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Bakgrund och problem: Vid utformningen av arsredovisningen star bolag infor flera problem.
Medvetenheten om arsredovisningens malgrupp dr central och betydelsen av att oka forstaelsen
for den information bolagen levererar har pa senare ar erhallit en alltmer framtridande roll.
Liksom andra bolag star dven SKF infor problematiken att utforma arsredovisningen sa att den pa
bésta tinkbara sitt fyller sitt syfte. Att reagera pa de synpunkter ett bolag erhaller fran marknaden
ar saledes viktigt for att uppratthalla fortroende for bolaget. Arsredovisningen som kommunika-
tionsmedel #r idag ett aktuellt 4mne och elementirt omrade for bolaget och det #r centralt for
bolagen att finna ritt niva i sin informationsgivning, en niva som i den hir uppsatsen pa uppdrag
av SKF kommer att behandlas.

Syfte: Uppsatsens huvudsakliga syfte dr att bidra till att forbéttra SKF:s arsredovisning. Vidare &r
syftet att utrona vilken information aktiemarknaden efterfragar och undersoka hur SKF i
arsredovisningen presenterat den informationen. Efter en jaimforelse gentemot ett urval av andra
borsbolag dr syftet att presentera de omraden i SKF:s arsredovisning som bor forbittras
alternativt tillfogas. Uppsatsen dr saledes menad att mynna ut i en rekommendation, vilken
redogor for de omraden som SKF bor ha i atanke vid utformningen av arsredovisningen.

Metod: Det empiriska materialet har insamlats dels genom intervjuer samt medverkande vid
foredrag och dels genom granskning av tio arsredovisningar. I syfte att uppna hog grad av
validitet har det vid utformandet av savil fragor som upprittandet av granskningens checklist
valts att utga fran uppsatsens syfte och problemdiskussion. Den informationsasymmetri som
existerar mellan bolagen och marknaden ér ett tillstaind som med begrinsad sannolikhet kommer
att forsvinna, vilket lett till att uppsatsen praglas av ett kritiskt och forsiktigt forhallningssiitt.

SLUTSATS: Det som av analytiker efterfragas i bolagens arsredovisningar karaktériseras frimst av
en Oonskan om tydlighet, enkelhet samt relevans. Dirmed torde arsredovisningen vara Kort,
lattforstaclig samt i storre utstrickning anpassas utefter analytikerns informationsbehov.
Paradoxalt, med avseende pa denna slutsats, kan tyckas vara att en hogre uppfyllelsegrad av
analytikerns informationsbehov snarare tenderar att 6ka arsredovisningens omfattning &n att
reducera densamma. Saledes askadliggors den komplexitet bolagen stills infor vid utformningen
av arsredovisningen. Vidare tenderar vissa av bolagen ej att vara medvetna om vem som &r den
huvudsakliga anvidndaren av arsredovisningen, detta da flertalet av anviandarnas 6nskemal i vissa
arsredovisningar forbisetts. Samtliga bolag uppvisar en lag uppfyllelsegrad av anvidndarnas
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onskemal inom atminstone ett av de granskade omradena, nagot som pavisar att det finns
utrymme for forandringar samt forbattringar i samtliga granskade arsredovisningar. Slutsatsen
om SKF:s arsredovisning &r att den framstar som vél utformad och genomtinkt da den erhaller
granskningens nist basta omdome, men likvil finns vissa forbéttringsomraden.

FORSLAG TILL VIDARE STUDIER: En intressant aspekt vore att utféra en studie dir en jaimforelse
mellan analytikernas 6nskemal och radande lagar vid utformningen av arsredovisningen utgor
grunden. Dessutom upplevs det intressant att utféra en studie karaktériserad av en uppfoljning av
hur de granskade bolagens informationsgivning har utvecklats i arsredovisningen for 2006,
alternativt studera hur ett fatal bolags informationsgivning utvecklats och forindrats 6ver tid.
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1 INLEDNING

I uppsatsens forsta kapitel presenteras bakgrunden till uppsatsens dmnesomrade. Introduktionen
av bakgrunden resulterar i problemdiskussion, vilket vidare leder till uppsatsens fokusomrdden
och fragestdllningar. Kapitlet omfattar dven uppsatsens syfte och avslutas med for uppsatsen
valda avgrinsningar for att sedan avslutas med en disposition.

1.1 BAKGRUNDSBESKRIVNING

Vid utformningen av arsredovisningen star ett bolag infor flera problem. Till stor del dr kravet pa
den information som skall ldamnas i arsredovisningen faststillt enligt lag och utrymmet for
bolagen att individuellt besluta om vilken information som 6nskas delges marknaden ar darmed
begrinsat. Med det menas att det existerar ett minimikrav pa den information som skall ldamnas
men att det dr upp till bolaget att besluta om hur mycket utdver den obligatoriska informationen
som pa frivillig basis skall formedlas till marknaden. Den frivilliga informationens betydelse
pavisas av Eccles i boken The Valuereporting Revolution, dir det faktum att flertalet analytiker
anvinder just denna information som utgangspunkt da ett bolag skall analyseras framhivs.
Flertalet fragestdllningar kan antas uppkomma i samband med resonemanget ovan. Vilken
information skall ldamnas, hur ingaende skall informationen vara och hur skall informationen
paketeras och vidare levereras?

Den fraga som initialt dr av fundamental karaktédr att som bolag besvara innan ovan nidmnda
beslut fattas ar att faststilla vilken som &r den primira malgruppen for arsredovisningen. For ett
icke-noterat bolag kan det antas vara kreditgivare och stat som &dr de huvudsakliga anvindarna av
information, medan det i ett borsnoterat bolag bor vara aktiemarknaden, det vill sédga investerare
och analytiker, som utgor den huvudsakliga malgruppen. Medvetenheten om bolagets malgrupp
ar central for att framgangsrikt lyckas utveckla ett arbets- och kommunikationssitt som dr
effektivt. I relationen mellan bolag och malgrupp existerar ofta en problematik som kan antas ha
sin utgangspunkt i den informationsasymmetri som stindigt rader mellan bolagen och dess
malgrupp, vilken askadliggjorts i en studie genomford av PricewaterhouseCoopers'. Det faktum
att exempelvis marknaden efterfragar fullstindig information medan bolagen i vissa fall endast dr
villiga att lamna den information som enligt lag skall bifogas kan medféra komplikationer. Om
alltfor knapphéndig information lamnas begrinsas mdjligheten for analytiker och investerare att
analysera bolaget och tillforseln av kapital till bolaget kan mdjligen begrinsas, medan en alltfor
informativ arsredovisning kan leda till att konkurrenter kan nyttja informationen.

Betydelsen av att 6ka forstaelsen for den information bolagen levererar har pa senare ar erhallit
en alltmer framtriddande roll vid utformningen av arsredovisningen. Ett bolag kan vara av asikten
att informationen som ldmnas &r klar och tydlig medan anvéindaren av arsredovisningen anser att
informationen &r svartillgidnglig, ohanterbar och invecklad. 1 syfte att undanrdja den
problematiken anlitar idag flera av borsbolagen kommunikationsbyraer som skall bista vid
utformningen av arsredovisningen och vidare forenkla och tillgingliggora den information som

" Eccles R. G. et al, The Valuereporting Revolution (2001)
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bolagen ldmnar. Saledes dr bolagen medvetna om problematiken med utformningen av
arsredovisningen samt vikten av att det som verkligen 6nskas formedlas ocksa klart och tydligt
framgar och uppfattas av arsredovisningens anvindare.

NCC och Elanders dr tva bolag som numera kan titulera sig vinnare av Stockholmsborsens
prestigefyllda arsredovisningstivling “Bista Arsredovisning”. NCC avgick som segrare i klassen
storre bolag med motiveringen att bolaget oklanderligt redogjort for dess strategiska inriktning
och hur den omsatts i praktiken, noggrant beskrivit marknader och konkurrenter samt genomfort
och presenterat en utforlig medarbetaranalys”. Den motivering som gav Elanders seger i klassen
mindre bolag fokuserade pa bolagets gedigna presentation av de finansiella malen och
uppfoljning av dessa, redovisningen av segment samt det utforliga riskavsnittet >
Utmairkelsen ”Bésta Arsredovisning”, som arligen delas ut av Stockholmsborsen, dr bara en i
raden av flertalet liknande tiavlingar och vad innebar det da att std Gverst pa prispallen nir juryn
fillt sin dom? Ar det mojligen en kraftigt okad tillforsel av kapital? Eller medfor det ett
erkdnnande for dem som varit involverade i utformningen av arsredovisningen? Blir det sa att
bolaget far agera mattstock for flertalet bolag ndr ndstkommande arsredovisningar skall
utformas? Formodligen medfor atminstone de tva sistndmnda jakande svar da en bra
arsredovisning mojligen inte kan anses vara tillrdckligt for att attrahera investerare, en
tillfredsstédllande avkastning maste dven existera. Dock skall det sidgas att ju bittre arsredovisning
ett bolag presenterar, desto storre blir mojligheten for analytiker att korrekt och rittvisande
analysera bolaget for att sedan formedla det vidare till marknaden. Foljaktligen kan utformningen
av arsredovisningen antas vara av betydelse for den framtida tillférseln av kapital.

Saledes &r utformningen av arsredovisningen en svar balansgang dir varje bolag maste vara
medvetet om vad som skall formedlas med sin arsredovisning, vem arsredovisningen skall
formedlas till samt hur forstaelsen for den information som formedlas skall kunna optimeras.

1.2 PROBLEMDISKUSSION

Liksom andra bolag star dven SKF infor problematiken att utforma arsredovisningen sa att den pa
bista tidnkbara sdtt fyller sitt syfte. Bolaget strivar kontinuerligt efter att minska den
informationsasymmetri som rader gentemot marknaden, givetvis i den man det anses mojligt utan
att vara alltfor generds med information. Majoriteten av borsbolagen har med stor sannolikhet
idag antingen en Investor Relations-avdelning eller atminstone nagon person som svarar for att
uppritthélla en god relation med investerare och analytiker. Marcus & Wallace menar att syftet
med Investor Relations dr att skapa en process som syftar till att informera och Overtyga
investerare om de virden som ryms inom bolaget*. SKF tillhér de bolag som har en IR-avdelning
och kan ddrmed anses vara medvetna om vikten av att vara lyhord for vilken typ av information
som marknaden efterfragar. Da en arsredovisning publicerats och analyserats av marknaden finns
i de flesta fall ett behov hos marknaden att erhalla kompletterande information alternativt
forklaringar till vissa delar. Orsaker kan vara att vissa delar av arsredovisningen anses
ofullstindiga och ddrmed svara att analysera eller sa kan formuleringar upplevas invecklade och
det budskap som bolaget ursprungligen amnade formedla kan ddrmed ga forlorat. Att reagera och

2 Elektroniskt dokument: Privata Affidrer, 2006-11-10
3 Elektroniskt dokument: Dagens Industri, 2006-11-10
* Marcus B. W. & Wallace S. L., New Dimensions in Investor Relations (1997)
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agera pa de synpunkter som ett bolag erhaller fran marknaden efter att arsredovisningen
publicerats dr saledes viktigt for att uppratthalla ett fortroende for bolaget, dels vad giller den
finansiella rapporteringen och dels for bolaget i allménhet. Att omsitta marknadens reaktioner i
praktiken kan innebira att bolaget i ndstkommande arsredovisning omformulerar vissa avsnitt
eller kompletterar med ytterligare information. Dock maste ett bolag viga nyttan av att publicera
ytterligare information gentemot risken att informationen kan skada bolaget genom att
konkurrerande bolag kan dra nytta av den. Lampligt kan vara att jamfora sin egen arsredovisning
mot andra bolags arsredovisningar och urvalet av motparter kan exempelvis utgoras av bolag av
samma storlek eller bolag som verkar inom samma bransch. Syftet med en sadan jamforelse &r
foljaktligen att undersoka om det existerar nagon praxis inom de omraden som bolaget erhallit
synpunkter pa samt att utrona hur villiga de andra bolagen varit att lamna den information som
marknaden efterfragar. Forst dérefter kan det anses lampligt att ta stéillning till huruvida bolaget
skall mota marknadens krav pa ytterliggare information eller om kravet enbart kan anses vara en
signal pa det informationsasymmetri som stindigt kommer att rada mellan borsbolagen och
marknaden.

Arsredovisningen som kommunikationsmedel ir siledes idag ett aktuellt imne och elementirt
omrade for bolaget att besitta en hog grad av medvetenhet inom och bedriva ett aktivt och
effektivt arbete med. Utformandet av densamma bor prioriteras for att lyckas sta sig i
konkurrensen om investerare och dess kapital. Det dr centralt for bolagen att finna rétt niva i sin
informationsgivning, en niva som i den hér uppsatsen pa uppdrag av SKF kommer att behandlas.

1.3 SYFTE

Uppsatsens huvudsakliga syfte &r att bidra till att forbéttra SKF:s arsredovisning. Vidare dr syftet
att utrona vilken information som aktiemarknaden efterfragar och direfter undersoka hur SKF i
arsredovisningen presenterat den informationen. Efter en jaimforelse gentemot ett urval av andra
borsbolag i syfte att finna eventuella likheter och skillnader r syftet att presentera de omraden i
SKF:s arsredovisning som bor forbittras alternativt tillfogas. Uppsatsen dr saledes menad att
mynna ut i en rekommendation, vilken redogér for de omraden som SKF bor ha i atanke vid
utformningen av arsredovisningen.

1.4 FOKUSOMRADEN OCH FRAGESTALLNINGAR

Uppsatsens huvudfragestillning dr vilka omraden i arsredovisningen bor SKF forbdittra for att pa
ett mer tillfredsstdllande vis uppfylla anviindarnas onskemdl. Huvudfragestillningen hirleds fran
uppsatsens fem fokusomraden, varav var och ett karaktériseras av en dvergripande fragestéllning.
Varje fragestillning ligger till grund for kommande fokusomrade respektive tillhorande
fragestillning.
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FOKUSOMRADEN FRAGESTALLNINGAR
PROFESSIONENS Anvdndarnas efterfragan Vad i bolagens arsredovisning efterfragas av dess anviandare?
SYNPUNKTER
\ 4 v
EMPIRI Bolagens tendens att redovisa i I vilken utstrickning motsvarar bolagens formedlade
enlighet med anviindarnas onskemal. | information anvindarens efterfragan?
v \ 4
Anledning till bolagens Vad péverkar nivan av att formedla information i enlighet
ANALYS informationsgivning samt jamforelse | med anvidndarnas 6nskemal och varfor existerar skillnader
med varandra. mellan bolagen?
v v
SLUTSATS SKF':s arsredovisning jimfort med Hur vil star sig SKF:s arsredovisning inom de omraden som
andra. aktiemarknaden efterfragar gentemot ett urval av andra
borsbolags arsredovisningar?
v \ 4
REKOMMENDATION SKF':s forbdttringsomrdaden Vilken information bor SKF:s arsredovisning kompletteras
TILL SKF med och hur skall den presenteras?

Figur 1: Fokusomrade och fragestillningar

1.5 AVGRANSNING

Utifran uppsatsen syfte har granskningsomraden bestimts av professionens synpunkter pa
arsredovisningens innehall varfor granskningen valts att avgrinsas till att omfatta de delarna.
Med professionen avses savil de analytiker, vilka det i uppsatsen erhallits information fran som
erhallen information fran IR-avdelning.

Avsikten med uppsatsen idr att granska ett urval av bolag som ryms inom definitionen svenska
borsbolag som foljer IFRS. Inom ramen for uppsatsens granskning avses enbart arsredovisningar
for 2005, nagot som vid uppsatsens tidpunkt innebér senast utgivna arsredovisning.

Vidare har valts att i savdl granskning och analys som slutsats bortse fran regleringar och
lagstadgade krav som existerar avseende arsredovisningens innehall da en sadan infallsvinkel
skulle medfora en alltfor omfattande studie.

1.6 DISPOSITION

I uppsatsens forsta kapitel presenteras den bakgrund, problemdiskussion och de fragestéllningar
som karaktériserar uppsatsens dmnesomrade. Kapitlet omfattar dven uppsatsens syfte samt
avgriansningar. Kapitel tva &dr uppsatsens metodkapitel och redogér for uppsatsens
forhallningssitt samt de val som utmérker datainsamlingen. Uppsatsens tredje kapitel utgors av
den teoretiska referensramen, vilken i kapitel fyra kompletteras med synpunkter framforda av
professionen. Uppsatsens empiri framfors i kapitel fem och foljs i efterfoljande kapitel av analys
dir teoretisk referensram och empiri binds samman. Uppsatsen avslutas med slutsatser samt den
rekommendation som skall 6verldamnas till SKF.
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2 METOD

Inledningsvis behandlar metodkapitlet det forarbete som karaktdiriserat uppsatsen. Ddrefter
redogors for undersokningens datainsamling. Avslutningsvis diskuteras undersokningens
tillforlitlighet.

2.1 FORARBETE

Under hosten 2006 framfordes onskemal om att skriva magisteruppsatsen for SKF och det
framlades da ett antal uppsatsomraden av vilka SKF ansag ett vara mest relevant och anvindbart.
Konsultationen genomfordes med, Susanne Larsson, Director of Group Controlling and
Accounting pa SKF. Da uppsatsens dmnesomrade faststillts valdes att utforma ett antal
overgripande fragestillningar vilka uppsatsen skulle avse besvara. I syfte att oka kunskapen om
samt forstaelsen for amnesomradet valdes att skapa ett underlag for uppsatsen genom att studera
for amnet aktuell och befintlig litteratur och teori.

Underlaget for den empiriska undersokningen utgors av frimst studier av genomford forskning
sasom kommunikationsteori och institutionell teori men &dven tidigare uppsatser. Vidare utgor
ocksa intervjuer med medarbetare pa SKF:s Investor Relations samt analytiker bakgrund och
underlag till granskningen av det empiriska materialet. Studierna har genomforts 1 syfte att
erhalla forstaelse for i praktiken observerade problematiska omraden, varfor olika
tillvigagangssitt viljs samt i vilken utstrickning underliggande, mer symboliska och
kidnslomassiga faktorer har betydelse. Dessutom mojliggor studierna att uttala sig om hur bolag i
allménhet och SKF i synnerhet bor utforma sin arsredovisning for att dels tillgodose radande krav
och onskemal men dven for att framgangsrikt lyckas kommunicera ut det till intressenter. Ovan
har kompletterats med motiveringar till aktuella utmirkelser for framgangsrika arsredovisningar,
for att pa sa sitt fastsla vad som ar elementért att utveckla vil i en arsredovisning. Nagra av de
sokord som anvints i samband med datainsamlingen dr: kommunikationsteori, analytiker,
informationsbehov, arsredovisningens utformning och Investor Relations.

2.2 DATAINSAMLING

For undersokningen relevant data har insamlats dels genom intervjuer och dels genom granskning
av arsredovisningar.

2.2.1 GENOMFORANDE AV INTERVJUER

Datainsamlingens initiala genomforande har utgjorts av dels intervjuer och dels genom
medverkande pa konferensen Finforum i Stockholm’. De tvé intervjuer som har genomforts har
som tidigare namnts huvudsakligen genomforts med syftet att astadkomma en bakgrund till det
empiriska materialet. Det ansdgs relevant att intervjua Marita Bjork®, chef for avdelningen
Investor Relations pa SKF och intervjun genomfordes i form av besoksintervju pa SKF:s

> Arrangeras drligen av Foreningen Auktoriserade Revisorer (FAR) och Sveriges Finansanalytikers Forening (SFF).
® Intervjufrégor aterfinns i bilaga C.
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huvudkontor i Géteborg medan intervjun med analytikern Mats Liss’ genomfordes i form av
mailintervju samt telefonintervju.

Den frimsta fordelen med besoksintervjuer ir att det skapas mojlighet att uppfatta respondentens
signaler pa ett effektivt vis, nagot som kan forloras i samband med telefonintervjuer.
Besoksintervjuers mest negativa egenskap ar att intervjuareffekt kan uppsta, med vilket menas att
respondentens svar kan vara paverkat av intervjuarens egen asikt eller attityd i fréigaln.8 Dessutom
kan fragor som uppfattas som kinsliga méjligen komma att undvikas’. Skribenternas insikt om en
sadan effekt medfor medvetenhet om vikten att halla sig neutral och vara 6ppen for olika
uppfattningar hos respondenten i samtliga fragor.

De mest positiva egenskaperna med telefonintervjuer dr geografisk obegriansning, samt att den
mindre mingd tid som behdver tas i ansprak @n vid en beséksintervjulo. Det har 1 uppsatsen lett
till att intervjun med Mats Liss genomfordes da han hade mojlighet. Vid telefonintervjuer kan
dock, som tidigare nimnts, respondentens signaler vara svara att uppfatta, vilket kan leda till att
missuppfattningar och misstolkningar uppkommer. For att undvika det hér 4r det elementirt att
bada skribenterna néarvarar vid intervjun och dokumenterar oberoende av varandra.

2.2.2 GENOMFORANDE AV GRANSKNING

Granskningen av arsredovisningar har gjorts utifran rikenskapsaret 2005 och avsikten har varit
att granska tio arsredovisningar. Motiveringen till antalet 4r att uppna en tillfredsstéillande grad av
relevans och tillforlitlighet 1 uppsatsen, vilket anses ske med valt antal. Valet av granskade
arsredovisningar har, givetvis SKF exkluderat, gjorts med tre styrande faktorer vilket saledes har
medfort att urvalet kan delas in i tre kategorier. Kategorierna har foljande egenskaper:  bolag
som SKF Aarsredovisningsmissigt brukar jimfora sig med, 2 bolag som anlitar
kommunikationsbyran Solberg Kommunikation, samt ¥ bolag som tilldelats utmirkelser i
Stockholmsbérsens tivling “Bista Arsredovisning”. Inom kategori ett ryms bolagen Volvo,
Ericsson och Telia, medan inom kategori tva aterfinns bolagen Lindex, NIBE och aterigen Volvo.
Slutligen finns bolagen Boss Media, Vattenfall, NCC och Elanders inom kategori tre. Valet av
bolagen i forsta kategorin har grundats pa konsultation med en av skribenterna, Patrik Florén,
som arbetar pa SKF och idr vil insatt i SKF:s arbete med arsredovisning. Andra kategorin har
styrts av Solberg Kommunikations existerande kunder och kravet pa relativt jamforbar
verksamhet, medan bolagen i den sista kategorin valdes med anledning av att det dr de som
vunnit tdvlingen de tva senaste aren.

