stat Stat, Myndighet, Samhille 1 20%
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 0 0%
Totalt 4 30,8%

De intressenter som omnidmns i riskanalysen summeras i tabellen ovan. Foretaget har en
riskanalys som é&r relativt kort och som pé ett mycket konkret sétt beskriver vilka faktiska
risker foretaget star infor, hur de ser pa riskerna samt den eventuella riskhantering foretaget
tillimpat for att minska potentiella konsekvenser. I H&M:s riskanalys forekommer
kategorierna stat och miljo 1 en relativt hog frekvens och distinktionen mellan huruvida
informationen riktar sig direkt till dessa eller inte kan illustreras med de tvd exemplen nedan.
I det forsta fallet har texten tolkas som att informationen inte riktar sig till intressenten utan
snarare dr en redogorelse for den risk som foretaget star infor. Det andra exemplet visar

istéllet pd information som riktar sig direkt till samt &r till fordel for kategorin samhéllet.

39



“H&M-gruppen finns i mdanga ldnder och bidrar genom sin verksamhet till samhdillet genom

olika skatter och avgifter [...] “ (Hennes & Mauritz, 2019, 5.39)

Avslutningsvis kan en sammanstillning av frekvens 1 och 2 illustreras med foljande

stapeldiagram.

Diagram 4 - Hennes & Mauritz

HENNES & MAURITZ

B Antalet intressenter som
beaktas

B Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten

(4 8 > > Y
PR SO S
& & S
¥
4.5 Nordea Bank

Nordea Bank &r en nordisk bank- och finanskoncern som etablerades ar 2000, genom
hopslagning av tre tidigare banker (Nordea, 2019). I sin arsredovisning beskriver foretaget sig
sjdlva som en kundorienterad organisation. I arsredovisningen frdn 2018 finns ett avsnitt som
bendmns “Riskhantering” och ér tio sidor ldngt. Frdn denna riskanalys har intressenterna

forekommit 1 f6ljande frekvens:

Tabell 9 - Nordea Bank

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning
1 Aktiedgare Aktiedgare, Finansiar, Investerare 0 0%
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I Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor 0%
111 Anstalld Anstélld, Personal, Medarbetare 10%
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 6,7%
A% Stat Stat, Myndighet, Samhille 0%
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 100%
Totalt 6,4%

En liten andel (6,4%) av de valda nyckelorden férekommer i kontext dir informationen riktar
sig direkt till intressenten. Kunder forekommer frekvent, men ofta inom kreditrisker och
likartade sammanhang. Vid andra tillfdlle identifieras risker kopplat till de anstéllda, men 1

majoriteten av fallen attribueras Nordea for risken. Se nedan for tva exempel:

Endast vid ett fatal ganger forekommer informationen i en kontext diar den direkt kan

hinforas till intressenter. Ett exempel pa detta dr citatet nedan som forekommer i inledningen

av texten.

“Alla kreditbedomningar i Nordea ska pd ett korrekt sdtt ta hdnsyn till relevanta
risker avseende miljo, socialt ansvar och bolagsstyrning och overensstimma med

Nordeas hallbarhetspolicy.” (Nordea, 2019, s.52)



Avslutningsvis kan en sammanstillning av frekvens 1 och 2 illustreras med foljande

stapeldiagram.

Diagram 5 - Nordea Bank

NORDEA BANK
B Antaletintressenter som
beaktas
Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten
< o > > g ©
IR » € 0§
& S «
& g
4.6 Essity

Essity dr en internationell koncern med produkter inom hilsa och hygien (Essity, 2019).
Bolaget har forsdljning i cirka 150 ldnder och tillverkning i ungefar 30 lander (Essity, 2019).
Deras affiarsomraden inkluderar allt ifran personlig vard- och hygien samt olika typer av
hushalls- och toalettpapper till professionell hygien med kompletta 16sningar for foretag
(Essity, 2019). I sin arsredovisning fran 2018 finns ett avsnitt som bendmns “Risker och
riskhantering” vilken dr sex sidor langt. Fran denna riskanalys har intressenterna nedan

forekommit 1 foljande frekvens.

Tabell 10 - Essity

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning

I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiér, Investerare 0 0%

II Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor 0 0%

111 Anstilld Anstilld, Personal, Medarbetare 5 55,6%
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v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 7,4%

v Stat Stat, Myndighet, Samhille 0%

VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 54,5%
Totalt 22%

En betydande andel personal och miljorelaterade risker identifieras. Kunder omniamns mest

frekvent, men &r oftast forknippade med risker kopplat till betalningssvarigheter. Har foljer

forst ett exempel som visar pd att kunden inte attribueras for risken. Dérefter foljer tva

exempel som visar pa nir intressenten inte bara beaktas utan dven attribueras risken.

“Miljo- och energifragor dr av sdrskild betydelse for Essity. Som exempel pd andra
viktiga omraden kan ndmnas cirkuldr ekonomi, resursanvindning och mer specifikt

fragor om avfall, plaster, kemikalier, utsldpp till vatten och luft.” (Essity, 2019, s.34)

“Essitys mdlsdttning med riskhantering i denna del dr att pa ett bra och
kostnadseffektivt scitt skydda medarbetare, miljo, foretagets tillgangar och
verksamhet. Essity strdvar efter att skapa och vidmakthalla balans mellan

skadeforebyggande atgdrder och forsdkringsskydd.” (Essity, 2019, s.35)
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Diagram 6 - Essity

ESSITY
& &@«" v&@*’ & &
@0 45"5\\
4.7 ASSA ABLOY

[ Antalet intressenter som

beaktas

[ Antalet ganger dar

informationen riktar sig
till intressenten

ASSA ABLOY iér virldsledande inom accesslosningar med produkter som 1ds, dorrar, portar

samt entréautomatik (ASSA ABLOY, 2019). Vidare dr de ledande inom identitetskontroll

med nycklar, taggar, kort, mobila samt biometriska identitetskontrollsystem (ASSA ABLOY,

2019). I sin arsredovisning frdn 2018 finns ett avsnitt som bendmns “Vésentliga risker och

riskhantering” och ar fyra sidor léngt. Frdn denna riskanalys har intressenterna nedan

forekommit 1 f6ljande frekvens.

Tabell 11 - ASSA ABLOY

Kod Kategori Nyckelord
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiar, Investerare
11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributor, Leverantor
111 Anstélld Anstélld, Personal, Medarbetare
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter
\% Stat Stat, Myndighet, Samhalle
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld
Totalt

Frekvens | Procentuell
2 fordelning

0 0%

0 0%

0 0%

0 0%

0 0%

2 20%

2 10,5%
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ASSA ABLOY hade en riskanalys dir manga av de identifierade riskerna relaterar till
koncernens finansiell stéllning och resultat. Citatet nedan visar pd ett exempel dir

information tolkats som att den inte riktar sig direkt till miljon.

Frekvenserna sammanstélls vidare i diagram 7 nedan.

Diagram 7 - ASSA ABLOY

ASSA ABLOY

B Antalet intressenter som
beaktas

B Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten

4.8 Sandvik

Sandvik édr en global koncern som producerar industriella verktyg for kunder som framst
verkar inom gruvindustrin, fordonsindustrin, verkstadsindustrin samt anldggningsindustrin
(Sandvik, 2019). I arsredovisningen fran 2018 har Sandvik ett avsnitt som bendmns
“Riskhantering” och som finns placerar i forvaltningsberdttelsen. Riskhanteringen ér fyra
sidor ldng och innehdller mycket information om hur foretaget rent organisatoriskt arbetar

med riskhantering. Till f6ljd av denna fordelningen &4r det endast en mindre del av



riskanalysen som beskriver faktiska risker, konsekvenser samt férebyggande av risker. Denna

del har foretaget valt att bendmna “Sandviks riskuniversum” (Sandvik, 2019).

Tabell 12 - Sandvik

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning

I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiér, Investerare 0 0%

11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributor, Leverantor 0 0%

111 Anstilld Anstilld, Personal, Medarbetare 1 25%

v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 3 50%

A% Stat Stat, Myndighet, Samhille 0 0%

VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 1 100%
Totalt 5 41,7%

Till foljd av att stora delar av riskanalysen fokuserar pd hur riskhanteringen allokeras i
organisationen dr det relativt sett ganska fd intressenter som omndmns i avsnittet. En del av
informationen riktar sig inte direkt till intressenten och forekommer istéllet i en kontext dar
intressenten beskrivs utgoéra en risk for foretaget. Detta kan exemplifieras med ett ett citat

som forekommer pa likartat sdtt ett flertal gdnger 1 avsnittet:

I ndgra fall har dock informationen tolkats och inkluderats i frekvens 2. Detta forekommer
relativt sett flest ganger for intressenter sésom kunder samt miljon och kan exemplifieras med

citatet nedan.

