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Problembeskrivning: Foretag ér en del av omvérlden och interagerar med denna. Arsberittelsen ér dirvid ett
viktigt redskap for dem att formedla information till olika intressenter. Informationen anvénds av dessa for att
utarbeta analyser och fatta beslut. En viktig notering dr dock att arsberéttelsen bestar av ett antal olika dokument,
varav vissa dr reglerade enligt lag (&rsredovisningen), medan andra frivilligt kan medtagas fritt efter avsdndarens
eget skon. Forvaltningsberittelsen &r ett av de avsnitt — dér informationsinnehallet ar reglerat — som maste ingd i
arsredovisningen, medan VD-ordet dr ett frivilligt medtaget avsnitt dar informationsinnehallet &r oreglerat. Ifall
den reglerade forvaltningsberittelsen och det oreglerade VD-ordet inte formedlar samma information kan detta
inverka menligt pa intressenternas analyser och beslutsfattande.

Syfte: Vart syfte med denna studie &r att forsoka utréna och belysa om det foreligger négra skillnader mellan den
information som VD-ordet och forvaltningsberéttelsen formedlar och forklarar ur en ekonomisk synvinkel, samt
forklara vari eventuella skillnader bestar. Detta &r av stor vikt ur ett anvéndarperspektiv.

Studiens urval och avgransningar: Totalt fyra férvaltningsberittelser och VD-ord fran foretaget Telia (samt
sedermera TeliaSonera) undersoks for aren 1999, 2001, 2002 och 2003. Vad som &r centralt att belysa ar vilken
grad av samstimmighet, eller icke-samstdmmighet, dessa béada typer av rapporter uppvisar i sin
informationsférmedling och informationsforklaring av foretagets ekonomiska situation. Studien &mnar dérmed
inte redogdra for vilka rapporter — forvaltningsberittelserna eller VD-orden — som generellt sett beskriver de
ekonomiskt riktiga virdena bést.

Metod: For att kunna besvara fragestillningarna och diarmed uppnd vart syfte har vi anvént oss av bade en
kvalitativ metod och en kvantitativ metod. Dessa har sammanlidnkats i enlighet med Ricoeurs hermeneutiska
bage. Anledningen till denna kombination ar att vi har mast tolka textens innehéll innan densamma kunde
behandlas vidare enligt en kvantitativ metod. Den sistndmnda metoden utarbetades i ett flertal olika steg. Vi lat
utforma en checklista, vari ett antal undersokningsvariabler nedtecknades. Darefter skapades en matris déri
resultatet framkom. En differensberdkning utfordes dérefter for att tydliggéra eventuella skillnader
forvaltningsberittelserna och VD-orden emellan.

Slutsats: Vi finner att diskrepanser mellan forvaltningsberittelsernas och VD-ordens formedlade och forklarade
innehall ur en ekonomisk synvinkel, foreligger. Skillnaderna dokumenten emellan, ur ett anvandarperspektiv ar
dock knappast att anse som diametralt motsatta.

Vi finner att VD-orden i storre utstrdckning &n forvaltningsberéttelserna nyttjar interna forklaringsvariabler for
att beskriva foretagets détid och framtid. VD-orden férklarar dessutom informationsinnehallet i storre
utstrickning an forvaltningsberittelserna. Vidare finner vi att forvaltningsberéttelsernas textmassor upptas till
mycket storre andel av information som enbart férmedlas (d v s utan tillkopplad forklaring). Véar undersdkning
indikerar tydligt att VD-orden 1 storre utstrackning 4r framtidsinriktad; motsatsen géller for
forvaltningsberittelsen. Vi finner ocksa klara evidenser for att VD-ordet i storre utstrackning beskriver foretagets
datid och framtid med positiva ordalag. Forvaltningsberéttelsens textmassa & andra sidan upptas till en storre
andel av neutrala uttryck om sévél datiden som framtiden. Undersékningen visar att det i VD-ordet 1angt oftare
dn i forvaltningsberittelserna, relativt sett, star att finna beskrivningar om foretagets datid och framtid som
forklaras bero pa marknaden (d v s marknaden som forklaringsvariabel dr mer anvidnd i VD-orden).
Undersokningen visar ocksa att forvaltningsberattelserna — relativt sett — hdnvisar till forklaringsvariabeln politik
oftare &n VD-ordet. Undersokningen visar att forvaltningsberéttelsernas textmassor i storre utstrdckning relativt
innehaller hianvisningar till absoluta nyckeltal. Slutligen konstaterar vi att en analys av detta slag &r svar att
genomfora.
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1. Inledning

I det inledande kapitlet presenteras en kort beskrivning av uppsatsens dmne, samt ddrtill
ndrliggande information som dr nodvdandig for forstdelse av redovisningsdmnet i 6vrigt. Efter
bakgrunden foljer en tillhorande problemdiskussion. Denna mynnar sedan ut i ett syfte,
varefter en fragestdllning formuleras.

1.1 Bakgrund och a@mnesbakgrund

Foretag skall, som vi ser det, inte betraktas som — gentemot omvérlden — isolerade foreteelser.
Tvirtom existerar ofta ett flertal olika intressenter som vill ha insyn i foretagets verksamhet.'
For att mojliggora detta krivs att de har tillgang till god information. Denna férmedlas dem
till stor del genom érsberittelser.”

Undersokningar visar att intressenternas priméra informationskilla &r just drsberéttelsen.®*
Detta dokument bestar av en arsredovisning — vilken enligt lag méste presenteras for
allménheten och séledes innehaller tvingande information — samt av frivillig information.’
VD-ordet ir ett exempel pé vad som utgor frivillig information och foérvaltningsberittelsen ar
ett exempel pa vad som utgor tvingande information. En effekt av detta &r att VD-ordet till
skillnad fran forvaltningsberittelsen inte granskas av externa och oberoende revisorer.’®

Centralt i sammanhanget &r att syftet med redovisning dr att denna i slutindan maste kunna
nyttjas av anvéndarna for beslutsfattande av olika slag, det vill séga att redovisningen skall
vara relevant.’! For att anvindarna skall kunna fatta beslut utifrén den givna informationen,
maste desamma hysa ett fortroende for redovisningen. Annars kan de inte fatta beslut pa
grundval av densamma.

I denna uppsats undersoker vi huruvida delar av den frivilliga informationen i en arsberéttelse
formedlar samma bild av foretaget som de delar av densamma som enligt lag maéste
presenteras — det vill sdga drsredovisningen. Vi fokuserar i denna studie pd VD-ordet som
utgdr den frivilliga informationen och fOrvaltningsberittelsen som utgdér den tvingande
informationen.

1.2 Problemdiskussion

For att anvéndarna skall kunna lita pa arsberédttelserna menar vi att rapporterna i desamma
maste formedla och forklara anvdndarna samma bild av foretagets datid och framtid. Annars
kan inget fortroende uppstd for densamma, enligt oss. Det kénns konstigt om vissa delar i
arsberittelsen beskriver framtiden i 6versvallande positiva ord, om samtidigt si &r fallet att
andra delar i densamma beskriver framtiden i negativa ordalag. Vad skall d& anvéndarna av
informationen tro?

I tidningarnas vérld har vissa debatter kring arsberittelsernas frivilliga respektive tvingande
innehall forts. Fortroendet och tilliten till de frivilliga informationstexterna som inflikas i

! Smith, D., 2000, s. 17-22

2 Parkinson, C. N. & Rowe, N, 1979, s. 29 och 39
3 1bid s. 29 och 39

4 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 8 och 12

’ Grojer, J-E, 1997, s. 113

® Fischer, S. A. & Hu, M. Y., 1989, s. 22

" Smith, D., 2000, s. 24



arsberéttelserna synes, i alla fall av vissa, vara sviktande. I en artikel i tidningen Privata
Affédrer framhalles f6ljande: ”VD-kommentaren &r inte lika  strikt  [som
forvaltningsberittelsen] och kan dérfor innehélla en del floskler och skénmélningar.”®

Aven Sveriges Aktiesparares Riksforbund ger uttryck for denna syn i tvA av organisationens
utgivna bocker: ”Kom bara ihag att foretagsledningen i de flesta fall vill ge en sa ljus bild som
mojligt av foretagets situation.”™ “Férsok dérfor ldsa kritiskt och tolka vad som ’stir mellan

1
raderna’.”!°

Fler exempel av denna beskrivning finns. I en artikel i Gd&teborgs-Posten framfor Johan
Akesson fran Handelshdgskolan vid Géteborgs universitet en skeptisk syn gentemot vissa
delar av arsberittelsen. Till exempel framhalles att forvaltningsberéttelsen édr “mer strikt” och
objektiv samtidigt som VD: ns ord dr av motsatt kvalitet — mer fritt och subjektivt saledes."’

Vi menar att detta kan vara bekymmersamt da studier visar att arsberittelsen dr anvindarnas
viktigaste informationskilla betriffande foretagsanalyser.'> Tidigare utford forskning visar
ocksé att 48 procent av alla potentiella investerare ldser VD-ordet grundligt. Denna andel
skall stéillas mot att endast 28 procent av dessa utforligt studerar resultatrdkningen samt att
endast 17 procent av dem noggrant studerar balansrikningen.”> Vidare pavisas av tidigare
utford forskning att forvaltningsberittelsen ldses 1 betydligt mindre utstrickning av
anvindarna 4n vad som ér fallet betriffande VD-ordet."*

Forvaltningsberittelsen grundar sig, som framgatt ovan, pa lag vilket paverkar dess innehall i
mycket stor utstrickning. P4 grund av att lagar stadgar rapportens innehall granskas
densamma av oberoende revisorer. S4 dr dock inte fallet betriffande det i arsberittelsen
frivilligt medtagna VD-ordet. Av denna anledning vore det intressant att analysera om dessa
bada rapporter — dels tvingande information, dels frivillig information — foérmedlar och
forklarar anvindarna samma bild av foretagets datid och framtid ur en ekonomisk synvinkel.

Vi hivdar att det kan vara forvirrande och forvillande om arsberéttelsen (som alltsé bestar av
dels frivillig information, dels tvingande information'”) formedlar och forklarar anvindarna
tvd helt olika bilder av foretagets ekonomiska situation. Ponera att en del i arsberéttelsen
beskriver framtiden enbart i positiva ordalag samtidigt som en annan del i densamma enbart
beskriver framtiden i1 negativa ordalag. Vilken information skall i sddant fall anvdndaren lita
pa?

Med beaktande av Hendersons (2004) framlagda statistiska material (se strax ovan samt dven
fotnot nr 13 dartill) som visar att fler av de potentiella investerarna dgnar tid 4t VD-ordet dn
resultat- respektive balansrakningen, maste inferensen vara — givet att pastdendet att VD-ordet
i storre utstrdckning dn forvaltningsberéttelsen skonmalar foretaget — att dessa far en skev
informationsbild infor sina beslut. Dessutom har forskning alltsd péavisat att de flesta
anvéindarna liser igenom VD-ordet betydligt mer noggrant &n forvaltningsberittelsen (se strax
ovan samt dven fotnot nr 14 dartill).

8 Alfredsson, M., 2002-05-28, Privata Affirer, s. 53 f
o Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 40.

' Aktiespararna, 1994, s. 15

1 Magnusson, K. E., 2002-04-21, Goteborgs-Posten
12 parkinson, C. N. & Rowe, N, 1979, s. 29 och 39

13 Hendersson, B., 2004, s. 24

" Lee, T. A. & Tweedie, D. P., 1990, s. 54, 99-100

'S Gréjer, J-E, 1997, s. 113



Annu virre blir situationen med tanke pa att manga tycks forvixla begreppet drsredovisning
med begreppet drsberdttelse. 1 Aktiespararnas Aktieskola (1997, s. 12-13) star till exempel
foljande: ”Man kan dérfor se pa arsredovisningen som ett tvadelat dokument varav en del
utgdrs av lagstadgad information och den andra delen innehaller frivilliga uppgifter.” Detta
uttalande &r saledes inte helt korrekt eftersom begreppet drsredovisning och begreppet
drsberdttelse hir inte sdrskiljes. Detta kan missleda anvindaren att tro att hela dokumentet
(alltsd med frivillig information inkluderat i detsamma), som dé felaktigt bendmns som
”Arsredovisning”, upprittats i enlighet med ARL 2:2 — det vill séga i enlighet med god
redovisningssed. Detta &ar fel. Den frivilliga informationen uppréittas i princip helt efter
forfattarens eget gottfinnande. Lat vara att vissa rekommendationer finns, utfirdade av NBK
och SFF, som vid beaktande paverkar dven den frivilliga informationens utférande.'® Nimnas
dartill skall ocks4 att den frivilliga informationen (VD-ordet) ej granskas av revisorer.'’

1.3 Syfte

Vart syfte med denna studie &r att forsoka utréna och belysa om det foreligger nagra
skillnader mellan den information som VD-ordet och forvaltningsberittelsen formedlar och
forklarar ur en ekonomisk synvinkel, samt forklara vari eventuella skillnader bestér. Vi menar
att detta dr viktigt for anvindarna av informationen att kénna till vid beslutsfattande.

1.4 Problemformulering

Den fraga vi slutligen stéller oss ar:

- Foreligger diskrepanser mellan forvaltningsberdttelsernas och VD-ordens formedlade
och forklarade innehdll ur en ekonomisk synvinkel?

I fall skillnader foreligger &mnar vi dven utreda foljdfragan:

- Vari bestar skillnaderna?

1.5 Avgransningar av problemet och fragestéllningarna

Huruvida arsberittelsen de facto avspeglar verkligheten ligger inte inom ramen for denna
uppsats att utréna. Vi har siledes inte for avsikt att géra en analys over vilken rapport — VD-
ordet eller forvaltningsberéttelsen — som generellt sett beskriver de ekonomiskt riktiga
viardena bast. Vad som dr centralt for oss dr att belysa vilken grad av samstdmmighet, eller
icke-samstdmmighet, dessa bada dokument uppvisar i sin informationsformedling och
informationsforklaring. Om informationen ligger nira de ekonomiskt riktiga vardena eller inte
ar alltsa betraffande denna studie fullstdndigt indifferent, vilket tél att upprepas.

Inte heller ligger det inom denna uppsatsens ram att avgéra om de olika rapporterna ar
forenliga med vare sig svensk eller internationell ritt. Vi beaktar endast att arsredovisningen i
viss utstrickning de jure (detta &r en juridisk term vars innebord dr: Vad lagen stadgar. Se
dven: Artsberg, K., 2003, s. 428) skall upprittas efter vissa specifika lagregler vilket paverkar
innehallet i densamma. Hirvid avser vi endast fista avseende vid tillimpliga regler i
Arsredovisningslagen (1995:1554), Lag (2005:918) om #ndring i A&rsredovisningslagen
(1995:1554) samt Bokforingslagen (1999:1078). Ovrig lagstiftning — exempelvis Lag

16 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 20-22. Akronymerna forklaras i Bilaga 1.
" Fischer, S. A. & Hu, M. Y., 1989, 5. 22



(1995:1559) om arsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag och Lag (1995:1560)
om éarsredovisning i forsékringsforetag — kommer inte att beaktas eftersom dessa inte ar
aktuella 1 denna studie med hénseende till det urval vi latit géra: se Kapitel 1.5.1.

1.5.1 Urval

Vi har valt att analysera Telias och sedermera TeliaSoneras forvaltningsberittelser och VD-
ord i foretagets arsredovisningar (vilka egentligen skall bendmnas sdsom arsberéttelser) for
aren 1999 (Telia), 2001 (TeliaSonera), 2002 (TeliaSonera) och 2003 (TeliaSonera).

Ar 2000 utelimnades pa grund av att inget VD-ord var inkluderat i detta &rs arsberittelse
vilket naturligtvis omdjliggjorde en komparativ granskning av rapporterna.