Granskningen av arsredovisningar har utgjort det huvudsakliga inslaget vid datainsamlingen.
Genomforandet har karaktiriserats av jaimforelse mellan observerad efterfragan fran anvéndare
och den information bolagen de facto formedlar. Bolagens sitt att redogora for informationen har
klassificerats in i pa forhand uppstillda intervaller som vidare tilldelats olika poéng. Resultatet av
detta har dels utmynnat 1 ett konstaterande om hur tillfredsstidllande bolagen formedlar
information inom respektive granskat omrade och dels hur bolagens information totalt sett
korrelerar med framforda 6nskemal och synpunkter.

" Intervjufragor aterfinns i bilaga D.

¥ Dahmstrom K., Fran datainsamling till rapport (2000)
’ Ibid

" Ibid
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Vid faststdllandet av granskningsomraden har vikten insetts av att fokusera pa omraden som i
praktiken visar sig vara problematiska och forenade med diskrepans mellan vad som ©nskas
formedlas och hur det de facto uppfattas. For att lyckas astadkomma ett sa jamforbart empiriskt
material som méjligt forefsll det sig naturligt att uppritta en checklist'', vilken har fungerat som
utgangspunkt och mall vid granskning av varje arsredovisning. Saledes baseras uppsatsens analys
och slutsatser pa i vilken utstrackning bolagens arsredovisningar uppfyller uppstillda punkter i
skribenternas checklist.

2.2.3 GENOMFORANDE AV ANALYS

Aterkoppling till uppsatsens teoretiska referensram har dérefter gjorts genom studerande av for
uppsatsen relevanta delar av arsredovisningar samt observationer och reflektioner kring
intervjuade personers uttalanden. I den man, med utgangspunkt i uppsatsens syfte, signifikans
anses rada, har empiriska slutsatser dragits utifran aterkopplingen. Materialet har direfter
analyserats for att pa sa sitt aterge en bild som beskriver uppsatsens undersokning och vidare har
avsikten varit att, med den hér bilden som bas, skapa en djupare analys, nagot som skett utifran
syftet att ge ldsaren mojligheter att dra egna slutsatser.

2.3 UNDERSOKNINGENS TILLFORLITLIGHET

Det bor podngteras att problematiken med den informationsasymmetri som existerar mellan
bolagen och marknaden ir ett tillstand som med begrinsad sannolikhet kommer att forsvinna.
Den aktuella problematiken inom omradet avses tas hénsyn till och uppsatsen kommer att priglas
av ett forsiktigt och kritiskt forhallningssitt. Det kan komma att fa effekter pa uppsatsens slutliga
rekommendation till SKF da ett fullstindigt tillmotesgaende fran bolagets sida av anvidndarnas
onskemal medfor fullstindig transparens, nagot som #r ohallbart i en bolagssituation.

2.3.1 VALIDITET

Med validitet'* menas formagan att méita det uppsatsen avser mata. For att uppna hog grad av
validitet har det vid utformandet av savil fragor som upprittandet av granskningens checklist
valts att utga fran uppsatsens syfte och problemdiskussion. Stor vikt har lagts vid att utforma
fragor som é&r enkla och tydliga for att pa sa sitt undvika misstolkningar hos respondenterna.
Likvidl har checklisten upprittats pa grundval av tydlighet och pa ett sitt som medfor att
tveksamheter i bedomningar begrinsas. Genom att uppritta fragor och checklist pa detta sitt
anses systematiska fel"> begriinsas.

2.3.2 RELIABILITET

For att uppna reliabilitet'*i undersokningen, det vill siga tillforlitliga och stabila utslag, r det
elementért att respondenterna haft for omradet god kidnnedom och kompetens. Hirmed har
respondenternas titlar och ansvarsomraden varit av stor betydelse. Likvil anses checklisten bidra
till begrinsandet av slumpmiissiga fel, vilket dven 4r ett siitt att definiera reliabilitet'”.

" Bilaga B

12 Eriksson L. T. & Wiedersheim-Paul F., Att utreda, forska och rapportera (2001)
"> Dahmstrom K., Fran datainsamling till rapport (2000)

14 Eriksson L. T. & Wiedersheim-Paul F., Att utreda, forska och rapportera (2001)
' Dahmstrém K., Frén datainsamling till rapport (2000)
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3 TEORETISK REFERENSRAM

Kapitlet innefattar den teoretiska referensramen som for kapitlen empirisk undersokning samt
analys uppfattas visentlig. Historisk liksom nyligen presenterad litteratur inom omradet och som
har hog grad av aktualitet for uppsatsens dmne kommer saledes att presenteras i kapitel tre.

3.1 ARSREDOVISNINGEN

Arsredovisningen ar en av de flera kommunikationskanaler ett bolag har att anvédnda sig av i sin
relation med dess intressenter. Hiarmed finnes det relevant att i behandla detta omrade i uppsatsen.

3.1.1 ARSREDOVISNINGENS SYFTE

Arsredovisningen syftar till att formedla ett bolags finansiella stillning vid arets slut samt att
informera om visentliga hiindelser som gt rum under ret'®. Vidare skall arsredovisningen ge en
rittvisande bild av bolagets resultat och finansiella stillning, nagot som uppnas genom att ett
bolag dr medvetet om vilka som &r anvéindare av arsredovisningen. I praktiken innebér att en
arsredovisning kan anses vara rittvisande da den dr upprittad i dverensstimmelse med allmint
accepterade redovisningsprinciper.'’

3.1.2 ARSREDOVISNINGENS INTRESSENTER

Anvindarna av ett bolags arsredovisning kan skilja sig fran fall till fall och paverkas givetvis av
ett antal parametrar, dir bolagets storlek samt &dgarstruktur kan anses vara de mest centrala.
Mindre bolag har ofta en snidvare intressentkrets som kan antas innefatta skattemyndighet och
langivare, medan stora bolag har en mer omfattande intressentkrets, dir dgarna ofta utgor
arsredovisningens frimsta malgrupp. Agarna tillhandah&ller kapital och stiller dirmed krav pa
avkastningens storlek, vilken kan prognostiseras genom anvidndande av bolagets redovisning.
Vidare Onskar dgarna bli varse om de risker som ir forenliga med bolagets verksamhet samt hur
bolagets ledning skoter forvaltningen av bolaget. Dock skall det belysas att &ven om dgarna utgor
den framsta malgruppen for storre bolag finns ett antal dvriga intressenter som tillgodogor sig
information genom arsredovisningen och en redogorelse av dessa presenteras nedan:

Anstdllda — Bolagets finansiella stillning och 16nsamhet kan vara av betydande karaktir da en
anstélld beslutar om att paborja, fortsitta eller avsluta en anstédllning. Om ett bolag uppvisar en
sviktande 16nsamhet kan 16n, pensioner samt anstillningstrygghet paverkas, vilket den anstillde
tar hdnsyn till 1 sitt beslut om framtiden.

Langivare — Befintliga langivare anvénder arsredovisningen i syfte att bedoma bolagets formaga
att fullgéra amorteringar och rintebetalningar. Potentiella ldngivare anvidnder samma typ av
information da en eventuell kredit skall provas.

'® Elektroniskt dokument: Forelisningsunderlag, 2006-11-28
' Thorell P., Bolagens redovisning (2003)
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Leverantorer — Bolagets betalningsformaga pa kort sikt #r av avgorande betydelse for om en
leverantor viljer att inga avtal med bolaget. Darfor anvinds arsredovisningen av leverantorer i
syfte att ta del av bolagets finansiella stédllning.

Samhiillet — Samhillsintresset kan delas in i tva nivaer, makro- och mikroniva. Med makroniva
menas fordelningen av tillgidngliga resurser i samhéllet medan mikroniva tar sikte pa reglering
och beskattning.

Allménheten — Information om ett bolags finansiella stdllning kan vara av intresse for
allménheten da ett bolag kan anstélla en majoritet av personerna i en stad. En forsdamring av den
finansiella stillningen kan sdledes komma att paverka staden i stort.

Sammanfattningsvis bor nidmnas att det finns ytterliggare intressenter som anvédnder
arsredovisningen, déribland konkurrenter. '

3.1.3 ARSREDOVISNINGENS DELAR

En arsredovisning skall enligt Arsredovisningslagen innefatta balansrikning, resultatrikning,
noter samt forvaltningsberittelse. For storre bolag skall dven en kassaflodesanalys upprittas. I
syfte att forklara de redovisningsprinciper bolaget tillampat skall detta beskrivas i notapparaten
och fungera som forklaring till de siffror som aterges i balans- respektive resultatrikningen.
Allménna upplysningar om forhallandena i bolaget samt forslag till resultatdisposition skall
lamnas i forvaltningsberittelsen. Kassaflodesanalysen syftar till att askadliggora bolagets
finansiering samt kapitalinvesteringar."’

Koncernforhallande foreligger da ett bolag har bestimmande inflytande Over ett annat bolag,
nagot som foranleder en skyldighet att &ven uppritta en koncernredovisning.
Koncernredovisningen bestar av  koncernbalansrikning, koncernresultatrikning, noter,
forvaltningsberittelse ~ samt  kassaflodesanalys  och  publiceras  tillsammans  med
drsredovisningen.

Arsredovisningens delar kan askadliggoras genom illustrationen nedan.”!

Forvaltings- Resultat- Balans- Noter Kassaflodes- Koncern-
berittelse rikning rikning analys redovisning

Figur 2: Arsredovisningens delar

3.14 ARSREDOVISNINGENS UTFORMNING

Da ett bolag inleder planeringen av arsredovisningen bor tva faktorer tas hidnsyn till och
karaktérisera processen. En arsredovisning dr ett dokument som syftar till att formedla finansiell
data och hantera relationen gentemot finansiella intressenter. Vidare finns ett antal mer specifika

18 Ibid.
1 Ibid.
2 1bid.
2 Ibid.
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fragestillningar ett bolag bor soka svar pa i planeringsfasen av arsredovisningen och dédrigenom
erhilla en enhetlig bild som beskriver vad arsredovisningen ir menad att férmedla och till vilka.*

Utgangspunkten da ett bolag inleder arsredovisningsprocessen bor vara att finna svar pa vad
bolaget efterstravar att anviandarna av arsredovisningen skall veta och anse om bolaget efter att de
last densamma. Ett antal av de mal ett bolag bor striva efter att uppna med sin arsredovisning kan
anses vara:
= Definiera bolagets natur samt redogora for framtida utvecklingspotential.
= Pavisa att bolagets ledning har kontroll 6ver bolagets verksamheter samt god kdnnedom
om de marknader bolaget agerar inom.
= llustrera att bolagets ledning forstar kapitalkostnaden och har en strategi som syftar till
att kommande ars intdkter skall 6verstiga denna kostnad.

Utover ovan niamnda mal bor ett bolag identifiera ytterliggare mal, vilka kan antas framkomma
da bolaget inleder arbetet med att producera arsredovisningen. Som exempel kan en djupare
branschbeskrivning infogas men dven bolagsspecifik information, som exempelvis nya strategier,
bor beaktas.

Att utveckla ett tema for arsredovisningen starker mojligheten for ett bolag att kommunicera
arsredovisningens menade budskap till anvdndarna. Temat syftar till att utgora ett hjalpmedel i
strdvan efter att na de mal med arsredovisningen som diskuterats ovan. De fordelar som framst
kan urskiljas genom att ett bolag faststdller ett tema for arsredovisningen &r bland annat att det
underlittar forstaelse for bolagets natur hos anvindarna av arsredovisningen och ddarmed paverkar
anvindarens uppfattning om arsredovisningen samt dess innehall.

Ytterliggare en aspekt som ett bolag bor beakta vid utformningen av arsredovisningen &r valet av
format, det vill sdga var och hur informationen i arsredovisningen skall presenteras. Marcus &
Wallace lyfter fram flera exempel dér avsteg fran den traditionella mallen ront uppmirksamhet
och uppskattning hos anviandarna av arsredovisningen och menar vidare att ingen arsredovisning
skall vara en imitation av en annan arsredovisning och syftar pa att alla bolag #r unika. **

3.2 INVESTOR RELATIONS

Investor Relations, vidare benimnt IR, dr ett omrade som till stor del karaktiriseras av
forhallandet mellan bolag och dess intressenter, varfor det for uppsatsen upplevs relevant att
behandla.

3.2.1 IR:S DEFINITION

Att definiera IR &r inte enkelt da begreppet ofta rymmer olika betydelser, enligt Hardegard och
Hedstrand finns savil vida som smalare och mer preciserade definitioner”. Den amerikanska
sammanslutningen NIRI, National Investor Relations Institute, bestar av mer dn 5000 IR-
ansvariga och definierar begreppet IR enligt foljande:

22 Marcus B. W. & Wallace S. L., New Dimension in Investor Relations (1997)
23 11
Ibid.
* Hardegérd M. & Hedstrand M., Investor Relations: konsten att kunna kommunicera med sina aktiesigare (2001)
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A strategic management responsibility that integrates finance, communication, marketing and
securities law compliance to enable the most effective two-way communication between a
company, the financial community, and other constituencies, which ultimately contributes to a
company’s securities achieving fair valuation.”

Foljaktligen innebédr definitionen att IR har ett strategiskt ledarméssigt ansvar som med
kommunikation och marknadsforing uppritthalls och medfor att bolaget lyckas styra flodet av
information till dess intressenter. Definitionen 6verensstimmer vil med den Goodman pavisar,
nimligen att IR ir ett led i bolagets kommunikation med intressenter.*

Vidare menar Marcus & Wallace att IR dr en process for att informera och dvertyga investerare
om de viarden som ryms inom bolaget och det som erbjuds, allt i syfte att forbittra bolagets
stillning®’. Tanken om IR som en form av marknadsforing stods av Mahoney™.

Diédremot &r inte tanken om IR som ren marknadsforingsfunktion signifikant for Diehls
beskrivning, vilken framliggs av Waxberg och Ronnblad. Diehl menar enligt forfattarna istéllet
att IR 4r den funktion i bolaget som pa ett rittvisande och fullstindigt sitt skall redogora for
bolagets faktiska stillning och utveckling.29

3.2.2 IR:S UTVECKLING

Begreppet IR har sin grund i amerikanska bolag i allminhet och General Motors i synnerhet.
Omkring ar 1950 utvecklades program for att astadkomma en forbattrad kommunikation med
bolagets aktiedigare och investerare, program som kom att kallas for Investor Relations.™

Pa senare ar har det blivit elementért for bolagen att satsa en storre miangd resurser pa radande
aktiedgarrelationer men dven pa attraherandet av nya investerare. Ytterligare en anledning till den
Okade betydelse av IR som har kunnat urskiljas under de tva senaste decennierna #r den
globalisering och distansokning som dgt rum och som dven, genom okat utlindskt dgande, har
inverkan pa forhallandet mellan aktiedgare och féretagsledning3 ' Med anledning av den allt
intensivare konkurrensen, med avseende pa investerares kapital, som priglar borsnoterade bolag
idag har det blivit centralt for foretagsledningen att forankra en positiv bild av bolaget bland
investerarna. En god image och positiva forvintningar om framtiden maste formedlas for att fa
tillgang till nodvindigt kapital ™.

Axell, Gottmark och Svantesson pavisar att omkring tjugofem procent av de svenska borsbolagen
besitter en IR-avdelning och menar vidare att det dr sannolikt att anta att 6vriga bolag med stor
sannolikhet dndock bedriver ett aktivt arbete med IR men att arbetet dr inkluderat i finans- och
ekonomiavdelning eller informationsalvdelning.33

5 Elektroniskt dokument: National Investor Relations Institute, 2006-12-14

* Goodman M. B., Corporate Communication: the American picture (2000)

*" Marcus B. W. & Wallace S. L., New Dimensions in Investor Relations (1997)

¥ Elektroniskt dokument: American Depositary Receipts: The Bank of New York, 2006-11-21

» Waxberg C. & Ronnblad J., Vad vill analytikerna ha?: en attitydundersokning kring arsredovisningen (2005)
:(1) Axell P., Gottmark M. & Svantesson M., Investor Relations: en agentkostnad (2003)

" Ibid.

32 Marcus B. W. & Wallace S. L., New Dimensions in Investor Relations (1997)

33 Axell P., Gottmark M. & Svantesson M., Investor Relations: en agentkostnad (2003)
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Den utveckling som under senare ar har skett kan anses karaktiriseras av dels mojligheten till
informationsspridning ** och dels konkurrensen om aktieiigare och di frimst det kapital de
investerar > . Bolagets finansiella information samt relationen mellan media, investerare,
analytiker och bolaget tenderar dirmed vara av oerhord betydelse for att attrahera investerare och
kapital.

3.2.3IR:S SYFTE
NIRIL:s syn pa IR:s 6vergripande syfte dr foljande:

Effektivt ledd kan investor relations ha en positiv effekt pa ett foretags totala viirde
relativt det évergripande marknadsviirdet samt pa ett foretags kostnad av kapital.*®

Enligt Marcus & Wallace *’ ir IR-funktionens mest centrala syfte att fungera som
konkurrensmedel for bolaget genom att med tillhandahédllande av relevant, rittvisande och
fullstdndig men alltjamt 6verskadlig information bidra till positionering, dkad tillgédnglighet och
fortroendeskapande pa kapitalmarknaden. Marcus & Wallace menar niamligen att det #r just de
faktorerna som paverkar investerares val av bolag. Att investerare, men dven analytiker och andra
aktorer pa kapitalmarknaden, vinder sig till IR for att erhalla information pa ett snabbt och
effektivt sdtt pavisar ytterligare funktionens roll och syfte som link mellan bolaget och
marknaden. For att lyckas vara effektiv i sin informationshantering och utgivning av densamma
blir det elementdrt for IR att ha en nédra relation till bolagets olika informationsgivande
avdelningar i allminhet och foretagsledningen i synnerhet. De overgripande syftena med IR kan
siledes anses vara™®:

= Att skapa och formedla bolagets vérde for investerare.

= Att agera informationsgivare och informationsspridare till bolagets intressenter.

= Att hantera och strukturera informationsfloden sa att de motsvarar omvérldens krav.

= Att genom en sa objektiv och korrekt formedling av bolaget som mojligt minska

informationsasymmetrin mellan bolaget och marknaden samt dess investerare®”.

Dock papekar Axell, Gottmark och Svantesson att det dven framlagts att IR ibland, genom att
gallra information, tenderar att kommunicera ut en vilseledande bild och didrmed blir funktionens
syfte istillet att paverka borskursen®’. De tvd kontrasterande uppfattningarna om IR:s syfte
diskuterar Marcus & Wallace som menar att en utveckling har skett, fran att ha varit inriktad pa
kommunicering at en finansfunktion till att ha blivit en marknadsfbringsfunktion“.

3.2.4 IR 1 PRAKTIKEN

Rimmel menar att den roll IR i praktiken har ur bolagets perspektiv priglas av kommunikation
med kapitalmarknaden och genom det skapas ett virde pa bolagets aktie. Det medfor i sin tur

** Marston C. & Straker M., Investor Relations: a European Survey (2001)

3 Marcus B. W. & Wallace S. L., New Dimensions in Investor Relations (1997)

% Adrem A. H., Essays on Disclosure Practices in Sweden (1999)

7 Marcus B. W. & Wallace S. L., New Dimensions in Investor Relations (1997)

38 Elektroniskt dokument: Taurus Kommunikation, 2006-11-21

% Edenhammar H., Jakobsson T. & Wachtmeister C. J., Investor Relations i praktiken (2001)
40 Axell P., Gottmark M. & Svantesson M., Investor Relations: en agentkostnad (2003)

! Marcus B. W. & Wallace S. L., New Dimensions in Investor Relations (1997)
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bland annat att bolaget for en korrekt kostnad far tillgang till kapital samt en korrekt borskurs
Okar sannolikheten for marknaden att gora mer sidkra forvantningar om framtida vinster. Saledes;
a fair share price provides freedom of action.”

Ur anvindarnas perspektiv menar Rimmel att IR:s roll i praktiken &r att formedla information
som mojliggor for anvindaren att bilda sig en uppfattning om aktiens virde. Likasa skall
informationen vara lika tillginglig och formedlas pa samma sitt for alla. Med andra ord;
information on equal terms is the foundation stone of the market.”

3.2.51IR:S VERKTYG

IR-funktionens mdjligheter att utéva det syfte och den roll som nu redogjorts paverkas av
effektiviteten i de olika kommunikationsverktyg som finns tillgingliga. Edenhammar et al. menar
att verktygen kan fordelas i tva kaltegorier.44
= Arsrapporter, delarsrapporter, kvartalsrapporter, faktabocker, pressmeddelande, TV,
informationsmaterial om bolaget etc.
=  Presskonferenser, moten, samtal, videokonferenser etc.

Saledes karaktiriseras den andra kategorin mer av individuella verktyg, i stor utstrickning
priaglade av personlig kontakt mellan IR och anvidndaren av informationen. Verktygen i andra
kategorin anses oftast mer effektiva men kréver ocksa oftast mer resurser, i form av kapital och
tid, 4n den forsta kategorin.

3.3 KOMMUNIKATIONSTEORI

Foljande tre stycken avser redogora for de tre teorier och modeller behandlande kommunikation
som upplevs vara av storsta relevans for vidare empiri, analys samt slutsats.