“Kan orsaka ineffektivitet i organisationen och oformdga att leverera produkter och service i

tid till kunderna” (Sandvik, 2019, s. 57)
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Nir frekvenserna 1 tabell 12 sammanstélls i ett diagram ser det ut som foljande:

Diagram 8 - Sandvik

SANDVIK
> > >
. @bﬁéo 8\@4& v*‘é? & s®
& g
4.9 Hexagon B

B Antalet intressenter som
beaktas

Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten

Hexagon dr ett globalt foretag som verkar inom tekniksektorn, och mer specifikt dr inriktat pa

att silja mitsystem till kunder inom branscher som surveying, elektronik och tillverkning,

infrastruktur och bygg samt kraft och energi (Hexagon, 2019). Hexagon har en tydligt

riskanalys som &r sju sidor langt. I riskanalysen framgér det vem inom organisationen som

bar ansvaret for marknadsrisker, operativa risker, finansiella risker och legala risker.

Tabell 13 - Hexagon B

Kod Kategori Nyckelord

I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiér, Investerare

II Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor
111 Anstilld Anstilld, Personal, Medarbetare

v Kund Kund, Konsumenter, Klienter

v Stat Stat, Myndighet, Samhille

Frekvens | Procentuell
2 fordelning

0 0%

0 0%

2 28,6%

3 27,3%

0 0%
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VI Miljo Miljé, Omgivning, Omvérld

Totalt

0%

12,5%

Hexagon dr ett foretag som beaktar manga intressenter, se frekvens 1, men riktar véldigt lite

information till dessa, se frekvens 2. Informationen 1 riskanalysen &r 1 sig mycket informativt

och beskriver pa ett konkret sitt vilka risker foretaget ser samt vad bolaget gjort for att

reducera dessa. Intressenter sdsom kunder, leverantdrer och miljé har egen rubriker och

stycken som 1 varierad omfattning beskriver pd vilket vis intressenten kan utgora en risk for

foretaget. Eftersom frekvens 1 &r vanligt forekommande i Hexagons riskanalys foljer hér

enbart exempel som visar pa hur intressenten beaktats men inte tolkats som att information

riktat till denne. Citaten bestar dédrfor enbart av exempel dér foretaget attribuerats risken som

uppstar till foljd av intressenten.

Som citaten ovan visar avslutas eller inleds i princip alla citat med ndgon typ av mening som

beskriver hur intressenten utgér en risk for Hexagon. Avslutningsvis foljer nedan diagram 9

som illustrerar frekvenserna fran tabell 13.



Diagram 9 - Hexagon B

HEXAGON

B Antalet intressenter som
beaktas

Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten

4.10 SEB

SEB ér en bank med faste i Norden, Storbritannien, Tyskland samt Baltikum (SEB, 2019).
Foretaget dr en av Sveriges frimsta banker och erbjuder sina kunder finansiell radgivning
samt finansiella tjédnster sdsom langivning, kapitalplaceringar, pensionsforsidkringar och
livforsikringar (SEB, 2019). Arsredovisningen innehdller en riskanalys pé sex sidor och

frekvenserna ser ut enligt foljande:

Tabell 14 - SEB

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiér, Investerare 3 60%
11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributdr, Leverantor 0 0%
11T Anstilld Anstélld, Personal, Medarbetare 1 25%
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 3 21,4%
\'% Stat Stat, Myndighet, Samhille 1 11,1%
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 0 0%
Totalt 7 20,6%
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Foretagets riskanalys innehaller mycket kvantitativ data i form av nyckeltal som beskriver allt
ifrdn lonsamhetsmatt och likviditetsmatt till olika typer av riskmatt. Detta menar fOretaget
beror pa att banken har manga lagar och regler att forhalla sig till och bendmner dérfor ocksé
staten och myndigheter i en relativt hog frekvens. Aven kategorin aktieigare omnidmns i en
relativt hog frekvens. Citatet nedan inkluderar investerare och myndigheter vilka bada tolkats
som att de figurerar i en kontext dir informationen riktar sig direkt till dessa. Dessa

intressenter har darfor ocksd inluderats i frekvens 2.

“Styrelsen faststdiller SEB:s kapitalmal med hédnsyn tagen till tillsynsmyndigheterna,
skuldinvesterares och affdrsmotparters krav pd finansiell stabilitet [...] “ (SEB, 2019, 5.47)

Nedan fOljer det citat som representerar kreditgivare och forekommer i en kontext dér
informationen inte riktat sig direkt till intressenten. Direfter foljer det avslutande diagram

som illustrerar frekvenserna i tabell 14.

Frekvenserna sammanstélls vidare i diagram 13 nedan.

Diagram 10 - SEB

B Antalet intressenter som
beaktas
B Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten
2 @ > O >
N N N\ o
A S
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4.11 Telia Company

Telia (2019) ser sig sjdlv som den nya generationens telekombolag. De erbjuder
kommunikationstjédnster som underléttar uppkoppling, kommunikation och underhéllning for
maéanniskor. Telia har cirka 20 400 medarbetare, och dr verksamma i flera ldnder utéver
Norden. Dare, care och simplify kan sammanfattas som bolagets viktigaste virderingar. I sin
arsredovisning fran 2018 finns ett avsnitt som bendmns “Risker och osékerhetsfaktorer” och

ar atta sidor langt. Fran denna riskanalys forekommer intressenterna i f6ljande frekvens.

Tabell 15 - Telia Company

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiér, Investerare 0 0%
I Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor 0 0%
111 Anstilld Anstilld, Personal, Medarbetare 8 72,7%
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 4 28,6%
A% Stat Stat, Myndighet, Samhalle 3 14,3%
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 3 50%
Totalt 18 30%

Telias riskanalys fokuserar pa fyra specifika omraden: strategiska- och tillvaxtrisker,
finansiella risker, operativa- och samhéllsrisker samt legala- och regulatoriska risker. Staten
och myndigheter omndmns ofta 1 relation till de legala- och regulatoriska riskerna, tolkats
som frekvens 1. Medarbetare omnidmns ofta i en kontext som beskriver hur foretaget direkt
vérnar om sina anstéllda, tolkats som frekvens 2. En ny aspekt som behandlas i riskanalysen

ar krankningar pa arbetsplatsen. Se nedan for ndmnvérda citat:
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“Telia Companys medarbetare arbetar huvudsakligen pd kontor eller i butiker, ddr de
huvudsakliga riskerna rérande hdlsa och sdkerhet dr kopplade till psykosocial hélsa
och ergonomi. Vi ser 6kande forvdintningar pd att aktivt arbeta for okad mangfald,
sdrskilt konsbalans, och att sdkerstdlla att inga medarbetare sdrbehandlas eller

diskrimineras.” (Telia, 2019, 5.69)

Frekvenserna sammanstélls vidare i diagram 11 nedan.

Diagram 11 - Telia Company

TELIA COMPANY
B Antalet intressenter som
beaktas
B Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten
N N N & & §
. Zb& '\6?0 2 & @ »
& S ¥
¢
4.12 Epiroc

Epiroc &dr en global, ledande produktivitetspartner till gruv- och infrastrukturindustrin
(Epiroc, 2019). Foretaget har forséljning i cirka 150 ldnder, och har dver 13 500 medarbetare
over hela vérlden (Epiroc, 2019). Bolaget producerar innovativa, sidkra och hallbara
borriggar, samt utrustning for bergbrytning och anlidggningsverksamhet (Epiroc, 2019). 1

foretagets arsredovisning frdn 2018 finns ett avsnitt som bendmns “Riskhantering” och &r
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fyra sidor langt. Fran denna riskanalys har intressenterna nedan forekommit i foljande

frekvens.

Tabell 16 - Epiroc

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiér, Investerare 0 0%
II Kreditgivare | Kreditgivare, Distributor, Leverantor 0 0%
111 Anstilld Anstilld, Personal, Medarbetare 2 15,4%
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 1 4,7%
v Stat Stat, Myndighet, Samhille 0 0%
VI Miljo Miljé, Omgivning, Omvérld 0 0%
Totalt 3 5,6%

Epiroc har ett strikt analytiskt perspektiv i sin riskanalys. Ofta identifieras risker hos kunder
och anstdllda, men majoriteten av gingerna attribueras risken inte direkt till intressenten.
Nedan framgar tydliga exempel pa hur de anstélldas eventuella handling och beteende ses

som en risk.