Detta urval triffades pa grundval av en tidigare magisteruppsats'® skriven av Tove Bicker,
som i sin studie har belyst hur det gar till ndr VD-orden (vilka Bécker bendmner sasom VD-
brev) upprittas. Vi fann denna uppsats intressant och beslot oss for att undersoka samma
foretag och ar som figurerade i hennes uppsats. Vi upptackte hérvid att detta foretag i sina
arsberittelser tillhandaholl bdde VD-ord och forvaltningsberdttelser som, enligt vara
premisser, var av tillrdcklig omfattning (d v s tillhandaholl ndgot s& nar mycket text). Manga
foretag synes inkorporera ytterst knapphéndiga VD-ord (férvaltningsberittelserna var mer
anvindbara Overlag), enligt vad vi erfor vid en rudimentéir stickprovskontroll infor
genomforandet av denna uppsats, varfor de av oss utvalda dokumenten ansigs utgdra ett
battre underlag. Nigra andra skél till vart faststillda urval fanns ej.

1.6 Inledande kommentarer

Vi har i vissa citat anvént: [ ]. Inom dessa hakparenteser har vi inflikat ett eget ord som den
citerade implicit uppgivit, eller explicit vid ett tidigare tillfdlle, och som uteldmnats i sjdlva
citatet. Till exempel anvidnder vi denna typ av citatteknik for att kunna “’vrida in” meningen i
ritt tempus samt passa in i meningen i dvrigt.

Vi vill inledningsvis rekommendera ldsaren att frdn och med kapitel tvd 16pande f6lja med i
de bilagor som hénvisas till. Detta accentueras ocksa betriaffande kapitel 4.

I denna uppsats likstélls Telia och TeliaSonera fullstandigt.

Viktiga ord och akronymer finns att skada i Bilaga 1.

1.7 Studiens disposition

Denna studies disposition framgér klart och tydligt av innehéllsforteckningen. Notera att vi i
resultatkapitlet foljer den kvalitativa metodens tre faser i1 enlighet med Ricoeurs
hermeneutiska bage (se kapitel 2.2).

2. Metod

1 detta kapitel redogor vi for vilka metoder vi anvinde for var analys. Vi redogor ocksd for
vdra antaganden i samband med studien.

'8 Bicker, T., 2004, Uppsatsen &r utgiven hostterminen ar 2004 vid Institutionen for Lingvistik vid Humanistiska
Fakulteten vid G6teborgs universitet.



2.1 Valda metoder

Denna studie dr att betrakta sdsom en fallstudie. Med detta forstés att vi endast har undersokt
TeliaSoneras arsredovisningar, dock betrédffande ett flertal olika variabler. Vi vill samtidigt
pasta att var studie dr att betrakta sdsom en statistisk studie, varmed avses att flera
arsredovisningar har studerats (&r 1999, ar 2001, ar 2002 och ar 2003) betriffande ett antal
variabler. Detta hivdar vi eftersom vi sammanstillt ett medelvirde av alla &rsredovisningar
betréiffande varje enskild undersokningsvariabel."

Denna uppsats bygger pé en deskriptiv och analytisk ansats. Med detta avses att vi &mnar dels
beskriva vilka skillnader som (eventuellt) foreligger mellan VD-ordens och
forvaltningsberittelsernas formedlade och forklarade information, dels &mnar forklara vari de
eventuella skillnaderna bestdr genom att goéra en komparativ analys mellan de bada
rapporterna.

For att kunna besvara fragestillningarna och ddrmed uppné vart syfte har vi anvént oss av
bade en kvalitativ metod och en kvantitativ metod. Dessa beskrivs strax nedan.

I denna studie har vi siledes kombinerat tva metoder. Anledningen till denna kombination &r
att vi vid kodningen av meningarna (kvantifiering av text) efter innebdrder (beskrivs i
kommande kapitel) har mast folka textens formedlade innehéll. Detta kunde inte bara goras
fullstandigt efter eget skon. Viktigt att notera dérvid dr att flera meningar tillsammans kunde
bilda en kontext. For att koda meningarna pa ett likartat sétt har vi darfor nyttjat en kvalitativ
metod i grunden. Ndr meningarna vél blivit kodade har den kvantitativa metoden Overtagit
studien. I underkapitlen nedan kommer forstaelsen for metoderna forhoppningsvis att 6ka.

2.2 Tillvagagangssatt och antaganden for den kvalitativa metoden

Var kvalitativa metod har grundats péd analys av text, eller snarare komparativ analys av text.
Detta, att analysera text, dr centralt vid sjdlva innehallskodningen av de olika rapporterna,
vilket beskrivs i kapitel 2.3. I detta kapitel skall initial konstateras att dess innehall skall 1dsas
1 kombination med kapitel 2.3. For att undvika onddig upprepning, samt for att presentera var
sammantagna metod mer pedagogiskt, har vi valt att beskriva vissa delar av var kvalitativa
metod 1 kapitlet tillhorandes den kvantitativa metoden. Lasaren kommer séledes att begripa
hur vi tolkat texterna forst efter att ha last dven kapitel 2.3.

Vi vill redan hér poéngtera att vi pa intet sétt sdkte nyttja en avancerad form av textanalys —
vilket det finns atskilliga av. Forskning visar ocksé att avancerade metoder inte nodvandigtvis
ger bittre resultat 4n enklare (naiva) prognoser.”” Vir kvalitativa metod syftade enbart till att
skapa en struktur vid bedomningen av meningarnas innehdll i samband med kodningen.
Studien och metoden kan sdgas tillhora den vetenskapliga falangen “Tolkande teorier om
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redovisning”.

Infor vart kvantifieringsmoment 14t vi flertalet gdnger ldsa igenom de texter vi skulle
analysera for att bilda oss en uppfattning kring dokumentens innehall och upplagg. Vi fick
dérvid ocksa klart for oss vilka sprékliga standarder de olika dokumenten kunde tillmétas,
samt vilka som kunde anses krdva mest tid att kvantifiera. Initialt 14t vi saledes ’skumlésa”
texterna, d v s endast flyktigt “0gna” igenom desamma, varefter intensiteten och

1 Eriksson L. T. & Wiedersheim-Paul, F., 2001, s. 102 ff
2 Fischer, S. A. & Hu, M. Y., 1989, s.23
2! Falkman, P., 2000, s. 157 f



omfattningsgraden Okades efter hand. Resultaten av dessa genomlédsningar kan skadas i
kapitel 4.1.1 och 4.1.2.

Forskaren Vikstrom (2005) menar att det uppstéllda syftet och malet med tolkningen av en
text kommer att ha en mycket stor betydelse for vad som faktiskt kommer att hittas i
densamma.”® Vi har beaktat detta synsitt vid innehéllskodningen av texterna. Vért mal har
varit att beakta ekonomisk information som formedlas samt eventuellt ocksa forklaras i
texterna, som 4dr relevant for anvidndarna vid beslutsfattande. Infér de initiala
genomlédsningarna av texterna ldt vi sadlunda forteckna ett antal olika variabler vilka vi avsag
skulle nyttjas for innehallskodning av texterna. Vi gjorde detta for att skapa en tydlig struktur
infor var forsta kontakt med texterna. I samband med de initiala genomldsningarna (beskrevs
ovan) dndrades rubrikerna en aning dd vi pd grundval av vad texterna syntes innehalla fann
for gott att modifiera de initialt faststdllda variablerna. Infér kvantifieringsmomentet It vi
séledes uppritta de kategoriseringsvariabler vi slutligen kom att anvénda i studien (se nedan i
kapitel 2.3).

Viktigt att notera betrdffande denna form av vetenskapliga forhallningssétt &r att all kunskap
ar relativ — det vill siga inte fullstindigt objektiv.> En bedémning av en text kan siledes
variera en aning fran gang till gdng, och mellan olika personer. Olika bedomningar av en text
mojliggors av det faktum att en text, ett sprak, ar polysemytiskt, d v s: Varje mening kan
tolkas innebidra manga olika betydelser.** Information av kvalitativt slag &r med andra ord
mycket svértolkad.”” Detta har vi fist avseende vid, dven om vi sokt uppnd si samstimmiga
bedomningar som mojligt for att 6ka objektiviteten. Vi vill alltsa lata notera sarskilt, vilket
med fordel kan upprepas, att en textanalys inte kan bli fullstindigt objektiv d&ven om stravan
dérefter givetvis finns i vér undersokning. Textanalys kan nédmligen sigas syfta till att forstd
en text “genom inlevelse”, vilket kan bli mindre objektivt.”® Falkman (2000) menar att dessa
’tolkande teorier (om redovisning)” snarare utgar fran ett subjektivt utgngsldge snarare 4n ett
objektivt.”” Stravan mot objektivitet och stor verifierbarhet har vi dock arbetat mot. Vi menar
att verifierbarhet hos oss inneburit att vi bada tolkat texten pa samma sétt, vilket kan sigas
utgora en analog tolkning av begreppet i externredovisningssammanhang.

I denna uppsats har vi alltsa efferstrdvat objektivitet i sa stor utstrackning som mojligt, dock
med beaktande av det faktum att tolkningen av en text ofta blir “kontextuellt firgad, dvs.
beroende av den sociala, historiska och ideologiska miljé som uttolkaren lever i”.*® For att
oka objektiviteten i kvantifieringsmomentet 1t vi — de tvé forfattarna till denna skrift — utfora
detsamma var och en, ett flertal ginger. Detta kan mahénda tyckas vara Gverdrivet men
ansags av oss vid de aktuella tidpunkterna vara nédvéndigt for att vi 6ver huvud taget skulle
kunna fa nagon som helst indikation eller ”feedback” betridffande var modells validitet och
reliabilitet. Genom att oberoende av varandra uttolka texterna kunde vi ocksd undvika att
paverka varandra vid bedomningarna. Infor den slutliga kvantifieringen av texterna lit vi
gemensamt tolka texterna varvid vi vid vissa oklarheter kunde argumentera oss fram till vad
som var mest rittvisande.

2 Vikstrém, B., 2005, s. 65

2 Eriksson L. T. & Wiedesheim-Paul, F., 2001, s. 199 ff

24 Falkman, P., 2000, s. 160

2 Swales, G. S., 1988, s. 71

26 Vikstrom, B., 2005, s. 16

27 Falkman, P., 2000, s. 157. Vi har infogat en parentes i citatet for att accentuera de ord vi finner ir viktigast.
2 Vikstrom, B., 2005, s. 21



Kvantifieringsmomentet utfordes manuellt. Vi it skriva ut de texter vi avsag att studera i ett
flertal exemplar. Med hjélp av firgpennor markerade vi for hand, i olika fargsystem, vilka
beaktansvéirda innebérder som kunde uttolkas i texterna. Vi skrev ocksd kommentarer vid
sidan av.

Vidare: Vi har vid textanalysen beaktat hermeneutikerna Hirschs och Juhls tankar, vilka
menar att en text bor tolkas i enlighet med vad forfattaren till texten avsdg. Vi menar att detta
synsatt bast leder till en balansgang mellan forklaring och objektivitet och forstaelse med
inlevelse och relativitet. I enlighet med Paul Ricoeur menar vi att ”...all vetenskaplig
verksamhet innehaller element av bdde forklaring och forstaelse. En forklaring som inte leder
till 6kad forstdelse ar misslyckad, och en forstdelse som inte stoder sig pad nagon typ av
forklarande metoder &r utan grund”. Da vi kodade meningarna efter dessas innehall (framgér
strax nedan hur detta gick till) var det sdledes oerhort centralt for oss — for att upprétthalla en
fast princip vilket i sin tur leder till objektivitet — att tolka dem efter hur vi uppfattade att
forfattarnas intentioner med desamma var: “Nér det géller vetenskaplig facklitteratur och
andra slag av facktexter ar det naturligt att koppla ihop textens mening med forfattarens
intentioner”.”” Vi menar att forvaltningsberittelsen och VD-ordet skall likstillas med
”...andra slag av facktexter...”.

Vi valde ocksa att vitsorda Ricoeurs hermeneutiska bage da denna illustrerar en balansgang
mellan objektivitet och relativitet.”® I Bilaga 2 kan en figur skddas som visar Riceurs
hermeneutiska bage. Vi later med denna ocksa forklara hur vi kombinerat den kvalitativa
metoden med den kvantitativa metoden.

Den hermeneutiska bégen innebér att ldsaren forst (Fas 1) bildar sig en “naiv fOrstaelse” av
texten. Hirmed forstds vad ldsaren vid forsta 6gonblicket uttolkar av texten, vilket kan vara en
okritisk forstielse eftersom ldsaren &r paverkad av sin “forforstielse” av densamma.’’ Vi
genomgick detta stadium da vi initialt ldste igenom texterna infor kvantifieringsmomentet
(vilket beskrevs ovan).

I Fas 2 anvinder ldsaren nagon metod — vilket blir mer objektivt — for att analysera och
forklara texten.’ Vi har i denna fas valt att anvinda en kvantitativ metod — differensberéikning
i en matrismodell — som presenteras i kapitel 2.3. Véar idé var att koda samtliga meningar efter
inneborder. Vilka variabler och koder som vi anvidnde framgar av Bilaga 3.

I Fas 3 har ldsaren uppnatt ett stadium i vilket han eller hon uppnétt en “kritiskt provad
forstaelse”. For att uppna en forstielse krdvs ocksa att ldsaren har ”...en forforstaelse och
dérigenom en viss tolkningskompetens pa omradet...”. Att tolka en text innebér vidare ocksé
att nagon form av komparativ analys alltid utfors, eftersom ldsaren utgar fran vad denna eller
denne tidigare redan visste.”® Viktigt att notera &r att vi inte endast skulle forsta en text, utan
tvd texter — forvaltningsberéttelsen och VD-ordet — i relation till varandra. Detta var en
inkluderande faktor i vér kvantitativa metod; genom att jamfora texternas innehall kunde vi
slutligen forsta texterna béttre bade var for sig och i relation till varandra.

¥ Ibid, s. 16-18, 44. Vir kursivering s. 44.
3 1bid, s. 27-28

31 1bid, s. 27-28.

32 1bid, s. 27-28.

3 1bid, s. 27-28, 50, 66



For att overga fran fas ett till fas tva ldste vi alltsa texterna flertalet gdnger innan kodning
skedde. Vi ldt dven koda texterna ett flertal génger vilket var mycket tidsodande; detta
klargjordes ovan. Vid kodningen utgick vi fran de premisser som presenterades ovan (vi
utgick till exempel frén vad vi uppfattade mést vara forfattarens troliga intentioner). Vi vill
hir ocksa tydligt notera att vi pa intet sétt haft som utgdngspunkt att tolka in inneborder fran
diffusa uttalanden i rapporterna. I de fall tvetydigheten var for stor eller att texten var allt for
kryptisk har vi sdledes inte med god vilja” sokt tolka in inneborder av dessa.

2.3 Tillvagagangssatt och antaganden for den kvantitativa metoden

For att analysera om nagra diskrepanser foreldg mellan den ekonomiska informationen som
formedlades och forklarades av forvaltningsberittelserna och VD-orden betridffande foretagets
ekonomiska situation, sammanstillde vi ett antal variabler pad grundval av vér initiala
genomlésning av texterna (beskrevs ovan) i form av en checklista (se nedan). Vi valde ddrmed
att undersoka endast ett fatal variabler, vilka i enlighet med uppsatsens uppstillda syfte
formedlar och forklarar information ur en ekonomisk synvinkel. Vissa utav dessa variabler
forklarade exempelvis varfor foretagets datid eller framtid, ur en ekonomisk synvinkel, sag ut
som den gjorde, andra formedlade endast anvindaren viss information. Se exempel harfor i
Bilaga 4. Sammantaget bildade dessa kategorier saledes en matris vari datiden och framtiden
(Y-axeln) forklarades eller formedlades utifran olika variabler (X-axeln).