3.3.1 SHANNON OCH WEAVERS KOMMUNIKATIONSMODELL

Shannon och Weavers modell utvecklades 1 syfte att finna de mest effektiva
kommunikationskanalerna. Modellen askadliggér kommunikation som en enkel, linjir process
och det har dven hivdats att den &r applicerbar pa ménsklig kommunikation. Vidare askadliggor
den ett forhallande mellan en sindare och en mottagare vilket i uppsatsen representeras av
bolaget och marknaden.

Informations- Sindare Signal Mottagen| Mottagare Destination
killa >

Bruskilla

Figur 3: Shannon och Weavers kommunikationsmodell
Killa: Fiske (1990) s. 7

*2 Forelisningsunderlag: Rimmel, 2006-10-20
*“ Ibid.
* Edenhammar H., Jakobsson T. & Wachtmeister C. J., Investor Relations i praktiken (2001)
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Informationskillan fattar beslut om vilket meddelande som skall formedlas. Meddelandet
vidarebefordras dérefter till sindaren som omvandlar meddelandet till en signal. Signalen sidnds
sedan genom kanalen i syfte att na mottagaren av meddelandet. Eventuella tillkommanden till
signalen fran den tid det ldmnat sédndaren tills den nar mottagaren definieras som bruskilla.
Mottagaren for sedan meddelandet vidare till destinationen.*

Shannon och Weavers modell kan appliceras pa arsredovisningsprocessen. I ett bolag &r det i de
flesta fall verkstillande direktor och styrelse som faststéller vilken typ av information som skall
formedlas via arsredovisningen och parterna kan siledes anses vara informationskillan. Sandaren
kan antas utgoras av ett bolags redovisningsavdelning, vilka ansvarar for att Oversitta
verkstillande direktorens och styrelses onskemal till arsredovisningen. Direfter distribueras
arsredovisningen till mottagaren, som i uppsatsen utgors av analytiker som i sin tur formedlar
genomforda analyser till marknaden, vilken kan anses utgora destinationen. En tédnkbar bruskélla
som skulle kunna uppsta fran det att redovisningsavdelningen ldmnat arsredovisningen for tryck
till det att analytikern har densamma 1 sitt forvar kan vara att ett annat bolag under denna period
formedlar sin arsredovisning till analytikern. Om fallet @r sadant att den arsredovisning som det
andra bolaget utformat tillgodoser fler av analytikerns krav pa information och den
arsredovisning som det ursprungliga bolaget utformat ej uppfyller samma krav torde analytikerns
instédllning till den senare forindras at det negativa.

3.3.2 BEDFORD OCH BALADOUNIS KOMMUNIKATIONSMODELL

Bedford och Baladounis kommunikationsmodell syftar till att askadliggéra hur redovisning
kommuniceras. Dock vidhaller Bedford och Baladouni det faktum att en modell aldrig kan
innefatta alla tdnkbara bestandsdelar i en process utan det &r av stor vikt att vid utformandet av en
modell noggrant 6verviga vilka delar som kan anses vara de mest frekventa i processen. Med den
utgangspunkten valde Bedford och Baladouni att utga fran fyra bestandsdelar, vilka de ansag
utgdra grunden i kommunikationen av redovisning, nimligen ekonomiska hindelser, redovisaren,
redovisningsdokumentet samt anvidndaren.

Bedford och Baladouni menar att de ekonomiska hindelser som intrdffar i bolagets omvérld
delvis uppfattas av redovisaren och delvis uppfattas av andra kommunikationsenheter, savil
interna som externa. Direfter tolkas informationen av redovisaren i syfte att faststédlla vilken
information som &r av sadan karaktér att den anses relevant att féra vidare. Nista steg innebdr att
redovisaren rent tekniskt skall samla informationen, vilket kan likstdllas med bokforing, och
vidare formedla densamma till en destination, anvindaren.

I syfte att formedla informationen till anvindaren nyttjar redovisaren ett redovisningsdokument,
vilket kan utgoras av en delarsrapport eller en arsredovisning. Bedford och Baladouni anser
vidare att den information som formedlas av redovisaren till bolagets intressenter dr ett kodat
meddelande som vintar pa att bli tolkat av destinationen, det vill sdga anvéindaren. Saledes har
anvindaren tva uppgifter av vilka den forsta utgor tolkning av redovisningsdokumentet medan
den andra innebir anviandande av erhallen information.

Bedford och Baladounis kommunikationsmodell innefattar dven begreppen fidelity och
significance. Med fidelity avses symmetrin mellan hur anvédndaren tolkar informationen i

4 PFiske J ., Introduction to Communication Studies (1990)
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redovisningsdokumentet och vad producenten, redovisaren avsag formedla. Saledes kan en hog
fidelity likstdllas med perfekt kommunikation, nagot som sillan forekommer i verkligheten.
Significance inbegriper hur vil redovisaren har lyckats aterspegla relevant information om
bolagets omvirld. Sammanfattningsvis kan det konstateras att Bedford och Baladouni menar att
forekomsten av savil hog grad av fidelity samt significance i kommunikationen av redovisningen
dr av stor vikt for att den skall fylla sitt syfte.*®

3.3.3 KOTLERS TEORI OM KOMMUNIKATIONSKANALER

Enligt Kotler kan tillvigagangssitten for ett bolag att kommunicera med intressenterna delas in i
personliga och opersonliga kommunikationskanaler, vilka bada karaktiriseras av fordelar och
nackdelar’’. Kommunikationskanaler av det personliga slaget tenderar att ta mycket resurser,
exempelvis tid och pengar, i ansprak. Samtidigt menar dock Kotler att den
tvaviagskommunikation som mdojliggors medfor tillfdlle for personen som mottager informationen
att omedelbart framfora oklarheter och ge respons pa givet material. Med det vinner
informationen hogre trovirdighet och en okad grad av fortroende och saledes &r information
genog personlig kommunikationskanal elementir for bolaget, kostnaderna och tidsatgangen till
trots.

Opersonliga kommunikationskanaler ddremot dr mindre kostsamma och inte lika tidskrivande
som de personliga och samtidigt kan bolaget na ett stort antal ménniskor och aktérer. Kotler
belyser dock problematiken med osdkerheten i vilken utstrackning budskapet har tagits emot av
mottagaren. Ytterligare en egenskap som karaktériserar opersonliga kommunikationskanaler ir
att de har en formaga att kunna vidareutvecklas till personliga. Det sker genom att den
opersonliga kanalen stimulerar och har inverkan pa en personlig kanal. Séledes kan opersonliga
kommunikationskanaler direkt paverka mottagaren men dessutom kan de genom exempelvis
forvaning, bestortning eller intresse medfora en indirekt effekt genom att frambringa personlig
kommunikation.*

Bolagets olika tillvigagangssitt for att kommunicera med sina intressenter har diskuterats och

delats in i personliga och opersonliga av bland andra Giinther och Otterbein. Sammanstéllning
50

aterfinns i tabellen nedan.

PERSONLIGA OPERSONLIGA
Bolagsstimma Arsredovisning
Presskonferenser Delarsrapporter
Foretagspresentationer | Annonser
Individuella samtal Pressmeddelanden
Missor etc. Broschyrer etc.

Kiilla: Hardegard och Hedstrand

Giinther och Otterbein framhéver arsredovisningens betydelse genom att betona att den &r central
for allménhetens uppfattning om bolaget. Ett aktivt arbete inom bolaget med sin arsredovisning i

%6 Bedford N & Baladouni V., A Communication Theory Approach to Accountancy (1962)

T Kotler P. & Armstrong G., Marketing: an Introduction (2000)

* Ibid.

* Ibid.

%% Hardegérd M. & Hedstrand M., Investor Relations: konsten att kommunicera med sina aktiezigare (2001)
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kombination med en informationsgivning som priglas av viss frivillighet kan anses utgora ett
verktyg for forbittring av bolagets image.51 Hardegard och Hedstrand belyser ytterligare tva
asikter som framforts i litteraturen, nimligen att arsredovisningen fungerar som bolagets visitkort
samt att den skall vara bolagets mest kompletta och utforliga publicerade dokument™.

3.4 ANALYTIKER

Analytiker utgor en viktig malgrupp for bolagens formedlade information och har stort inflytande
pa den bild marknaden erhaller av bolaget. Hiarmed upplevs det for uppsatsen relevant att
redogdra for inom omradet existerande litterdra uppfattningar.

3.4.1 ANALYTIKERNS ROLL

Analytikerns huvudsakliga roll dr att analysera den information ett bolag lamnar och direfter
virdera bolagets aktie, vilket mynnar ut i en kop-/sédljrekommendation. Informationen som
analyseras kan vara av sadan karaktir att den formedlas i arsredovisningen eller i delarsrapporten,
men #ven enskilda pressreleaser ligger till grund for analytikerns granskning.”

3.4.2 ANALYTIKERNS INFORMATIONSBEHOV

Grundldggande for en analytiker dr att erhalla tillricklig information for att skapa sig en god
overblick av bolaget. Investerares krav pa bolagens rapportering kan sammanfattas med orden
transparens, jamforbarhet och kontinuitet. Ytterligare krav dr att den information som bolagen
limnar skall vara aktuell™. Med konstaterandet ovan pavisas de krav som marknaden stiller pa
bolagens rapportering och vidare ges en inblick i vilka kriterier som bolagen 6nskas uppfylla vid
utformningen av arsredovisningen.

Enligt lag skall arsredovisningen innefatta vissa delar och bolagen &r ddrmed alagda att uppfylla
dessa kriterier”. Dock ir ofta den lagstadgade informationen ej tillriicklig for en analytiker utan
den frivilliga informationen som bolagen ldmnar &r i manga fall elementir da en analytiker skall
analysera ett bolag™. Saledes finns ett behov hos marknaden diir bolagen méste goras medvetna
om vilken frivillig information behovet innefattar samt hur de skall ga tillviga for att
tillfredsstilla det.

Da bolagens finansiella rapportering dr den priméra informationskillan for analytiker dr det av
storsta vikt att redovisningsstandarder dr av hog kvalitet och syftar till att tydliggora vilka
hiindelser som legat till grund for de resultat som bolagen rapporterar’’. Dirmed bor analytiker
agera remissinstans da nya redovisningsstandarder utformas och bidra med den problematik de
anser existera med dagens lagar och regleringar™®.

>! Tbid.
>> Ibid.
3 Marton J., Accounting and Stock Markets (1998)
%% Elektroniskt dokument: CFA Institute, 2006-11-21
> Thorell P., Bolagens redovisning (2003)
%% Eccles R. G. et al, The Valuereporting Revolution (2001)
Z ; Elektroniskt dokument: CFA Institute, 2006-11-21
Ibid
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3.4.3 ANALYTIKERNS PRODUKT

Analytikerns rekommendation har sin grund i den Analyst Report som produceras vid analysen
av ett bolag. Generellt inleds en Analyst Report med en investeringsrekommendation samt de
faktorer som ligger till grund for den givna rekommendationen. Darefter presenteras en mer
ingaende diskussion, ddr flertalet omraden som varit relevanta vid bolagsanalysen lyfts fram.
Sadana omraden kan vara bolagets strategier samt prestationer pa olika geografiska marknader
eller inom olika produktsegment.”

3.5 INFORMATIONSASYMMETRI MELLAN BOLAG OCH ANALYTIKER

Begreppet informationsasymmetri innebir att en part besitter mer information som kan anses vara
relevant vid beslutsfattande @n en annan part. Samtidigt som den ena parten har ett 6vertag vad
avser att besitta information &dr det dessutom samma part som har makten att sprida
informationen.®

|
1 1
! BOLAGETS SYN MARKNADENS SYN !
1 1
1
| Bolagets virde Bolagets virde !
1
1 1
i Informationens :
' kvalitet |
1 1
' Informationens Informationens |
: betydelse betydelse PO ROERE RPN RIRS . :
| . i INFORMATIONSASYMMETR § |
. Informatlonens Hur korrekt ................................................. .
i kommunikation informationen :
1 . 1
1 kommuniceras. 1
1 1
1 1
e e e e e e e e e e e e e e e e e e e = = = e = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = = - - - ——— I

Figur 4: Informationsasymmetri
Kiilla: Egen figur baserad pa figur i Eccles, The Valuereporting Revolution (2001)

Nir asymmetri, med avseende pa nddvindig information, rader pa en marknad kommer
effekterna att skilja sig fran de effekter som skulle ha uppstatt om marknaden hade haft tillgang
till bolagets informationsméangd. Antingen kommer informationsasymmetrin att medfora en 6kad
forsiktighet och foljaktligen ldgre borskurs @n egentligt virde eller kommer effekterna snarare
karaktériseras av en overdriven optimism och dédrav hogre borskurs dn vad som idr befogat.
Tillgdngligheten pa information och dess tydlighet dr ddrmed betydande vid investeringsbeslut
och informationsasymmetrin maste begrinsas for att erhalla rittvisande beslutsunderlag.
Information som av analytiker priglas av ett signifikant gap dr exempelvis marknadstillvixt,
konkurrensklimat, marknadsstorlek, vinster pa nya produkter, anpassningsformaga samt
prestationer i olika segment. Det hdr dr bara nagra omraden inom vilka analytiker onskar mer
information for att begriinsa asymmetrin mellan dem och bolagen.®!

% Marton J., Accounting and Stock Markets (1998)
% Macintosh N. B., Management Accounting and Control Systems (1994)
o Eccles R. G. et al, The Valuereporting Revolution (2001)
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3.5.1 AKERLOFS ”THE MARKET FOR LEMONS”

Nobelprisvinnaren fran 2001, G. A. Akerlof, diskuterar i sin artikel ’the Market for Lemons” fran
1970 olika typer av asymmetriskt information. Som exempel lyfter Akerlof fram marknaden for
begagnade bilar och redogor for hur marknaden fungerar da aktorernas tillgang till information
skiljer sig fran varandra. Bilmarknaden karaktdriseras av bilar med olika kvalitet dér bilar av
bristande sadan bendmns lemons, nagot som kan innefatta sdvil nya som begagnade bilar.
Akerlof menar att en kopare pa marknaden saledes torde vara omedveten om vilken kvalitet som
praglar ett potentiellt bilkdp medan siljaren ddremot besitter denna information. Vid den tidpunkt
koparen fattar beslut om att silja bilen vidare har d&ven denne skaffat sig en uppfattning om bilens
beskaffning, en uppfattning som ofta tenderar att avvika fran koparens ursprungliga bild. Det
underldge koparen befann sig i vid kopet har nu omvandlats till att istidllet utgora ett overlage i
samband med den kommande forséljningen. Hdrmed askadliggors den informationsasymmetri
som rader mellan olika aktorer pa en marknad, nagot som forutsitter att fortroende i nagon
utstrackning existerar.®

Akerlofs applicerande pa bilmarknaden till trots, dr exemplet dven mdjligt att anvinda pa
informationsforhallandet mellan bolag och analytiker. Da ett bolag exempelvis formedlar sin
arsredovisning till marknaden bestar den av dels lagstadgad och reglerad information och dels
material som formedlas pa ett mer frivilligt och informerande vis. Det dr framforallt den
sistndimnda som préglas av informationsasymmetri da bolagets olika funktioner i allménhet och
IR-funktionen i synnerhet besitter information som inte frivilligt férmedlas. Saledes kommer inte
den delen av arsredovisningen som karaktiriseras av sadan information att kunna analyseras pa
ett fullstindigt sdkert och korrekt vis. Med anledning av det blir bolagets arbete med att skapa
och senare uppritthalla fortroende centralt for att lyckas kompensera asymmetrin. Med en insikt
att fortroende dr elementirt och vidare omséttning till handling kommer analytikernas arbete och
produkt med stor sannolikhet att positiviseras.

3.5.2 INFORMATIONSASYMMETRI I VERKLIGHETEN

PricewaterhouseCoopers, numera Ohrlings PricewaterhouseCoopers, samlade under aren 1997-
1998 in data frén investerare och analytiker i en rad olika linder® i syfte att utrona vilka faktorer
som var speciellt avgorande i samband med en investeringssituation. Nio av totalt tjugoen
faktorer ansags speciellt avgorande. Faktorerna var av savil finansiell som icke finansiell
karaktir och vidare var nagra relevanta pa kort sikt medan andra mer intressanta for en
investering pa ldngre sikt. I undersokningen framgick vidare att den information som besitter
hogst kvalitet dr den av finansiell karakt:ir.**

I en vidareutvecklad och mer industrikoncentrerad studie® av liknande karaktir, ocksa den
genomford av PricewaterhouseCoopers, tydliggors det faktum att analytikernas syn pa

62 Akerlof G. A., The Market for Lemons (1970)

63 USA, Storbritannien, Frankrike, Tyskland, Italien, Schweiz, Nederldnderna, Sverige, Danmark, Australien, Japan,
Hong Kong, Singapore och Taiwan.

% Eccles R. G. et al, The Valuereporting Revolution (2001)

% Studien omfattade hogteknologiska bolag med ett eller flera av bland annat verksamhetsomradena datorer,
mjukvara, nitverk, kommunikation och e-handel. Undersokningen nadde verkstéllande direktorer, chefer for Investor
Relations och andra chefer pa 160 hogteknologiska bolag och dessutom 51 analytiker, 28 institutionella investerare
samt 134 riskkapitalbolag. I uppsatsen kommer dock endast bolagens och analytikernas syn att redovisas.
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beslutspaverkande faktorer till viss del skiljer sig fran bolagens. De tio faktorer som av bolagen
ansags besitta hogst grad av betydelse vid en investeringssituation ansags dven av analytikerna
vara de viktigaste men dock bdr det observeras att rangordningen inte verensstimde®. Vad som
dessutom kan anses vara anmérkningsvirt dr att endast tre av de tio faktorerna var av finansiell
karaktér, tre andra kan hidnforas till intern data och de fyra ovriga kridvde information som
nddvindigtvis inte kan insamlas med bolagets egna interna system®’. Vid jimforelse mellan
bolagens uppfattning a ena sidan och analytikernas uppfattning a andra sidan vidare kan en del
pafallande distinktioner observeras. Den mest signifikanta skillnaden var att kassaflode som av
bolagen ansags nist mest viktigast placerade sig langt ner enligt analytikernas uppfattning.
Dessutom existerade betydande skillnader i uppfattningarna vad avser vinster, vinstmarginal och
konkurrensklimat.

3.6 INSTITUTIONELL TEORI

Enligt Hatch kan omgivningen stélla krav pa organisationer genom att aberopa olika krav som
organisationerna bor folja. Omgivningen kan stilla tekniska, ekonomiska, sociala och kulturella
krav dir uppfyllelse av kraven medfér beloning for organisationen. Grundliggande for
institutionell teori dr upprepade handlingar samt gemensamma uppfattningar om verkligheten. De
amerikanska sociologerna DiMaggio och Powell menar att skillnader kan goras mellan tre olika
typer av institutionell paverkan. Den forsta typen bendmns tvingande institutionell paverkan och
innebér att trycket att anpassa sig hdrror fran statliga lagar och regler. Den andra typen av
institutionell paverkan gar under namnet normativ institutionell paverkan och kdnnetecknas av
kulturella forvantningar pa exempelvis organisationsmedlemmarnas yrkesutbildning. Den tredje
och sista typen som DiMaggio och Powell behandlar dr mimetisk institutionell paverkan dir
inneborden &r att organisationer, som en foljd av osédkerhet, kopierar varandra avseende struktur,
handlingsménster samt resultat.®®

Ett bolags arsredovisning kan vara utsatt for samtliga typer av institutionell paverkan. Da flera
delar av arsredovisningen styrs av lagar och regler askadliggors den tvingande institutionella
paverkan och den koppling som saledes existerar. Normativ institutionell paverkan &r dven det
hanforbart till informationsgivningen i arsredovisningen genom det faktum att marknaden
efterfragar en viss typ av information som forvintas formedlas genom arsredovisningen. Viljer
ett bolag att utelimna information av sadan karaktir kan det anses avvika fran de normer som
marknaden utvecklat. Sdledes kan normativ institutionell paverkan kopplas till marknadens
forvintningar pa arsredovisningens innehall. Mimetisk institutionell paverkan kan uppsta vid
inforandet av nya redovisningsregler da bolag ofta kan kénna sig osidkra pa hur informationen
skall formedlas i arsredovisningen. Om flera bolag tar hjdlp av varandra och presenterar
informationen likartat uppfattar inte marknaden négot enskilt bolag som avvikande och ddrmed
rojs den osdkerhet som bolagen kan ha upplevt. Den institutionella teorins koppling till uppsatsen
har ovan klargjorts och dr vidare @mnad att anvidndas och appliceras pa uppsatsens empiriska
material for att sedan mynna ut i en analys.

% Eccles R. G. et al, The Valuereporting Revolution (2001)
67 1
Ibid.
% Hatch M. J., Organisationsteori: moderna, symboliska och postmoderna perspektiv (2002)
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3.7 SAMMANFATTNING AV TEORETISK REFERENSRAM

Att det existerar flertalet teorier och andra litterédra skrifter och uppfattningar som har hog grad av
relevans for uppsatsen star, baserat pa kapitel tre, bortom alla tvivel. Arsredovisningen ar 1 stor
utstrickning baserad pa lagstadgade krav och andra regleringar som pavisar vilka delar samt
vilken information som skall aterfinnas i arsredovisningen. Det foranleder att arsredovisningar
innehallsmissigt till stora delar ej tenderar vara unika. Dirmed star det klart att
informationsgivning av frivillig karaktiar samt arsredovisningens tema och format far allt storre
betydelse i syfte att profilera sig och avvika fran den stora massan.

Numera utgor bolagens 1 hogre grad utvecklade IR-funktion ett ytterligare led i konkurrensen om
investerares kapital. Av litteratur framgar att IR-funktionen 6ver tid har fordndrats fran att agera
kommunikationskanal till att mer bli en marknadsforingsfunktion. Utvecklingen av IR-funktionen
ar en intressant aspekt for uppsatsen da objektiviteten i granskade arsredovisningar kan komma
att ifragasittas.