Frekvenserna sammanstélls vidare 1 diagram 12 nedan.
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Diagram 12 - Epiroc

EPIROC

4.13 Swedish Match

B Antalet intressenter som

beaktas

B Antalet ganger dir

informationen riktar sig

till intressenten

Foretaget Swedish Match ar ett foretag som avser att leverera tobaksprodukter samt

tobaksfria produkter som alternativ, sdsom nikotinprodukter med godtagbar riskprofil

(Swedish Match, 2019). Bolaget har en vision om en vérld utan cigaretter och har darfor

under senare ar arbetat med forséljning av rokfria produkter (Swedish Match, 2019). Swedish

Match har en riskanalys som &r tva sidor langt och antalet intressenter som beaktas samt far

information skrivet till sig ser ut enligt féljande:

Tabell 17 - Swedish Match

Kod Kategori Nyckelord
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansidr, Investerare
11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor
11T Anstilld Anstélld, Personal, Medarbetare
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter
\% Stat Stat, Myndighet, Samhalle
VI Miljo Milj6, Omgivning, Omvérld
Totalt

Frekvens | Procentuell
2 fordelning

1 100%

2 16,7%

1 33,3%

4 100%

1 33,3%

0 0%

9 37,5%
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Swedish Match har en riskanalys som till en bdrjan inleds med information om hur foretaget
hanterar risk samt hur det tillimpas inom organisationen. Direfter foljer en sida med en
beskrivning av de riskomraden foretaget ser. Déribland foljer risker kopplat till konkurrens,
produktion, lagar och regler, finans och slutligen dven leverantorer. Till foljd av att foretaget
bendmner leverantdrer som ett specifikt riskomrade forekommer ocksé kategorin kreditgivare
i en relativt hog frekvens, se frekvens 1. Hér foljer ett citat dir leverantdren inte omnimns i

en kontexter som innebdr att informationen riktar sig till den tillhdrande kategorin.

Sett till frekvens 2 ar det istdllet kunder som har den hdgsta relativa frekvensen. Det kan
exemplifieras med det forsta citatet nedan. Vidare foljer det exempel som omndmner

kategorin aktiedgare och som inkluderats 1 bdde frekvens 1 och 2.

“For att mota behoven hos konsumenterna genomfors for Swedish Match omfattande
konsument- och marknadsundersékningar. Dessa undersékningar utgor sedan grunden i
produktutveckling och sdkerstdller att konsumenterna erbjuds produkter av hog kvalitet som

moter deras behov” (Swedish Match, 2019, s.15)

“Swedish Match dr ett bolag med betydande kassagenerering och en stabil finanspolicy
enligt vilken overskjutande likvida medel delas ut till aktiedgarna genom utdelningar och

dterkop av aktier” (Swedish Match, 2019, s.15)

Frekvenserna sammanstélls vidare i diagram 13 nedan.
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Diagram 13 - Swedish Match

SWEDISH MATCH

4.14 Tele2

Tele2 dr ett telekomoperator som grundades 1993 (Tele2, 2019). Foretaget beskriver sig som

B Antalet intressenter som

beaktas

B Antalet ganger dar

informationen riktar sig

till intressenten

ett kundfokuserat foretag som tillhandahdller foretag och konsumenter tjdnster sisom fast

bredband, digital underhallning, mobila tjénster, fast telefoni, datandtverk och globala

IoT-16sningar (Tele2, 2019). Tele2 har en riskanalys som bestdr av tre sidor text och finns

placerad i foretagets forvaltningsberéttelse. Intressenterna omndmns dér 1 foljande frekvenser:

Tabell 18 - Tele2

Kod Kategori Nyckelord
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiir, Investerare
11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor
11T Anstilld Anstélld, Personal, Medarbetare
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter
\'% Stat Stat, Myndighet, Samhille
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld
Totalt

Frekvens | Procentuell
2 fordelning

0 0%

0 0%

0 0%

2 20%

0 0%

0 0%

2 8%
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Tele2 anvédnder rubriken “Risker och Osédkerhetsfaktorer” 1 sin riskanalys vilket dr en
bendmning som kopplar an till den aktuella lagstiftningen. Foretaget har relativt sett en lag
frekvens 2 vilket innebér att lite information riktar sig till den omnédmnda intressenten. Detta

kan exemplifieras med tva citat som ror de anstillda:

Ett av de tvd exempel som trots allt tolkats som att informationen riktar sig till samt &r till

nytta for intressenten ar dock foljande citat himtat fran riskanalysen:
“Koncernens verksamheter hanterar stora ndtverks- och datavolymer och stréivar efter att
sdkerstdlla ndtverksintegritet, datasdkerhet och skydda kundernas personuppgifter.”

(Tele2, 2019, 5.23)

Avslutningsvis foljer hidr diagram 14 som bygger pa frekvenserna fran tabell 18.



Diagram 14 - Tele2

B Antalet intressenter som
beaktas
B Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten
o 3 sy e g O
N N Ny & " o
& & @ > % W

4.15 Evolution Gaming

Evolution Gaming verksamhet bygger pa att generera intdkter genom att tillhandahalla sin
teknik och programvara till olika speloperatorer (Evolution Gaming, 2019). Foretaget har i
sin forvaltningsberittelse en riskanalys som &r tre sidor ldngt och innehdller mycket
information om hur foretaget forhéller sig till olika lagar och regler. Tabell 19 nedan visar pa
i vilken frekvens de olika intressentkategorierna ndmns i1 beskrivningen av de olika

riskfaktorerna.

Tabell 19 - Evolution Gaming

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning
I Aktiedigare Aktiedgare, Finansiér, Investerare 0 0%
II Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor 0 0%
11 Anstilld Anstélld, Personal, Medarbetare 1 7,7%
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 0 0%
v Stat Stat, Myndighet, Samhille 0 0%
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 0 0%
Totalt 1 1,8%
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Evolution Gaming riskanalys karakteriseras av tva aspekter. Dels forekommer frekvens 2 i en
relativt sett mycket 1ag frekvens men ocksa av att kunder forekommer i1 en relativt sett
mycket hog frekvens 1. Kunder férekommer ofta i en kontext som belyser att foretaget ar
starkt beroende av sina kunders agerande och att deras handlande kan fa stora konsekvenser
for Evolution Gaming. I princip alla intressenter omnédmns i en kontext som innebdr att
informationen inte riktar sig till denne, citaten nedan visar alla pd detta. Vidare inkluderar alla
citaten en vanligt forekommande mening, “vdsentlig negativ inverkan pa koncernens
verksamhet, finansiella stillning och resultat”, i riskanalysen vilken varit en bidragande

faktor till att intressenten inte inkluderats 1 frekven 2.



Diagram 15 - Evolution Gaming

EVOLUTION GAMING

B Antalet intressenter som

beaktas

B Antalet ganger dar

informationen riktar sig

till intressenten

4.16 ICA Gruppen

ICA Gruppen verkar inom detaljhandeln med fokus pa mat och hélsa (ICA Gruppen, 2019).

Foretaget har utdver dagligvaruhandel flertalet dotterbolag sdsom Apotek Hjértat, ICA

Fastigheter, ICA Banken samt inredningskedjan Hemtex (ICA Gruppen, 2019). Foretaget har

ett avsnitt 1 forvaltningsberittelsen som heter “Risker och riskhantering”. Avsnittet dr fem

sidor langt och inleds med en beskrivning av riskhanteringsstrategi vilken sedan f6ljs at av

riskhanteringsprocessen samt olika riskomrdden sdsom varumérkesrisker, medarbetarrisker

och risker relaterade till hot och vald.

Tabell 20- ICA Gruppen

Kod Kategori Nyckelord
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiar, Investerare
11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributor, Leverantor
111 Anstilld Anstélld, Personal, Medarbetare
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter
\% Stat Stat, Myndighet, Samhalle
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld
Totalt

Frekvens | Procentuell
2 fordelning

0 0%

2 28,6%

3 27,3%

4 57,1%

1 25%

0 0%

10 30,3%
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Att foretaget utsett riskomraden sdsom medarbetarrisker och risker relaterade till hot och vald
gor att medarbetare omndmns 1 en relativt sett hog frekvens 1. Darutdver forekommer dven
kunder 1 en relativt hog frekvens 1. Nedan fOljer ett citat som enbart klassificerats som

frekvens 1 samt tre efterfoljande citat som inkluderats i frekvens 2.