2.3.1 Checklistans utformning

Varje variabel, tidsrymd och rapport erh6ll varsin kodbeteckning. Dessa kan alla skadas i
Bilaga 3. Alla de variabler som medtogs i checklistan var de som vi ansdg var vérda att
notera, efter att initialt ha genomldst texterna (beskrevs ovan), for att svara pa vér
fragestéllning.

2.3.1.1 Matrisens Y-axel

Eftersom rapporterna skrivs och publiceras for ett foretag som antas fortleva, kommer ingen
nutid att existera i rapporterna. Rapporterna kommer alltid att beskriva foretaget antingen
utifrén ett datidsperspektiv eller utifran ett framtidsperspektiv. Detta resonemang ligger helt i
linje med Artsbergs (2003) som menar att redovisningens uppgifter ar att fokusera dels pé
»den gangna perioden”, dels fokusera pa den “framtida” perioden.’* For exempel, se Bilaga 5.

Antingen har alltsd en hindelse skett, eller s& kommer den enligt rapporternas utsaga att ske i
framtiden. Av denna anledning 14t vi initialt koda alla meningar efter om de beskrev datiden
eller framtiden. Vi utgick séledes frdn att dessa rapporter endast utgjorde ett tvérsnitt —
intercept — av den stindigt fortldpande ekonomiska aktiviteten. I Bilaga 5 kan en figur skadas
som forenklar och belyser detta resonemang. Vi som ldsare befinner oss dock i nutiden. Det ar
ju i nutiden vi ser antingen tillbaka eller framat i tiden.

Vi antog vidare att en beskrivning av détiden eller framtiden kunde antaga tre olika
”skepnader”: Antingen positiv, negativ eller neutral.

2.3.1.2 Matrisens X-axel

Utover de faststdllda tidsperspektiven (déatid och nutid) fastlade vi — i samband med den
initiala genomlésningen av texterna — ett flertal variabler, varav vissa forklarar foretagets

** Artsberg, K., 2003, 5. 15



datid eller framtid, samt varav vissa endast formedlar en bild av foretagets datid och framtid.
Se exempelmeningar i Bilaga 6.

De forklarande variablerna vi valde antog vi antingen kunde hénforas till externa faktorer
eller interna faktorer. Vi menade alltsa att informationen antingen kunde kategoriseras sdsom
extern eller intern, ingenting déremellan.

Med externt forklarade faktorer avsag vi sddant som inte kunde hénforas till foretagets interna
angeldgenheter och som sédledes ej kan pédverkas ndmnvirt av foretaget. Vi lat 1 var
undersdkning antaga att datiden eller framtiden antingen skulle forklaras utifran (A) Marknad
— vilket inkluderade all information om konkurrens, marknadstillvixt med mera; (B) Politik —
vilket inkluderade myndighetsbeslut och lagstiftningskrav med mera; (C) Ovrigt — vilket
kategoriserade alla beskrivningar som ej kunde hénforas till variabel A och B men som
dndock forklarade antingen datiden eller framtiden vara beroende av nigon form av extern
faktor.

Med internt forklarade faktorer avsag vi sadant som foretaget genom egen regi kunde
paverka, eller som i ovrigt var hanforligt till foretaget specifikt. Vi ldt i denna undersdkning
antaga att den ekonomiska utvecklingen i foretagets datid och framtid kunde hénf6ras till sex
(6) stycken sadana kategorier: (D) VD & Styrelse — till denna kategori inkluderades inte
endast explicita uttalanden som: Det gick bra tack vare VD: n, utan &dven alla
forklaringsvariabler hanforda till begrepp sdsom strategi och affirsidé; (E) Organisation &
verksamhet — till denna kategori hénvisades all information som forklarade foretagets datid
och framtid vara beroende av de anstillda, effektiviseringar med mera; (F) Forvdry — med
tanke pé att en fusion mellan Telia och Sonera d4gde rum de undersokta &ren 14t vi antaga att
mycket av foretagets ditid och framtid skulle forklaras bero pa forvarv. Till kategorin
hiinvisades dven patentfdrvirv och liknande. (G) Teknologi; (H) Produkt; (I) Ovrigt — Denna
kategori avsédg alla beskrivningar som ej kunde hidnforas till variablerna D-H men som dndock
forklarade antingen datiden eller framtiden vara beroende av ndgon form av intern faktor.

De formedlande variablerna vi medtog ansdg vi inte kunde hanforas till vare sig externa
faktorer eller interna faktorer. Anledningen till detta &r att dessa variabler inte forklarar
informationen (exempelvis att det i framtiden kommer att ga bra darfor att nagon intern faktor
— exempelvis de anstdllda — medger detta) utan istdllet endast formedlar anviandaren
information som denna eller denne sjélvstindigt maste nyttja for att fatta beslut pd grundval
av. De variabler vi medtog var foljande: (J) Absoluta nyckeltal — det vill sédga alla typer av
nyckeltal som ej uttrycker en relation mellan olika siffror’’; (K) Relativa nyckeltal — varmed
avses en relation (kvot) mellan olika siffror.”® Slutligen upprittade vi kategorin (L) Ovrigt —
vari all information som formedlades utan forklaring som ej var hanforlig till kategorierna J
eller K, hdanfordes.

2.3.2 Matrismodellen

Vi har nu hittills konstaterat vilken tidsrymd som vi befattar oss med, ndmligen datiden och
framtiden (Y-axeln). Vi har ocksé konstaterat vilka undersokningsvariabler som formedlar
och forklarar eller enbart formedlar hur dessa tidsperioder yttrade sig eller kommer att yttra
sig (X-axeln).

35 Lantz, B., 2003, s. 107
*1bid, s. 94



Vi ldt salunda uppritta en matrismodell i vilken Y-axeln uttryckte tidsrymden kodat med
siffrorna 1-5 (se Bilaga 3), och i vilken X-axeln uttryckte de olika undersdkningsvariablerna
A-J (se Bilaga 3). Genom att kombinera badde Y-axeln och X-axeln kunde en matrismodell
erhallas for vilken innehallet i1 texterna genom innehéllskodning kunde beréknas.
Matrismodellens utseende kan skédas i Bilaga 7.

2.3.3 Innehallskodning — Metod, antaganden och kriterier for omkodning
av texternas meningar till innebdrder

For att fylla matrismodellen med innehall tvingades vi att kvantifiera texten. Vid studier av de
berdrda rapportdelarna” — det vill sdga forvaltningsberittelsen och VD-ordet — i
arsberittelserna granskade vi texten fran borjan till slut, vilket beskrevs ovan. Varje enskild
mening som inneholl information som motsvarade ndgon av de specifika variablerna i
checklistan noterades i ett Microsoft Excel 2003-ark infor den kvantitativa bearbetningen.
Varje innebord i en mening som stimde in pa en variabel erholl vérdet ett (=1) genom
kodning. Rubrikerna i rapporterna bortsags helt ifran. En mening som gav uttryck (det vill
séga en innebdrd) for forklaringar till foretagets ekonomiska détid och framtid som passade in
pa flera variabler samtidigt antecknades for vardera variabeln. Med detta forstés att en mening
kunde noteras flera ganger, det vill sidga flerrdknas (var beteckning, innebér att en mening
kunde tilldelas flera inneborder). Anledningen till detta dr att vi beaktade — inte antalet
meningar — utan antalet inneborder. Ponera till exempel att det i ett VD-ord skulle sta en dylik
mening:

Exempel 1. "Framtiden ser mycket ljus ut pa grund av att organisationen effektivt kunde
omorganiseras till att framover kunna producera nya spdnnande produkter som vi tror
kommer att passa utmdrkt pd den for vdrt foretag snabbt expanderande marknaden.”

Denna mening (1 stycken) innehéller enligt var metod for kategorisering flera inneborder (3
stycken) som matchar vara variabler och kan dédrmed kodas enligt foljande: Y2E + Y5H
+Y5A. Hur dessa koder skall tolkas kan skadas i Bilaga 8.

Ponera till exempel att det i VD-ordet istéillet for som ovan skulle sta att 1dsa “ett knippe”
meningar enligt foljande:

Exempel 2: "Framtiden ser ljus ut. Detta pd grund av vdr organisationseffektivisering.
Framéver kommer vi nu att kunna producera nya spannande produkter. Marknaden ser god
ut.”

Dessa meningar (fyra stycken) innehaller enligt var metod for kategorisering endast tre
stycken innebérder som matchar vara variabler och de kan ddrmed kodas enligt féljande: Y2E
+ Y5H + Y5A. Vi ser hér att de bada exemplen innehéller olika antal meningar men exakt
samma inneborder.

Genom att jamfora antalet inneborder for varje variabel med texternas totala antal inneborder
erholls ett relativt tal som anvindes for analysen. Av matematiska skél kan inte differenser
avsldjas pa ett korrekt sdtt om endast absoluta tal anvindes eftersom relationen dokumenten
emellan inte avsldjas; detta till f6ljd av att dokumenten dr olika ldnga och innehéllsrika. Se
Bilaga 9 for ytterligare exempel betridffande detta resonemang. For varje variabel och varje
drsredovisning 1at vi sammanstélla en tabell med Microsoft Excel som avsldjade differensen
mellan VD-ordet och forvaltningsberittelsen. Tabellen utformades som en matrismodell, se
anyo Bilaga 7.
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Genom att subtrahera de relativa talen for forvaltningsberittelsen med VD-ordet, kunde en
differens erhallas. [ denna studie 14t vi genomgiende anvdnda formeln:
(Forvaltningsberittelsens relativa tal — VD-ordets relativa tal). Ett negativt tal avsldjar harvid
att VD-ordet procentuellt sett innehéller en storre andel text som stimmer in pa den
undersokta variabeln (en diskrepans foreligger). Om ett positivt tal erhélles visas att
forvaltningsberédttelsen relativt sett innehaller en storre andel text som stdmmer in pa
undersokningsvariabeln.

Differensen avslojar saledes den andel av texten som till exempel forvaltningsberittelsen i
storre utstrackning dn VD-ordet behandlar betriffande en viss typ av frdga. Om differensen
uppgér till 10 % (Z5A=X5A-Y5A=10%) innebir detta att 10 % (i relativa tal alltsd) fler av
forvaltningsberéttelsens innebdrder har kodats till denna variabel. Inferensen hirav &r att
forvaltningsberéttelsen i storre utstrdckning &n VD-ordet framlidgger positiva yttranden om
framtiden vilket forklaras bero pa marknaden.

Slutligen 14t vi berdkna ett medelviarde av samtliga dessa differenser, for samtliga ar. Med
detta forstas att vi for ar 1999, ar 2001, ar 2002 och ar 2003 slog samman arens berdknade
relativa tal och delade med talet fyra (d v s ett medelvirde erholls) for bada rapporttyperna.
Genom att dérefter berdkna differenser mellan rapporterna (Forvaltningsberéttelsernas
medelviarde for en variabel — VD-ordens medelvdrde for en variabel) kunde differenser
pavisas som avsldjade ett mer generellt drag i rapporterna huruvida diskrepanser dem emellan
verkligen foreldg. Se bilaga 10 for exempel.

Alla differenser om |210 % | valde vi att beteckna sdsom “signifikanta”. Dessa skillnader
menade vi var sa stora och tydliga att en diskrepans verkligen kunde anses foreligga emellan
dokumentstyperna.

For den ldsare som kinner sig osdker betriffande hur vi 14t koda om meningarna till
inneborder har vi sammanstillt Bilaga 11 med exempelutdrag fran de undersokta texterna.

2.4 Data- och informationsinsamling

For att hitta information till uppsatsen har vi nyttjat ett antal olika forum. Fradmst har
informationssokningen utforts i Ekonomiska biblioteket vid Handelshdgskolan vid Goteborgs
universitet, av praktiska skdl. Den databas som nyttjades var vid tidpunkten f{or
uppsatsskrivandet benimnd: GUNDA och fanns att tillga via Internet. Webbadressen var:
http://www.ub.gu.se/. Fran adressen kunde ocksd en méngd olika tidskriftsdatabaser
atkommas.

Vi har dven latit nyttja Tranemo Bibliotek (beldget i Tranemo kommun), som vid tiden for
uppsatsskrivandet tillhandaholl en tjanst kallad Fjdrrldn, varmed avségs mojlighet att 14na
bocker fran en méngd olika bibliotek runt om i landet. D4 vi stundtals befann oss hemma (d v
s flertalet mil frdn Goteborg) var denna tjanst oss mycket behjélplig.

Den nationella databasen LIBRIS har ocksd nyttjats vid informationssdkningen. Atkomst till
denna erholls genom Goteborgs universitetsbiblioteks hemsida: http:/www.ub.gu.se/.
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2.5 Val av perspektiv och vetenskapligt forhallningssatt

I denna studie fokuserar vi pd forvaltningsberittelsen och VD-orden, som tidigare framgatt.
Da vart syfte ér att utrona huruvida diskrepanser foreligger dem emellan betrdffande dessas
informationsinnehéll av olika slag menar vi att vi maste utgd fran ett anvdndarperspektiv.
Huruvida diskrepanser foreligger, samt vari eventuella sddana bestar anser vi dr intressant
framst for anvéndarna av informationen.

2.6 Utvardering av metoderna

2.6.1 Reliabilitet

Vi kédnner oss intalade att denna uppsats i stort kan anses vara palitlig. Detta beror bland annat
pa att den kvantitativa metod som anvints effektivt har mojliggjort en tydlig systematisering
av de olika textdokument som analyserats. En bra struktur har didrmed skapats vilket
mojliggjort ett framtagande av jamforelser mellan de olika dokumenten. Detta gynnar
slutsatsdragningen. Avsaknad av en tydlig metod, som till exempel den som nyttjats i denna
uppsats, skulle litteligen kunna leda till en kaotisk textanalys utan struktur, och dirmed ytterst
utan palitlighet.

Vi later dock notera att graden av pélitlighet méste anses minska till fo6ljd av uppsatsens ringa
omfang. Det vore alltfor djarvt att med utgédngspunkt i studier av endast ett foretag under fa
ars tid draga en allmdngiltig slutsats gillande eventuella skillnader mellan de olika
textdokumentstyperna: Forvaltningsberittelserna och VD-orden. Det foreligger saledes en
uppenbar risk att de av oss utvalda arsberittelserna av ndgon slumpartad anledning uppvisar
ett opalitligt resultat.

Vidare bygger den kvantitativa metoden, det vill séga sjdlva fundamentet i denna studie, pa
variabler som framtagits genom textanalys. Det finns anledning att oroa sig for att dessa —
variablerna — till viss del har framkommit genom skonsmissiga bedomningar av texterna fran
fall till fall. Vi 14t koda texterna individuellt och vid en jamf6relse vara resultat emellan fann
vi att vi med ganska stor precision lyckades tolka texten pa samma eller likartat sétt. De flesta
skillnaderna uppenbarades vid beddmningar av texternas kénsloyttringar (positiv, negativ
eller neutral) géllande specifika inneborder.

Vi vill slutligen papeka att resultatet uppvisar lag verifierbarhet pd grund av att metoden
endast har blivit provad vid ett fatal tillfallen tidigare. Vi kan saledes inte direkt verifiera vara
resultat med andra liknande. Den metod vi nyttjat (att koda variabler i en matris) har vi
sjalvstandigt utvecklat fran grunden. Vi har i litteraturen funnit fa exempel pa négot liknande.
Vi finner dock att Lee, T. A. och Tweedie, D. P. (1990) nyttjat en liknande metod.”’
Problematiken tycks ocksa berdras av Hyland, K. (1998).®

2.6.2 Validitet

Vi finner att denna uppsats kan frambringa ett resultat som inom en rimlig acceptansniva
maste anses kunna vara trovirdigt. Med detta menar vi helt enkelt att den kvalitativa
undersokningsmetoden, som ju kan sdgas vara uppsatsen fundament, i kombination med den
kvantitativa metoden tjdnar sitt syfte vdl. Den formulerade fragestdllningen kan saledes
besvaras med hjilp av var valda metod.