Omradet kommunikationsteori inbegriper en méngd teorier varav de som anses vara applicerbara
och relevanta for uppsatsens dmne har valts. Shannon och Weaver tar sikte pa kommunikation
som sadan medan Bedford och Baladounis kommunikationsmodell har ett nagot snivare
angreppssitt och syftar till att askadliggora hur redovisning kommuniceras. Kotlers teori bryter
ned flodet i olika typer av kommunikationskanaler och pavisar skillnader i dess effektivitet. Med
anledning av savil teoriernas bredd som djup anses de utgora ett fullgott underlag for att
analysera uppsatsens empiriska material.

I uppsatsen &r analytikern central i det avseende att det dr denne som tenderar vara
arsredovisningens huvudsakliga malgrupp. Det litterdra material som behandlar analytikern
pavisar att bolagets limnade information #r av avgorande karaktir for analytikerns yrkesutovande
och dédrmed ir informationens kvalitet elementér. Litteraturen konstaterar vidare att den frivilliga
informationen som bolag ldmnar inte alltid tillfredsstiller det informationsbehov analytikern
finner nodvindigt for framgangsrik analys av bolaget.

Informationsasymmetri mellan bolagen och analytikerna finns dokumenterad i ett flertal
undersokningar av vilka uppsatsen redogor for en av dem. Undersokningen konstaterar skillnader
i synen pa arsredovisningens olika faktorers betydelse och diarmed understryks ytterligare vikten
av att begrinsa informationsasymmetrin. Informationsasymmetri blir hdrmed centralt att beakta
for uppsatsens vidare empiri, analys och slutsats.

Institutionell teori kan anses utgora en infallsvinkel for uppsatsens fortsatta studier da olika
former av institutionell paverkan dr direkt hinforliga till uppsatsens dmne. Savil normativ,
tvingande som mimetisk institutionell paverkan anses ha tydlig koppling till arsredovisningens
utformning och vara centrala for uppsatsen.
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4 OBSERVERADE SYNPUNKTER FRAN PROFESSIONEN

I kapitlet redogors for de synpunkter avseende brister i borsbolagen rapportering i allmdnhet
och SKF':s informationsgivning i synnerhet som erhallits fran professionen Synpunkterna dr
vidare menade att utgora grund for empiri och efterfoljande analys.

4.1 ANALYTIKERS SYNPUNKTER PA BORSBOLAGENS RAPPORTERING®

Synpunkter pa borsbolagens rapportering fran analytiker har erhallits i samband med foredrag
och hirmed avses dessa synpunkter presenteras.

4.1.1 NILS LILIEDAHL, INFORMATIONSOVERVAKNING, STOCKHOLMSBORSEN

Nils Liliedahl dr av den asikten att dagens arsredovisningar &r alltfor omfattande och foresprakar
saledes kortare arsredovisningar. Det skall dock framhidvas att Nils Liliedahl talar ur en
analytikers synvinkel och didrmed ej tar hinsyn till de lagar och regler som reglerar vad
arsredovisningen skall innefatta. Det forsta rad han vill delge borsbolagen innebir att istéllet for
langa, krangligt formulerade texter askadliggora informationen genom tabeller och diagram. Nils
Liliedahl menar att ldsarens ges en snabb och bra overblick och dirmed kan sortera ut relevant
information. Vidare anser han att mycket av den information som aterfinns i dagens
arsredovisning torde gora sig bittre pa bolagets hemsida. Som exempel lyfter Nils Liliedahl fram
bolagsstyrningsfragor, vilka han inte anser fylla nagon funktion i arsredovisningen. Ett bolags
lamnade information om redovisningsprinciper bor endast innehalla bolagsspecifika sadana och
vidare redogora for de bedomningar och redovisningsval som bolaget gjort. Ytterliggare en
aspekt som Nils Liliedahl framhidver dr det faktum att méanga arsredovisningar innehaller samma
information flera ganger och det menas att bolag bor tydliggora informationen i framvagnen och
direfter ej redogora for densamma i bakvagnen. Vidare anser Nils Liliedahl att ett bolag skall
strava efter att minimera information om moderbolaget samt att adresser till koncernens
dotterbolag bor aterfinnas pa bolagets hemsida.

4.1.2 PETER MALMQVIST, UTREDARE QOVERVAKNINGSPANELEN OCH ANALYSCHEF NORDNET

Peter Malmgqvist viljer att redogora for de delar av bolagens rapportering som han anser vara de
storsta problemomradena. Inledningsvis menar han att det dr viktigt for bolagen att sirskilja
goodwill, nimligen att det vid forvérv dr visentligt att redovisa fordelningen mellan goodwill och
immateriella tillgangar. Vidare anser Peter Malmqvist att de jimforelsestorande posterna maste
behandlas mer korrekt och pekar pa att negativa jaimforelsestorande poster sa gott som alltid
uppkommer under det tredje och fjarde kvartalet, medan positiva jamforelsestorande poster ofta
redovisas under fOrsta kvartalet. Peter Malmqvist ser dven girna att bolagen fOrbéttrar
informationen géllande Ovriga justeringar mot eget kapital. Som exempel lyfter han fram
omrikningsdifferenser i utlindska nettotillgangar och han anser dven att oredovisade aktuariella
vinster/forluster skall redovisas i eget kapital, nagot som tillats fran 2006. Ett annat omrade dér
Peter Malmqvist anser att borsbolagen kan béttra sig dr personaloptioner och menar att bolagen

% Foredrag med av Nils Liliedal samt Peter Malmgqvist, 2006-11-08
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maste vara mycket tydliga och féormedla informationen léttf('jrstaehgt. Som avslutning nimner
Peter omradet sidkringsredovisning och anser att den panik som radde bland bolagen infor
inférandet av IFRS rorande sikringsredovisning ej har aterspeglats i arsredovisningarna. Detta da
avsnittet sdakringsredovisning i de flesta arsredovisningar ser ut nu som tidigare.

4.2 IR:S SYNPUNKTER PA SKF:S RAPPORTERING °

Intervjun inleds med att Marita Bjork ombeds att redogora for de malgrupper hon anser vara
primdra for SKF:s arsredovisning. De intressenter Marita uppger utgoéra den huvudsakliga
malgruppen for SKF:s arsredovisning dr analytiker, investerare samt journalister. Vidare uppger
Marita att enligt hennes uppfattning forekommer inget utbrett anvindande av arsredovisningen
ute 1 organisationen.

Marita anser att SKF:s arsredovisning dr av hog kvalitet och menar att bolaget dr néjda med den
produkt som levereras till marknaden. Dock existerar omraden diar SKF kan utveckla
arsredovisningen, omraden som framkommit dels genom intern granskning och dels genom
externa synpunkter. Externa synpunkter kommer framst fran de huvudsakliga malgrupperna och
det dr sedan upp till SKF hur bolaget véljer att hantera informationen som framkommit.

Ett omrade som ldnge varit uppe for diskussion dr segmentsrapporteringen. Marknaden har alltid
haft ett stort behov av att erhalla information som dr nedbruten pa sa lag nivda som mojligt,
exempelvis geografiska segment. SKF har stillt sig negativa till att 1dmna alltfor 6ppenhjirtlig
segmentsinformation men det faktum att bolaget &r registrerade hos U.S. Securities and Exchange
Commission (SEC) tvingar nu bolaget att i sin 20F’' bifoga information av sidan karaktir. Trots
att marknaden sedan linge efterfragat detaljerad segmentsinformation &dr det saledes forst nir
informationen lagstadgats som SKF delger densamma. Marita anser foljaktligen att de nya kraven
fran SEC kommer att gynna analytiker da en hogre detaljeringsgrad pa informationen finns
tillgdnglig vid utférandet av analyser.

De delar av arsredovisningen dir SKF dr medvetna om att en tydligare redovisning samt
formulering &r nddvéndig innefattar redovisning av rintekostnader, pensioner, skatter samt
optioner. Aven personalkommentarerna ir ett omride dir Marita anser att forbittringar kan
genomforas. En intressant aspekt som framkommer under intervjun #r forhallandet mellan
forvaltningsberittelsen och ovriga delar i arsredovisningen. Vilken information kan vara lamplig
att infora i forvaltningsberittelsen? Marita dr av den asikten att overlappningar av information,
det vill sdga upprepningar, skall i storsta mojliga man minimeras och dirmed kan det vara
intressant att utréna i vilken utstrickning information som aterfinns i forvaltningsberittelsen
aterkommer i not.

Ytterligare en infallsvinkel som askadliggors under intervjun ir huruvida en arsredovisning skall
vara undervisande eller om antagandet skall goras att de som anvinder arsredovisningen skall
anses tillrdckligt kvalificerade for att tillgodogora sig informationen utan alltfor ingaende
forklaringar. SKF:s arsredovisning bygger pa den senare principen men det faktum att vissa delar

" Intervju med Marita Bjork, 2006-11-14
"I Amerikansk arsredovisning som upprittats i enlighet med ett formulir som benimns 20 F.
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uppfattas som nagot svarforstaeliga kan det enligt Marita finnas anledning att utforska
mojligheten att producera en nagot mer undervisande arsredovisning.

SKF har valt att integrera bolagets hallbarhetsredovisning i arsredovisningen, nagot som SKF var
bland de forsta bolagen att gora. Den storsta anledningen till detta val var, enligt Marita, att en
rationalisering av arsredovisningsprocessen krivdes och nidr bolaget separat producerade en
arsredovisning och en hallbarhetsredovisning bidrog detta till en hog arbetsborda utan nagra
egentliga fordelar.

Vid upprittandet av arsredovisningen anvinder inte SKF nagon sirskild checklist utan baserar
utformningen pa tidigare arsredovisningar. For Marita, som arbetat ett antal ar med
arsredovisningen, dr denna process att féredra, men hon ir samtidigt medveten om vikten av att,
som ny, arbeta utifran en checklist.

4.3 ANALYTIKERS SYNPUNKTER PA SKF:S RAPPORTERING >

Mats Liss arbetar som analytiker pa Swedbank i Stockholm och har under flera ar f6ljt SKF och
dess finansiella rapportering. Skribenterna blev under intervjun med Marita Bjork
rekommenderade att kontakta Mats Liss da han upplevdes som mest lamplig for uppsatsens
andamal.

Det betonas av Mats Liss att arsredovisningar i allminhet tenderar att bli alltmer omfattande och
innehalla en stor midngd information. Det far som konsekvens att analytikerns mojlighet till
effektiv och rittvisande analys av bolaget blir mer anstringande da flera delar av
arsredovisningen for analytikern tenderar att vara irrelevanta. Foljaktligen anser Mats Liss att de
relevanta delarna i arsredovisningen bor tydliggoras samt framtas och presenteras pa ett enklare
och mer effektivt vis.

Med avseende pa SKF:s arsredovisning efterfragar Mats Liss mer divisionsspecifik information.
Med det menas dels att redogorelsen for divisionernas utveckling innehaller diskussion kring
affirsmodellen. Konkret menar Mats Liss att SKF i sin arsredovisning borde presentera hur
affarsuppgorelser normalt gar till och fortydligar genom att podngtera att SKF bor skilja pa
leveransavtal av komponenter och mer unika bestéllningar. Med det har vill Mats Liss belysa
vikten for analytiker att kunna beddma kontinuiteten i bolagets framtida intéktsflode.

Vidare klarlagger Mats Liss ytterligare vikten av divisionsspecifik information, nu med fokus pa
hur verksamhetens totala intdkter och kostnader fordelar sig mellan divisioner och geografiska
marknader. Mats Liss betonar dven vikten av att kunna se varje divisions och geografisk
marknads utveckling samt vilka som #r respektive omrades viktigaste kunder. Séaledes anses
SKF:s arsredovisning sakna en dimension vad avser segmentsrapportering, nagot som bor
forbittras for att underlitta analytikerns yrkesutévande och vidare astadkomma en korrekt och
rattvisande analys.

Det sista omradet som Mats Liss beror dr det faktum att SKF har en omfattande intern forsiljning
mellan divisionerna, om vilket informationen i arsredovisningen till viss del anses vara

7> Mailintervju och telefonintervju med Mats Liss, 2006-11-16 respektive 2006-12-01.
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ofullstindig. Med det menas att tydligare information vad avser exempelvis prissdttningen
efterfragas.

De delar i SKF:s arsredovisning som av Mats Liss anses vara ofullstindiga dr dven signifikant for
arsredovisningar i allménhet.

4.4 KOMMUNIKATIONSBYRANS SYNPUNKTER PA BOLAGENS RAPPORTERING

Kommunikationsbyran JKL Group, en av Nordens ledande radgivare inom strategisk
kommunikation, har, likt sina konkurrenter, ett nidra samarbete med sina kunder under framforallt
arsredovisningsprocessen. Bolaget har kunder som tilldelats flertalet priser for arsredovisningarna,
mycket som foljd av JKL Group’s hjilp med att forbéttra bolagens finansiella rapportering och
ddrmed oka forstaelsen for densamma hos anvindarna.

Lars Mattsson, som i processen arbetat nidra flera av bolagen som erhallit pris, menar att
utgangspunkten for att producera en slagkraftig arsredovisning ar att identifiera de Gvergripande
problem ett bolag som producent av en arsredovisning maste lyckas 6vervinna. I ett specifikt fall
som Lars Matsson redogor for identifierades tva dvergripande problem, vilka fanns med som en
tankestillare under hela arsredovisningsprocessen. Det problem som Lars Mattsson forst lyfter
fram &r helt enkelt konstaterandet att var tredje analytiker uppger att de inte hinner med sitt arbete.
Det bor darfor ldggas stor vikt vid att arsredovisningen &r enkel och begriplig. Det andra problem
som identifierades var att var fjirde analytiker saknar fortroende for den information som
borsbolagen formedlar till marknaden. Saknar marknaden fortroende krdvs i1 gengéld en hogre
riskpremie, vilket betyder att bolagen maste visa upp en tillfredsstillande avkastning. Problemet
med att analytiker inte hinner med sitt arbete och dérfor efterfragar enkla och lattforstaeliga
arsredovisningar kidndes enklare att 5verkomma, medan problemet med avsaknaden av fortroende
var svarare att hantera. Lars Mattsson menar dock att om problem nummer ett klaras av att 16sas
uppnas delvis 16sningen pa problem nummer tva. Saledes kan en enkelt utformad arsredovisning
diar analytiker genast finner den information de eftersoker bidra till att stirka analytikers
fortroende for borsbolagens rapportering.

I syfte att producera en arsredovisning som reducerade ovan namnd problematik utvecklade JKL
Group, tillsammans med bolaget i ovan namnt specifika fall, en kommunikationsmodell vilken
skulle tillampas i samtliga av arsredovisningens delar. Modellen gavs namnet 7F-modellen och
innebar att sju riktlinjer utvecklades, vilka illustreras nedan.

Formulera | Fortydliga Folj upp Forklara For fram det | Forenkla | Forbjud
mal. forutsattningarna viktiga det floskler
svara

Vad Var ér vi idag och | Uppfyllelsegrad | Vid behov Uteldmna Var Unika
stravar vi varfor? av faststéllda skall ovisentligheter | tydlig formuleringar
efter att mal formuleringar och
uppna? vara forenkla

undervisande

Figur 5: 7F-modellen
Killa: Egenutvecklad figur

3 Foredrag av Lars Mattsson, 2006-11-08
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S EMPIRI

Kapitlet dmnar presentera resultatet av den granskning av drsredovisningar som genomforts och
vidare ligga till grund for uppsatsens analysavsnitt. Empirin redogors initialt utifran de fyra
omraden som varit utsatta for granskning for att sedan bindas samman i ett avslutande stycke.

5.1 GRANSKNINGEN OBEROENDE AV VARANDRA

Styckena nedan avser redogora for vart och ett av de granskade omradena, vilka dr granskning av
oversiktlig information, informationsstruktur, segementsrapportering samt specifika poster.

5.1.1 GRANSKNING AV OVERSIKTLIG INFORMATION?

Vid granskningen har 6vergripande faktorer i arsredovisningen och dess olika delar undersokts.
Granskningen har utgjorts av arsredovisningens antal sidor, antal sidor pa forvaltningsberittelsen,
antal sidor bestaende av noter, antal diagram, antalet hanvisningar till hemsidan samt hur manga
ord noten om redovisningsprinciper bestar av.

Vad avser arsredovisningens antal sidor
hamnar de granskade arsredovisningarna
inom ett intervall mellan 75 sidor och 157
sidor. Sammanstdllningen av samtliga
granskade arsredovisningars sidantal har
mynnat ut i att ett genomsnitt har berdknats,
vilket ar 111,7 sidor.

Figur 6: Resultat, antal sidor arsredovisningen

Forvaltningsberittelsens langd
innefattas dven 1 den Over-
gripande granskningen och ett
genomsnittligt sidantal pa 9,2
sidor har beriknats. De granskade
arsredovisningarnas forvaltnings-
berittelser hamnar inom ett
intervall pa 3 sidor till 28 sidor.
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Figur 7: Resultat, antal sidor forvaltningsberiittelsen

™ Bilaga E

© Florén & Karlsson 2006 25



Arsredovisningen
- Utifran perspektivet anvindarnas efterfragan

Handelshégskolan

VID GOTEBORGS UNIVERSITET

Det genomsnittliga sidantalet for
arsredovisningens  noter  har
beriknats till 28,2 sidor och de
granskade arsredovisningarna ut-
gor ett intervall pa 13 sidor till
45 sidor. Sex av de granskade
bolagens arsredovisningar plac-
erar sig under genomsnittligt
antal sidor for noter medan
ovriga fyra arsredovisningar
hamnar 6ver genomsnittet.

Figur 8: Resultat, antal sidor notapparaten

Ytterliggare en aspekt som tagits hinsyn
till med utgangspunkt i de synpunkter
som erhallits pa borsbolagens rapp-
ortering dr antalet diagram i respektive
arsredovisning. De granskade arsredo-
visningarna hamnar inom intervallet ett
diagram till 64 diagram. Aven inom detta
omrade har ett genomsnitt berdknats
vilket uppgar till 35,5 diagram.

>
2 NI %
& & <& @

Figur 9: Resultat, antal diagram arsredovisningen

Antalet hianvisningar till hemsidan har utgjort en bestandsdel i den 6versiktliga granskningen och
det genomsnittliga antalet hanvisningar for de granskade bolagens arsredovisningar uppgar till
1,1 stycken. Det skall dock klargoras att hinsyn enbart tagits till sidana hénvisningar som &r
menade att komplettera informationen i arsredovisningen. De bolags arsredovisningar som helt
saknar hidnvisningar till hemsida dr Boss Media, Telia, Vattenfall samt Volvo medan Elanders,
Ericsson, Lindex samt NIBE innehaller en hinvisning vardera. Direfter foljer SKF med tva
hanvisningar medan NCC ar det bolag som flest antal ganger, fem stycken, hédnvisar till bolagets
hemsida.

Det sista omrade som valts att undersokas inom ramen for den Gversiktliga granskningen &r
antalet ord som respektive bolag tar i ansprak for att beskriva sina redovisningsprinciper.
Intervallet som de granskade bolagens redovisningsprinciper hamnar inom stricker sig fran 3010
ord till 7317 ord och det beriknade genomsnittet utgors av 4 739,8 ord. Det bolag som har
beskrivit sina redovisningsprinciper med minst antal ord dr Lindex medan det bolag som anvint
flest ord dr Ericsson. Under det genomsnittliga antalet ord hamnar dven NIBE, 3041 ord,
Elanders, 3271 ord, Boss Media, 3282 ord, samt Volvo 3537 ord. Saledes hamnar resterande
bolag som foljer over genomsnittet: Vattenfall, 5312 ord, SKF, 5753 ord, NCC, 6289 ord samt
Telia 6586 ord.
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Utifran de faststidllda kriterierna har detta omrades béasta omdome tilldelats NIBE medan Telia
aterfinns i andra dndan av skalan och séaledes erhallit det mest negativa omdomet. Totalt sett
fordelar sig bolagen enligt foljande:

Oversiktlig Ericsson, Telia och SKF Boss Media och NCC Elanders, Lindex och NIBE
granskning Volvo Vattenfall

Figur 10: Resultat av granskning av éversiktlig information

5.1.2 GRANSKNING AV INFORMATIONSSTRUKTUR "~

Vid granskning av informationen har fokus riktats mot forhallandet forvaltningsberittelse kontra
noter, inom vilket undersokning genomforts med avseende pa i vilken utstrickning upprepningar
anviands. Tio omraden har studerats for att skapa en Overgripande bild om bolagens
informationsgivning. De tio omradena dr: verksamhetsbeskrivning, forskning och utveckling,
nettoomsittning och resultat, finansiell stillning, risker, investeringar, medarbetare,
dgarforhallanden, hiandelser efter balansdagen samt framtidsutsikter.

Genomford granskning tyder pa att inom flera omraden skiljer sig férekomsten av upprepningen,
om #n i begriansad utstrickning. Inom omradena nettoomsittning och resultat samt investeringar
anvinder samtliga bolag, forutom NCC, upprepningar i nagon utstrickning. Exempelvis nyttjar
Ericsson pétagliga upprepningar inom bida dessa omraden. An storre skillnader i anvindandet av
upprepningar visas inom omradet verksamhetsbeskrivning, ett omrade dir granskningen tyder pa
att tre bolag uppvisar tydliga upprepningar, ett bolag anvinder upprepningar i begrinsad
utstrickning samtidigt som hénvisning nyttjas och sex bolags informationsgivning ej
karaktériseras av upprepningar. Risker och medarbetare édr liknande omraden, ett bolag uppvisar
pataglig upprepning, tre respektive fyra bolag redovisar i viss utstrickning information
aterkommande medan fyra bolag helt &r befriade fran upprepningar. Flertalet bolag anvinder sig
dessutom av hénvisningar inom dessa omraden.