“ICAs verksamheter liksom medarbetare i butikndtverken dr exponerade for det hot och vald
som okar i delar av samhdllet. Det riskerar att paverka ICAs personal indirekt ifrdga om
vilmdende och trygghet men dven direkt ifraga om vdaldsamma incidenter” (ICA Gruppen,

2019, 5.53)

“Som en av de ledande aktorerna inom dagligvaruhandel, fastigheter, vank och
apoteksverksamhet dr det av stor betydelse att kunna mota kundernas och intressenternas

forvintningar” (ICA Gruppen, 2019, 5.50)

“Nivder for risktagande har faststdllts av styrelsen och dr formulerade som ett antal
paverkansfaktorer som, tillsammans med den finansiella paverkan, ska analyseras och
bedomas i syfte att minimera risken for att foljande uppstdr: [...] En betydande negativ

paverkan pa kunders eller anstdlldas hdlsa och/eller vilmaende” (ICA Gruppen, 2019, 5.50)
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Diagram 16 - ICA Gruppen

ICA-GRUPPEN

4.17 Industriviarden

B Antaletintressenter som
beaktas

B Antalet ganger dir
informationen riktar sig
till intressenten

Industrivirden &r ett investmentbolag som bildades av Handelsbanken 1944 (Industrivirden,

2019). Foretagets affdarside &r att genom aktivt dgande bedriva 1dngsiktigt virdeskapande

kapitalforvaltning och deras fokus ligger pa att investera i nordiska bolag med bra

avkastningspotential (Industrivirden, 2019). Bolagets aktieportfolj bestir av bolag sdsom

SSAB, Handelsbanken, Sandvik, Volvo, Essity och Ericsson (Industrivirden, 2019).

Foretaget har en riskanalys som &r drygt en sida lang. Intressenterna forekommer dér i en

mycket lag frekvens och kan studeras ndrmare i tabell 21.

Tabell 21- Industrivirden

Kod Kategori Nyckelord
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiar, Investerare
11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributor, Leverantor
111 Anstélld Anstélld, Personal, Medarbetare
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter
\% Stat Stat, Myndighet, Samhalle
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld
Totalt

Frekvens | Procentuell
2 fordelning

0 0%

0 0%

0 0%

0 0%

0 0%

0 0%

0 0%
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Industrivirden omndmner endast en intressentkategori, nyckelordet omvarld, 1 sin riskanalys.
Denna intressent forekommer i citatet nedan och har till f6ljd av dess kontext inte

kvalificerats sig for att inkluderas i frekvens 2.

Frekvenserna sammanstélls vidare i diagram 17 nedan.

Diagram 17 - Industrivirden

INDUSTRIVARDEN
B Antalet intressenter som
beaktas
B Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten
&,@ » ’b@ ’@\b *&b 63‘,\- ‘x&\o
& > vs\"
&S
¢ «

NIBE ér en global koncern som bidrar till ett minskat klimatavtryck och ett minskat nyttjande
av energi. De har tre framstdende affirsomraden; Climate Solutions, Element och Stoves.
Foretaget har séledes losningar inom inomhuskomfort i alla typer av fastigheter (NIBE,
2019). Bolaget har omkring 16 600 anstéillda och finns idag runt om 1 hela vérlden. I sin
arsredovisning frén 2018 finns ett avsnitt som bendmns “Risker och riskhantering” vilken ar
tva sidor langt. Fran denna riskanalys har intressenterna nedan forekommit 1 foljande

frekvens.



Tabell 22 - NIBE

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning

I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiér, Investerare 0 0%

II Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor 0 0%

111 Anstalld Anstilld, Personal, Medarbetare 1 50%

v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 1 14,3%

A% Stat Stat, Myndighet, Samhille 1 50%

VI Miljo Milj6, Omgivning, Omvérld 3 37,5%
Totalt 6 23%

NIBE har en kort riskanalys med mycket fokus pd miljo. Flera génger identifierades risker i
relation till miljon vilken tolkats som frekvens 2. Nedan redovisas ett par exempel:

“Extrema vdiderforhallanden i form av orkaner, 6versvimningar och extrem hetta
eller kyla utgor en risk for skada pa fast egendom och innebdr en okad risk for skada
pd miljon i form av spill, oplanerade utslipp och ldckage.” (NIBE, 2019, 5.87)
“Hantering av material och kemikalier i vdara produktionsanldiggningar innebdr en

risk for skada pa miljon som foretaget halls ansvarigt for.” (NIBE, 2019, 5.87)

“[...] Vidare sker samordning och effektivt utnyttjande av transporter for att minska

utsldapp och gora dem miljovinligare.” (NIBE. 2019, 5.87)

Frekvenserna sammanstélls vidare 1 diagram 18 nedan.
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Diagram 18 - NIBE

NIBE

B Antalet intressenter som
beaktas

B Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten

SCA ar Europas storsta privata skogsdgare med over 2,6 miljoner hektar (vilket dr 6% av

4.19 SCA

Sveriges totala yta alternativt Belgiens totala yta) miljocertifierad skog 1 norra Sverige.
Foretagets resurser omfattar trd, massa, forpackningspapper, tryckpapper samt fornybar
energi (SCA, 2019). I sin drsredovisning frdn 2018 finns ett avsnitt som bendmns “Risker och
riskhantering” vilken dr fyra sidor langt. Fran denna riskanalys har intressenterna nedan

forekommit i foljande frekvens.

Tabell 23 - SCA

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiar, Investerare 0 0%
11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributor, Leverantor 0 0%
111 Anstélld Anstilld, Personal, Medarbetare 4 44,4%
v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 0 0%
\% Stat Stat, Myndighet, Samhalle 1 100%
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 3 20%
Totalt 8 14,8%

65



SCA har en riskanalys med olika risker kopplade bade till leverantérer och kunder, ofta dir
risken attribueras SCA. Utdver detta identifieras en del risker med miljon, vilket riktar sig

direkt till miljon utan att kopplas till ekonomisk 16nsamhet. Se nedan for tvd exempel:

“SCAs stora skogsinnehav har en betydande positiv klimatpaverkan genom
absorption av koldioxid. Skogen garanterar dessutom tillgang till fornybar
skogsravara och tillhandahdller virdefulla ekosystemtjdinster for samhdllet.” (SCA,
2019, 5.52)

Avslutningsvis kan en sammanstillning av frekvens 1 och 2 illustreras med foljande

stapeldiagram.

Diagram 19 - SCA

SCA

B Antalet intressenter som
beaktas

B Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten

4.20 Alfa Laval

Alfa Laval dr en global leverantér inom viarmedverforing, separering och flodeshantering.
Foretagets nyforsdljning ndr over 100 ldnder, medan eftermarknadsforsdljning nér cirka 160

lander (Alfa Laval, 2019). Alfa Laval har cirka 17 000 anstdllda 6ver hela vérlden. I sin
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arsredovisning frdn 2018 finns ett avsnitt som bendmns “Finansiella- och operationella
risker” vilken dr nio sidor ldngt. Frdn denna riskanalys har intressenterna nedan forekommit i

foljande frekvenser.

Tabell 24 - Alfa Laval

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning

I Aktiedgare Aktiedgare, Finansidr, Investerare 0 0%

11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributdr, Leverantor 0 0%

1 Anstélld Anstélld, Personal, Medarbetare 2 20%

v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 0 0%

\'% Stat Stat, Myndighet, Samhalle 1 25%

VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 1 6,25%
Totalt 4 6,7%

Alfa Laval har en riskanalys, som fokuserar pd att bibehdlla foretagets anseende, och
identifierar risker som kan tinkas beflicka deras varumirke. Vad som mest skiljer Alfa Laval
at mot de andra foretagen &r att de inte vid ndgon punkt identifierar risker som kan ténkas
attribueras deras kunder. Nedan bifogas ett par citat som &dterger hur de vérnar om sitt

anseende och sedermera inte inkluderats 1 frekvens 2:



Avslutningsvis kan en sammanstidllning av frekvens 1 och 2 illustreras med fo6ljande

stapeldiagram.

Diagram 20 - Alfa Laval

ALFA LAVAL
B Antaletintressenter som
beaktas
B Antalet ganger dar
informationen riktar sig
till intressenten
4 4 RNy & & NI
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5. Analys

Det femte kapitlet inleds med en reflektion kring hur riskanalyserna varit utformade hos de
olika foretagen samt kommentarer kring vilka intressenter samt i vilken frekvens de
forekommit i empirin. Ddrefter foljer ett avsnitt som avser att analysera pad vilket vis
redovisningsinformationen riktar sig till de olika intressenterna. Avslutnungsvis foljer ett
avsnitt som dmnar att koppla an till kapitalteorierna frdn analysmodellen, for att utrona hur

teorin forekommit i praxis.