3 Lee, T. A. & Tweedie, D. P., 1990. Se t.ex. s. 34-36, 45
*® Hyland, K., 1998, 5. 224 f
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Naturligtvis méste hér inflikas en reservation for att antalet unders6kningsvariabler av ndgon
anledning kan vara pa nagot sitt felaktiga. Vidare kan risken foreligga att de valda
undersokningsvariablerna &r felaktigt inriktade sa att de till exempel formedlar ett i sig korrekt
svar, men inte inom ramen for denna undersokning. Validiteten skulle i sddant fall vara lag.

Vi vill ocksa framldgga att var valda modell inte provar undersdkningen ur ett statistiskt
perspektiv, med inom det statistiskt vetenskapliga fdltet vedertagna modeller, sasom
hypotesprovningar med mera. Detta faktum till trots &r vi Overtygade om att var valda
undersokningsmetod pa ett vil fungerande satt fungerar for att systematisera och kategorisera
olika texters innehall, vilket medfor att modellen kan nyttjas for att 16sa problem av sddan typ
som denna uppsats behandlar.

3. Teoretisk referensram

I detta kapitel skall till studien anknytande teori presenteras. Med teori avses kunskap som
kan anvindas till att’: Forbittra exempelvis tillvaron, forklara densamma, forsta densamma
samt med vilken det dr méjligt att approximera framtidens utfall. Syftet med att presentera
dessa teoribildningar &r att de kan forklara varfor eventuella skillnader foreligger mellan VD-
orden och forvaltningsberittelserna betrdffande dessas innehall. Vi inleder kapitlet med att
beskriva vilka syften som finns med att reglera redovisningsinformation med olika normer,
varefter vi dven later beskriva vilken normgivning som &r relevant for denna uppsats.

3.1 Syftet med normgivning*

Att reglera redovisningsomradet med olika normer har inte alltid varit en sjilvklarhet. Fram
till slutet av 1800-talet var all redovisning oreglerad. I samband med stora jirnvégsbyggen i
USA péborjades dock en reglering av den finansiella marknaden.*’ I takt med dessa
gigantiska byggen samordnade ménniskor sina resurser gemensamt. De problem som dérvid
uppstod var att dgandet av ett foretag skildes fran driften av detsamma. Behovet av
redovisning 6kade da dgarna ville dels kunna kontrollera de som drev foretagen at dem, dels
bevaka sin andel av vinsten. Redovisningen var garanten for finansidrerna att vaga investera i
projekten. Staten noterade detta och paboérjade en reglering av omradet for att investerarna ej
skulle dra sig fran dessa viktiga projekt.*

Dagens lagstiftning kring redovisningen har uppkommit foretrddesvis for att “tillvarata
langivares, kreditgivares och aktiedgares intresse”. Att vissa delar av arsberittelsen enligt lag
madste presenteras for allminheten beror dock ytterst pa att marknaden kréver detta. Grojer
(1997) framfor ett resonemang dir han anser att all tvingande information 4r ett tecken till att
ett marknadsmisslyckande forekommit. Om foretagen “sjdlva” hade lyckats att producera
tillforlitlig information, hade lagstiftningen ej varit nddvindig.* Sveriges Aktiesparares
Riksforbund skriver: ”Erfarenheten har visat att det kravs lagstiftning och rekommendationer
kring foretagens redovisning for att en aktiemarknad ska fungera pa bista mojliga sitt.”
Vissa forskare menar hértill att dagens samhélle omojligen hade kunnat uppsta om inte dubbel

% Den foljande upprikningen kommer frén Artsberg, K., 2003, s. 23

0 Kapitlets uppbyggnad utgér fran Hendriksens & van Bredas, 1992 uppstillning i ett avsnitt i kapitel atta, s. 246
ff

*! Hendriksen & van Breda, 1992, s. 52, 61

2 Blomquist, A. & Leonardz, B., 1984, s. 7-8

* Gréjer, J-E, 1997, s. 18, 20.

4 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 18
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bokforing hade uppfunnits. Denna teknik har “banat” véigen for det kapitalistiska systemet
som i stor utstrickning skapat dagens samhille.” Grojer (1997) uttrycker denna tanke en
aning annorlunda da han menar att extern redovisning uppkommit pa grund av att det
“kapitalistiska systemet” kriver detta.*®

Hendriksen & van Breda (1992) menar samtidigt att marknadsmisslyckandet kan ligga i att
marknaden inte formétt producera rdtt mdngd information (se kapitel 3.5.2.1 om information
overload). Av denna anledning krivs lagstiftning.*’

Arsredovisningen méste idag offentliggdras.*® Detta medfor att vem som helst kan ta del av
informationen utan att behOva betala for densamma. Enligt vissa forskare &ar darfor
arsredovisningen att klassificera som ett sa kallat public good (kallas dven for social goods
eller collective goods™). Alla kan nyttja informationen diri, men endast nigra fa star for
kostnaden, d v s foretaget. Ett syfte med lagstiftning r att uppritthalla denna ordning.”
Public goods kédnnetecknas av att ett marknadsmisslyckande uppstatt, eftersom de privata
foretagen inte kan producera redovisning med vinst. Utan tvingande normgivning skulle de
flesta foretagen formodligen underlata att producera &rsrapporterna.’’ Noteras skall forvisso,
att manga borsnoterade foretag — enligt vad forskare tror — utan tvang att producera
redovisréizng dndock skulle lata producera sadan, eftersom aktiechandeln annars skulle bli
lidande.

Négra av de skél som brukar anforas av foretréddare for att staten skall reglera redovisningen
med lag, hanfors till tanken om informationsasymmetri (se kapitel 3.6.3.1) varmed avses att
foretaget besitter mycket mer information om detsammas ekonomiska vérden dn Ovriga
intressenter. Om lagstiftning inte stiftas av staten kommer foretaget — pa grund av ’sin”
Overlidgsna informationstillgdng — ddrmed befinna “’sig” i en monopolsituation betrdffande
information. Asymmetrin leder till ett marknadsmisslyckande sdsom alla monopol gor.
Hérmed avses att monopol, enligt den nationalekonomiska disciplinen, leder till att den
optimala kvantiteten output inte kommer att produceras, eftersom efterfrigan minskar pé
grund av att ett okat pris (monopolisten tar ut ett hogre pris &n vad som ar radande vid

fullstindig konkurrens) tages ut av monopolisten.™

Lagstiftning har ocksd uppkommit for att redovisningen bor besitta vissa kvalitativa
egenskaper (se kapitel 3.5). Den information som presenteras for allménheten maéste vara
relevant och jaimforbar.>

3.1.1 FOr uppsatsen relevant normgivning

Redovisningsomrédet befattas med tva olika juridiska skolor. Den ena ar det civilrittsliga
lagstiftningsomradet — som beror forhdllandet mellan enskilda individer (fysiska savdl som

4 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 32

* Grojer, J-E, 1997, s. 19

*7 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 246

“8 Dahlin, L., et al, 2001, s. 284

* Case, K. E., et al, 1999, s. 375 ff

% Hendriksen & van Breda, 1997, s. 246-247
I Case, K. E., et al, 1999, s. 375 ff

52 Hendriksen & van Breda, 1997, s. 246-247
3 1bid, 1992, s. 246

3 1bid, 1997, s. 248
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juridiska personer) — och den andra ar det skatterittsliga lagstiftningsomradet — som berdr
omstindigheterna mellan en enskild individ och staten.”

Eftersom TeliaSonera &ar ett aktiebolag (publikt) méste fOretaget l4ta uppritta en
arsredovisning, enlighet Bokforingslagen (1999:1078) — héidanefter bendmnt med
forkortningen BFL — 6:1 p.1. P& grund av TeliaSoneras art av verksamhet maste
&rsredovisningen upprittas i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) — hidanefter
benidmnt med forkortningen ARL. For vissa andra foretag giller dock att &rsredovisningen
upprittas i enlighet med Lagen (1995:1559) om éarsredovisning 1 kreditinstitut och
vardepappersbolag eller Lagen (1995:1560) om arsredovisning i forsakringsforetag. Det finns
ockséd foretag som inte behdver uppritta ndgon arsredovisning, vilket framgar av BFL 6:3.
Dessa foretag 4r av mindre storlek och skall istéllet uppritta ett drsbokslut.”®

Noteras skall ocksé att Lagen (1992:543) om bors- och clearingverksamhet (i vardagligt tal
bendmnd som “Borslagen”) stipulerar att de borsnoterade bolagen skall uppritta viss
information utéver vad ARL stadgar.”’ Vidare skall ndmnas att atskilliga skatteregler paverkar
hur informationen utformas.>® Dessa regler redogérs ej for i denna uppsats.

I en éarsredovisning finns den information som mdste presenteras for allminheten. Rapporten
méste alltsd offentliggdras.”® Vi viljer att kalla denna typ av information for tvingande
information (kan dven uttryckas som reglerad information). Med detta begrepp avses all sddan
information som enligt lag madste fortdljas allmidnheten. En juridisk term for detta &r
indispositiv ratt vilket ocksd vanligtvis bendmns som tvingande ritt varfér begreppet
tvingande information kan anses utgora en korrekt term enligt oss.

Vidare kan ett foretag ocksé vilja att inkorporera sa kallad frivillig information 1, s att séga,
”samma” dokument som arsredovisningen. Den frivilliga informationen &r inte reglerad av
lag. Ett sddant dokument — bestadendes utav bade frivillig och tvingande information — kallas
inte for arsredovisning utan drsberdttelse.”® Vad som utgér frivillig information framgér av
ARL 2:1 e contrario (se begreppsforklaring i Bilaga 1).

Vad som skall ingd i en &rsredovisning framgir av ARL 2:1, 1 st p. 1-5, d v s en
balansrikning, en resultatrdkning, noter samt en forvaltningsberittelse. I vissa fall skall dven
en finansieringsanalys ingd, vilket framgar av ARL 2:1 2 st. Av detta framgar ocksa att en
koncernre(Gi?visning egentligen inte ingér i arsredovisningen. En sédan brukar dock skickas
med dnda.

Av ARL 2:2 framgir att: “Arsredovisningen skall upprittas /.../ i enlighet med god
redovisningssed.” Detta begrepp innebér att de viktiga organens rekommendationer — FAR:s,
RR:s och BFN:s (dessa akronymer forklaras i Bilaga 1) — skall foljas, samt att ldmplig
(varmed avses exempelvis branschanpassad) praxis skall foljas.®*®

55 Blomquist, A. & Leonardz, B., 1984, s. 27

5¢ Dahlin, L., et al, 2001, s. 282

57 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 15-16, 20
8 1bid s. 18-19

% Dahlin, L., et al, 2001, s. 284

5 Grgjer, J-E, 1997, s. 113

" Dahlin et al, 2001, s. 196

2 FAR —del 1, 2004, s. 1397

% Bjorner, R. &Emander, C., 2005, s. 3
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Eftersom TeliaSonera dr ett internationellt etablerat bolag, maste vissa internationella regler
foljas. Skilet hirfor dr enkelt: Agarna frin andra linder maste behandlas rittvist, varfor
informationsutformningen maste modifieras och anpassas for dessas krav.** Relevant for
denna uppsats &r att Telias arsredovisning for aret 1999 ar uppréttad i ljuset av [AS-reglerna
samt att TeliaSoneras arsredovisningar for aren 2001 och 2002 ocksa beaktar reglerna i IAS.
TeliaSoneras arsredovisning for 2003 upprittades i1 enlighet med IFRS/IAS. IAS 1:8
foreskriver att en balansrikning, en resultatrikning, en redogorelse for fordndringar i eget
kapital,  kassaflodesanalys samt noter skall —medtagas i  arsredovisningen.
Forvaltningsberittelsen finns hér ej med. Noteras skall dock att ett foretag som upprittar sin
arsredovisning i enlighet med TAS/IFRS dndock maste folja de svenska lagarna, varfor
forvaltningsberittelsen 4r upprittad efter svensk lag.> Av denna anledning underlater vi att
vidare utreda dessa komplicerade regelverk. Noteras skall forvisso slutligen att TAS 1
successivt ersétts av [IFRS 1, vilket framgér av den sistndmnda normgivningskéllan.

Viktigt att notera dr att inte endast lagar normerar upprittandet av &rsredovisningar.
Redovisningsbranschen sjilvsaneras” ocksd med hjilp av olika branschstandarder och olika
redovisningsorgan. De viktigaste organen hdrfér — i Sverige — dr BFN, RR och FAR
(akronymerna forklaras i Bilaga 1). Dessa ger rekommendationer kring hur de tvingande
bestandsdelarna av en drsberittelse — d v s drsredovisningen — skall upprittas. Vidare finns for
borsbolagen ockséd vissa regler som maste foljas for att desamma skall fa verka pa borsen.
Detta kallas for Stockholms Fondbors inregistreringskontrakt och stipulerar vissa skyldigheter
for de berorda borsforetagen att tillhandahalla viss information i sina arsberittelser.®® Vi viljer
att inte redogodra for dessa i denna studie.

Vidare finns ocksd rekommendationer — vilka bor foljas — som sa att sdga péverkar den
frivilliga informationen som presenteras i arsberittelserna. De som utfardar dessa &r bland
andra NBK och SFF.”’

3.1.1.1 Normgivning kring forvaltningsberattelsens och rapportens syfte

Forvaltningsberéttelsens existens syftar till att kortfattat i ord beskriva vad som har hint
foretaget under det gangna rikenskapsaret, samt att pa olika sdtt komplettera
arsredovisningens Gvriga information.®*®  Férvaltningsberittelsen gér saledes under
beteckningen reglerad tilliggsinformation.”® Enligt BFN U 96:6 Férvaltningsberttelsens
innehdll uppges dock att dven arsredovisningens huvudsakliga information vanligtvis far
medtagas ocksa i forvaltningsberittelsen.”'

Forvaltningsberittelsen granskas av oberoende revisorer och stadfistas av bolagsstimman.
Notera dock att det inte finns nagra formkrav som stadgar hur forvaltningsberittelsen skall
utformas.” Detta sistnimnda uttalande skall dock inte forstds som att forvaltningsberittelsen
far innehalla vad som helst, utan endast att forfattaren/forfattarna ar fria att ”liagga upp”
dokumentet helt efter eget behag.

64 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 22

5 Artsberg, K., 2003, s. 143

66 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 20-22

%7 Ibid s. 20-22. Akronymerna forklaras i Bilaga 1.

% Dahlin, L., et al, 2001, s. 284 och 341

% Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 37

7 Artsberg, K., 2003, s. 359

"I BFN U 96:6, se i FARs samlingsvolym &r 2004, s. 823 f
2 Artsberg, K., 2003, s. 359

3 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 37

16



Syftet med forvaltningsberittelsen &r att denna skall ge en ’rdttvisande oversikt dGver
utvecklingen av foretagets verksamhet, stillning och resultat”’. Av styckets rekvisit framgar
att inte endast siffror skall omnédmnas utan dven verksamheten i Ovrigt. Detta tydliggors i
ARL 6:1, 2 st, p. 1: “Upplysningar /.../ som ir viktiga for bedémningen av utvecklingen av
foretagets verksamhet, stillning och resultat.” Notera sirskilt rekvisitet bedomningen, vilket
kursiverades av oss. [ forvaltningsberittelsen skall siledes information l&mnas som
anvéindaren kan anvinda for att géra en egen beddmning av foretagets framtid.

Vidare skall det framga explicit av forvaltningsberittelsen vilken framtid och utveckling som
forvintas foretaget, enligt ARL 6:1, 2 st p. 3. D v s foretaget skall presentera en egen
beddmning.

Vad som skall ingd i en forvaltningsberittelse framgar av ARL 6:1-2 (samt §§ 3-4 for andra
associationsformer). Vi finner att detta uppsatskapitel (kapitel 3) innehéller den information
som ér relevant betriffande dessa paragrafer och underlater déarfor att redogéra for dessa
paragrafers manga punkter dd vi anser att det skulle leda for langt.