Granskningen tyder vidare pa att samtliga bolag dr befriade fran upprepningar inom omradena
forskning och utveckling samt framtidsutsikter. Boss Media, Elanders, Ericsson, Lindex, NCC,
NIBE, SKF, Telia, Vattenfall och Volvo nyttjar saledes inga upprepningar inom dess omraden.

Ovriga omriden, det vill siga finansiell stillning, investeringar, #garférhillanden samt hindelser
efter balansdagen karaktiriseras av att en klar majoritet av bolagen har liknande grad av
existerande upprepningar. Inom dessa omraden ir det saledes endast ett fatal bolag som skiljer
sig fran majoriteten vad avser information i forvaltningsberittelsen som aterkommer i noter.

Telia dr det bolag som enligt granskningen erhaller bist omdome, med avseende pa hur
information formedlas. Telias omdome uppnas néstan av savdl SKF som Volvo, vilka dven de
redovisar information pa ett sitt som vil 6verensstimmer med tidigare i empiriavsnittet stillda
onskemal om icke existerande upprepningar. A andra sidan ir NCC det bolag som #r lingst ifrin
att uppna ett tillfredsstdllande omdome och inte heller Ericsson, som i granskningen erholl nést
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minst poidng, kan anses ha en informationsgivning som med avseende pa upprepningars
forekomst ir tillfredsstéllande.

Verksambhets- Boss Media, NCC Elanders Ericsson, Lindex, SKF, Telia, Elanders
beskrivning och NIBE Vattenfall och Volvo
FoU Boss Media, Elanders, Ericsson,
Lindex, NCC, NIBE, SKF, Telia,

Vattenfall och Volvo
Nettoomséttning och | Ericsson och Volvo | Boss Media, Elanders, Lindex,
resultat NCC, NIBE, SKEF, Telia och

Vattenfall

Finansiell stéillning Ericsson Elanders och Lindex, Boss Media, NCC, SKF, Telia, NIBE

Vattenfall och Volvo
Risker NCC Ericsson, SKF och Telia Elanders, NIBE, Vattenfall och Boss Media, Lindex,

Volvo SKF och Telia
Investeringar Ericsson och SKF | Boss Media, Elanders, Lindex, NCC
NIBE, Telia, Vattenfall och
Volvo
Medarbetare NCC Boss Media, Elanders, Lindex NIBE, SKF, Telia och Volvo Elanders och Ericsson
och Vattenfall
Agarfﬁrhﬁllande NCC Boss Media, Elanders, Ericsson,
Lindex, NIBE, SKF, Telia,

Vattenfall och Volvo
Hindelser efter NIBE Elanders Boss Media, Ericsson, NCC, Lindex
balansdagen SKF, Telia, Vattenfall och Volvo
Framtidsutsikter Boss Media, Elanders, Ericsson,

Lindex, NCC, NIBE, SKF, Telia,
Vattenfall och Volvo

Figur 11: Resultat av granskning av upprepningars forekomst

5.1.3 GRANSKNING AV SEGMENTSRAPPORTERING

Utgangspunkten vid granskning av bolagens segmentsrapportering har varit att definiera tolv
olika omraden for att sedan utrona vilken information om respektive omrade bolagen lamnar i not.
Omradena som legat till grund for undersokningen &r: omsittning per rorelsegren, resultat per
rorelsegren, tillgangar per rorelsegren, skulder per rorelsegren, investeringar per rorelsegren,
kassaflode per rorelsegren, omsittning per geografiskt omrade, resultat per geografiskt omrade,
tillgangar per geografiskt omrade, skulder per geografiskt omrade, investeringar per geografiskt
omrade samt kassaflode per geografiskt omrade.

Boss Medias arsredovisning saknar helt noten segmentsrapportering och saledes sker
rapportering varken per rorelsegren eller per geografiskt omrade. Darmed bortses fran Boss
Media under foljande delar av detta avsnitt.

Gemensamt for samtliga bolag ar att de redogor for omsittning samt investeringar per rorelsegren
och vidare redogor dven samtliga bolag, Lindex undantaget, for resultat per rorelsegren. Vad
avser tillgangar per rorelsegren dr det endast Telia som ej ldamnar nagra upplysningar och
redogorelse for skulder per rorelsegren ir det tre bolag som uteldmnar. Dessa tre bolag dr Lindex,
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Telia samt Vattenfall. Vid granskning av huruvida bolagen redogor for kassaflode per rorelsegren
framkom det att endast NCC viljer att upplysa om denna post.

Sammanfattningsvis kan faststillas att NCC har den mest ingaende rapporteringen per
rorelsegren da bolaget uppfyller de sex granskningskriterier som faststillts. De bolag som
representeras av minst antal uppfyllda kriterier avseende rapportering per rorelsegren, bortsett
fran Boss Media, dr Lindex och Telia. Bolagen redogor vardera enbart for tre av de sex omradena.

Samtliga bolag redogor for omsittning, tillgangar samt investeringar per geografiskt omrade med
ett undantag, vilket #r Telia, som underlater att upplysa om investeringar per geografiskt omrade.
Vad avser rapportering av skulder per geografiskt omrade véljer Lindex och Vattenfall att 1amna
denna upplysning medan 6vriga bolag saknar redogorelse for densamma. Endast ett fatal bolag,
Lindex, Telia samt Vattenfall, rapporterar resultat per geografiskt omrade. Granskningens tolfte
och sista omrade, kassaflode per geografiskt omrade, aterfinns inte i nagon av de granskade
bolagens arsredovisningar.

Avseende rapporteringen per geografiskt omrade kan det konstateras att de bolag som uppfyller
flest av de definierade kriterierna &r Lindex och Vattenfall med fem presenterade omraden
vardera. Ovriga bolag uppfyller vardera tre av de sex granskade omradena.

Slutligen kan det faststéllas att segmentsrapporteringen skiljer sig mellan de granskade bolagen
och ett bolag som upplyser ingaende per rorelsegren behover nodvindigtvis inte tillhora de mer
transparenta bolagen vad avser upplysningar per geografiskt omrade. Uppsatsen avser fora en
mer ingaende diskussion kring bolagens segmentsrapportering i uppsatsen analyskapitel.

De bolag som erhallit biast omdome vad avser segmentsrapporteringen ir Ericsson, NCC samt
Vattenfall, medan Boss Media, som helt saknar information om segment i not, erhallit det simsta
omdomet.

Segmentsrapportering Boss Media Telia Elanders, Ericsson, Lindex,
NCC, NIBE, SKF, Vattenfall
och Volvo

Figur 12: Resultat av granskning av segmentsrapportering

5.1.4 GRANSKNING AV SPECIFIKA POSTER’’

Granskningen av specifika poster kommer att ta sin utgangspunkt i studerandet av sex poster,
inom vilka forbéttringar 6nskas. De 6nskvérda forbattringarna hanfors till uttalanden framkomna
tidigare 1 empiriavsnittet. Posterna dr goodwill vid forvérv, omridkningsdifferenser, vilket ses som
en underkategori till justeringar mot eget kapital, personaloptioner, rintekostnader, pensioner
samt skatter.

Varken Boss Media, Elanders eller Lindex har under 2005 gjort nagra forvarv varfor
specifikation om respektive forvirvs goodwillvirde ej redovisas i not. Inte nagot av dvriga bolag
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har pa ett tillfredsstillande vis redogjort for virdet pa den del som avser forvirvets goodwill.
Saledes finns det for samtliga bolag forbattringspotential inom detta omrade.

Vad giller omrikningsdifferenser sa skall det inledningsvis nidmnas att inte nagot av de
undersokta bolagen saknar omrikningsdifferenser utan omradet #r nagot som karaktiriserar
samtligas redovisning. Vad som diremot skiljer bolagen &r i vilken utstrickning de genomfor en
redogorelse i enlighet med framkomna onskemal. Granskningen visar att hilften av bolagen
redovisar pa en tillfredsstillande niva medan andra hilften har en redogorelse som kan anses
bristfillig. Boss Media, Ericsson, SKF, Vattenfall och Volvo tillhér bolagen som vid
granskningen erhaller positivt omdome medan Elanders, Lindex, NCC, NIBE och Telia har
redovisning som bor forbittras.

Med avseende pa personaloptioner kan det initialt ndimnas att det vid granskningen framgar att
fyra bolag, Boss Media, Elanders, NIBE samt Vattenfall, saknar personaloptioner. Inom samtliga
av de aterstaende bolagen, Ericsson, Lindex, NCC, SKF, Telia och Volvo, existerar
personaloptioner, som dessutom redogors pa ett vis som dr forenligt med de onskemal som
tidigare 1 empiriavsnittet framkommit.

Rintekostnader dr den post ddr granskningen tyder pa storst skillnader mellan bolagens
redovisning. Elanders, NCC, NIBE, SKF och Vattenfall redogor for rantekostnader pa ett vis som
kan anses vara tillfredsstdllande, det vill sdga riantekostnader finns specificerat i not och &ar dir
dessutom uppdelat och vidare specificerat. Telia dr det enda bolag som redovisar rintekostnader 1
not men saknar en vidare specifikation. De resterande bolagen, Boss Media, Ericsson, Lindex
samt Volvo, behandlar inte rintekostnader i not overhuvudtaget.

Pensioner dr en post dir granskningen nist intill tyder pa en enhetlig och liknande redovisning
mellan bolagen. Endast Boss Media sérskiljer sig genom att inte redogdra for posten ens i
balansrdkningen, nagot som tyder pa att bolaget inte har pensioner eller atminstone inte pa
samma sitt som Ovriga bolag. Saledes redogor Elanders, Ericsson, Lindex, NCC, NIBE, SKF,
Telia, Vattenfall och Volvo for pensioner pa ett sitt som uppfyller de 6nskemal som stéllts upp
vad giller postens redovisning.

Den post i granskningen som dock tvekldst fran bolagens sida karaktédriseras av samma form av
informationsgivning dr skatter. Samtliga bolag redogor for skatter pa ett sitt som sammanfaller
med tidigare i empirin framforda 6nskemal.

Med utgangspunkt i ovanstaende redogorelse for granskningens resultat kan slutsatser om
bolagens redovisning, med avseende pa specifika poster, sammanfattas enligt foljande:
= Den post som i storst utstrackning priaglas av otillfredsstéllande resultat dr redovisningen
av goodwill vid forvirv.
» Posterna omrikningsdifferenser och rantekostnader dr de poster dir skillnaderna mellan
bolagen ir storst.
» De poster dir flest bolag redovisar information pa en tillfredsstéillande niva dr pensioner
och skatter.
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= SKF och Vattenfall dr bolagen som enligt granskningen i storst utstrickning redovisade i
enlighet med vad som kan anses vara onskvért. A andra sidan ir Telia, Lindex och NIBE
de bolag vars redovisning dt minst tillfredsstéllande.

Goodwill vid forvirv Ericsson, NCC, NIBE, SKF, | Boss Media, Elanders

Telia, Vattenfall och Volvo och Lindex
Justeringar mot EK
- omrdkningsdifferenser Elanders, Lindex, NCC, Boss Media, Ericsson, SKF,

NIBE och Telia Vattenfall och Volvo
Personaloptioner Boss Media, Ericsson, Lindex, NCC, SKF,
Elanders, NIBE och Telia och Volvo
Vattenfall
Réintekostnader Boss Media, Ericsson, Telia Elanders, NCC, NIBE, SKF
Lindex och Volvo och Vattenfall

Pensioner Boss Media Elanders, Ericsson, Lindex,

NCC, NIBE, SKF, Telia,
Vattenfall och Volvo
Skatter Boss Media, Elanders,
Ericsson, Lindex, NCC, NIBE,
SKF, Telia, Vattenfall och
Volvo

Figur 13: Resultat av granskning av specifika poster

5.2 SAMMANFATTNING AV DE OLIKA DELARNAS GRANSKNING

De fyra omraden, Oversiktlig granskning, informationsstruktur, segmentsrapportering samt
specifika poster, som avsetts undersokas har ovan redogjorts var for sig. Foljande stycken éar
menade att sammanfora de separata iakttagelserna och sammanfogas i en helhetsbedomning av
varje bolags arsredovisning.

Da resultatet for granskningen av varje separat del sammanfors kan det utldsas att Vattenfall,
SKF och Elanders ir de tre bolag med arsredovisningar som i storsta utstrackning uppfyller de
onskemal och krav som anvindare av densamma har. A andra sidan #r Telia och Boss Media de
bolag som totalt sett erhaller simst omdome och saledes inte lyckas motsvara de krav som stélls
pa informationen i arsredovisningen.

Utifran de tre kategorier som definierats i uppsatsens metodavsnitt kan det utldsas att de bolag
som SKF normalt jamfor sig med, Ericsson, Telia samt Volvo, alla placerar sig sémre dn SKF
och dessutom bland de fyra med sdmsta totala omdome. De bolag som anlitar Solberg
Kommunikation; Lindex, NIBE samt Volvo, placerar sig samtliga efter varandra med ett totalt
omdome som ror sig kring den totala podngsummans medianvirde, pa samre placeringar an SKF.
Bolagen som tillhor kategorin som nagon gang under de tva senaste aren erhallit pris for sin
arsredovisning, Boss Media, Elanders, NCC samt Vattenfall, representerar bolag med i stor
omfattning skilda podngsummor.
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6 ANALYS

I kapitel sex forbinds inom dmnesomrddet behandlad teori samt évrig relevant litteratur, med den
empiri som framkommit av granskningen. Samtliga fyra granskningsomraden dr, inledningsvis
var for sig, foremal for analys medan kapitlet avslutas med ett avsnitt ddr arsredovisningarnas
helhetsomdome utgor basen for analysen. Analyskapitlet dr menat att ligga till grund for
uppsatsens slutsatser.

6.1 ANALYS MED GRANSKNINGEN AV OVERSIKTLIG INFORMATION SOM BAS

Vid granskningen av arsredovisningarnas sidantal kan det finnas anledning att pavisa det faktum
att de storre bolagen i undersokningen, SKF, Volvo samt Ericsson, star for de ldngsta
arsredovisningarna, medan de kortaste arsredovisningarna representeras av Lindex och NIBE.
Det kan saledes anses kunna urskiljas en viss korrelation mellan bolagets storlek och lingden pa
arsredovisningen. Det kan dven konstateras att Volvo och Ericsson tillhor den grupp bolag som
SKF normalt jamfor sin arsredovisning med, nagot som eventuellt kan forklara att de hamnar
relativt ndra varandra avseende arsredovisningens sidantal. Lindex och NIBE anlitar bada
Solberg Kommunikation vid utformningen av arsredovisningen och det faktum att dessa bolag
representerar undersokningens Kkortaste arsredovisningar torde kunna tyda pa Solberg
Kommunikation dr medvetna om den problematik som JKL Group identifierat, ndmligen att var
tredje analytiker inte hinner med sitt arbete. Foljaktligen kan det antas att Solberg
Kommunikation medvetet uppmanar sina klienter att producera en kort arsredovisning. Dock
finns det en invindning mot ovan forda resonemang, vilken dr det faktum att bland Solberg
Kommunikations kunder aterfinns d&ven Volvo, som representerades av undersokningens lingsta
arsredovisning. Dérav anses tesen om korrelationen mellan bolagsstorlek och arsredovisningens
langd istdllet stirkas och far till viss del anses gilla for undersokta arsredovisningar.
Anmirkningsvirt dr dven att de bolag som erhallit pris for bdsta arsredovisning, det vill sdga
Boss Media, Elanders, Vattenfall, samt NCC, aterfinns nidrmast det genomsnittliga antalet sidor,
vilket eventuellt skulle kunna pavisa att en lamplig lingd for en arsredovisning, baserat pa
uppsatsens granskningsvillkor, bor hamna runt det genomsnittliga antal sidor som genom
skribenternas undersokning framkommit.

Aven vid granskningen av forvaltningsberittelsens lingd beriknades ett genomsnitt, dér sju av de
granskade arsredovisningarna hamnade under detta genomsnitt. Saledes bor genomsnittet beaktas
med forsiktighet da nagot eller nagra bolag kan sta for en, i sammanhanget, véldigt lang forvalt-
ningsberittelse. Av de bolag som SKF normalt anvinder som mattstockar kan nédmnas att
Ericssons ldngd pa forvaltningsberittelsen overensstimmer med SKF:s motsvarighet, medan
Telias forvaltningsberittelse dr nagot langre. Vidare star Volvo for den i sdrklass ldngsta forvalt-
ningsberittelsen, nagot som kan ha sin forklaring i att Volvos arsredovisning dr undersokningens
langsta. Dock tenderar det inte att existera nagot samband mellan de bolag som ingar i Solberg-
gruppen, da Lindex forvaltningsberittelse dr en av de kortare medan NIBE:s forvaltnings-
beriittelse ligger nira genomsnittet. Aven de bolag som ingér i gruppen som erhdllit pris for
arsredovisningen uppvisar klara skillnader i lingden pa forvaltningsberittelsen. Saledes anses det
vara rimligt att anta att forvaltningsberittelsens lingd snarare dr en foljd av bolagens val av
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informationsutlimnande dn en foljd av bolagets storlek eller bolagets anlitande av Solberg
Kommunikation.

Ytterliggare en komponent i den Oversiktliga granskningen dr antalet sidor som respektive bolag
nyttjar i syfte att redogéra for noter. Det sidantal till noter SKF anvénder i sin arsredovisning
overensstimmer exakt med Telia och sammanfaller dessutom nistintill med Volvos nyttjade
utrymme. Anmérkningsviart dr dock att Ericssons arsredovisning dgnar minst antal sidor at
noterna, trots att bolaget, sett till hela arsredovisningen, star for en av undersokningens lingsta
arsredovisningar. Lindex och NIBE representerar de bolag med nést minst sidantal, men som
tidigare pavisats kan det ej faststillas att Solberg Kommunikation aktivt foresprakar kortare
arsredovisningar da Volvos sidantal for noterna utgoér en av undersokningens ldngsta. Det bor
dven ndmnas att aterigen hamnar de fyra bolagen som vunnit pris for sin arsredovisning narmast
genomsnittet, vilket kan tyda pa att det framriknade genomsnittet kan agera riktmérke for SKF
vid utformningen av nidstkommande arsredovisning.

Som framkommit av analytikernas syn pa borsbolagens rapportering dnskas information i storre
utstrackning presenteras i diagram och grafer snarare #n beskrivning i text. Saledes har den
Oversiktliga granskningen &ven innefattat granskning av antalet diagram 1 respektive
arsredovisning. Resultatet av granskningen pavisar stora skillnader mellan de olika bolagens
anvindande av diagram som kommunikationsverktyg i arsredovisningen och det finns inget som
tyder pa att antalet diagram korrelerar med bolagsstorlek. Dock skall det nimnas att SKF ligger
relativt hogt over genomsnittet och saledes redan i dagsldget delvis kan antas tillfredsstilla
analytikernas behov. Aterigen placerar sig bolagen i kategorin som vunnit Stockholmsbdrsens
tavling ndrmast genomsnittet, undantaget NCC vilkas arsredovisning innehaller flest diagram.

Hénvisningar till hemsida har funnits vara foga forekommande och anledningen kan vara att den
forflyttning av information, fran arsredovisning till hemsida, som analytiker girna ser att bolagen
genomfor inte dr mojlig pa grund av lagstadgade krav. Med detta menas att bolagen ej har
mojlighet att tillgodose analytikernas krav pa denna punkt, da tillgodoseendet skulle innebéra en
lagovertridelse. Saledes finns anledning att anta att hdnvisningar till hemsida, sa ldnge radande
lagar fortsétter att existera, endast kommer att forekomma 1 begrinsad utstrickning och det kan
dven urskiljas en koppling till den institutionella teorins tankar om tvingande institutionell
paverkan. Detta da bolagens formaga att uppfylla analytikernas behov hindras av lagar och regler
som bolagen #r alagda att folja. Dock Onskas framliggas att bolagen, i storsta mojliga
utstrackning, bor anvinda sig av hianvisningar i arsredovisningen, i synnerhet da IR-funktionens
utveckling, vilken Axell, Gottmark och Svantesson redogjort for, medfort att bolagen nu pa
betydligt fler sédtt kan kommunicera information till sina intressenter.

Bolag som i granskningen av Gversiktlig information erhallit mindre tillfredsstidllande omdome
anses mojligen besitta en IR-funktion med en uppfattning om dess syfte som ej fullstandigt
overensstimmer med det syfte som atergetts i uppsatsens teoretiska referensram. Ett av IR-
funktionens huvudsakliga syften betonas nidmligen, enligt Marcus & Wallace, vara
tillhandahallande av dverskadlig information.

Appliceras Bedford och Baladounis kommunikationsteori pa den 6versiktliga granskningen anses
den tolkning som destinationen, analytikerna, genomf6r inledas redan da arsredovisnings-
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dokumentet nar densamma. Saledes kan det antas att en lang arsredovisning, med analytikerns
anstriangda arbetssituation i atanke, skapar en negativ bild av bolaget och kan ddrmed komma att
paverka analytikerns utlatande.

Sammanfattningsvis menas att det kan anses rada mimetisk institutionell paverkan, DiMaggio
och Powells tankar om att organisationer kopierar varandra, bland bolag vid utformningen av
arsredovisningen. Tesen stirks av det faktum att SKF, i manga avseenden i den oversiktliga
granskningen, tenderar att ligga nira de bolag som uppgetts utgora mattstockar. Huruvida
efterliknandet av andra bolag paverkar analytikernas uppfattning av SKF:s arsredovisning &r det
svart att uttala sig om, dock torde likartade arsredovisningar underlitta jamforande analyser.