5.1 Intressenter som beaktas

Efter att ha lést, tolkat och summerat alla foretag frdn empirin har riskanalyserna visat sig
forekomma 1 atskilliga variationer. Riskanalyserna har varierat i bdde omfattning och kvalitet
vilket varit beaktansvirt att ta del av. Foretagen har visat sig redogora for risker med allt ifran
tio sidor ldnga riskanalyser, se Ericsson och Nordea, till kortare riskbeskrivningar pa en till
tva sidor, se Industrivirden, Epiroc och H&M. Nagra foretag har dessutom visat sig rentav
sakna distinkta riskanalyser, se Lundbergforetagen och Latour. Emellertid har dock kvaliteten
pa riskanalyserna varierat oberoende av avsnittens lingd. Eftersom denna studie inte avsett
att bedoma kvalitet pa avsnitten har inga objektiva métt tillimpats for att méta detta. Vad som
déremot varit omdjligt att bortse ifran dr att faktorer sdsom; hur riskhanteringen fordelar sig
inom organisationen, konkretisering av riskhanteringen samt tydligheten i framstédllningen av
riskomraden, varit avgorande for den kénsla av kvalitet som avsnittet frambringat. Evolution
Gaming &r ett adekvat foretag att anvénda for att belysa en riskanalys med sdmre kvalitet, da
citatet nedan visar pd en mening, se fetmarkerat, som forekommit vid ett flertal tillfdllen 1

texten.

“Om Evolution inte kan konkurrera pd ett effektivt sdtt kan detta medfora forlust av kunder
och en oformdga att locka nya kunder, vilket skulle kunna ha en visentlig negativ inverkan
pd koncernens verksamhet, finansiella stillning och resultat.” (Evolution Gaming, 2019,

5.52)
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Den upprepade frasen frambringar en kénsla av att foretaget endast kopierat och klistrat in
text, vilket sdnker kédnslan av kvalitet. For att exemplifiera detta vidare kan delar av citat

hamtas fran Hexagon och Tele2, vilket avser att illustrera olika grader av konkretisering.

“[...] For att attrahera kvalificerade medarbetare samarbetar Hexagon med flera
universitet och hégskolor runt om i véirlden for att utbilda och anstdlla studenter med

industriella fdrdigheter”(Hexagon, 2019, s.31)

“[...]Tele2 har rekryterat ett antal nyckelmedarbetare och arbetar kontinuerligt for att
skapa forutsdttningar for att dessa ska stanna kvar och bidra till bolagets fortsatta

utveckling” (Tele2, 2019, 5.23)

I Hexagons fall framgar tydligt vad foretaget gjort for att attrahera kvalificerad personal
medans det i riskhanteringen frén Tele2 endast framgér att de rekryterar nyckelpersoner for
att fortsdtta vara konkurrenskraftiga, det framgar dér inte lika tydligt hur Tele2 gjort for att

attrahera dessa.

Efter att ha studerat alla foretag i empirin dr det vidare mojligt att kartligga variationer,
likheter och monster 1 frdgan om vilka intressenter bolagen omndmner och beaktar. Ett enkelt
sitt att tydliggora likheter och skillnader &dr att summera de absoluta frekvenserna frén
respektive foretag, se tabell 25. Av denna sammanstéllning dr de mest framstaende resultaten
att kunder beaktas i1 absolut hogst frekvens, bdde vad géller frekvens 1 och 2, samtidigt som

aktiedgare dr den intressent som forekommer 1 absolut lagst frekvenser.

Tabell 25 - Sammanstillning av frekvenser

Kod Kategori Nyckelord Frekvens | Procentuell
2 fordelning

I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiér, Investerare 5 41,7%

1I Kreditgivare | Kreditgivare, Distributér, Leverantor 11 7,1%

11T Anstélld Anstélld, Personal, Medarbetare 44 27%

v Kund Kund, Konsumenter, Klienter 60 15,2%
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v Stat Stat, Myndighet, Samhille 16 16,5%
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld 28 21,25
Totalt 164 17,2%

Det &dr dock viktigt att belysa att en sammanslagning av absoluta frekvenser riskerar att
resultera 1 ndgot felaktiga slutsatser, da det ar latt att ga miste om de relativa frekvenserna hos
foretag med 14ga absoluta frekvenser. Exempelvis framgar det inte av tabell 25 att ett foretag
sasom Swedish Match, med laga absoluta frekvenser, beaktar miljon i storst utstrackning. Det
ar darfor svart att med hjélp av tabell 25 dra nagra generella slutsatser om de intressenter som

inte utgor extrempunkter, det vill sdga kreditgivare, anstéllda, stat och miljo.

For att ta ett steg bort frdn de resultat som gér att utldsa av tabell 25 bor istéllet de relativa
frekvenserna studeras, enklast genom att jdmfora diagrammen fran respektive foretag. Vid en
jamforelse av frekvens 1 gar det att urskilja att den intressent som relativt sett beaktas flest
génger 1 respektive riskanalys dr kunder (hos 12 av 20 foretag). Att den relativa frekvensen
visar pd samma resultat som tabell 25 starker slutsatsen om att kunder dr den intressent som
foretagen beaktar allra mest. Efter att ha studerat och analyserat de olika riskanalyserna beror
det 1 storst utstrdckning péd att bolagen ofta ser stora risker med minskad forsdljning, om
foretaget gar miste om befintliga och potentiella kunder. Mdnga ganger har kunderna beaktats

i citat som liknar Sandviks nedan.

“Oférmdga att leverera produkter, tjcinster eller information i tid till kunder eller andra

intressenter, vilket leder till simre ekonomiska resultat eller negativ ekonomisk paverkan till

foljd av béter” (Sandvik, 2019, 5.57)

Kunder ar ocksd den kategori som relativt andra intressenter har visats sig fa mycket
information riktat till sig, det vill sidga inkluderats i frekvens 2 (hos 10 foretag av 20).
Informationen har da varit utformad pé liknande sétt som citatet ovan men avsaknat koppling
till foretaget och dess lonsamhet. Texten har da endast fokuserat pd att skapa produkter och
tjdnster som moter kundernas behov och dnskemal. Detta kan exemplifieras med ett citat

hédmtat frdn Swedish Matchs riskanalys. Dock &r det dven hir viktigt att beakta att anledning
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till varfor kunder ofta har en relativt hog frekvens 2 jamfort med Ovriga intressenter beror pa
att frekvens 2 brygger pd frekvens 1. For att kunna besvara frdgan kring vem redovisningen
riktar sig till bor istdllet de procentuella frekvenserna analyseras, vilket presenteras mer

utforligt 1 analysavsnittet 5.2 nedan.

“Fér att mota behoven hos konsumenterna genomfors for Swedish Match omfattande
konsument- och marknadsundersékningar. Dessa undersokningar utgér sedan grunden i
produktutveckling och sikerstiller att konsumenterna erbjuds produkter av hog kvalitet

som moter deras behov” (Swedish Match, 2019, s.15)

Bortsett fran kunder och aktiedgare dr det som nidmnt ovan relativt sett svart att avgora vilka
intressenter som beaktas mest frekvent. Tabell 26 &mnar att med absoluta termer visar pd den
spridning som férekommer bland intressenterna i frekvens 1, kunder och aktiedgare ar hir

bortriaknat.

Tabell 26 - Illustration av spridningen hos kategorierna stat, miljo, anstilld och kreditgivare

Gron farg illustrerar mest forekommande

Bolag Stat [ Miljo | Anstdlld | Kreditgivare | Bolag Stat | Miljo | Anstélld | Kreditgivare
Atlas Copco 3 15 10 13 Telia Company 21 6 11 8
Ericsson 15 7 23 19 Epiroc 0 10 13 10
Volvo 17 6 15 18 Swedish Match 3 1 3 12
Hennes & 5 2 0 1 Tele2 2 4 7 2
Mauritz

Nordea Bank 7 1 10 0 Evolution Gaming | 7 1 13 2
Essity 1 11 9 11 ICA Gruppen 4 3 11 7
ASSA ABLOY |0 10 2 1 Industrivarden 0 1 0 0
Sandvik 0 1 4 1 NIBE 2 8 2 7
Hexagon B 7 2 7 13 SCA 1 15 9 16
SEB 9 1 4 1 Alfa Laval 4 16 10 13
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Hos nagra foretag, bland annat Hexagon, Swedish Match, NIBE och ASSA ABLOY, ir det
miljo och kreditgivare som forekommer flest ganger i frekvens 1. Samtidigt ar det vanligt
forekommande att kategorin av anstidllda placerar sig som den ndst mest omndmnda
intressenten. De monster och slutsatser som hér har kunnat lokaliseras dr att medarbetare
oftast omndmns i tva olika kontexter. Antingen i sammanhang dér foretaget ser en risk med
att inte kunna anstélla och bibehalla kompetent personal, vilket endast inluderats i frekvens 1,
se citatet fran Tele2 nedan. Eller s omndmns medarbetaren i en kontext som innebér att
foretaget vdrnar om personalens sdkerhet och hélsa, likt citatet himtat frdn Telia, vilket da

aven inkluderats 1 frekvens 2.