Fran och med den fOrsta januari &r 2006 giller nya regler betrdffande
forvaltningsberittelsen.”” Enligt: Lag (2005:918) om dndring i drsredovisningslagen
(1995:1554), skall vissa fordndringar inforas i forvaltningsberdttelsen i och med lagens
ikrafttridande den 1 januari & 2006. Andringarna innebir bland annat att hinvisningar till
olika upplysningar skall vara tydligare. Vidare skall ocksa fler upplysningar av icke-finansiell
karaktir medtagas i forvaltningsberittelsen.’®

3.1.1.2 Normgivning kring VD-ordet och rapportens syfte

I Sverige regleras, vilket framkommit tidigare i denna uppsats, inte VD-ordet av lag, vilket
framgar av ARL 2:1 e contrario. I USA och Storbritannien diremot #r all “disclosure” hart
reglerad.”’

Med VD-ordet kan VD: n vinda sig till en méngd olika intressenter av foretaget utan att den
mediala vérlden kan ldgga sig i budskapet. Hirmed forstés att media ”varken vinklar eller
forkortar budskapet”.”® Genom att producera ett VD-ord kan foretaget i lingden vinna
allménhetens fortroende.” Enligt Sveriges Aktiesparares Riksforbund ar den frivilliga
informationen i arsberdttelsen ett ypperligt redskap att anvidnda for att kommunicera
personligt med anvindarna.® Forskning tyder pa att d&ven de mest kvalificerade anvdndarna
vill ha tillgdng till ett VD-ord. De nyttjar denna information for att verifiera sina egna
utvirderingar av den kvantitativa informationen som medfSljer arsberittelsen.”

Noteras skall att VD-ordet inte granskas innehallsmissigt av oberoende revisorer. Darmed
finns ej heller nagra uppstillda krav for hur ett sadant skall utformas.**

™ ARL 6:1 (enligt bade SFS nr: 1995:1554 och SFS nr: 2005:918). Var kursivering.

1 ”Féljdindringar med anledning av ny aktiebolagslag, m.m., Prop. 2005/06:25” foreskrevs att dndringar
hérledda till den nya aktiebolagslagen (2005:551) kravdes.

76 Ekelund, F., 2005, http://www.ey.com/global/Content.nsf/Sweden/EY_Focus_2005 9 Arsredovisningslagen
7 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 859

" Bk, E. & Wadén, A., 2006, s. 3

™ Hendersson, B., 2004, s. 25

80 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s.14

*! Swales, G. S., 1988, s. 71

* Fischer, S. A. & Hu, M. Y., 1989, 5. 22
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3.2 Syftet med redovisning

Initialt skall konstateras att redovisning och arsberdttelse inte &r fullstindigt synonyma
foreteelser.”® Noteras skall att begreppet redovisning, enligt somliga — vilket mihinda
emotsiger det forsta pastdendet i detta stycke — vid en extensiv tolkning kan innesluta dven
begreppet éirsredovisning.84 Detta resonemang stodjs av The American Accounting
Association som har uttalat att “accounting is ‘... the process of identifying, measuring, and
communicating economic information to permit informed judgments and decisions by users
of the information.””® Siledes avses med redovisning, enligt The American Accounting
Association, dven den kommunikativa aspekten.

Redovisningen skall kunna vara anvindbar for beslutsfattande. Detta kallas f{or
kapitalmarknadsperspektivet eller  beslutsanvindbarhetssynsdittet. Kontentan av detta
perspektiv &r att anvindaren skall kunna fatta beslut om framtiden.*® Sammantaget kan sigas
att redovisningen har tva olika uppgifter: (1) att tjana som resultatberdkning, (2) att ge olika
anvandare tillgang till information med vilken det dr mojligt att fatta beslut pa grundval av.’’

Syftet med redovisning kan ses ur ett historiskt perspektiv. Redovisningen kom att bli en
viktig foreteelse forst dd handeln blev allt mer intensiv. I takt med teknologiskt framskridande
samt Okat vilstdnd under 1100-talet och framat, mdjliggjordes ndmligen allt mer intensiv och
langvéga handel. Ménniskorna borjade plotsligt gd samman och bilda olika associationer (det
vill sdga sammanslutningar), for att dela den risk som det innebar att segla i vig med ett
fartyg over de stora haven. Detta var en viktig milstolpe i redovisningens historia da dgare och
association kom att atskiljas for forsta gangen. Eftersom en andelségare ddrmed endast kunde
krévas pa sin andel av risken (forlusten) eller kréva sin precisa vinstandel, fordrades ocksé en
exakt redovisning.®®

Syftet ur ett foretagsekonomiskt perspektiv med att framstélla redovisning ar att ge intressenter
information om ett foretags finansiella stillning.* Detta &r till nytta vid riskbedomning av
foretaget.”® Dessutom mojliggor redovisning dven for de minsta andelsdgarna att klandra
foretagsledningens styrning av foretaget.”’

Ur ett etiskt perspektiv kan syftet med redovisning ségas vara att anvéndarna skall kunna lita
pa ... the concepts of justice, truth and fairness”.”> Redovisningens syfte ir séledes inte
endast att formedla information, utan &ven att kontrahenter av olika slag skall kunna lita pé
varandra och ddrmed inte bli lurade vid exempelvis ett avtalsslut. Ett exempel hirpa &r att en
part skall kunna avgdra om motparten — foretaget — har ett “existensberittigande”.”

Ur ett samhdllsekonomiskt perspektiv kan ségas att redovisningen skapar en situation dér
marknaden kan stdvjas och effektiviseras da felaktig information forsdmrar

8 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 51.

8 Artsberg, K., 2003, s. 357

% Hendriksen & van Breda, 1992, s. 199. Ej vér kursivering.
% Artsberg, K., 2003, s. 74-75

¥ 1bid, s. 15

% Hendriksen & van Breda, 1992, s. 41-43
% Smith, 2000, s. 17

% Hendriksen & van Breda, 1992, s. 852
o Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 18
%2 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 8

” Grojer, 1997, s. 19
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marknadseffektiviteten.”* Ur ett politiskt perspektiv kan redovisningen sigas fylla syftet att
samhillet struktureras och fungerar bittre.”

Den makronationalekonomiska disciplinen menar att ett av redovisningens syften &r att styra
foretagens beteenden. Offentliggjorda &rsredovisningar kan till exempel leda till fordndrade
utdelningspolicys samt stimulera till investeringar under lagkonjunkturer och verka hindrande
mot investeringar vid ht')gkonjunktur.96

3.3 Kommunikation

I detta kapitel har vi for avsikt att beskriva vissa av de teoribildningar som fokuserar kring
kommunikation i allmdnhet, och redovisningskommunikation i synnerhet. Kapitlets existens
syftar till att tidna som forklaringsbas betrdiffande varfor informationen i
forvaltningsberdttelerna liksom VD-orden utformats med ett visst innehdll.

Foretagen maste vara duktiga pa att kommunicera med sina anvindare. Det riacker inte att
endast utgiva information, anvdndarna maste ocksd begripa densamma.’’ Begreppet
kommunikation brukar ofta hallas synonymt med begreppet information.”®

Det é&r skillnad pé att “kommunicera” och att “ge uttryck for sina kdnslor”. Det sistndimnda
innebdr att en sats meningar utan egentlig innebdrd uttrycks. Att kommunicera innebéar dock
att en mening med de uttryck som formedlas finns.” Genom mycket informationsspridning
till anvindarna kinner dessa sig delaktiga i foretaget samt ger dem fortroende.'® Viktigt ér
ocksa att skilja mellan kommunikation (att kommunicera) och propaganda. Det sistndmnda
innebir istillet en stark strivan efter att paverka ndgon annans sikter.'”"

Det finns flera olika sorters kommunikationsprocesser. Olika exempel pd sadana ar
envigskommunikation, flervigskommunikation, med flera.'"” En annan process &r
masskommunikationsprocessen, vilket avser den situation da ett foretag genom exempelvis ett
elektroniskt medium, kan na ett stort antal ménniskor som kan befinna sig ldngt ifran
varandra.'” Dessutom skall noteras att kommunikatoren inte sjilv behdver vara nirvarande
sjdlv vid informationsformedlingen.'®*

De flesta kommunikationsprocesserna inbegriper fyra bestandsdelar:'*>"'% (1) det finns nagon
som kommunicerar, (2) kommunikatoren formedlar nagonting, (3) det formedlade sénds med
ndgon form av informationsspridningskanal, (4) genom denna spridningskanal nés
anvindaren. Déremellan kan ett “brus” uppkomma, varmed avses att meddelandet som

% Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 18

% Grojer, 1997, s. 23

% Hendriksen & van Breda ,1992, s. 9

%7 Riahi-Belkaoui, A., 1995, s. 5

%8 Christensen, L. T., 2002, 5.165

% Parkinson, C. N. & Rowe, N, 1979, s. 18-19.
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193 Windahl, S. & McQuail D., 1978, s. 9

1% Dahlkwist, M., 1999, s. 17
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skickas inte nodvéandigtvis kommer att uppfattas pa samma sétt av mottagaren som av
avsindaren.'”’

En stor skillnad mellan vanlig kommunikation och masskommunikation &r att mdjligheten for
anvindaren att ge respons dr ytterst begrinsad i det sistnimnda fallet. Den enda respons som
informationsanvindaren kan ge dr att underlata att investera i foretaget i framtiden, vilket
kallas for hdrledd feedback. En annan skillnad ér att det vid masskommunikation vanligtvis
finns ett flertal olika alternativa informationskéllor som mottagaren kan vélja mellan, vilket
komplicerar kommunikationen.'”® Vi vill dock ocksé notera att vissa forskare hivdar att
skillnaderna mellan ordinir kommunikation och masskommunikation &r sma.'®’

Vid kommunikationsprocessen #r det viktigt att etablera ett rykte om trovirdighet och
liknande attribut. Processen maste anpassas beroende pé vilken typ av intressent som foretaget
riktar 7sig” till. Det géller déarfor att medsénda information till den grad att s& manga olika
anvindarkategorier som majligt far ndgonting. Sa 4r dock ofta inte fallet.''’ Studier visar att
de foretag som &ven 1 sin frivilliga information medtager information som tyder pé att det gar
daligt, savil som bra, i lingden kommer att erhdlla allminhetens fortroende.''' Ytterligare
forskning visar att de flesta VD-ord faktiskt innehaller s&vdl positiv som negativ
information.''> Smith (2000) hivdar att ... foretagsledare [har] en tendens att vara
Sveroptimistiska”.' *Méhinda kan detta bero, tror vi, pa att drsredovisningen alltmer brukas
som ett marknadsforingsredskap.''* Detta dr dock negativt for anviindarna som ... vilseleds
mindre av alltfor pessimistiska beddmningar 4n av alltfor optimistiska.”' ">

Informationen som kommuniceras skall hellre vara kort dn lang. Dock giller att for kort
information liksom for lang sadan ar lika daligt."'® For lang information leder endast till
informationsstress, det vill sdga svarigheter for anvindaren att sjdlvstdndigt ”... virdera, tolka
och vilja...” vilken information som skall nyttjas.""” Studier visar dock att arsberittelserna
blir allt lingre for varje ar som gar.''® En viktig notering ir, enligt en studie, att anvindarna
inte alltid kénner négot behov av att fa tillgdng till mycket information, t ex i de fall de
upplever att foretaget redan styrs pa ett korrekt sitt.'"” Vidare géller att budskapen inte skall
framforas for ménga ganger i samma dokument.'”® Forskaren Oliver, S. (2000) har utfort
forskning med hjilp av Eye movement data analysis och med denna kommit fram till att
anviandarna oavsett dokumentets 1angd spenderar likvérdig tid &t att ldsa detsamma. Denna
forskning visar ocksé att uppspaltning av information punktvis pa intet sétt far anvandaren att
spendera mer tid 4r att lisa informationen som dar formedlas.''
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Tidigare forskning visar att anvidndarna inte ldser igenom arsredovisningen med allt for stor
energiforspillning. VD-ordet dr dock den rapport som anvindarna ldser mest grundligt av alla
arsberittelsernas delar. 52 % av alla anvéndarna ldser igenom textmassan mycket grundligt,
41 % laser texten en aning flyktigt; 7 % avstar fran att ldsa rapporten 6ver huvud taget. For
forvaltningsberéttelsen géller istéllet att 27 % av anvéndarna ldser igenom densamma
grundligt; 48 % flyktigt; 25 % av anvindarna avstar helt frn att 1dsa dokumentet. Samma
undersokning visade att VD-ordet var arsberattelsens mest lattforstaeliga dokument; dver 85
% av dem som ldste VD-ordet grundligt klarade att aterge innehallet med visad forstaelse.
Detta skall kontrasteras med forvaltningsberittelsen, dér endast 19 procent av de grundligt
lisande anvindarna kunde 4terge textens innehall acceptabelt.'?

Andra forskningsresultat indikerar att intressenterna inte forstir arsberittelsernas innehall.
Forskarna framholl dérfor att rsberéttelserna snarast syntes vara ett dokument “... which are
prepared by accountants for accountants.”'** Detta emotsiiges 4 andra sidan av annan liknande
studie som pavisade att respondenterna hade en samstimmig uppfattning om vilken
"direction” VD-ordet hade.'” Ytterligare en annan studie visar dartill att 48 % av alla
investerare ldser VD-ordet grundligt, vilket skall stdllas mot det faktum att endast 28 %
respektive 17 % av dem liser resultatrikningen respektive balansrikningen grundligt.'* Den
kvalitativa informationen anvidnds av dem for utvirdering av den kvantitativa
informationen.'*® VD-ordet, t ex, sdgs fungera bra som indikator nir ett foretag gér bra eller
daligt."”” Ytterligare forskning stodjer denna slutsats.'*® Detta ar sirdeles intressant med tanke
pa att 41 % av anvdndarna i en vetenskaplig undersokning uppger att VD-ordet dr den
viktigaste rapporten i arsberittelsen. Vidare framkommer héirav att endast 5 % av anvéndarna
tycker att forvaltningsberittelsen ar det vikigaste avsnittet i arsberittelsen.'*’

Annan forskning visar att arsberéttelserna dr mycket svarforstaeliga. Berdkningar med hjélp
av olika lisbarhetsindex (se t.ex. Riahi-Belkaoui, A., 1995, s. 6 ff for en redogdrelse av ett
antal sddana index) visar att texternas svarighetsgrader Overstiger de flesta ménniskors
’language experience”. Det bedyras att ca 75 procent av USA:s befolkning inte behdrskar
spraket 1 en text av detta slag, vilket stods av andra studier. Resultaten tyder péd att
arsberittelserna omojligen kan “na” stora delar av befolkningen. Informationen kan endast

tydas av vissa sociala grupper, vilket kallas for "social accessibility”."*°

En studie har visat att de stora foretagen jamfort med de sma ger ut mycket mer information —
dessutom oftare — till sina intressenter. Vidare visade studien att fOretagens viktigaste
informationsspridningsmedium, ur foretagens synvinklar, dr “pressen”, varefter
arsberittelserna kommer, vilka anses vara néstan lika viktiga for fOretagen ur en
kommunikationssynpunkt.*' Andra undersékningar visar dock att &rsredovisningarna, ur
anvindarnas synvinklar, anses vara den viktigaste informationskillan.'*> Annan forskning
visar att anvéndarnas viktigaste kédllor utdver arsberittelserna &r finansiella tidningar.
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Ytterligare forskning visar dartill att de anvéndare som ldser finansiella tidningar forstar

arsberittelserna mycket bittre samt finner de sistnimnda mer relevanta, dn de som inte léste
. 133

sddana.