6.2 ANALYS MED GRANSKNINGEN AV INFORMATIONSSTRUKTUR SOM BAS

Thorell fastslar att bolagen utvecklar sin arsredovisning utifran vilka som dr densammas huvud-
sakliga anvédndare. Marita Bjork vidareutvecklar tanken om bolagets framsta anvéandare av infor-
mation till att framst omfatta analytiker, men i enlighet med vad Thorell patalar dr dven ett bolags
anstédllda anvidndare av bolagets information. Bolagets anstéllda vill givetvis veta hur fram-
gangsrik arbetsgivaren dr och samtidigt vill bolaget formedla den hér bilden. Vidare menas att ju
fler anstillda ett bolag har desto storre behov bor existera av att mer lattforstaeligt och effektivt
kommunicera ut en positiv bild till anstidllda. Med det hir som stod kan det skapas forstaelse for
anviandandet av upprepningar inom vissa bolag. Ericsson &r ett bra exempel for att askadliggora
det hir, bolaget har sdvil ett stort antal anstillda som en pataglig mingd upprepningar. A andra
sidan har dven bolagen SKF och Volvo manga anstillda utan att de i stor utstrickning anvinder
sig av upprepningar. Vid analys om varfor bolag med relativt jaimt antal anstéllda i sa pass stor
utstrackning som granskningen tyder pa skiljer sig avseende anviandandet av upprepningar kan
forklaring hamtas i respektive bolags bransch, nagot som mer ingaende analyseras senare.

En annan aspekt som skulle kunna skapa forstaelse for nyttjande av upprepningar tar sin grund i
Bedford och Baladounis modell som lyfter fram att en av anvindarens tva framsta uppgifter &r att
tolka den information som ges densamma. Om bolagen 4r medvetna om det, och dr av
uppfattningen att upprepningar forenklar tolkningen, skapas en forstaelse till varfér upprepningar
anvinds. Som forklaring till SKF:s begrinsade niva av upprepningar kan stod himtas fran
intervjun med Marita Bjork, som betonar att bolagets framsta anvidndare dr bland annat analytiker.
Med Mats Liss betonande att arsredovisningen inte far bli for omfattande da det paverkar
effektiviteten i granskningen av bolagen framligges analytikernas 6nskemal om informationen i
arsredovisningen och kombinerat med Marita Bjorks medvetenhet om SKF:s frimsta malgrupp
vad avser formedlad information, kan SKF:s positiva omdéme inom ramen for granskningen av
informationsstruktur anses forklaras. Samtidigt skulle det hidr tyda pa att bolagen som i
granskningen erholl mindre tillfredsstdllande omddme inte har en tillrdcklig grad av medvetenhet
av analytikernas onskemal vad avser informationsstrukturen och da framst i vilken utstriackning
upprepningar anvinds.

I ett ytterligare forsok att sla fast varfor upprepningar anvinds trots att de huvudsakliga
anvindarna och professionen ej sa onskar hdmtas inspiration i modellen av Shannon och Weaver.
Det kan anses mojligt att forekomsten av upprepningar beror pa ett otillrickligt arbete av
sindaren. Det kan anses troligt att sdndaren av informationen, i manga fall en IR-avdelning, inte
sammanstéllt materialet pa ett tillrackligt granskande och anvindarebaserat vis. Som f6ljd av det

© Florén & Karlsson 2006 34



Arsredovisningen
- Utifran perspektivet anvindarnas efterfragan

Handelshégskolan

VID GOTEBORGS UNIVERSITET

uppkommer upprepningar som ¢j nodvindigtvis behover existera. Saldes tyder resultatet av
granskningen pa att bolag sasom NCC och Ericsson skulle kunna besitta en IR-avdelning med
forbittringsomraden. A andra sidan kan det antas att Telia, SKF och Volvo ir bolag med IR-
avdelningar som i sin informationshantering bedriver ett framgangsrikt arbete.

Det kan med stor sannolikhet anses att det marknadsforingsfokus som, enligt exempelvis
forfattarna Marcus & Wallace samt Mahoney, idag karaktdriserar IR:s roll, frambringar ett behov
av att vara sdker pa att viss information kommer anvindarna tillhanda. Till f6ljd av det kan en
forstaelse skapas om varfor upprepningar anvinds, speciellt inom omraden som av anviandarna ar
avgorande vid en investeringssituation. Appliceras det hir pa resultatet av granskningen, vilket
visar att Ericsson ir ett av de bolag som 1 storst utstrickning anvinder upprepningar, kan det
forklaras av behovet Ericsson har av att synas och uppmérksammas av intressenter. Detta gor att
stindig framhivning av bolaget dr nodvindig. Med det hidr som stod for Ericssons omfattande
anviandande av upprepningar kan det forefalla méarkligt att stora och intressentfokuserade bolag
sasom Volvo och SKF i vildigt begrinsad utstrickning behandlar information i
forvaltningsberittelsen som sedan aterkommer i noterna. Dock anses det kunna forklaras av den
annorlunda verksamhet bolagen, jamfort med Ericsson, befinner sig i. SKF och Volvo ir bada
bolag som tenderar vara aktiva inom verksamheter som karaktériseras av industri- respektive
kapitalvaror som vidare inte dr anméarkningsvirt trendbetonat. Med anledning av det anses
skillnaderna mellan FEricsson a ena sidan och SKF och Volvo & andra sidan i
granskningsresultatet till viss del kunna forklaras. Vad som vidare &r intressant inom detta synsétt
ar att upprepningar inom omradet nettoomsittning och resultat, som verkligen &r kopplat till
investeringssituation, anvinds av samtliga bolag. Det hér stdrker tron om att upprepningar i stor
utstrackning anvénds for att forstirka bilden av bolaget och konkurrera om investerares kapital.
Den analys som i stycket presenterats medfor att den syn Marcus & Wallace samt Mahoney
framfor om IR upplevs dverensstimma mer med verkligheten dn den syn som Diehl framlidgger.

Rimmels podngterande om att information on equal terms is the foundation stone of the market
kan anses ytterligare Oka forstaelsen for varfor bolagen i stor utstrickning inte formedlar
informationen i arsredovisningen pa ett sitt som enbart analytiker skulle forsta utan pa ett sitt
som gor informationen enkel att ta till sig for samtliga anvéndare.

Vid analys med granskningen av informationsstruktur som bas anses dven stod for resultatet
kunna hiamtas i Kotlers uppfattning om att bolagets formedlade information maste formedlas pa
ett vis som eliminerar osidkerheter huruvida anvéndaren av informationen mottagit densamma
eller ej. Detta anses kunna ske genom upprepningar eftersom da samma information ndmns
flertalet ganger ges mottagaren flertalet mojligheter att mottaga och ta till sig informationen.
Samtidigt dr det elementért att den formedlade informationen begrinsar oklarheter och med
upprepningar kan viss forstaelse for att anvidndaren forsdkras om att allt i informationen dr
korrekt frambringas. Sédledes kan oklarheter elimineras. Samtidigt kan det fa motsatt effekt, da
anvdndaren kan tolka upprepningar som ett forsok att overtyga densamma. Det som bolagen
maste fraga sig sjdlva dr vad som anses krdvas for att eliminera osikerheter. Behovs
upprepningar for att eliminera osdkerheter da en anstilld skall tolka informationen? Behovs de
ndr det dr en analytikers arbete som skall underlittas? I forsta fallet kan det anses vara befogat
men i det sistnamnda fallet kan det anses foga troligt att upprepningar underlittar tolkningen av
informationen. Tvirtom poidngterar Mats Liss att informationen i arsredovisningen inte far bli
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alltfor omfattande da det forsdmrar analytikerns mojligheter att bedriva ett effektivt arbete. En
ytterligare fragestédllning som bor finnas inom bolagen och som é&r férenlig med detta resonemang
4r huruvida Aarsredovisningen skall vara undervisande eller ej. Onskas en undervisande
informationsgivning anses det finnas risk for att férekomsten av upprepningar blir omfattande
och onskemalen fran analytiker negligeras. Marita Bjorks podngterade medvetenhet om att SKF:s
arsredovisning i liten grad kan anses vara undervisande stirks med det faktum att bolaget erhaller
hog grad av tillfredsstillelse 1 granskningen.

I ett ytterligare steg att forsoka forklara och forstd upprepningar kan inspiration himtas fran
litteraturen om informationsasymmetri. De tva faktorerna som Macintosh anser styr
informationsasymmetrin dr bolagens syn som ddrefter ger effekter pa anvindarens syn pa
betydelsen av informationen a ena sidan och hur korrekt informationen kommuniceras a andra
sidan. Det finnes troligt att ett tillvigagangssitt for ett bolag att betona betydelsen av en viss
information dr genom upprepningar, ju fler ganger ett bolag ndmner viss information desto mer
sannolikt #ar det att det uppfattas av ldsaren. Den andra faktorn som paverkar
informationsasymmetrin dr hur korrekt informationen kommuniceras, nagot som till stor del kan
anses paverkas av den mingd fortroendekapital som karaktiriserar forhallandet mellan bolag och
anvidndare. Fortroendets betydelse belyses av exempelvis Marcus & Wallace och med det som
grund for analys framfors uppfattningen att det skulle kunna vara darfér som bolag anvinder
upprepningar. Det dr ndmligen sannolikt att tro att upprepningar skapar en kénsla hos anvindaren
att informationen verkligen stimmer, ju fler ganger informationen dyker upp desto storre &r
sannolikheten att den dr korrekt. Appliceras det hir resonemanget pa granskningen kan bolagen
som 1 storst utstrickning anvinder upprepningar anses kédnna ett behov av att framhidva
information flertalet ganger for att pa sa sitt fa anvindaren att uppleva den som betydelsefull.
Bolagen kan dven anses anvidnda upprepningar i den utstrickning de gor for att lyckas Oka
fortroendet for informationen. Tanken om att fortroende for informationen i arsredovisningen ir
centralt poidngteras dven av Lars Mattson och i ett forsok att uppfylla denna elementira del 1
arsredovisningen upplevs det inte vara onaturligt for bolagen att tro att upprepningar bidrar till att
uppfylla denna faktor. A andra sidan anses SKF:s resultat tyda pa en instdllning att all
information som behandlas dr betydelsefull och inte behdver upprepas. Samtidigt kan slutsatsen
dras att bolaget anser att fortroendegraden pa informationen inte behover forbéttras, atminstone
gors det inte med hjdlp av upprepningar.

Ett annat synsitt vid analys av upprepningars forekomst dr kopplat till Kotlers teori om
personliga respektive opersonliga kommunikationssitt. Det har 1 den teoretiska referensramen
slagits fast att den personliga, om #n effektivare, dr dyrare och tar betydligt fler resurser i ansprak.
Kan det darfor vara sa att upprepningar anvinds for att, i enlighet med tidigare resonemang,
eliminera osdkerheter och sédledes undvika telefonsamtal, vilka ses som personlig
kommunikationskanal, karaktiriserade av onskemal om fragor och fortydliganden? Detta anses
vara tankbart och saledes kan viss forstaelse for upprepningars forekomst skapas. SKF:s formaga
att inte i namnvird utstrickning nyttja upprepningar kan, med detta synsitt som utgangspunkt,
anses tyda pa att SKF har en instillning att den personliga kontakten med anvindare dr viktig och
nyttan for densamma Overstiger kostnaden. Uppsatsens granskningsresultat kan saledes till stora
delar anses sammanfalla med Kotlers asikter om anvindbara kommunikationsstt.
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I ett forsok att utrona varfor samtliga bolag i viss utstrickning har information i
forvaltningsberittelsen som aterkommer i noter himtas inspiration fran Hatchs samt DiMaggios
och Powells framforda tankar om institutionell teori. Den mimetiska institutionella paverkan,
vilken talar om att bolag och organisationer, som en foljd av osidkerhet att drabbas negativt,
kopierar andra bolags handlingsmonster anses kunna forklara stora delar av granskningens
resultat. Endast Elanders, Ericsson, NCC och NIBE ir inom ett eller flera omraden ensamma att
hantera upprepningar varfor dvriga bolag 1 viss utstrickning kan anses vara utsatta av mimetisk
institutionell paverkan. I enlighet med Hatch’s tankar kan det forefalla troligt att avvikande bolag
kommer erfara negativa konsekvenser som en foljd av att inte anpassa sig till anvindarnas
efterfragan i kombination med att bolaget skiljer sig fran médngden.

Da forstaelse for upprepningars forekomst och avsaknaden av hinvisningar forsokts skapas
onskas det nu i uppsatsen framliggas resonemang som kan anses vara av det mer tillrdttavisande
slaget framst karaktiriserade av utgangspunkten att upprepningar bor begridnsas och i viss
utstriackning ersittas med hénvisningar till antingen delar i arsredovisningen eller alternativa
kommunikationskanaler. Thorells pavisande att notapparaten skall verka i syfte att forklara
information som berorts tidigare i arsredovisningen klargor att upprepningar, till skillnad fran
fortydliganden, ej bor prigla notapparaten. Granskningens resultat som till stor del tyder pa att
upprepningar i stor utstrackning dndock anvédnds upplevs anméarkningsvirt och kan nédrmast
forklaras av att bolagen inte fullkomligt delar den instillning som 1 litteraturen framfors géllande
notapparatens innehall.

Medvetenheten om vilka som dr informationens anvindare pavisas av Thorell tidigt i den
teoretiska referensramen. Bolagets storlek dr en aspekt som anses paverka vilka som &r bolagets
frimsta anvindare av dess information, ju storre bolaget dr desto storre anses sannolikheten vara
att analytiker och andra som prognostiserar bolagets ndarmaste framtid dr frimsta anviandare av
information. Det stirks med Marita Bjorks uttalande om att den information som SKF formedlar
har analytiker som huvudsaklig anvindare. Da observerade synpunkter fran professionen visar pa
att upprepningar bor begrinsas, till stor del grundat i det faktum att arsredovisningen annars
tenderar bli alltfor omfattande och otydlig, finnes det anmirkningsvért att stora bolag, exempelvis
Ericsson och NCC, i den utstrickning som granskningen pavisar har information i
forvaltningsberittelsen som aterkommer i noterna. Medvetenheten om vilka krav pa information
som bolagens anvéndare stiller torde ddrmed 6ka inom dessa bolag. Samtidigt tyder resultatet pa
att flera bolag, diribland SKF, har en hog grad av medvetenhet om dels vilka som huvudsakligen
ar anvédndare av dess information och dels vad dessa anvéndare efterfragar och kréver. Thorells
framforda asikt om bolagens medvetenhet avseende informationens anvindare kan saledes inte
anses vara utvecklad till att dven inbegripa en medvetenhet om vem som &r huvudsaklig
anvindare.

I analysen vill det vidare pavisas att som en foljd av de utokade mojligheterna till
informationsspridning, vilka Marston och Straker pavisar, borde upprepningar i allt storre
utstriickning kunna begrinsas och mingden hinvisningar till alternativa kanaler oka. Onskas
information kommuniceras till andra dn analytiker, for vilka information endast bor behova
ndmnas en gang, framfors uppfattningen att da istillet formedla informationen pa alternativt vis.
Det marknadsforingstink som tidigare behandlats och da till viss del skapat forstaelse for
upprepningar i arsredovisningen Onskas saledes nu istillet forliggas till alternativa
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kommunikationskanaler, vilka i storre utstrickning &n arsredovisningen bor vara avsedda
konkurrens om investerares kapital. Resonemanget spidder pa redan framford asikt om att flera
av bolagen tenderar anse att det dr spararna, och inte analytikerna, som dr den framsta anvindaren
av arsredovisningen och den information som diri behandlas. Marstons och Strakers fastslagna
faktum kan saledes dnnu inte anses vara forankrat bland bolagen.

6.3 ANALYS MED GRANSKNINGEN AV SEGMENTSRAPPORTERING SOM BAS

Inledningsvis bor det klargoras att Boss Medias arsredovisning helt saknar not om
segmentsrapportering, vilket finnes anmérkningsvirt. Avsaknaden av noten segmentsrapportering
skulle kunna tyda pa att Boss Media endast verkar inom en rorelsegren samt inom ett geografiskt
omrade, nagot som upplevs foga troligt. Ligg dartill det faktum att det i arsredovisningens Gvriga
delar namns omraden, vilka skulle kunna identifieras som rorelsegrenar samt olika geografiska
omraden. Da genomford undersokning endast syftar till att utréna hur bolaget rapporterar per
segment i not erhaller dirmed Boss Media ett kraftigt negativt utlatande avseende bolagets
segmentsrapportering och det kan vidare konstateras att applicerandet av 7F-modellen inom detta
omrade far anses vara obefintligt.

Uppfattningen rader att segmentsrapportering dr en kénslig fraga for bolagen och vidare anses
balansgangen mellan att vara rimligt transparent och alltfor utlimnande harfin. Giinther och
Otterbein menar att viss frivillig informationsgivning kan stérka ett bolags image, nagot som kan
anses gilla sarskilt for segmentsrapporteringen da analytikernas synpunkter vittnar om att en
informationsrik segmentsrapportering dr Onskvidrd. De bolag som SKF har uppgivit vara
mattstockar har en relativt likartad segmentsrapportering, dir Volvo och SKF redovisar exakt
samma poster, atta stycken. Ytterliggare en post aterfinns i Ericssons segmentsrapportering
medan Telia redogor for hilften av de undersokta omradena. Bolagen som anlitar Solberg
Kommunikation redogor samtliga for atta poster, dock inte samma poster, vilket kan tyda pa att
nagon strategi fran kommunikationsbyran i detta avseende ej existerar. Det skall dock podngteras
att segmentsrapporteringen kan tendera att skilja sig mellan bolag pa grund av verksamhet och
geografisk marknad snarare dn pa grund av vilja respektive ovilja att delge marknaden
information. De bolag som tillhor kategorin som erhallit Stockholmsborsens utmérkelse for bésta
arsredovisning har en relativt likartad segmentsrapportering, Boss Media undantaget, och redogor
for ungefir samma antal poster som bolagen i de 6vriga tva kategorierna.

Med utgangspunkt i de synpunkter som erhallits fran professionen kan det konstateras att en dnnu
mer detaljerad segmentsrapportering vore att foredra. Dessutom tenderar bolagens
segmentsrapportering, enligt Marton, utgora en visentlig del av analytikerns produkt och saledes
har analytikerna behov av en detaljerad segmentsrapportering. Dock bor det aterigen papekas att
en alltfor detaljerad informationsgivning avseende segment skulle kunna komma att gynna
konkurrenter till bolaget och dirmed skada verksamheten. Den svara balansgangen vid
segmentsrapporteringen &r saledes dnnu en gang askadliggjord.

Utifran de observationer som erhallits kan det konstateras att det verkar rada nagon slags norm
bland bolagen da flera av de poster som undersokts redogors for i flertalet av de granskade
arsredovisningarna. Huruvida denna norm har sin utgangspunkt i mimetisk institutionell
paverkan, det vill siga DiMaggios och Powells teori om att bolagen kopierar varandra, eller
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hérror fran lagar och regler viljs det att avsta fran att yttra sig om, da svaret pa fragan ligger
utanfOr uppsatsens syfte.

Sammanfattningsvis kan det konstateras att segmentsrapporteringen tenderar att vara ett centralt
amne, bade hos bolagen och analytikerna, och den information som bolagen viljer att delge
marknaden tenderar i manga fall att inte uppfylla de 6nskemal som marknaden stiller.

6.4 ANALYS MED GRANSKNINGEN AV SPECIFIKA POSTER SOM BAS

Spontant upplevs det anmirkningsvirt att samtliga bolag inom ett eller flera omraden ej redovisar
i enlighet med det professionen anser vara en tillfredsstillande niva. Aterigen tyder detta pa att
bolagen, visserligen i1 olika omfattning men &ndock, besitter en okunskap och bristande
medvetenhet om vad arsredovisningens framsta anvéndare efterfragar och har som 6nskemal att
kunna utldsa genom formedlad information. Kan det, liksom vad som kan anses troligt vad avser
upprepningars forekomst, vara mojligt att bolagen som foljd av denna bristande medvetenhet inte
anpassar sin information efter dess anvindare? Kan det vara sa att bolagen inte anser analytikerna
vara de frimsta anvindarna av den information som formedlas i granskade sex specifika poster?
Med stod 1 detta dr uppfattningen att flertalet bolag har bristande vetskap om vad analytikerna
Onskar samt att de anser nagon annan anvindare dn analytiker vara frimsta mottagare av denna
sorts information. SKF:s tillfredstédllande niva pa redovisning av specifika poster som framtrider
genom granskningen kan forklaras med ovanstaende resonemang da Marita Bjork under intervjun
just betonade den medvetenhet bolaget besitter vad avser vilka som 4r arsredovisningens framsta
anvindare. Att bolag sasom Lindex och NIBE erhaller betydligt simre omdome &n SKF kan
delvis ha koppling till dess storlek. Mindre bolag &r inte alls i samma utstrickning beroende av
att presentera information som kan utgora underlag for prognoser och liknande som storre bolag,
nagot som framforts av Thorell i den teoretiska referensramen.

Enligt Thorell ir ett av arsredovisningens syften att formedla en rittvisande bild av bolaget och
dess stdllning. Samtidigt ndimner Mats Liss att arsredovisningen maste bli enklare och tydligare
for att analytikerna skall kunna gora en rittvisande analys av bolaget. Kravet pa tydligare och
enklare arsredovisningar podngteras dven av Lars Mattsson. Sammankopplat innebir detta att om
inte analytikernas onskemal om enkelhet och tydlighet uppfylls sa uppfylls inte heller ett av
arsredovisningens huvudsakliga syften. Darfor upplevs det vara elementirt for bolagen att borja
anpassa sig till de onskemal och krav anvéndare i allmédnhet och analytiker i synnerhet stéller pa
bolagen och dess redovisning. Granskningens resultat tyder ddrmed pa att bolag sasom Lindex,
NIBE och Telia maste borja fordndra viss informationsgivning vad avser dessa sex specifika
poster. A andra sidan tillhdr SKF och Vattenfall de bolag som har kortast vig kvar for att
uppfylla analytikers 6nskemal. Det skall dock ndmnas att dessa bolag ej dr fullkomliga utan dven
de bor omgaende forbittra sig inom exempelvis posten goodwill vid forvérv. Detta innebir att
virdet pa goodwillposten i samband med forvirv bor specificeras och vidare bor fordelning goras
mellan goodwill och immateriella tillgangar for respektive forvirv, i syfte att tillfredsstilla
analytiker. Den sammanldnkning mellan Mats Liss, Lars Mattssons samt Thorells asikter som
kan urskiljas anses ddrmed inte vara forankrad bland flertalet av bolagen.