“For att bibehdlla konkurrenskraften, implementera strategin och anpassa sig till fordnderlig
teknik mdste Tele2 rekrytera, bibehdlla och vid behov fortbilda mycket skickliga anstillda
med relevant expertis.” (Tele2, 2019, 5.23)

“Telia Companys medarbetare arbetar huvudsakligen pa kontor eller i butiker, ddr de

huvudsakliga riskerna rérande hiilsa och siikerhet dr kopplade till psykosocial hiilsa

och ergonomi. Vi ser okande forvintningar pa att aktivt arbeta for 6kad mangfald,
sérskilt konsbalans, och att siikerstilla att inga medarbetare sirbehandlas eller

diskrimineras.” (Telia, 2019, 5.69)

Vid en jamforelse av diagram forekommer kategorin med kreditgivare relativt sett ofta i en
hog frekvens 1 men ménga ganger i en relativt 1ag frekvens 2. Leverantorer forekommer ofta
1 en betydligt storre omfattning dn vad de andra nyckelorden distributorer och kreditgivare
gor. Detta beror pa att foretagen allt som oftast skriver att leverantdrer utgor en risk da de
antingen kan bryta mot regler och forsdmra foretagets anseende, alternativt for att brist pé
delkomponenter frdn leverantorerna riskerar att orsaka produktionsstopp och nedatgéende

forsédljning. Det kan exemplifieras med citatet nedan, hdmtat fran Atlas Copco.

“Tillgangen till manga komponenter dr beroende av leverantorer och om dessa drabbas av
produktionsstopp eller brister i kapaciteten, kan det fi oonskade effekter pd leveranserna”

(Atlas Copco, 2019, 5.46)
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Utover kunder, anstillda och kreditgivare forekommer miljé och stat siledes i en mycket
varierad utstrdckning och det har dérfor visat sig vara svart att dra generella samband mellan
dessa och foretagen, se ater tabell 26. Kategorin staten forekommer ofta 1 en kontext dar
foretagen beskriver lag- och regelefterlevnad samt 6vervakning fran olika myndigheter. Miljo
ar ocksd en intressant kategori som forekommer i1 varierad omfattning, allt ifrdn att
omnidmnas noll ganger till att vara den intressent som forekommer mest frekvent. Sett utifrén
bransch har det dock visat sig att foretag inom industrisektorn beaktar miljokategorin 1 storre
utstrdckning dn Ovriga sektorer, se exemplifierande citat nedan. Detta kan bero pd att
producerande foretag sdsom SCA, NIBE, Atlas Copco, Volvo och Alfa Laval ser storre risker

med utsldpp och miljéskador &n dvriga bolag.

“Miljo- och energifrdgor dr av sdrskild betydelse for Essity. Som exempel pd andra viktiga
omradden kan ndmnas cirkuldr ekonomi, resursanvindning och mer specifikt fragor om avfall,

plaster, kemikalier, utsldpp till vatten och luft.” (Essity, 2019, s.34)

Det dr ocksé av stor vikt att aterkoppla till det faktum att aktieigare och kreditgivare, sdsom
finansinstitut och banker, relativt sett forekommer i mycket 1aga frekvenser. Aktiedgare ar
den intressentkategori som i bade absoluta och relativa métt forekommer i1 absolut lagst
frekvenser. Intressentkategorin kreditgivare forekommer relativt sett ganska ofta i frekvens 1
men majoriteten av fallen har endast inkluderat kommentarer om hur leverantorer utsitter
foretagens anseende och produktion for risk. Ytterst fa foretag beaktar alltsd dess Ovriga
finansidrer. Detta inbegriper dels att dessa intressenter sdllan omnémns, att information sillan
kan hénforas direkt till dessa grupper men ocksé att foretagen séllan anser att finansidrerna
utgdr en risk for foretaget. Detta kan & ena sidan anses rimligt da aktiedgarna séllan beskrivs
som en direkt risk for bolagen men skulle & andra sida ocksa kunna se annorlunda ut, om fler
foretag exempelvis sdg risker med att banker genomfor rantehdjningar. En analys kopplad till

avsaknad av aktiedgare och Ovriga kreditgivare foljer vidare 1 avsnittet nedan.

Avslutningsvis bor det ocksa podngteras att frekvens 2 1 princip alltid forekommer 1 en ldgre
frekvens dn frekvens 1. Detta innebér att informationen som beskriver och beaktar de olika
kategorierna i mertalet av fallen inte riktar information direkt till den omndmnda intressenten.

Den totala andelen intressenter som omnidmns i bade frekvens 1 och 2, se K-virdet fran figur
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1, varierar fran Industriviardens nollprocentiga fordelning (0%) till Sandvikens dryga fyrtio
procent (41,7%). Detta medfor att variationen mellan bolaget &r relativt stor men belyser
ocksa en viktig aspekt, ndmligen att foretag med en relativt sett hog procentuell férdelning
(Sandvik, Volvo, Swedish Match med fler) trots allt har en procentsats som inbegriper att

ungefir 60% av informationen inte riktar sig direkt till den omnédmnda intressenten.

5.2 Intressenter som erhiller information, analys av kapitalteorier

I ovanstdende avsnitt har det huvudsakligen forts en diskussion kring vilka intressenter som
beaktas 1 riskanalyserna. Detta avsnitt &mnar att ur ett mer generellt perspektiv analysera vem
redovisningen riktar sig till. Denna analys kommer genomforas med understdd i tidigare
presenterade kapitalteorier. De maitinstrument som kommer anvéindas vid analys dr den
presenterade analysmodellen (se figur 1), samt det framrédknade procentuella virdet i K-cellen
(se tabell 2). K-virdet kommer att relateras till analysmodellen vilken utgér ett spektrum av
de valda kapitalteorierna. Den fundamentala tanken &r att ett K-vdrde pa 0% motsvarar
dgarteorin 1 sin helhet, och en procentsats pa 100% motsvarar istdllet partsteorin, vilket
betyder att enhetsteorin placeras ddremellan. Genom att vdga samman alla framridknade
procentsatser framgar det att medelvdrdet uppgér till 18,69 procentenheter, med en

standardavvikelse pa 12,96 procentenheter.

Av ovanstdende information kan det konstateras att det rader ganska stor spridning bland de
framraknade procentenheterna, vilket ligger till grund for tesen om att det forekommer olika
bakomliggande kapitalteorier 1 det studerade urvalets arsredovisningar. Van Mourik (2010)
pastar att detta sakforhdllande inte bor forvéna eftersom att redovisningsméssig teoribildning
ar beroende av en mingd olika faktorer, bland annat hur ekonomi, samhélle och politik &r
utformat 1 de lander foretag dr verksamma. Multinationella foretag, med operativ verksamhet
i flera lander, torde enligt denna utsaga séledes beakta flera aspekter i sin redovisning &n de
som endast opererar i ett specifikt land. Hendriksen (1970) utvecklar detta och menar att stora
foretag fOrorsakar storre externaliteter, vilket 1 sin tur paverkar samhillet 1 storre
utstrackning. Utifran Henriksens (1970) argument, samt med stod i Van Mouriks (2010)
tankar kan det pastds att partsteorin ldmpar sig bast hos stora foretag. Med detta i atanke ar

det véntat att multinationella foretag sdsom Volvo (37,6%) och Hennes & Mauritz (30,8%)
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uppndr relativt hoga K-virden. A andra sidan finns det i den insamlade empirin bevis som
strider mot denna premiss. Exempel pd detta dr Alfa Laval (6,7%) och Ericsson (7,8%) som
uppnar relativt ldga K-virde, vilket antyder att de inte tilldmpar ett redovisningsperspektiv
som kan tillgodordknas inom den partsteori som Suojanen (1954) och Hendriksen (1970)

beskriver.

En annan avvikande fOreteelse som observerats i studien dr de ladga frekvenser som
intressentgruppen aktiedgare uppndr. Begrundas de tjugo ovanstdende riskanalyser med
utgangspunkt i detta faktum kan det 4 ena sidan hévdas att det inte gar att pdvisa nagra som
helst bevis for att ndgot &dgarteoretisk redovisningsperspektiv foreligger. Framforallt om
utgdngspunkt tas i Grojers (2002) forestillning om att foretagets enda redovisningsméissiga
syfte, inom d&garteori, dr att informera sina aktiedgare. Utav de totalt 953 identifierade
nyckelord som forekommer 1 20 olika riskanalyser har endast 12 frekvenser (1,3%) tilldelats

aktiedgarna, och vidare endast 5 som riktar sig direkt till aktiedgarna.

Déremot kan det finnas ytterligare dimension till denna diskussion, som ar viktig att beténka.