Arsberittelsen skulle kunna utnyttjas bdttre av foretagen for att tillgodose anviindarnas behov
av information. Forskare menar att anvéindarna behover fa tillgdng till information som “gar
langt utdver balansrdkningen och de normala lagstadgade kraven...”; det vill sdga frivillig
information behdvs, helst framtidsinriktad."** Sveriges Aktiesparares Riksforbund stddjer
detta uttalande.®” Kontentan av detta ar att &rsberittelsen utgdr ett mycket bra tillfille att
formedla information om foretaget som annars inte kan formedlas.'*® Dessutom skall tillaggas
att VD: n med sitt VD-ord bereds ett unikt tillfdlle att ostord paverka aktiedgare och andra
intressenter, utan den mediala vérldens inblandning. Media kan alltsd “’varken [vinkla] eller
[forkorta] budskapet”. 137

3.4 Frivillig information**®

Den frivilliga informationen regleras inte av lagstiftning, vilket kan utlésas av ett motsatsslut
(e contrario) av ARL 2:1.

Syftet med att presentera frivillig information r detsamma som for redovisningen i 6vrigt, d v
s att ge anvindarna underlag for beslutsfattande."” Enligt Sveriges Aktiesparares Riksférbund
ar den frivilliga informationen manga ganger avgdrande for att en bra analys av foretaget skall
kunna utforas av anvindaren.'*

Frivillig information kommer endast att ha ett virde om anvindarna finner att densamma kan
anvéindas for beslutsfattande. I langden innebér detta att den frivilliga informationen skall
kunna ge anvéndaren nagonting utéver é’lrsredovisningen.141 Ett tillskott pa marginalen givet
tillgangen till den tvingande informationen &r saledes det minimikrav som avgor den frivilliga
informationens existensberittigande. Vidare hévdar forskare att mingden information som
finns ute pd marknaden i 6vrigt — exklusive arsberéttelsen alltsa — avgdr hur mycket frivillig
information som ett foretag behover medsinda i arsberittelsen.'**

Vad som bor presenteras sdsom frivillig information réder det delade meningar om.
Hendriksen och van Breda (1992) menar att det finns tre olika “concepts of disclosure”,
namligen: adequate disclosure, fair disclosure och full disclosure.'¥ Dessa olika koncept,
eller strategier, har olika tillimpningsrelevans for olika foretag. For vissa foretag kan en fjérde
kategori vara aktuell, menar vi, d v s att inte delge ndgon frivillig information alls.

Med adequate disclosure, menas att minsta mojliga mingd frivillig information
kommuniceras. Det mellersta konceptet — fair disclosure — skall forstds som ett

3 Lee, T. A. & Tweedie, D. P., 1990, s. 31, 68
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136 parkinson, C. N. & Rowe, N, 1979, s. 58-59.

BT Ek, E. & Wadén, A., 2006, s. 3. Citatet kommer ocks4 fran sidan 3.

%% Detta kapitel bygger i stor utstrickning bade vad giller innehall och uppligg pa Hendriksen & van Breda,
1992.

'3 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 851

140 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s.14

'*! Hendriksen & van Breda, 1992, s. 858-859

"2 Ibid, s. 856-857

' Ibid, s. 850 och 856

22



rattvisekoncept med likabehandling av samtliga anvindare. Slutligen: full disclosure innebér i
princip att ett foretag later publicera all tillginglig information.'**

Vanligtvis brukar foljande poster bestdendes utav frivillig information finnas med i en
arsberittelse'*: Aret i sammandrag, VD-ord, koncerndversikt, information om foretagets
affarsomraden, miljopolicys, flerdrsdversikter, aktieinformation och information om styrelsen

och foretagets ledning.

Det rader delade meningar gillande vilken mdngd frivillig information som ar optimal att
kommunicera till anvidndarna; olika vetenskapliga discipliner tvistar hirom. Ett sitt att
undkomma denna tvist 4r att uttrycka att den optimala mingden information skall
kidnnetecknas av att “tillrickligt” mycket information skall kommuniceras. Méngden
informaltié)n beror dd pé vilken kunskapsnivd som den specifika/specifike anvéndaren
uppnar.

En akademisk tvistefraga &r vilken kunskapsmaéssig nivd informationen skall uppvisa. Fragan
blir dirmed nirmast: Vilka anvédndare skall informationen primért riktas till? Vissa menar att
de primira anvindarna av arsberéttelseinformation skall anses vara investerare och langivare.
Av denna anledning bor den frivilliga informationen ocksé halla en hogre niva, vilket
generellt sitt passar dessa.'*’ Trenden har dessutom under lang tid varit att arsberéttelsernas
komplexitet 6kat alltmer. Forskningsstudier visar att texternas svérighetsnivder snarast passar
professionella analytiker, inte amatorer.'*® De senaste &ren har redovisningen saledes
utvecklats mot att informationen riktats ... in relation to the professional analyst rather than
investors at large.”'* Anvindaren skall siledes vara beredd att studera informationen med
viss emfas."”” Denna utgéngspunkt har bide FASB, IASB och RR.""

Studier finns som visar att foretag flitigt 1ter framstélla frivillig information att inkorporera i
arsberittelsen. Forskare menar att manga foretag troligtvis skulle publicera till och med
arsredovisningarna — den tvingande informationen — dven om de lagstadgande kraven darfor
forsvann. Studier har ocksa visat att foretag som ar i behov av kapital ofta later presentera
frivilligt material tillsammans med sina arsredovisningar som dr anpassad for aktorer pa
finansmarknaden med forhoppningen om att dessa skall erbjuda foretaget finansiella
16sningar. Situationen pa marknaden &r idag till och med sadan, att vissa anvdndare —
foretradesvis finansanalytiker och investerare — skulle vara beredda att betala for att fa sddan
information.'>

Stycket ovan emotségs dock av andra studier som visar att manga foretag tvirtemot vad som
hivdades i stycket ovan, dr ytterst motstrdviga att 1dmna frivillig finansiell information. Flera
skdl harfor finns:'> (1) Informationen kommer att nyttjas med stor tacksamhet av alla
foretagets konkurrenter, (2) Desto mer finansiell information som publiceras, desto storre
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forhandlingsstyrka far de anstdllda och fackférbund, (3) Mycket information kommer att
forvirra anvindaren snarare dn att hjélpa denna eller denne, (4) Informationen finns ofta att
tillgd genom andra medier varfor kostnaden inte 4r motiverad, (5) Eftersom foretaget inte kan
veta e)f;kt vad investerarna vill ha for information 4r det inte motiverat att lata kommunicera
sédan.

Denna bild &r dock felaktig enligt Sveriges Aktiesparares Riksforbund. Forbundet konstaterar
att en praxis borjat framtrida pa den svenska marknaden; idag ar frivillig information mycket
vanligare dn for bara tio ar sedan. En anledning hérfor torde vara att kampen om aktieégarna
hardnat, samt att olika tdvlingar idag arligen gar av stapeln varvid bolagens arsberittelser
beddms."*® Denna tivling initierades av tidningen Aktiespararen.'>® Praxisen har i dvrigt gjort
att den frivilliga informationen O&verlag ser ut p&d ungefir samma sitt i bolagens
arsberittelser.”’

3.5 Redovisningens kvalitativa egenskaper®®

For att redovisningen skall vara anvéindbar krdvs att densamma upprittas efter vissa
“kvalitetskrav”, vilket ocksd betecknas sasom “kvalitativa egenskaper”.'”” '* De viktigaste
kvalitativa egenskaperna ar relevans och tillforlitlighet.'®" Principerna har upprittats med
anvindarna i fokus.'®

Viktigt att notera betrdffande denna uppsats dr att redovisningsprinciperna endast méste
tillimpas betriffande arsredovisningen, det vill sidga den tvingande informationen. De
kvalitativa  egenskaperna dr sdledes relevanta, 1 forsta hand, betrdffande
forvaltningsberéttelsen, inte VD-ordet.

Syftet med de kvalitativa egenskaperna ar att sékerstélla att den information som presteras och
presenteras skall vara anvdndbar for “framtidsinriktade beslut”. Dessa tankar samlas under
begreppet kapitalmarknadsperspektivet, eller som det ocksé kallas
beslutsanvindbarhetssynsittet.'” For att sikerstilla detta, det vill siga arsredovisningarnas
kvalitet, finns revisorer. Dessas granskning leder till att informationen anses vara
kvalitetssikrad.'®*

3.5.1 Kostnad och nytta

Ett forsta grundlaggande kriterium for om viss information skall medtagas i arsredovisningen
ar att nyttan av informationen maste vara stérre dn kostnaden for densamma.'® Kostnaden
maste sédledes understiga nyttan av att bade producera, kommunicera och anvinda
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informationen”.

154 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 860

135 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s.13-14
156 Aktiespararen, 1994, s. 11

157 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s.13-14
138 Uppbyggnaden av detta kapitel foljer i stora drag den uppdelning av redovisningen av kvalitativa egenskaper
som presenteras i Smith, 2000, s. 24 ff

19 Smith, D., 2000, s. 24

160 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 131

' Artsberg, K., 2003, s. 74-75

12 Smith, D., 2000, s. 24

19 Artsberg, K., 2003, s. 74-75

!4 Bjorner, R. & Emander, C., 2005, s. 18
165 Hendriksen & van Breda, s. 132

1% Smith, D., 2000, s. 24
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3.5.2 Relevans

Den fundamentala kvalitativa egenskapen kallas for relevans. Harmed avses att all
information skall vara anvindbar for beslutsfattande.'”'® Egenskapen ar saledes
framtidssiktande.'”® Informationen #r dessutom endast relevant om négonting tillfors
anvindaren som denna eller denne inte redan visste.'”” Relevans kan definieras pa ménga
olika sidtt. Primért géller dock den att informationen skall vara vdsentlig for anvandarna.
Information kan vara relevant for anvindaren pa (minst) tre olika satt:'’' (1) genom att
paverka malen (kallas for goal relevance, vilket syftar till att informationen mojliggor for
anvéindaren att nd sina mal), (2) genom att paverka forstaelsen (kallas for semantic relevance,
vilket innebédr att anvidndaren med hjilp utav informationen kan forstd vad informationen
avser), (3) genom att paverka besluten (kallas for decision relevance, vilket innebidr att
informationen kan anvéndas till att fatta beslut med).

Begreppet relevans skall tolkas forhéllandevis extensivt, enligt doktrinen. Information som &r
anvindbar for beslut kinnetecknas dock primért'’? av att densamma ir prognosrelevant samt
har en dterforingsrelevans; och sekundirt'” av att densamma dessutom &r aktuell och
begriplig."™

3.5.2.1 Information overload

Ett angrinsande problem till egenskapen relevans dr det om information overload. Forskning
visar ndmligen att anvéndarna fattar allt béttre beslut desto mer information de har. Detta
samband fortsétter dock ej evinnerligen; vid en viss punkt uppnds ett optimum varvid varje
marginaltillskott av information paverkar beslutsfattandet negativt. Detta stods av annan
forskning som visar att anvindarna hellre har tillgang till en liten médngd information &n
motsatsen, detta eftersom for mycket information ... hides the significant information and
makes the financial reports difficult to interpret”. Vidare géller att for mycket information inte
endast forsvérar for anvindaren, utan ocksd fordyrar analysen av densamma.'”

3.5.2.2 Prognosrelevans®’®

Om prognoser skapas av redovisningsdata (observera att begreppet information innebér
bearbetad data) maste anvdndarna kunna lita pd att informationen fortiljer dem “sanna”
viarden som avslojar hur foretagets riktiga ekonomiska vérden “ser ut”. Prediktioner och
approximationer om framtiden méaste moj liggéras.177

3.5.2.3 Aterféringsrelevans®’®

Begreppet avser att redovisningsdata nyttjas i efterhand for kontroll av tidigare framréknade
prognoser. Detta mdjliggér for prognosmakaren att i efterhand granska och justera sin
modell.'” Detta stiller stora krav pi redovisningen, som vi ser det. Kravet pa

"7 Smith, D., 2000, s. 24-25

168 Andersson, A. & Petersson, H., 2003, s. 59

19 Artsberg, K., 2003, s. 169

"% Falkman, P., 2000, s. 63

! Hendriksen & van Breda, s. 133-134

172 Kallas av Smith, D., 2000, for "huvudaspekter” for begreppet relevans

173 K allas av Smith, D., 2000, for *minimikrav” for begreppet relevans

1% Smith, D., 2000, s. 25

' Hendriksen & van Breda, s. 215, 856-857. Citatet kommer fran sidan 856.
176 Benamns av Hendriksen & van Breda, 1992, s. 134 , som predictive value”
177 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 134

178 Bendmns av Hendriksen & van Breda, 1992, s. 134 , som “feedback value”
17 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 136
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aterforingsrelevans asyftar att redovisningen maste utféras pa samma eller liknande sétt géng
efter ging. Redovisas de ekonomiska vérdena hos ett foretag inte pd samma sitt frdn en
period till en annan, kan de inte jimforas med varandra. Prognosmakarna kan da inte fa
“feedback” betriffande sin prognosmodell.

3.5.2.4 Aktualitet'®

Informationen som kommuniceras till anvdndarna kan inte vara relevant om densamma &r for
gammal. Aktuell information kinnetecknas av att vara anvédndbar for beslutsfattande.
Information blir dock inte automatiskt relevant enbart pa grund av att kravet pa aktualitet
uppfylles. Klart dr & andra sidan att om informationen infe dr aktuell, finns med sidkerhet ingen
relevans. Information bor dirfor presenteras si snabbt och ofta som méjligt.'™

Eftersom aktualitet &r viktigt reagerar marknaderna ofta pa den typ av information som kan
kommuniceras ut till allménheten snabbt, till exempel den information som
kvartalsrapporterna formedlar. Arsberittelserna kommer dérfor ofta att anvindas endast som
kontroll av och komplement till de “snabbare” medierna.'™ Detta emotsiges dock av andra
som menar att arsberittelsen dndock ér den viktigaste informationskéllan.'

3.5.2.5 Begriplighet

Ifall anvéndare av redovisning inte kan begripa informationsinnehallet 1 arsberéttelsen kan
denna inte anses vara relevant. Informationen kan di inte nyttjas for beslut. Kravet pa
begriplighet skall dock inte tolkas alltfor extensivt; det maste samtidigt kunna stillas krav pa
att anvéandaren besitter viss kunskap om redovisning.'**

3.5.3 Tillforlitlighet'®

Enligt Smith (2000) inbegriper begreppet tillforlitlighet” tvd andra egenskaper: validitet och
verifierbarhet. Begreppet tillforlitlighet syftar till att informationen korrekt beskriver ett
foretags ekonomiska virden.'®® Siledes utan felaktigheter och snedvriden information.
Begreppet kan ocksd forklaras kdnnetecknas av ... att ldmnad information ska bygga pa
lagstiftning, god redovisningssed och giéingse praxis.”®’

Begreppet tillforlitlighet” kan delas upp i flertalet egenskaper, ndmligen: trovdirdighet,
verifierbarhet och neutralitet."® Begreppet trovirdighet likstills hir med begreppet validitet.