Att noterna skall fungera som fortydliganden av det som ndmns tidigare i arsredovisningen star

klart enligt vad Thorell anser och att samtliga bolag i viss utstrackning inte till en
tillfredsstillande grad gor detta anses vara bristfélligt och ytterligare forsvaga arsredovisningens
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ursprungliga syfte. Professionen betonar den roll noterna har genom Onskemalen om
fortydligande och att bolagen da inte anpassar sig till detta kan anses vara hénforbart till
institutionell teori och da frimst DiMaggios och Powells resonemang om mimetisk paverkan som
behandlar osdkerheten att avvika fran vad andra gor. Samtidigt som mimetisk paverkan kan styra
organisationer till ett beteende kan normativ paverkan ha samma effekter och da anvindarnas
krav skiljer sig fran vad som #r normen vad avser informationsgivningen dr det troligt att
komplikationer uppstar. Bolagen kommer helt enkelt i en situation didr de tvingas ta stéllning
mellan att & ena sidan f6lja normen, mimetisk paverkan, eller a andra sidan anpassa sig till de
krav som sitts upp fran analytiker och andra anvindare. I enlighet med institutionell teori och den
syn Hatch framldgger kommer bolag som anpassar sig till behov och 6nskemal hos omvirlden att
belonas. Saledes #r uppfattningen att det finns klara teoretiska incitament for bolag att anpassa
sig till de synpunkter kring informationen som framforts av professionen och dven om sa inte dr
fallet 1 nuléiget anses det vara sannolikt, med stod 1 institutionell teori, att utvecklingen vad avser
informationsgivning kommer karaktiriseras av ett narmande mot anvindarnas efterfragan.

Istillet for den rddsla som dr forenad med mimetisk institutionell paverkan bor viljan av att vara
unik forstirkas, nagot som i sin tur kan anses vara kopplat till vilja att 1amna frivillig information,
vilket i sin tur bland andra Giinther och Otterbein anser stdrker ett bolags image. Frivillig
information 4r vidare nagot som Eccles anser krivs for att analytikerns informationsbehov skall
kunna anses vara uppfyllt. Med granskningen som bas kan det slas fast att den frivilliga
informationen inom posterna goodwill vid forvirv, omridkningsdifferenser och riantekostnader for
flertalet bolag inte befinner sig pa en niva som gor att analytikerns informationsbehov &r uppfylit.
A andra sidan sker idag formedlande av frivillig information pé en tillfredsstillande niva inom
omradena personaloptioner, pensioner samt skatter, varvid dessa omraden inte behdver
kompletteras med ytterligare information for att fylla det informationsbehov analytikerna har.
Bakgrunden till varfér analytikerna har detta behov av frivillig information kan till stor del anses
vara kopplat till informationsasymmetri, nagot som enligt Eccles begrinsas genom just frivillig
information da det &r just den informationen som bolagen ej nodvindigtvis Onskar limna.
Resonemanget kan speciellt appliceras pa posten goodwill vid férviarv da det upplevs troligt for
bolagen att inte vilja avsloja hur stor del av ett visst forvarv som motsvaras av goodwill.

Bedford och Baladounis teori, att en av anvindarens frimsta uppgifter dr att tolka informationen
som formedlas i exempelvis arsredovisningen kan ocksa sdgas ha koppling till graden av
fortydliganden av granskade poster. Det forefaller sjdlvklart att tolkningen gors littare desto fler
tydliggoranden som gors. Bolagens tendens att i noterna inte till en tillfredsstdllande niva
tydliggora sadant som behandlats tyder saledes pa att bolagen inte bara dr omedvetna om vilka
som ir arsredovisningens anvindare utan dven om vad anvindaren avser gora med informationen.

Aven Kotlers teori om kommunikationskanaler kan anses applicerbar pa ofésrmégan att tydliggora
information. Det kan finnas anledning att anta att bolag onskar en personlig kontakt for att hoja
trovardigheten och fortroendet for bolaget och dess information. Med oklarheter i informationen,
det vill sdga en avsaknad av fortydliganden, lyckas sdledes bolagen astadkomma den personliga
kontakt de #r ute efter. Att SKF, som i hog grad fortydligar information, utifran fort resonemang,
inte forefaller vara i behov av denna kontakt kan vara rimlig da Marita Bjork vid intervjun
betonade att SKF redan besitter ett gott fértroende och bolaget har under flertalet ar formedlat
information som mottagits med hog trovérdighet.
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6.5 ANALYS MED SAMMANFATTNING AV DE OLIKA DELARNAS GRANSKNING SOM BAS

Uppfattningen r att bolagen som totalt sett erhallit mest tillfredsstdllande omdomen i uppsatsens
granskning kan antas ha en informationsgivning som befinner sig nira analytikers onskemal och
saledes karaktiriseras forhdllandet dem emellan av en lag grad av informationsasymmetri. Att
dven de framsta bolagen i granskningen inom en del omraden inte redogor for information i
enlighet med onskemalen tyder pa att det alltid existerar information som bolagen inte vill
formedla och som foljaktligen analytiker och andra anvindare inte far ta del av. Saledes &r detta
ett bevis pa att den informationsasymmetri som Macintosh och Eccles bada konstaterar stindigt
kommer att foreligga. Vidare upplevs det vara mojligt att dra kopplingar mellan bolagens
omdomen och institutionell teori. Bolagen med positiva omdomen kan, vilket redan nidmnts,
antas uppfylla fler onskemal som anvindare formedlat #n de bolag med mindre positiva
omdomen och detta kan tolkas som en effekt av det DiMaggio och Powell bendmner normativ
institutionell paverkan. Den vilja och formaga att anpassa sig till krav och 6nskemal som stills pa
bolaget kan i stor utstrickning kopplas till granskningens resultat.

Det upplevs anméarkningsvirt att de bolag som anlitar Solberg Kommunikation, olika podng per
granskat omrade till trots, i stort erhaller likvardigt totalt omdome. Det kan anses att detta har sin
forklaring i att bolagen utformat arsredovisningen utifran givna, standardiserade forutsittningar
tillhandahallna av Solberg Kommunikation. Det kan vara rimligt att anta att Solberg
Kommunikation for en aktiv dialog med anvindare av arsredovisningen om vad som onskas i
densamma, ett resonemang som delvis faller da det fortfarande finns bolag i granskningen som
erhaller ett mer positivt omdome dn bolagen i aktuell kategori. Det bor dven pavisas att NIBE och
Lindex i stor utstrickning erhallit poing med begridnsad spridning per granskat omrade, medan
Volvo uppnar sitt totala omdome med savil mycket positiva som mycket negativa utlatanden.

Ytterligare en aspekt som finnes relevant att diskutera dr det faktum att de bolag som SKF
vanligtvis jamfor sig med samtliga erhallit relativt negativa omdomen. Att SKF erhaller ett
mycket positivt betyg upplevs inte vara 6verraskande da Marita Bjork under intervjun formedlade
en hog grad av medvetenhet vad avser tillfredsstillande av arsredovisningens anvindares behov.
Det ar dock anméirkningsvart att bolag med analytiker som huvudsaklig anvindare av
arsredovisningen inte lyckas tillfredsstilla det informationsbehov, vilket betonats i savél teoretisk
referensram som framforda synpunkter av professionen, som existerar. Den mest troliga
forklaringen till bolagens oformaga att formedla efterfragad information upplevs kunna ha sin
grund i antingen en bristande medvetenhet om vem som &dr anvindare av bolagets arsredovisning
och vad densamma efterfragar eller en ofullstindig IR-funktion som helt enkelt inte reagerar pa
marknadens signaler.

Det faktum att bolagen som under de senaste tva aren nagon gang erhallit pris tilldelas sa pass
olika omdomen anses vara svart att analysera. Det mest negativa utlatandet erhaller Boss Media,
vilka foregaende ar tilldelades pris for sin arsredovisning, och anledningen skulle kunna vara att
bolaget i alltfor stor utstrackning forlitat sig pa foregaende ars krav och 6nskemal och dirmed
inte utvecklat sin arsredovisning infor granskat rikenskapsar. Diaremot aterfinns Vattenfall som
det bolag med det mest positiva omdomet, nagot som kan tolkas som att foregaende
arsredovisning, vilken tilldelades pris, har utvecklats i takt med sadant som anvindare efterfragar.
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7 SLUTSATS

Kapitlet dmnar redogora for de slutsatser som dragits utifran genomford studie och vidare
innehdlla den rekommendation som skall ldmnas till SKF avseende bolagets drsredovisning.
Slutligen presenteras avslutande kommentarer samt forslag till vidare studier.

7.1 SLUTSATSER

I uppsatsen har det framkommit att det som av analytiker efterfragas i bolagens arsredovisning
frimst karaktdriseras av en onskan om tydlighet, enkelhet samt relevans. Vidare framhéavs det
faktum att mer ingaende information, framst vad avser segmentsrapportering och vissa specifika
poster, efterfragas och bolagen bor dven bli medvetna om arsredovisningens informationsstruktur,
vilket exemplifieras genom begrinsning av upprepningar.

Slutsatsen blir dirmed att arsredovisningen torde vara kort, léttforstaelig samt i storre
utstrickning anpassas utefter analytikerns informationsbehov. Paradoxalt, med avseende pa
denna slutsats, kan tyckas vara att en hogre uppfyllelsegrad av analytikerns informationsbehov
snarare tenderar att ©Oka arsredovisningens omfattning 4n reducera densamma. Hirmed
askadliggors den komplexitet bolagen stills infor vid utformningen av arsredovisningen, nagot
som skapar forstaelse for granskningens resultat samt uppdragsgivarens behov av studien.

Den slutsats som kan dras av 1 vilken utstrickning som bolagens formedlade information
motsvarar anvindarens efterfragan kidnnetecknas av stor spridning. Dels skiljer sig bolagen at vad
avser granskade omraden men samtidigt kan konklusionen dras att samma bolag inom vissa
omraden redovisar i enlighet med efterfragan medan bolaget inom andra omraden brister i sin
informationsgivning.

Slutsatsen om anledningen till bolagens informationsgivning utifran den Oversiktliga
granskningen dr att arsredovisningens omfattning i stor utstrickning beror pa bolagets storlek.
Det kan hdrmed konstateras att bolagens mdjligheter att paverka de parametrar som den
overstigliga granskningen undersokt dr begrinsade men sannolikt dr dndock att bilden av bolaget
da ej uppfyllelse av anvindarens onskemal sker forsamras.

Avseende informationsstruktur kan det fastslas att medvetenhet om arsredovisningens
huvudsakliga anvidndare och dess onskemal #r bristfillig. Samtidigt kan det konstateras att
flertalet bolag utformar sin arsredovisning utifran den konkurrenssituation bolaget befinner sig i
och arsredovisningen tenderar dirmed bli ett marknadsféringsdokument diar upprepningar av
information syftar till att hoja fortroendegraden. Vidare har det framkommit att flertalet bolag
inte delar den uppfattning om notapparatens innehall som framfors i litteraturen.

Uppsatsens slutsats vad avser bolagens segmentsrapportering dr att en rapportering i enlighet med
anvindarens efterfragan ter sig forefalla ouppnaelig for bolagen da effekten av ett tillgodoseende
kan komma att gynna konkurrenter och saledes skada bolaget. Vidare kan det pavisas att det
tenderar existera viss normering bland bolagen eftersom flertalet undersokta poster i
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segmentsrapporteringen pa en tillfredsstidllande niva motsvarar anviandarnas efterfragan. Dock
bor det fastslas att skillnader mellan bolagen kan ha sin grund i typ av verksamhet eller
geografisk marknad snarare #n vilja respektive ovilja att uppfylla anvindarens efterfragade grad
av information.

Inom omradet for granskning av specifika poster kan slutsats dras att vid ett forbiseende av
anvindarens Onskemal om enkelhet och tydlighet negligeras ett av arsredovisningens
huvudsakliga syften. Vidare kan det konstateras att den frivilliga informationens betydelse for
anvindaren star bortom bolagens medvetenhet och denna omedvetenhet tyder pa att flertalet
bolag ej besitter tillrdacklig kinnedom om anvindaren och dennes sitt att hantera informationen,
nagot som kommer att krdva ett nirmande mot anvindarens efterfragan. I uppsatsen kan
skillnader mellan bolagen forklaras av bolagsstorleken da den kan anses paverka behovet av att
presentera information som kan utgéra underlag for prognoser och liknande.

Utifran de fyra granskningsomradena kan slutsats dras att SKF totalt sett erhaller nidst bést
omdome. De omraden dar SKF klart utmirker sig tillhora de bolag som i storst utstrackning
uppfyller anvéindarens informationsefterfragan ar informationsstruktur och specifika poster. Vad
avser SKF:s segmentsrapportering kan det konstateras att informationsgivningen inte utmérker
sig, varken positivt eller negativt. Det granskningsomrade som SKF uppvisar vissa brister inom
ar oversiktlig information och flertalet bolag uppfyller i storre utstrickning de Onskemal
anvindare patalat.

7.2 REKOMMENDATION TILL SKF

Rekommendationen till SKF med avseende pa den oversiktliga granskningen &r att bolaget bor
Overviga en strdvan mot en nagot mindre omfattande arsredovisning. Detta baseras dels pa det
faktum att de huvudsakliga anvidndarna efterfragar kortare arsredovisningar och dels pa det
faktum att SKF placerar sig Over granskade arsredovisningars genomsnittliga sidantal. Att de
bolag som de senaste aren erhallit Stockholmsborsens utmirkelse for bésta arsredovisning
samtliga har ett sidantal som befinner sig omkring genomsnittet tyder pa att ett lampligt sidantal
att striva efter dr just detta snitt. For att lyckas uppna det mal uppsatsen hiarmed presenterar bor
SKF i storsta mojliga utstrickning overviga vilken information som istéllet kan placeras pa
bolagets hemsida och i arsredovisningen erséttas med hianvisning till densamma. Likvil bor SKF
vidareutveckla forekomsten av diagram och ytterligare striva efter att presentera relevant
information genom illustrationer.

Vad avser granskningen av informationsstruktur rekommenderas SKF att uppmérksamma de
omraden som i viss utstrickning karaktiriseras av upprepningar. Dessa omraden #r framst
investeringar men dven nettoomsittning och resultat samt risker. Det bor dock tilldggas att inom
omradet nettoomséttning och resultat har inget bolag erhallit bittre omdome dn SKF men alltjamt
bor en fordndring av informationsstrukturen Overvigas. I syfte att begridnsa upprepningar
rekommenderas SKF att i storre utstrickning hinvisa fran forvaltnings-berittelse till not
alternativt fran not till férvaltningsberittelse.

Med avseende pa granskningen av segmentsrapportering kan det fastslas att SKF torde 6verviga
att infora alternativt utdka rapportering av kassaflode per rorelsegren, kassaflode per geografiskt
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omrade, resultat per geografiskt omrade samt skulder per geografiskt omrade. Med bakgrund mot
att endast ett fatal bolag redogor for dessa omraden bor SKF utvdrdera i vilken utstrackning
bolaget kan tillgodose anvindarnas efterfragan utan att vara alltfor utlimnande. Saledes
rekommenderas SKF att noggrant 6vervidga hur ingaende segmentsrapporteringen skall vara och
hur langt bolaget dr berett att ga i sin informationsgivning.

Rekommendationen till SKF med avseende pa granskningen av specifika poster karaktiriseras av
endast ett forbittringsomrade, goodwill vid forviarv. Det star klart att informationen inom
omradet, for samtliga bolag som genomfort forviarv under granskat rikenskapsar, kdnnetecknas
av en otillfredsstillande uppfyllelsegrad av anvidndarnas efterfragan. Dock bor SKF, med stod i
anvindarnas uttalanden, vara noga med att ldmna tydliga och specificerade uppgifter vad avser
goodwill vid forvirv och en forbéttring till nastkommande arsredovisning dr onskvérd.

7.3 AVSLUTANDE REFLEKTIONER

Med stod 1 granskningens resultat har det framkommit att jimforelser, priglade av uppsatsens
angreppssatt och undersokta parametrar, ej ter sig vara lampliga att for SKF genomfora gentemot
Ericsson, Telia samt Volvo. Det faktum att dessa tre bolag samtliga erhallit avsevirt simre
omdome och i betydande utstrickning forbiser anvindarnas krav, 6nskemal och efterfragan ligger
till grund f6r denna avslutande reflektion.

7.4 FORSLAG TILL VIDARE STUDIER

En intressant aspekt vore att utfora en studie ddr en jimforelse mellan analytikernas onskemal
och radande lagar vid utformningen av arsredovisningen utgor grunden. Syftet med en sadan
studie skulle vara att utréna om radande lagar, och den historiska utvecklingen av desamma,
tenderat att ga mot ett okat tillfredsstdllande av analytikernas informationsbehov eller e;j.

Ytterligare en studie vilken, i ett allt mer etiskt medvetet samhélle, finnes vara av intresse ar i
vilken omfattning som bolagets CSR-rapport paverkar analytikernas utlatande om bolaget. Syftet
med studien skulle vara att avgora huruvida analytiker dr den huvudsakliga malgruppen for en
sadan rapport och hur de i sa fall vdager in miljoaspekter och sociala resultat i viarderingen av
bolaget.

Dessutom upplevs det intressant att utfora vidare studier karaktériserade av en uppfoljning av hur

de granskade bolagens informationsgivning har utvecklats i arsredovisningen for 2006 alternativt
studera hur ett fatal bolags informationsgivning utvecklats och fordndrats 6ver tid.
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VID GOTEBORGS UNIVERSITET

BILAGEFORTECKNING

BILAGA A: BEDFORD OCH BALADOUNIS KOMMUNIKATIONSMODELL

Kommunikationsmatris

) Observerar "EE” EE

A

A

Fidelit

Skapar Anvinder
# budskapet

Significanc

EE Ett bolags ekonomiska hindelser

A Ett bolags redovisare
AS Ett bolags redovisningsdokument
U Anvindare av redovisningsdokumentet

Killa: Bedford och Baladouni (1962) s. 653
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VID GOTEBORGS UNIVERSITET

BILAGA B: CHECKLIST FOR GRANSKNING AV ARSREDOVISNINGEN

Overgripande

Antal sidor totalt.

Antal sidor Forvaltningsberittelse

Antal sidor Noter

Innehaller CSR-rapport/Hallbarhetsredovisning
Antal Diagram

Hur ofta hénvisas till hemsida?

Hur lang &r noten om redovisningsprinciper?

ASANENENENENEN

Detaljerat
v' 1 vilken utstrickning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i
noterna utan att krav existerar?
v" 1 vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende
pa segmentsrapportering?
v Om s4 existerar, i vilken utstrickning redovisas intern forsiljning?
v" Hur ingdende beskrivs noterna?
*» Hur, och hur ingaende redovisas, fordelning Goodwill/Immateriella
tillgangar vid forvérv?
» Hur ingaende redovisas 6vriga justeringar mot eget kapital?
* Hur ingaende redovisas personaloptioner?
» Hur ingaende redovisas riantekostnader?
* Hur ingaende redovisas pensioner?
» Hur ingaende redovisas skatt?
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1y

2)

3)

4)

5)

6)

1y

2)

BILAGA C: FRAGOR TILL MARITA BJORK

Vilken dr Er arsredovisnings huvudsakliga malgrupp?

Inom vilka delar i arsredovisningen far Ni flest fragor fran analytiker och
investerare?

Vad inom respektive del efterfragas da?

Inom vilka delar i arsredovisningen onskas ytterligare information i form av
exempelvis krav om fortydligande fran analytiker och investerare?

Vad inom respektive del onskas fortydligande om?
Hur utvirderar Ni de fragor som stills och hur gors eventuella fordandringar? Har

Ni nagon form av checklist?

BILAGA D: FRAGOR TILL MATS LISS

Vilka delar saknas respektive behover kompletteras/fortydligas 1 SKEF:s
arsredovisning?

Vilka delar saknas respektive behover kompletteras/fortydligas i
arsredovisningar generellt?
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Handelshégskolan

VID GOTEBORGS UNIVERSITET

BILAGA E: OVERGRIPANDE GRANSKNING

Vid granskningen har 6vergripande faktorer i arsredovisningen och dess olika delar undersokts.
Granskningen har utgjorts av arsredovisningens antal sidor, antal sidor pa forvaltningsberittelsen,
antal sidor bestaende av noter, antal diagram, antalet hanvisningar till hemsidan samt hur manga
ord noten om redovisningsprinciper bestar av. Darefter har genomsnitten sammanstillts och legat
till grund f6r podngsittningen, i enlighet med vad som nedan foreskrivs.

Ett pluspoding per pabdrjat helt tiotal under genomsnitt, ett minuspodng per pabdorjat helt tiotal
over genomsnitt.
Genomsnittligt antal sidor, arsredovisning: 111,7

Ett pluspodng per paborjat helt tvatal under genomsnitt, ett minuspodng per pabdorjat helt tvatal
over genomsnitt.
Genomsnittligt antal sidor, forvaltningsberittelse: 9,2

Ett pluspoding per paborjat helt femtal under genomsnitt, ett minuspodng per paborjat helt femtal
Over genomsnitt.
Genomsnittligt antal sidor, noter: 28,2

Ett pluspoding per paborjat helt femtal dver genomsnitt, ett minuspodng per paborjat helt femtal
under genomsnitt.
Genomsnittligt antal diagram: 35,5

Ett pluspodng per paborjat heltal dver genomsnitt, ett minuspodng per pdborjat heltal under
genomsnitt.
Genomsnittligt antal hdanvisningar till hemsida: 1,1

Ett pluspoding per paborjat helt femhundratal under genomsnitt, ett minuspoding per pabdrjat helt
Sfemhundratal over genomsnitt.
Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 4739,8

Podngsumman resulterar i en placering enligt nedanstaende skala.