Tabell 25 visar & andra sidan pd att aktiedgare &r den intressent som har hogst procentuella
fordelning (41,7%) vilket inbegriper att ndr dgarna vdl omnidmns i riskanalysen ar
informationen 1 storre utstrickning ocksa riktad till denne. Det kan ocksa hiavdas att all typ av
information som inkluderar 16nsamhet och finansiell stillning riktar sig till aktiedgare. Detta
ligger i linje med Weinsteins (2012) uppfattning géllande agentteorin och dess grundsats,
ndmligen att foretagets enda syfte dr att skapa vinst it aktiedgarna. Denna sats kan vidare
underbyggas med stod i Friedmans (1970) teori dir 4ven han menar att det huvudsakliga
syftet for foretag ar att skapa vinst &t sina dgare. Med detta i atanke kan det saledes hévdas att

riskanalyser med citat enligt nedanstdende bor overviagas som dgarteoretiska.

“"Med en personalstyrka pd cirka 100 000 anstdllda dr Ericsson utsatta for risker
betrdffande storningar eller forlust av information som resultat av storskaliga
attacker mot vara anstdllda eller samhdillet i stort. Detta kan medféra avsevdrda
negativa effekter pa vdar verksamhet, var ekonomiska stillning, vart anseende och

vdrt varumidrke.”(Ericsson, 2019, s.122)
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“Operativa risker utgors av risker direkt hinforliga till affirsverksamheten med en
potentiell paverkan pd koncernens resultat och finansiella stillning. Till operativa
risker hor legala och miljomdssiga risker, skatterisker, forvirv av nya verksamheter,

strukturatgdrder, tillgang och prisfluktuationer pd ramaterial, kundberoende med

mera.” (ASSA ABLOY, 2019, s.45)

P4 ett liknande sdtt kan man vidare ifrdgasitta de risker som identifierats 1 samband
kundforluster. Nar foretag identifierar dessa risker kan det aterigen dvervdgas om de borde
tillskrivas dgarteoretiskt perspektiv, med tanke pd att det dr underforstétt att kundforluster

leder till minskad forsdljning som in sin tur leder till minskad omséttning.

Det gar bevisligen att betrakta resultatet ur denna studie utifran tva olika perspektiv. Det
forsta perspektivet bidrar med forestdllningen att det inte kan pavisas ndgon dgarteoretisk
forankring i de tolkade riskanalyserna 6verhuvudtaget. Det andra perspektivet belyser snarare
en indirekt och underliggande struktur av foreliggande dgarteori, det vill séiga att information
bland annat relaterad till finansiell stéllning, foretagsmassigt anseende och kundforluster bor
beaktas som dgarteori. Vilket lyfter en annan viktig frdga. Borde de representativa
nyckelorden fOr intressentgruppen aktiedgare valts annorlunda? Hade nyckelord sésom

lonsamhet, avkastning och finansiell stdllning varit mer representativa, och méilat en mer

korrekt bild?

Genom att avslutningsvis distanserar sig fran denna diskussion och istéllet aterga till studiens
resultat har en enkel, elementir gruppering kunnat goras utifrdn fOretagens uppnadda
K-vérde, se tabell 27. Nir denna grundlaggande sortering gjorts dr det latt att identifiera
patagliga skillnader mellan de foretag som ligger hogst upp till vinster (Sandvik, Volvo &
Swedish Match) och de som ligger langst ner till hoger (Industrivirden, Evolution Gaming &

Epiroc).

Tabell 27 - Sammanstillning av foretag utifrin uppnéitt k-viirde

Partsteori (k-virde > 30%) Enhetsteori (30 > k-viirde > Agarteori (10% > k-viirde)
10)
Sandvik (41,7%) Atlas Copco (26,2%) Tele2 (8%)

77



Volvo (37,6%) NIBE (23%) Ericsson (7,8%)

Swedish Match (37,5%) Essity (22%) Alfa Laval (6,7%)

Hennes & Mauritz (30,8%) | SEB (20,6%) Nordea (6,4%)

ICA Gruppen (30,3%) SCA (14,8%) Epiroc (5,6%)

Telia Company (30%) Hexagon (12,5%) Evolution Gaming (1,8%)
ASSA ABLOY (10,5%) Industrivédrden (0%)

Vidare bor det reflekteras kring den indelning utifran uppnadda K-vérde som gjorts i tabellen
ovan. I detta fall har det utifran det givna urvalet formulerats en relativ skala for hur foretagen
véirderas. Frdgan som bor stéllas ér ifall denna indelning, med gréanser enligt /0% > k-vdrde
(4garteori), 30 > k-vdrde > 10 (enhetsteori) och k-vdrde > 30% (partsteori), kan generaliseras
till andra studier som anvénder kapitalteorier som analysmodell. Med andra ord maéste det
ifragasittas ifall de observationer som gjorts i studien ar Gverforbara till andra situationer. En
aspekt som gor denna frdga svarbesvarad dr det som Van Mourik (2010) pépekar, och som
omndmns i inledning av detta kapitel. Ndmligen att teoribildning paverkas av olika faktorer
som rader inom de olika linder som foretagen &r verksamma. Det urval som gjorts ar ifran
OMX30 péa Stockholmsborsen, vilket betyder att samtliga av bolagen har en stark svensk
anknytning. Séledes foreligger en risk att liknande studier av bolag pd exempelvis
amerikanska NASDAQ och Dow Jones hade resulterat i en annorlunda forestdllningsram,

vilket hade gett upphov till avvikande slutsatser.
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6. Slutsats och diskussion

Det sjdtte kapitlet avser besvara den frdgestdllning som formulerades i inledningen av
studien. Frdgestdillning lyder: “Vilka intressenter beaktas i forvaltningsberdttelsens
riskanalys hos svenska bérsbolagen samt vem riktar sig denna redovisningsinformation
till?”. Vidare fors en diskussion kring drsredovisningar som genre vilken sedan foljs dt av

forslag pd vidare forskning. Slutligen presenteras forfattarnas avslutande ord.

6.1 Slutsats

Efter avslutad studie kan det med goda belidgg hédvdas att vissa intressenter forekommer mer
frekvent i riskanalyserna dn andra. Med en sammanstéllning likt tabell 25 samt med en
jamforelse av diagram och tabeller fran respektive foretag gér det att besvara den forsta delen
av fragestillningen, vilka intressenter beaktas i forvaltningsberdttelsens riskanalys. Det
forefaller har tydligt att kunder, med goda marginaler, forekommer flest ganger. I varierad
utstrickning forekommer sedan anstdllda, kreditgivare, miljo och stat. Den kategori av
intressenter som enligt denna studie slutligen forekommer i mycket 14g utstrickning ar
aktiedgare, endast 1,3% av de totalt identifierade nyckelorden hanforts till dem. Svaret pa
forsta delen av fragestdllningen blir saledes att kunder ar den intressent som beaktas i storst

utstrickning medans aktiedgare dr den intressent som beaktas 1 minst omfattning.

Om den andra delen av frigestéllningen, vem redovisningsinformationen i riskanalyserna
riktar sig till, studeras erhélls istéllet ett resultat som dr ndgot mer tudelat. Analysen visade pa
att det gér att betrakta studiens resultat fran tva olika perspektiv. Det fOrsta perspektivet
bidrar med forestillningen att redovisningsinformationen riktar sig mest frekvent till
kunderna. Detta baseras pa att de absoluta frekvenserna som himtats frdn frekvens 2 i
foretagens tabeller. Det andra perspektivet erhalls genom att studera de procentuella
fordelningarna i tabell 25. Dér framgar det istéllet att flera intressentgrupper innehar hogre
placeringar &n kunderna. Endast kreditgivare har en lidgre procentuell fordelning. Det
framkommer ocksd hir att aktiedgarnas, trots laga absoluta frekvenser, har en procentuell
fordelning pa 41,7%, se tabell 25. Det innebér att ndr dgarna vdl omndmns, riktar sig

informationen 1 allra storst utstrackning ocksd direkt till dem. Om det andra perspektivet
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dessutom inkluderar den del av analysen som askédliggdr att citat som relaterar till finansiell
stdllning och l6nsamhet ocksé kopplas till aktiedgare, bor den generella slutsatsen istéllet bli

att riskanalyserna riktar sig till aktiedgare 1 storst utstrackning.

6.2 Diskussion

En besynnerlig observation som gjorts under studiens gang, vilket tidigare uppméarksammats i
avsnitt 5.2, dr att information séllan riktar sig direkt till aktiedgare i riskanalyserna, se
frekvens 2. Detta faktum kan alldeles sékert ha flera olika forklaringar, varav ett av dessa
presenterades 1 foregdende avsnitt. Forfattarna forklarade denna observation med att risker
som relateras till avkastning och ekonomisk lonsamhet bor inbegripa att aktiedgarna erhaller
information indirekt, detta med stod i1 bland annat Friedmans (1970) teori. Trots denna
tankbara forklaring ldmnades likvil ett utrymme for vidare analys, vilket foljande diskussion

dmnar att fylla.