3.5.3.1 Validitet

Med validitet avses att “redovisningen avbildar de aspekter av verkligheten som den avser att
avbilda”. For att sd skall kunna ske maste fyra aspekter iakttagas, nadmligen: neutralitet,
innebord och form, fullstindighet och visentlighet."™

180 Bendmns av Hendriksen & van Breda, 1992, s. 134 , som “timeliness”

181 Hendriksen & van Breda, 1992, s 136

"2 Smith, D., 2000, s. 26

183 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 8 och 12

"% Smith, D., 2000, s. 26

185 Bendimns av Hendriksen & van Breda, 1992, s. 137, som “reliabilitet”

'8 Smith, D., 2000, s. 26-27

"7 Andersson, C. & Peterson, H., 2003, s. 59. Vi tolkar uttalandet enligt foljande: Foljes lagstiftning, god
redovisningssed och géngse praxis bor foretagets riktiga ekonomiska vérden avbildas forhallandevis “’korrekt”.
'® Hendriksen & van Breda, 1992, s. 137-138

"% Smith, D., 2000, s. 27-28.
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Med neutralitet avses att all redovisning skall avbildas pa ett sitt som avspeglar verkligheten.
Kravet pd innebord och form innebédr att om en héndelse kan tolkas olika utifrdn en
ekonomisk respektive en juridisk innebord, sa skall den ekonomiska innebdrden av héndelsen
vinna foretrdde framfor den juridiska inneborden av samma héndelse. Detta eftersom det ar
den ekonomiska verkligheten som skall avbildas.'*’

De tva begreppen fullstindighet och vésentlighet gér in 1 varandra. Med det forsta begreppet
avses att alla hindelser som &r av betydelse for att beskriva foretagets riktiga ekonomiska
virden, skall medtagas i redovisningen. Med det sista begreppet avses samtidigt att endast den
information som &r anvindbar for att kunna paverka beslut skall medtagas.191

3.5.3.2 Verifierbarhet

Begreppet syftar till att allting som redovisas skall motiveras med underlag, d v s en
verifikation. I vissa situationer finns dock inga sadana. I dessa fall kan flera personer
oberoende av varandra beddma underlaget. Ar deras beddmningar samstimmiga &r
verifierbarheten hog.'”

3.5.4 Jamforbarhet!”

Den sista 6verordnade kvalitativa egenskapen for redovisning ar begreppet jamforbarhet. Med
detta forstas att information skall vara jaimforbar savédl mellan foretag som inom ett och
samma foretag Over tiden. Detta innebdr att redovisningen skall utforas pa samma eller
likartat sétt inom alla f(iretag.lg‘"w5

Ett problem som ménga anvidndare dock uppmérksammat, dr att redovisningens kvalitet
ibland blir simre om denna produceras pa samma eller snarlikt vis. Smaforetagare menar t ex
ofta att de standardiserade redovisningsreglerna ar snedvridna sa att dessa endast syftar till att
skapa kvalitet for de storre foretagens redovisning. Icke-vinstdrivande foretag menar
samtidigt att redovisningsreglerna utgar fran att alla foretag skall vara vinstdrivande — detta
gor att de icke- vinstdrivande foretagens redovisningar blir mindre trovirdiga.'”® En effekt av
att redovisningen standardiseras for alla typer av bolag &r ocksa att anvidndarna antages
behirska en hogre niva av informationsforstaelse.'”’

3.6 Intressenter, anvandare och avnamare

Ett foretag omgirdas vanligen av manga olika intressentkategorier. Dessa har inte sdllan
motstriviga och diametrala intressen betriffande foretaget.”® Vi menar att alla som
kategoriseras sdsom intressenter till foretaget ocksa &r att kategorisera sdsom intressenter till
foretagets redovisningsinformation.

I Storbritannien utgér lagstiftningen frén att aktiedigarna &r den priméra malgruppen.'” 1
Sverige giller istéllet att redovisningen skall tillvarata langivares, kreditgivares och

190 Smith, D., 2000, s. 27-28

1 Smith, D., 2000, s. 28

2 1bid, s. 28-29

193 Bendmns av Hendriksen & van Breda, 1992, s. 137, som ”comparability”
194 Smith, D., 2000, s. 31-32

195 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 141-143

1% 1bid, 5.129

Y7 Lee. T. A. & Tweedie D. P., 1990, s. 3

198 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, 17

% Lee, T. A. & Tweedie, D. P., 1990, s. 2
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aktiedgares intresse”* Det framhélles ofta att de anstillda, kunderna, staten och allménheten
hittills har kommit att bli betraktade sasom ...secondary recipients of annual reports and
other forms of disclosure...”. Ett skil harfor &r att kunskap saknas betrédffande hur dessa
anvindare nyttjar informationen for beslutsfattande. Ett antagande har darfér kommit att rada
som stipulerar att alla andra anvdndare formodas nyttja informationen pad samma sétt som
investerarna och langivarna.””' Informationen i &rsberittelsen utnyttjas dock av de olika
anvandarna pé olika sitt, vilket stéller olika krav pa densamma; fokus ligger pa olika delar.””

Studier har tvdrtemot vad som stir skrivet ovan & andra sidan visat att de anstéllda utgor en
“key target audience” av arsberittelsen. Saledes kan arsberéttelsen spela en mycket viktig roll
gillande att motivera de anstillda infor framtiden. Arsberittelsen skall pa grund hirav ocksa
utnyttjas och ses pa som ett “learning tool”.**

3.6.1 Intressentkategorisering

Vilka som skall anses utgdra intressenter till foretagets redovisning och ddrmed sjélva
foretaget finns det ménga uppfattningar om. En kategorisering ser ut som foljande:*** (Aktie-)
Agare, langivare, leverantdrer, kunder, konkurrenter, anstillda och stat och kommun. Dessa
sdgs ha ett mer direkt intresse av fOretagets finansiella stillning Vidare anses att
foretagsledningen skall betraktas utgora en egen intressentkategori.205 Aven allminheten kan
anses vara en intressent av foretagets redovisning’®®; si dven intresseorganisationer och
opinionsbildande grupper.**’

Ur ett organisationsteoretiskt perspektiv anses foretagets intressenter utgdra alla "De som med
sina handlingar bidrar till organisationens verksamhet...”. De befinner sig ocksd i en
beroendestéllning till foretaget. Nagon form av utbytesrelation” finns saledes mellan

intressenterna och féiretaget.208

Vilken kategori som skall anses utgéra den huvudsakliga intressentkategorin har debatterats
flitigt. Vissa hdvdar att foretagsledningen, de anstdllda och kunderna anses vara de primira
intressenterna. FASB (akronymen beskrivs och forklaras i Bilaga 1) menar att aktiefigarna,
Ovriga investerare och langivarna skall anses utgéra de viktigaste intressenterna.””

3.6.2 Agarnas sarstallning

Agarna anses vara extra viktiga intressenter eftersom dessas kompensation for intresset i
foretaget utgor den restpost av resultatet som ar kvar efter att foretagets kontrahenter erhallit
sina delar. Denna restpost kallas av Smith (2000) for residual.2'”

Enligt en i grunden mikronationalekonomisk teori benimnd “Organisationen som en
uppsdttning av kontrakt” kallas dgarnas del av foretagens resultat som residualkontrakt.
Utgangspunkt i denna dr att alla intressenter till ett foretag forutom é&garna ingar

20 Grgjer, J-E, 1997, s. 20

21 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 851

292 Grojer, J-E, 1997, s. 20

23 Oliver, S., 2000, s. 158-160

204 Upprékningen kommer fran Smith, D., 2000, s. 17-22 samt Hendriksen & van Breda, 1992, s. 11-12
25 Y. Bruzelius & Skirvad, 2004, s. 73-74

2% Grojer, J-E, 1997, s. 20

27 Y. Bruzelius & Skirvad, 2004, s. 73-74

2% 1bid, s. 59

29 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 128-129
219 Smith, D., 2000, s. 17
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forutbestimda kontrakt med foretaget. Agarna diremot far endast vad som blir dver av
resultatet. Denna vetskap leder till att &dgarna far starka incitament” till att halla
foretagsledningen (déribland VD: n) hart i tyglarna.*'' Vidare far dgarna skl att dela ut
mycket information till allménheten, eftersom dessa d4 littare kan investera i foretaget.*'?

3.6.3 Principal-agentteorin®®

Denna teori syftar till att forklara relationen mellan dgare och foretagsledning. Artsberg
(2003) menar att teorin snarast beskriver verkligheten, inte forklarar densamma. Teorin ar

alltsd att betrakta som rent “anti-normativ”.>'*

Enligt teorin finns i ett foretag alltid en principal (4garen) samt en agent som anstills av den
forra eller forre att utfora arbete i dennas eller dennes rikning. Teorins utgangspunkt &r att
principalen (dgaren) pd négot sitt skall f4 agenten (exempelvis VD: n) att handla pé ett sitt
som gynnar principalen.”'>*'® Problemen harfor ir att agenten ofta forsoker handla efter sina
egna intressen. Teorins 10sning till detta problem ér att skapa olika kontrakt som specificerar
vad arbetaren skall gora och vad denna eller denne skall fi for erséttning for vad denna eller
denne har astadkommit. Genom att ge agenten tillrickligt stora beloningar for dennas eller
dennes utforda arbete kan principalen fa denna eller denne att utfora arbetet pa det sétt som
principalen 6nskar, utan att principalen maste var nirvarande i allt for stor utstrickning.”'’
Viktigt att notera &r att kontrakten skall uppréttas pa ett sddant sétt att agenten far drivkraft att
handla som principalen vill.*"®

Principalen maéste dock fortlopande fa tillgang till information for att styra agenten.
Principalen kan darfér ocksd bendmnas som: information evaluators. Detta syftar till att
principalen maéste uppritta ett sammanhang inom vilket agenten kan styras. Tillgang till
redovisningsinformation dr hir viktigt. Med hjdlp av informationen kan principalen utvérdera
agentens arbete i efterhand, vilket kallas for att principalen har en postdecisional role.
Agenten kan samtidigt kallas for decision maker, eftersom det dr denna eller denne som — at
principalen — fattar alla beslut. Utgangspunkten é&r alltsd att agenten utfor arbetet at
principalen, vilkens jobb endast 4r att kontrollera utfallet av detsamma i efterhand.?"’

Agarna dr de som frimst tvingas st for risken (tillskjuter riskkapital till foretaget) for
foretagets verksamhet. Genom att skriva exempelvis resultatbaserade avtal med den tillsatta
foretagsledningen kan dock édgarna dela sin risk med den forra. Notera dock att all risk inte
kan biras av agenterna, oavsett avtal; externa faktorer av olika slag kan ej radas over.**

3.6.3.1 Informationsasymmetri

Till principal-agentteorin finns ett teorem kallat for informationsasymmetri kopplat. Denna
uppmirksammar det problem som kan foreligga om olika parter besitter olika mycket

Y. Bruzelius & Skirvad, 2004, s. 79

212 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 773

213 Teorin kallas vanligen agentteorin, se t ex Hatch, M. J., 2002, s. 366-369.
% Artsberg, K., 2003, s. 83-86

215 Y. Bruzelius & Skirvad, 2004, s. 79-80

2 Hatch (2002), s. 366-369

27 1bid s. 366-369

28 4 Bruzelius & Skirvad, 2004, s. 80

21 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 206-207

220 Hatch, 2002, s. 368
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. . 221 - .
information. Exempel hérfor kan vara producenter kontra anvéndare av

redovisningsinformation.

Principalen utsétts ofta for ett problem av detta slag; hon eller han besitter ofta mindre aktuell
information an den tillsatta eller tillsatte agenten (VD: n). Pa grund av detta faktum kommer
principalen att fa problem vid utvdrderandet av agenten. Ett exempel som i litteraturen ofta
omndmnes &r att principalen inte kan observera agenten i dennas eller dennes alla steg”.
Detta mojliggor for agenten att utfora sitt arbete undermaligt (att fuska) eller att utfora
detsamma pa ett sitt som inte “rimmar” med principalens vilja.**

Situationen som uppstar kan bendmnas som en moral hazard-situation. Detta begrepp é&r
anvint inom till exempel den mikronationalekonomiska disciplinen som “analysredskap”.
Beldgenheten kan 16sas pé flera olika sétt. Ett alternativ &r att 1ata agenten bli delvis principal
over sig sjélv. Detta kan ske genom att agenten erhaller exempelvis aktier i foretaget om
denna/denna utfor ett tillrdckligt bra arbete. Pa sa vis blir denna/denne édgare 6ver foretaget
vilket 6kar ambitionen att utfora ett bra jobb.”” Studier visar namligen att de som tillhor
ledningen i ett foretag tenderar att forklara sdvil negativa som positiva resultat utifran interna
forklaringsvariabler. De anstillda tenderar istillet att nyttja externa forklaringsvariabler.”** Ett
annat alternativ &r att anlita en tredje part (en ny agent) vilkens uppgift ar att kontrollera den
forsta/forste agen‘cen.225

Nar tva kontrahenter besitter olika mycket information kommer den ena/ene av dem (kanske)
att fatta ett sdmre beslut d4n den andra/andre. Detta kan illustreras med ett vanligt
forekommande exempel i litteraturen; Sdljaren av en begagnad bil vet sannolikt mer om bilens
prestanda dn koparen; en informationsasymmetri dr saledes vid handen vilket kan utnyttjas av
siljaren som besitter en informationsoverlidgsenhet.””® En annan méjlighet star ocks4 till buds:
Att avtalet aldrig trdffas. D4 koOparen inte kan avgora den befintliga bilens véirde med
exakthet, kommer denna/denne att avgiva ett bud som motsvarar ett medelvirde av vad
motsvarande bilar skulle vara viarda. Ponera dock att sdljaren anser att den aktuella bilen &r
mer viard och rent av ldter informera koparen om detta, vilket alltsd leder till att
informationsasymmetrin blir mindre — enligt teoremet skulle detta inte gora nagon skillnad.
Koparen tror dndock att informationsasymmetri foreligger. I detta fall kan denna asymmetri
komma att leda till att affiren aldrig kommer till stind; fenomenet kallas: adverse selection.**’

Det #r just av denna anledning som &rsredovisningens innehall r reglerad enligt lag.**®
Notera dock att VD-brevet inte &r reglerat vilket kan innebidra att informationsasymmetri
foreligger mellan foretaget och anvéndarna av dess redovisningsinformation.

3.6.4 Jamviktslaran

Denna teori vitsordar att intressenterna utgdr de avgorande krafterna for ett foretags
overlevnad. Jamviktsldran beskriver hur en foretagsledning maste agera (t ex tillfredsstélla
intressenterna) for att ett foretag skall Gverleva. Genom att skapa en balans — en jamvikt —

221 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 207-208
22 1bid, s. 207-208

223 1bid, s. 207-208

224 J5nsson, S., 1981, s. 40

225 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 207-208
26 1pid, s. 208

27 1bid, s. 208

28 1bid, s. 208
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mellan medarbetarnas bidrag till foretaget och dessas beloningar kommer foretaget att befinna
”sig” 1 en mer stabil omvirld. Ett foretag kan, enligt denna teori, endast overleva och/eller
vixa om intressenterna blir tillrackligt tillfredsstillda. En intressent (exempelvis en aktiedgare
eller kund) kommer nidmligen endast att stanna i foretaget om denna/denne intalas att
dennas/dennes beldning frén foretaget dr storre dn dennas/dennes bidrag till detsamma.**’

4. Resultat och analys

Resultatet har framtagits enligt den hermeneutiska bdgen, vilken stipulerar att textanalysen
skall utforas i tre olika faser.””" Kapitlet dr uppdelat enligt detta forfarande. Resultaten
diskuteras fortlopande utifrdn de teoretiska resonemang som stdr presenterade ovan.

4.1 Fas 1 enligt Ricoeurs hermeneutiska bage — Kvalitativ metod

Vid Idt forst genomfora en ndgorlunda rudimentdr och flyktig genomléisning av de bdda olika
texttyperna — forvaltningsberdttelsen och VD-ordet — och hoppades ddrvid skonja ndgra
grundldggande monster. Vad som framkom presenteras nedan.

4.1.1 Genomlasning av forvaltningsberattelserna fér aren 1999, 2001,
2002 och 2003

Vi later initialt konstatera att forvaltningsberattelserna uppvisar likartad uppbyggnad. Ett
exempel pa detta ar att rubrikséttningarna i stort tangerar varandra i samtliga dokument av
denna typ. Vi finner déartill att forvaltningsberattelserna i stort fokuserar likartad information.
Forvaltningsberittelserna for de fyra ar som utgdr blickfanget i denna uppsats behandlar i
stort sakfragor kring exempelvis foretagsforvarv, moderbolaget, normer, personalfragor,
ekonomiska tal, styrelsens arbete och framtidsutsikter.