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstidllande
£-5 -5<0 0 0<+5 +55
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Boss Media

Antal sidor, arsredovisning: 106

Antal sidor, forvaltningsberittelse: 8

Antal sidor, noter: 25

Antal diagram: 19

Hénvisning till hemsida: —

Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 3282

Mindre tillfredsstidllande

Summa poing: 0

Elanders

Antal sidor, arsredovisning: 106

Antal sidor, forvaltningsberittelse: 3

Antal sidor, noter: 21

Antal diagram: 38

Hénvisning till hemsida: s. 8 (finansiell information)
Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 3271

Mindre tillfredsstidllande

Summa poing: 10

Ericsson

Antal sidor, arsredovisning: 140

Antal sidor, forvaltningsberittelse: 8

Antal sidor, noter: 13

Antal diagram: 17

Hinvisning till hemsida: s. 21(hallbarhetsredovisning)
Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 7317

Mindre tillfredsstidllande

Summa poéng: -9
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Lindex

Antal sidor, arsredovisning: 75

Antal sidor, forvaltningsberittelse: 4

Antal sidor, noter: 20

Antal diagram: 8

Hénvisning till hemsida: s. 44 (information till aktiedgare)
Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 3010

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstillande

Summa poéng: 6

NCC

Antal sidor, arsredovisning: 113

Antal sidor, forvaltningsberittelse: 10

Antal sidor, noter: 35

Antal diagram: 64

Hénvisning till hemsida: s. 7 (analytikerforteckning), s. 21 (miljo samt FoU), s. 80 (dotterbolag),
s. 101 (kontroll och styrning), s. 112 (adresser)

Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 6289

Mindre tillfredsstillande Tillfredsstiallande

Summa poing: 2
NIBE

Antal sidor, arsredovisning: 78

Antal sidor, forvaltningsberittelse: 9

Antal sidor, noter: 15

Antal diagram: 60

Hénvisning till hemsida: s. 71 (finansiell information)
Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 3041

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstillande

Summa poéng: 16
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SKF

Antal sidor, arsredovisning: 124

Antal sidor, forvaltningsberittelse: 8

Antal sidor, noter: 40

Antal diagram: 50

Hénvisning till hemsida: s. 95 (omriknade divisionsrapporter), s. 108 (hallbarhetsredovisning)
Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 5753

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstillande

Summa poéng: -3

Telia

Antal sidor, arsredovisning: 101

Antal sidor, forvaltningsberittelse: 10

Antal sidor, noter: 40

Antal diagram: 1

Hénvisning till hemsida: —

Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 6586

Mindre tillfredsstillande Tillfredsstidllande

Summa poéng: -15

Vattenfall

Antal sidor, arsredovisning: 117

Antal sidor, forvaltningsberittelse: 4

Antal sidor, noter: 28

Antal diagram: 39

Hénvisning till hemsida: —

Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 5312

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstillande

Summa poéng: 0
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VID GOTEBORGS UNIVERSITET

Volvo

Antal sidor, arsredovisning: 157

Antal sidor, forvaltningsberittelse: 28

Antal sidor, noter: 45

Antal diagram: 59

Hénvisning till hemsida: —

Antal ord pa noten om redovisningsprinciper: 3537

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstillande

Summa poéng: -12
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Handelshégskolan

VID GOTEBORGS UNIVERSITET

BILAGA F: GRANSKNING AV INFORMATIONSSTRUKTUR

Granskning av upprepningars forekomst har gjorts av tio olika omraden som omfattas av
forvaltningsberittelsen; verksamhetsbeskrivning, forskning och utveckling, vésentliga
hdndelser under rikenskapsaret, nettoomsittning och resultat, finansiell stéllning, risker,
investeringar, medarbetare, &dgarforhallanden, hindelser efter balansdagen samt
framtidsutsikter. Klassificering har gjorts i enlighet med fyra scenarios; tydlig upprepning,
begrinsad upprepning, ingen upprepning samt hinvisning istéllet for upprepning och de
ger var och en foljande poing.

Tydlig upprepning, - 2 p
Begrinsad upprepning, - 1 p
Ingen upprepning, + 1 p
Hénvisning, + 2 p

Podngsumman resulterar i en placering enligt nedanstaende skala.

Mycket ofta Mycket séllan
£-5 -5<0 0 0<+5 +5 =
Boss Media

I vilken utstrickning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i noterna utan
att krav existerar?

Mycket ofta Mycket séllan

Bolagsbeskrivningen som forekommer i forvaltningsberittelsen upprepas i not och
upprepning sker till viss del d@ven av tabeller i vilka nettoomsittning och resultat
presenteras. Aven redogorelse for investeringar samt medarbetare dterkommer i noter.
Inga upprepningar sker dock inom omradena forskning och utveckling, finansiell stillning,
dgarforhallanden, hidndelser efter balansdagen samt framtida utveckling. Istdllet for
upprepning sker hanvisning till not inom omradet risker.

Summa poéng: 2
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VID GOTEBORGS UNIVERSITET

Elanders

I vilken utstrickning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i noterna utan
att krav existerar?

Mycket ofta Mycket sillan

Elanders upprepar sig ej med avseende pa omraden som forskning och utveckling, risker,
dgarforhallanden samt framtiden. Didremot aterfinns delvis samma information vad avser
nettoomséttning och resultat, investeringar, hindelser efter balansdagen, medarbetare
samt finansiell stdllning. Vad giller medarbetare kompletteras den begrinsade méingden
upprepningar med hinvisning till not. Likasa vad avser verksamheten hinvisas ldsaren i
not till férvaltningsberittelsen. Dock upprepas dven inom detta omrade viss information.

Summa poéng: 2

Ericsson

I vilken utstrackning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i noterna utan
att krav existerar?

Mycket ofta Mycket sillan

De mest patagliga upprepningarna aterfinns inom omradena nettoomsittning och resultat,
investeringar, finansiell stdllning och delvis risker. Vad avser medarbetare utvecklas i not
det som ndmns i forvaltningsberittelsen. Ingen upprepning av information sker inom
verksamheten, forskning och utveckling, dgarforhallanden, hindelser efter balansdagen
samt framtiden.

Summa poéng: 0
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VID GOTEBORGS UNIVERSITET

Lindex

I vilken utstrickning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i noterna utan
att krav existerar?

Mycket ofta Mycket sillan

Upprepningar sker i viss utstrickning inom omradena nettoomsittning och resultat,
finansiell stidllning samt medarbetare. Inga upprepningar sker vad avser verksamheten,
forskning och utveckling, #garforhallanden och framtiden. Vad avser investeringar
askadliggors information, vilken i text namns i forvaltningsberittelsen, dven i tabellform i
not. Istéllet for upprepning av risker samt hindelser efter balansdagen gors hinvisningar
till noter.

Summa poéng: 4

NCC

I vilken utstrackning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i noterna utan
att krav existerar?

Mycket ofta Mycket sillan

Mairkbara upprepningar sker inom omradena verksamheten, risker, medarbetare och
dgarforhallanden. Viss upprepning sker vad avser nettoomsittning och resultat. Daremot
sker inga upprepningar med avseende pa forskning och utveckling, finansiell stillning,
investeringar, hdandelser efter balansdagen samt framtiden.

Summa poing: - 4
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NIBE

I vilken utstrickning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i noterna utan
att krav existerar?

Mycket ofta Mycket sillan

Framtriddande upprepningar sker inom omradena verksamheten och hindelser efter
balansdagen. Vad giller nettoomsittning och resultat dr forvaltningsberittelsens text
omsatt till tabeller i not, innehallet 6verensstimmer dock. Upprepningar existerar ej med
avseende pa forskning och utveckling, risker, medarbetare, &dgarforhallanden,
investeringar samt framtiden. Vad avser finansiell stdllning gors hédnvisning i not till
forvaltningsberittelse.

Summa poéng: 3

SKF

I vilken utstrickning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i noterna utan
att krav existerar?

Mycket ofta Mycket sillan

Upprepningar sker frimst inom omradet investeringar, medan vissa upprepningar
aterfinns vad avser risker samt nettoomséttning och resultat. Samtidigt hinvisas ldsaren
inom omradet risker till not. Inga patagliga upprepningar sker inom omradena
verksamheten, forskning och utveckling, finansiell stéllning, medarbetare,
dgarforhallanden, hidndelser efter balansdagen samt framtiden.

Summa poidng: 5
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Telia

I vilken utstrickning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i noterna utan
att krav existerar?

Mycket ofta Mycket sillan

Upprepningar sker i begransad omfattning inom omradena nettoomsittning och resultat,
investeringar samt risker, ett omrade som kompletteras med héanvisning till not. Ovriga
omraden karaktiriseras ej av upprepningar.

Summa poéng: 6

Vattenfall

I vilken utstrickning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i noterna utan
att krav existerar?

Mycket ofta Mycket sillan

Upprepning férekommer framst inom omradena nettoomsittning och resultat,
investeringar samt medarbetare. Ovriga omraden karaktériseras ej av upprepningar.

Summa poing: 4

Volvo

I vilken utstrackning aterkommer informationen i forvaltningsberittelsen i noterna utan
att krav existerar?

Mycket ofta Mycket séllan

Upprepning sker i stor utstrickning vad avser nettoomsittning och resultat medan
upprepning sker i begridnsad utstrickning vad avser investeringar. Volvos omfattande
forvaltningsberittelse till trots karaktériseras Gvriga omraden ej av upprepningar.

Summa poidng: 5
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VID GOTEBORGS UNIVERSITET

BILAGA G: GRANSKNING AV SEGMENTSRAPPORTERING

Granskning av segmentsrapporteringen har gjorts av tolv olika omraden som omfattas av
noten segmentinformation; omséttning per rorelsegren, resultat per rorelsegren, tillgangar
per rorelsegren, skulder per rorelsegren, investeringar per rorelsegren, kassaflode per
rorelsegren, omsittning per geografiskt omrade, resultat per geografiskt omrade,
tillgangar per geografiskt omrade, skulder per geografiskt omrade, investeringar per
geografiskt omrade samt kassaflode per geografiskt omrade. For forekomst tilldelas var
och ett av omradena en poidng medan vid avsaknad frantas en poédng.

Podngsumman resulterar i en placering enligt nedanstaende skala.

Mycket ofta Mycket séllan
£-5 -5<0 0 0<+5 +5 =
Boss Media

I vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende pa
segmentsrapportering, med avseende pa savil rorelsegrenar som geografiska omraden?

Mindre ingaende Ingaende

Avsaknaden av redogorelse for bolagets olika segment dr under givna forutséttningar total.

Summa poing: -12
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Elanders

I vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende pa
segmentsrapportering, med avseende pa savil rorelsegrenar som geografiska omraden?

Mindre ingaende Ingaende

Bolaget redogor for savdl omsittning som resultat per rorelsegren. Redogorelse per
rorelsegren sker dven for tillgangar och skulder samt for investeringar. Likasa redogors
for omsittning samt tillgangar per geografiskt omrade. Aven investeringar per geografiskt
omrade rapporteras. Didremot saknas information om kassaflode per rorelsegren samt
geografiskt omrade och dessutom resultat samt skulder per geografiskt omrade.

Summa poing: 4

Ericsson

I vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende pa
segmentsrapportering, med avseende pa savil rorelsegrenar som geografiska omraden?

Mindre ingaende Ingaende

Omsittning samt resultat per rorelsegren framgar liksom tillgangar och skulder per
rorelsegren. Det redogors dven for investeringar per rorelsegren. Vidare redogors for
omsittning, tillgdngar och investeringar per geografiskt omrade. Didremot saknas
information om kassaflode per rorelsegren samt geografiskt omrade och dessutom resultat
samt skulder per geografiskt omrade.

Summa poéng: 6
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Lindex

I vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende pa
segmentsrapportering, med avseende pa savil rorelsegrenar som geografiska omraden?

Mindre ingaende Ingaende

Vad avser rapportering per rorelsegren redovisas omsittning, tillgdngar samt
investeringar. Diremot saknas redogorelse for resultat, skulder samt kassaflode per
rorelsegren. Vad avser redogorelse per geografiskt omrade redovisas omséttning, resultat,
tillgangar, skulder samt investeringar. Redogorelse for kassaflode per geografiskt omrade
saknas.

Summa poing: 4

NCC

I vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende pa
segmentsrapportering, med avseende pa savil rorelsegrenar som geografiska omraden?

Mindre ingaende Ingaende

Bolaget redogor for samtliga omraden exklusive resultat, skulder och kassaflode per
geografiskt omrade.

Summa poéng: 6
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NIBE

I vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende pa
segmentsrapportering, med avseende pa savil rorelsegrenar som geografiska omraden?

Mindre ingaende Ingaende

Omsittning, resultat, tillgangar, skulder och investeringar per rorelsegren redogors samt
omsittning, tillgangar och investeringar per geografiskt omrade. Information om
kassaflode per rorelsegren och geografiskt omrade samt resultat och skulder per
geografiskt omrade saknas.

Summa poing: 4

SKF

I vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende pa
segmentsrapportering, med avseende pa savil rorelsegrenar som geografiska omraden?

Mindre ingaende Ingéende

Per rorelsegren redogor bolaget for omsittning, resultat, tillgdngar, skulder och
investeringar. Per geografiska omraden redogors for omsittning, tillgangar och
investeringar. Information om kassaflode per rorelsegren och geografiskt omrade samt
resultat och skulder per geografiskt omrade saknas.

Summa poing: 4

© Florén & Karlsson 2006 XVII



Arsredovisningen
- Utifran perspektivet anvindarnas efterfragan

Handelshégskolan

VID GOTEBORGS UNIVERSITET

Telia

I vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende pa
segmentsrapportering, med avseende pa savil rorelsegrenar som geografiska omraden?

Mindre ingaende Ingaende

Savil omsittning och resultat som investeringar per rorelsegren redovisas. Redogorelsen
per geografiskt omrade innefattar omsittning, resultat och investeringar.
Segmentsrapporteringen saknar redogorelse for kassaflode, tillgangar och skulder per
rorelsegren samt detsamma per geografiskt omrade.

Summa poéng: 0

Vattenfall

I vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende pa
segmentsrapportering, med avseende pa savil rorelsegrenar som geografiska omraden?

Mindre ingaende Ingéende

Per rorelsegren redogor bolaget for omsittning, resultat, tillgangar och investeringar.
Diremot saknas information om skulder och kassaflode. Per geografiskt omrade finns
information om omsittning, resultat, tillgangar, skulder och investeringar. Diremot
saknas redogorelse for kassaflode.

Summa poéng: 6

Volvo

I vilken utstrickning redovisas resultat- respektive balansposter med avseende pa
segmentsrapportering, med avseende pa savil rorelsegrenar som geografiska omraden?

Mindre ingaende Ingéende

Redovisningen per rorelsegren innefattar omsittning, resultat, tillgangar, skulder samt
investeringar. Dock saknas kassaflode. Per geografiskt omrade redogors for omsittning,
tillgangar och investeringar medan det saknas information om resultat, skulder och
kassaflode.

Summa poéng: 4
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BILAGA H: GRANSKNING AV SPECIFIKA POSTER

Granskningen av specifika poster kommer att utforas genom att studera i vilken
utstrickning redovisningen 6verensstimmer med 6nskemal som presenterats i uppsatsens
empiriska material. Kategorierna som varje post kan klassificeras inom &r att information
om dmnet ej redovisas, att det redovisas men ej sa som framgatt onskas i det empiriska
materialet samt att informationen redovisas i enlighet med onskemalen. Granskningen
kommer att inledas med att soka efter nyckelord, vilket vid existens foljs upp med en
undersokning av avsnittet i vilket ordet omndmns. Granskningen kommer att ligga till

grund for podngsittningen, i enlighet med nedan.

Goodwill vid forvdrv Forvirv, Forvirv i text jamfors med Forvirv i text + hianférbar goodwill = 1 p
Goodwill goodwillspecifikation i not. Inga forvarv=0p
Forvirv maste avse 2005. Forvirv i text men ej hianforbar goodwill =- 1 p
Justeringar mot EK
- omrdkningsdifferenser Omriknings- Finns omrikningsdifferens Ja=1p
differens specificerat? Bolaget saknar omrékning = 0 p
Nej=-1p
Personaloptioner Optioner, Finns personaloptioner Ja=1p
Personaloptioner | specificerat i not. Bolaget saknar personaloptioner=0pNej=-1p
Rdintekostnader Réntekostnader Finns rintekostnader Ja, specificerat och uppdelat = 1 p
specificerat i not och vidare Ja, men barainot=0p
uppdelat. Nej=-1p
Pensioner Avsittningar, Specificeras avsittning for Ja=1p
Pensioner pensioner i not, under Posten finns ej i balansrikning = 0 p
forutséttning att posten finns i Nej=-1p
balansrikning.
Skatter Skattefordringar, | Redovisas skattefordringar Ja,bada=1p
Skatteskulder, respektive skatteskulder i not? Ja, men baraen=0p
Skatter Nej, ingen=-1p

I syfte att uppna en sa rittvis granskning som mojligt kommer slutlig podngsumma
erhallas genom foljande berdkningar:

Poédng enligt ovan ndmnda vis

Antal poster med poédng, réinte-

X6

kostnader, skatter och pensioner
inkluderas dock alltid.

Podngsumman resulterar i en placering enligt nedanstaende skala.

Mindre tillfredsstillande

£-25

-2,6<0

Tillfredsstiallande
+2,65
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Boss Media

Goodwill vid forvdrv
Justeringar mot EK

- omrdkningsdifferenser X
Personaloptioner X
Rdintekostnader X
Pensioner X
Skatter X

Summa poing: 1,5

Mindre tillfredsstillande Tillfredsstidllande
£-25 25<0 0 0<+2,5 +2,55
Elanders

Goodwill vid forvirv
Justeringar mot EK

- omrdkningsdifferenser X
Personaloptioner X
Rdintekostnader X
Pensioner X
Skatter X

Summa poing: 3

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstillande
£-25 25<0 0 0<+25 +2,58
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Ericsson

Goodwill vid forvdrv

Justeringar mot EK

- omrdkningsdifferenser X
Personaloptioner X
Rdintekostnader X

Pensioner X
Skatter X

Summa poéng: 2,4

Mindre tillfredsstillande Tillfredsstidllande
£-25 25<0 0 0<+25 +2,58
Lindex

Goodwill vid forvirv
Justeringar mot EK

- omrdkningsdifferenser X
Personaloptioner X
Rdintekostnader X
Pensioner X
Skatter X

Summa poéng: 1,2

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstillande
£-25 25<0 0 0<+25 +2,58
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NCC

Goodwill vid forvdrv
Justeringar mot EK
- omrdkningsdifferenser X
Personaloptioner
Rdintekostnader
Pensioner
Skatter

RIS

Summa poéng: 2

Mindre tillfredsstillande Tillfredsstidllande
£-25 25<0 0 0<+25 +2,58

NIBE

Goodwill vid forvirv
Justeringar mot EK

- omrdkningsdifferenser X
Personaloptioner X
Rdintekostnader X
Pensioner X
Skatter X

Summa poéng: 1,2

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstillande
£-25 25<0 0 0<+25 +2,58
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SKF

Goodwill vid forvdrv
Justeringar mot EK
- omrdkningsdifferenser X
Personaloptioner X
Rdintekostnader X
X
X

Pensioner
Skatter

Summa poing: 4

Mindre tillfredsstillande Tillfredsstidllande
£-25 25<0 0 0<+25 +2,58
Telia

Goodwill vid forvirv
Justeringar mot EK

- omrdkningsdifferenser X
Personaloptioner X
Rdintekostnader X
Pensioner X
Skatter X

Summa poéng: 1

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstillande
£-25 25<0 0 0<+25 +2,58
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Vattenfall

Goodwill vid forvdrv

Justeringar mot EK

- omrdkningsdifferenser X
Personaloptioner X

Rdintekostnader X
Pensioner X
Skatter X

Summa poéng: 3,6

Mindre tillfredsstillande Tillfredsstidllande
£-25 25<0 0 0<+25 +2,58
Volvo

Goodwill vid forvirv

Justeringar mot EK

- omrdkningsdifferenser X
Personaloptioner X
Rdintekostnader X

Pensioner X
Skatter X

Summa poing: 2

Mindre tillfredsstiallande Tillfredsstillande
£-25 25<0 0 0<+25 +2,58
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BILAGA I: SAMMANFATTNING AV DE OLIKA DELARNAS GRANSKNING

Poidngen som bolagen erhallit vid granskningen av varje enskild del har sammanstillts och det
totala omdomet har astadkommits genom att den med siamst poing for varje granskad del har
tilldelats ett poiang medan den som inom varje del erhallit bast omdome erhallit tio po#ng.
Summan av dessa podng for respektive granskat omrade bildar det totala omdomet och det blir
saledes mojligt att konstatera hur bolaget star sig gentemot de Ovriga. Resultatet av denna
sammanrdkning presenteras nedan.

Boss Media 6 4 1 4 15 9
Elanders 9 4 7 8 28 3
Ericsson 3 2 10 7 22 8
Lindex 8 7 7 3 25 5
NCC 7 1 10 6 24 6
NIBE 10 5 7 3 25 4
SKF 4 9 7 10 30 2
Telia 1 10 2 1 14 10
Vattenfall 6 7 10 9 31 1
Volvo 2 9 7 6 24 7
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