Infor studien var det med befintlig teori och referensram, enligt forfattarna, oténkbart att
patriffa ett sddant resultat som presenteras i uppsatsen fjarde kapitel. Det var med viss
otillfredsstéllelse som forfattarna véande sig tillbaka till vald referensram for att soka svar pé
varfor aktiedgare helt eller delvis uteldmnats 1 majoriteten av de riskanalyser som studerats.
Dessvirre kunde detta svar inte aterfinnas i befintlig referensram, vilket gjorde att forfattarna
fick vinda sig utanfor uppsatsens referensram och aterga till allmén litteratur. Efter god
handledning fann forfattarna en mojlig alternativ forklaring till foreliggande dilemma
gillande aktiedgarna. Mojligen &ar det sa att riskanalyserna karakteriseras av den

underliggande genre som 1 det tysta reglerar forfattarskapet av drsredovisningar.

Genom att belysa och skildra &rsredovisningen som en egen genre lyckas Rahm och Sandell
(2016) bland annat forklara varfor goodwillformuleringar 1 drsredovisningar ofta ser snarlika
ut mellan foretag. De hdvdar att arsredovisningar skrivs med specifika ordningsfdljder,
formuleringar och uttryckssitt, vilket 1 sin tur leder till att de blir férhallandevis forutségbara.
Fortsatt menar de att arsredovisningarna ofta dr produkten av ett komplicerat, kollektivt
forfattarskap och att detta ger upphov till flera konsekvenser som f6ljd (Rahm & Sandell,

2016). En av konsekvenserna som ndmns, ar att det uppstar tydliga likheter 1 &rsredovisningar
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mellan olika foretag, men ocksd inom det enskilda foretagets olika utgivna rapporter. Detta
faktum skulle mojligen kunna anvindas for att reda ut foreliggande dilemma. Detta eftersom
genren Over tid formodligen skapat en generell forestdllning hos beslutsfattare att, med risk
for att hallas ansvariga, inte skilja sig fran andra foretag i de delar av &rsredovisningen som
innehaller kvalitativa beskrivningar. Detta skulle i sin tur kunna ge upphov till att aktieigarna

successivt fasats bort ur riskanalyserna och istillet inbegriper en mer indirekt adressering.

Vidare menar Rahm och Sandell (2016) att detta kollektiva forfattarskap inkluderar flera
olika parter, dirtill iven externa parter sdsom lagstiftare och normgivare likt IASB. Aven
detta faktum ar tdnkvért, eftersom riskanalysen idag inte dr reglerad av IFRS. I avsaknad av
denna standardisering kan det saledes tdnkas att en sdrpriglad genre uppstdr, vilken
begrundats pa foretagens idé om vem érsredovisningen ér till for. Denna naturligt utvecklade,
nya genre kan tdnkas avsldja bakomliggande motiv bortom den ursprungliga lagstiftarens
syfte. Att foretagen hér givits utrymme att inkludera egna tolkningar av vem redovisningen
bor rikta sig till har séledes visat sig skina igenom, da analysen belyst det faktum att det &r
fler &n bara aktiedgare som kan finna matnyttig information i riskanalysen. Séledes kan det
korta svaret pa fragan tidnkas vara att riskanalysen bor rubriceras som en egen genre, nagot
Rahm och Sandell (2016) bendmner subgenre. Om riskanalysen utvecklats till en egen
subgenre dr det inte ldngre konstigt att mycket ligger utanfor IFRS tolkning av vem den

externa redovisningen bor rikta sig till.

6.3 Vidare forskning

Med den inledande kulissen i atanke tal det att Overvégas ifall de nyckelord som studien
anvint borde utdkas, eller bytas ut for att mala en korrekt bild av vem riskanalyserna riktar
sig till. Framforallt gér tankarna kring ifall intressentgrupperna aktiedgare, kreditgivare och
staten givits adekvata forutsdttningar med nuvarande nyckelord. Ett exempel pa detta ar
begreppet politik (inklusive bojning) som kunnat tillskrivas staten som intressentgrupp. Hade
detta nyckelord ersatt studiens valda nyckelord samhdlle hade denna intressentgrupp fétt ett

annorlunda utfall.

81



Vidare kan framtida forskning fordjupa sig i dilemmat med aktiedgarna och saledes genom
intervjuer med det omndmnda kollektiva forfattarskapet soka konsensus kring varfor

aktiedgare exkluderas i riskanalyserna.

Avslutningsvis finner forfattarna att en snarlik studie under kommande &r hade varit av virde
for att pa s sitt jimfora hur rddande pandemi kan pdverka riskanalysens framtida

utformning.

6.4 Avslutande ord

Foljande tankar och reflektioner avser inte att tillfora ndgot till slutsatsen av denna
undersokning utan enbart beskriva de personliga asikter och reflektioner som tillkommit
under studiens ging. Forfattarna vill med de avslutande orden éterigen framfora ett tack till
sin handledare Karin Jonnergard for att hon vid studiens start fangat upp gruppens intresse for
hur foretag inverkar pa olika intressenter, och saledes banat vig for en studie som sedermera
kommit att inbegripa riskanalyser. Intresset for hur foretag paverkar olika intressenter
uppkom efter att ha bevittnat de konsekvenser som foretag i denna rddande pandemi orsakat,
vilket sédledes bringat ljus pd frdgan om fOretagen sjdlva beaktar de konsekvenser dess
riskhantering far for 6vriga intressenter. Studien kom vidare att 1imna pandemin och istéllet
enbart fokusera pa riskhantering ur ett bredare perspektiv. Undersokningen resulterade
sedermera i en kénsla av att riskanalyserna idag riktar mycket information till aktiedgare och i
stor utstrickning uteldmnar information till dvriga intressenter. Négra resultat inkluderar
dock intressanta aspekter, exempelvis det faktum att vissa foretag beaktar de anstdlldas
sikerhet pa jobbet. Det frambringar vidare en undran om huruvida riskanalyserna i framtiden
dven kommer inkludera de anstélldas ekonomiska sékerhet eller inte. Om sa inte skulle vara
fallet skapar det trots allt en nyfikenhet for hur de relativt oreglerade riskanalyserna kommer

att se ut 1 framtiden.
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Bilaga 1

Kod Kategori Nyckelord
I Aktiedgare Aktiedgare, Finansiér, Investerare
11 Kreditgivare | Kreditgivare, Distributor, Leverantor,

111 Anstalld

Anstilld, Personal, Medarbetare

v Kund Kund, Konsumenter, Klienter
\'% Stat Stat, Myndighet, Samhalle
VI Miljo Miljo, Omgivning, Omvérld

Totalt

Bilaga 2

Kodningsmall som exemplifieras med anstillda som intressent

Kategori

Vem riktar sig informationen till?

Informationen riktar sig inte direkt till
den anstillda

Frekvens | Procentuell
2 fordelning
Ljusbla

Information riktar sig direkt till den
anstallda

Utvérdering Har omnidmns den anstillda i en Héar omnidmns den anstillda i en
kontext dér det inte framgar att kontext ddr det direkt framgér att
informationen riktar sig direkt till/ar informationen riktar sig till/ar till
direkt till nackdel/fordel for denne nackdel/fordel for denne.

Forklaring Anstidllda beskrivs i kontexten for hur | Anstéllda beskrivs i kontexten for hur

foretaget kan ha nytta av de anstéillda.
Risken attribueras foretaget.

anstéllda har nytta av foretaget samt
hur foretaget verkar for dem. Risken
attribueras de anstéllda.

Framtaget exempel pa hur
anstillda kan attribueras risk i
olika kontext

“Det &r av stor vikt for foretag As
utveckling att kontinuerligt attrahera
kvalificerad personal.”

I meningen ovan stér det tydligt att
foretag A ser en risk i att inte attrahera
kvalificerad personal.

“Det &r av stor vikt for foretag B att
sékerstilla kontinuerlig utveckling hos
personal.”

I meningen ovan stér det tydligt att
foretag B ser en risk i att de anstéllda
inte far utvecklas pa arbetsplatsen.

Verklighetsforankrat exempel,
hamtat citat fran SAS information
om risker hanforbart till
medarbetare.

“SAS arbetar aktivt for att sikerstilla
tillgéng till ratt kompetens”

“Genom transparent och dppen dialog
med samtliga fackforbund och
medarbetar- grupper, stravar SAS efter
att oka forstaelsen for de gemensamma
utmaningarna och for behovet attsikra
en effektivare verksamhet och dédrmed
en trygg och stimulerande arbetsmiljo”
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