Vi finner vidare att forvaltningsberittelsen dr mycket informativ med korthuggna meningar
dir inget utrymme finns for utbroderingar. Texten kénns tung att ldsa, samt
svargenomtringlig. De korthuggna meningarna till trots upplevs texterna vara alltfor 1anga.
Detta rimmar inte med vad Parkinson och Rowe uttrycker; att information som kommuniceras
hellre skall vara kortfattad snarare dn motsatsen. I var kvantitativa analys (redogdrs for nedan)
framgar att forvaltningsberéttelserna faktiskt blir langre for varje ar. (Se Bilaga 12). Vi har i
denna uppsats redogjort for forskning som indikerar att intressenterna inte fOrstar
arsberittelsernas innehall. Pastaendet — att redovisningen produceras av experter for experter
— instdmmer vi till fullo 1. Begreppet social accessibility redogjordes for ovan. Vi finner att
detta kan tillimpas p& dessa dokument; vi tror omdjligen att det stora flertalet manniskor kan
tillgodogora sig informationen fran dem. Dokumentens begriplighet dr dirmed att betraktas
som aningen bristfillig, enligt var samstimda mening.

Vi fér en kénsla av att texttypen ibland i egentlig mening inte syftar till kommunikation.
Enligt de teoretiska resonemang som presenterats ovan innebdr kommunikation att det finns
en genomtiankt mening och vilja med vad som uttrycks i texten. Vi anser att det inte forefaller
vara sd i forvaltningsberdttelserna. Vi misstdnker hérvid att stora delar av informationen
medtages endast pa den grund att &rsredovisningen kriver detta enligt ARL 2 kap. Detta blir
tydligt inte minst da stora delar av fOrvaltningsberittelsernas utrymme upptages av
redovisningsmissiga uppgifter, t ex olika redovisningsbedomningar och regelverk. Vi
upplever att dessa formedlas sakligt och neutralt, men utan storre entusiasm. Viktigt att notera

22 {. Bruzelius & Skirvad, 2004, s. 78
20 vikstrom, B., 2005, s. 27-28.
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ar dock att de forvaltningsberittelser vi har ldst tycks tjdna sina syften; att komplettera
arsredovisningens 6vriga innehéll.

Vi finner att en stor andel av fOrvaltningsberittelserna innehéller till synes mycket
information som uppvisas i form av olika nyckeltal. Meningarna tenderar darfor att bli
tdmligen korthuggna, men &dndock mycket informativa. Bruket av nyckeltalsredogorelser
medfor dartill att texten far en dragning mot en matematisk sifferexercis. Harvid finns i dessa
avsnitt inget storre utrymme att formedla kénsloyttringar. Vi upplever dérfor att
forvaltningsberéttelserna stundom intar en neutral verklighetsbeskrivning kring nyckeltalen.

Vi upplever samtidigt en storre fokusering kring det som ur foretagets synvinkel kan anses
vara positivt. Neutraliteten &r inte en sjélvklarhet, sdledes. Vara samstdmmiga uppfattningar
ar att dokumenten inte ensamma uppfyller de kvalitativa egenskaper, se teoriavsnittet, som
krdvs for att anvdndarna skall kunna fatta beslut pa grundval av den information som
formedlas. Bland annat bedomer vi det vara svart att nyttja forvaltningsberittelsen allena for
att erhalla ordentlig aterforingsrelevans. Forskning, som vi redogjort for ovan, visar ju ocksé
att endast ytterst fA anvindare betraktar arsberittelsen som det viktigaste dokumentet i
arsberittelsen. Vidare vill vi pastd att en genomldsning av denna typ av dokument inte
foranleder ldsaren att tro att eventuellt foreliggande informationsasymmetri (se teoriavsnittet)
“avhjélpts”.

En annan viktig aspekt dr att forvaltningsberittelsen synes égna langt mycket storre utrymme
at att beskriva foretagets datid dn vad som é&r fallet gdllande foretagets framtid. Detta innebar
dock inte att dokumentet saknar framtidsbeskrivningar. Foretrddesvis mot slutet forefaller
forvaltningsberéttelserna formedla framtidsvisioner — ofta i1 positiva ordalag. Vi tror att detta
mahénda kan aterkopplas till jamviktsldran, varmed fOrstds att foretagsledningen maéste
tillfredsstélla foretagets intressenter for att kunna Gverleva pa sikt.

Slutligen vill vi pastd att forvaltningsberittelsen knappast kan anses utpeka foretagets
anstéllda sdsom en “’key target audience”. Det &r visserligen sant att foretagets organisation
och verksamhet, och diri de anstdllda, ofta ndmns i texterna; dock inte till den grad att
begreppet ovan uppfylls, enligt vr mening.

4.1.2 Genomlasning av VD-orden for aren 1999, 2001, 2002 och 2003

VD-orden &r inte 1 sa sdrdeles stor utstrackning uppbyggda enligt ett och samma monster. Vi
finner istillet motsatt, att de, till skillnad fran forvaltningsberéttelserna, &r mer individuellt
anpassade. Vi misstinker, utan faststillt beldgg darfor, att detta mdjligen kan spegla att VD-
ordens frivilligt inkorporerade information ar mer ldttanpassad 4n den tvingande
informationen som presenteras i forvaltningsberéttelserna. Vi identifierar dock att VD-orden i
grova drag handlar om hur de marknader som foretaget verkar pa antages utvecklas, samt hur
foretaget arbetar internt for att kunna mota olika krav som kopplas till marknaderna.

VD-ordet ir, i likhet med forvaltningsberéttelsen, ett informativt dokument. Meningarna, som
visserligen stundtals kan vara korta, uppvisar generellt sett en ldngre konstruktion med fler
bisatser. Texttypen kan, detta till trots, d&ndock upplevas sdsom mer lattldst (jamfort med
forvaltningsberittelsen) och ddrmed mer anvindarvinlig, enligt var mening. Vidare uppfattas
VD-ordets omfattning av oss vara tdmligen kortfattad. Enligt teorin &r detta en fordel.
Tyngdvikten vilar inte heller i sirdeles stor utstriackning vid ett hdgfrekvent framldggande av
siffror och nyckeltal. Av denna anledning framstélls inte dokumentet i alltfor stor utstrickning
som ett dokument producerat av experter for experter. Anvindarvédnligheten stimmer ocksé
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val overrens med framlagd forskning, se teorikapitlet, som visade att det stora flertalet
respondenter samstdmmigt kunde avgora vilken “direction” VD-orden har. Vi menar hér
ocksé att tanken om social accessibility inte kan appliceras pd VD-ordet i samma utstrickning
som jadmfort med forvaltningsberittelserna (se ovan). Enligt var gemensamma &sikt torde
flertalet méanniskor forstd ett sddant. VD-orden uppvisar ddrmed tillfredsstéllande
begriplighet, enligt var mening.

Vi finner att texttypen forefaller ge utrymme for fler, och tydligare, kdnsloyttringar. Vidare
finner vi att VD-ordet i stor utstrickning formedlar information med ett positivt, bra budskap
at ldsaren. Dessutom har VD-ordet en ldtt personlig framtoning, vilket bidrar till en
uppfattning om att texten fungerar sdsom ett kommunikativt redskap mellan foretaget och
allménheten. Allt detta tyder pa, menar vi, att avsdndaren vill kommunicera med anvéndarna.
Dock vill vi ocksa lata paskina att de ideliga noteringarna om Telias fusion med Sonera
upprepas Overdrivet ofta. Detta &r tecken till déalig kommunikation, som framlagts ovan.
Samtidigt anser vi ocksd att dokumentet — VD-ordet — allena inte kan anses uppfylla
anvindarnas krav pd att informationen i detta skall kunna anvéndas for beslutsfattande. Vi
finner det i detta skede — enkel genomldsning av texten — vara svart att avgéra om VD-orden, i
enlighet med de teoretiska krav som uppstills for dokumentets existensberdttigande, tillfor
nagonting utover den Ovriga arsredovisningen. Vi tycker vidare att det dr svart att bekréfta de
studier som paskiner att VD-ordet utgér en bra indikator betriffande huruvida foretaget gar
bra eller daligt.

VD-orden forefaller frambringa mycket positiva kdnsloyttringar om sévil de gangna som de
kommande aren. Vi finner att det 4r mycket svart att avgdra om detta beror pad en sadan
situation som beskrives 1 Principal-agentteorin. M&hinda kan det vara sé att VD: n (agenten)
genom utbyte mot vederlag beskriver foretaget positivt i enlighet med principalernas viljor.

En viktig iakttagelse som vi anser att vi har gjort, &r att negativa beskrivningar inkorporeras i
meningar som ocksd innehéller positiva kénsloyttringar. Lésaren far forst ldsa ett positivt
meddelande, foljt av en innesluten bisats med information framlagd genom en negativ
kénsloyttring, vilket avslutas med ytterligare positiv information. Vi missténker att situationen
lampligen kan beskrivas utifran den s.k. jaimviktsldran. Foretagsledningen méste helt enkelt
leverera positiva budskap for att tillfredsstdlla anvéindaren. Vidare har vi pavisat i teorikapitlet
att det finns forskning som tyder pa att foretag som i den frivilliga informationen medsander
sévil positiva som negativa budskap pa sikt erhéller anvindarnas fortroende. Vi misstinker att
detta mdjligtvis kan vara ett bakomliggande motiv till att begagna sig av denna typ av
meningsuppbyggnad.

I texten dgnas viss tid &t att beskriva datida héndelser, men med stor 6vervikt forefaller VD-
ordet vara framtidsinriktat. Detta ér en fordel for anvidndarna, enligt den forskning vi redogjort
for. Vi vill dock samtidigt mena att informationen inte Overtygar ldsaren om att
informationsasymmetri kan utjimnas i och med informationsférmedlandet.

Avslutningsvis vill vi hdvda att vi inte funnit nagon evidens for att de anstéllda utgor dessa
dokuments “’key target audience”, d v s att VD-ordet skulle riktas mot de anstéllda. Forvisso
omndmns de, men de utgdr knappast den grupp med vilken VD: n later kommunicera.

4.2 Fas tva enligt Ricoeurs hermeneutiska bage — Kvantitativ metod

Nedan redogdrs for resultatet av den kvantitativa metoden (differensberdkning) i tre olika
kapitel. Forst presenteras resultatet gillande undersokningen av forvaltningsberittelserna.
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Dérefter foljer samma uppstéllning vad géller VD-orden. Slutligen framldggs differensen
mellan de olika texttyperna. For att littare kunna f6lja resultatet rekommenderas ldsaren att
vid sidan av texten ocksa lédsa tillkopplade bilagor, vilka hinvisas till 16pande i texten. Ur
tabellerna kan utldsas mer information 4n vad som stir presenterat i kapitlen nedan.
Malséttningen dr dock att med hjilp av texten forsoka forstirka de drag som har visat sig vara
de tydligaste i resultatet. Vi har kursiverat de viktigaste resultaten.

4.2.1 Resultat gallande forvaltningsberattelserna

Nedan foljer en redogorelse for de resultat som framkommit vid undersdkningen av
respektive ars forvaltningsberéttelse.

I forvaltningsberittelserna dgnas ungefar lika andelar av texten &t att formedla och forklara
foretagets datid och framtid ur en ekonomisk synvinkel med hjélp av sé&val interna faktorer,
som externa och évriga sddana. Ar 1999 ir fordelningen mycket jimn for samtliga faktorer;
de interna faktorerna dominerar dock nagot med 35,1 % av samtliga angivna faktorer i
forvaltningsberittelsen. Ar 2001 hinvisas istéllet frimst till kategorin dvrigt, uppgaendes till
41,9 % av samtliga kategorier. Andelarna for de tva andra faktorstyperna — externa och
interna faktorer — uppgar till 29,0 procent vardera. (Se Bilaga 13).

Ar 2002 liggs tyngdpunkten gillande att forklara foretagets datid och framtid ur en
ekonomisk synvinkel vid externa faktorer, motsvarandes 40,2 % av alla kategorier. De tvd
andra faktorstyperna utgdr vardera 29,9 procent av samtliga angivna faktorer som nimns i
forvaltningsberittelsen. Slutligen: Ar 2003 fokuseras framforallt pa externa faktorer, 38,5 %
av  textinnehéllet. Denna faktortyp &r saledes wvanligast forekommande i
forvaltningsberittelsen for &r 2003 nir det giller att formedla eller forklara foretagets datid
och framtid. Kategorin 6vrigt uppndr en andel av informationsinnehallet om 32,3 procent.
Resterande informationsinnehéll handlar sédledes om foretagsinterna faktorer. (Se Bilaga 13).

Sammanfattningsvis: Medelvirdet for hur stor andel av texterna som gar dt till att formedla
och forklara foretagets datid och framtid ur en ekonomisk synvinkel med hjilp av savil
interna faktorer, som externa och o6vriga sddana, dr sdledes mycket jamnt fordelad.
Medelvirdet for alla dr pdvisar att de tre kategorierna hinvisas till motsvarande ungefir en
tredjedel vardera. De externa forklaringarna dr dock vanligast forekommande (35,1 %). De
interna forklaringarna dr minst vanligt forekommande (30,8 %). Aven medianvérdet (som
exkluderar extremvirden bdttre) uppvisar en dylik inferens. Noteras skall att
standardavvikelserna med beaktande av urvalets ringa storlek — ett litet urval om blott fyra
drsberdttelser leder till stora svingningar (stor standardavvikelse) om en enda drsberdittelse
urskiljer “sig” — dr ganska liten varfor slutledningen kan kdnnas ndgorlunda sdiker. (Se
Bilaga 13).

I tidigare forskning har visats att en foretagsledning inte séllan beskriver foretagets situation
utifrdn interna faktorer. Detta giller oavsett om yttrandet avser positiva eller negativa
hidndelser. Huruvida foretagsledningen har involverats vid utformandet av
forvaltningsberittelserna eller ej vet vi inte. Givet att tidigare forskning kan appliceras pé
denna studies resultat bor alltsé inte foretagsledningen i alltfor stor utstrickning ha involverats
vid utformandet av forvaltningsberittelserna eftersom resultatet av var undersokning visar att
forvaltningsberittelserna framst later formedla och forklara foretagets datid och framtid ur en
ekonomisk synvinkel med hjilp av externa faktorer. Fordelningen 4r dock véldigt jadmn, vilket
gott kan aterpapekas.
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I forvaltningsberittelserna berors i ndgot s ndr samma utstrackning fragor som handlar om
détiden, jaimfort med faktorer som handlar om framtiden for alla ar. For &r 1999 giller att
andelen innebdrder som berdr ddtiden uppgar till 55,4 %. Motsvarande siffra géllande
framtiden dr 44,6 %. Forvaltningsberéttelsen for &r 1999 ar sdledes mer fokuserad kring dédtida
historiska hindelser, dn framtida eventuella hindelser. Aven for ar 2001 #r texten starkt
koncentrerad kring tidsaspekten “détid”, med en andel som uppgér till 79 % av textinnehéllet.
Framtiden upptar ddrmed 21 % av utrymmet. Samma tendens stir att finna for ar 2002 dar
omkring 61 % av forvaltningsberittelsens innehall har en tidsangivelse som riktas mot
foretagets datid. Motsatsvis inriktas textens beaktade innehdll foljaktligen i ungefér fyra fall
av tio (40 %) mot framtiden. Ar 2003 uppgér andelsmissigt frigor som berdr foretagets datid
till ca 60 % av forvaltningsberittelsens kodade innebdrders innehall. (Se Bilagal4).

Sammanfattningsvis: Vi finner sdledes att monstret dr detsamma for samtliga analyserade
forvaltningsberdttelser, ndmligen att forvaltningsberdttelserna i storre utstrdckning beror
fragor som handlar om ddtiden, jamfort med framtiden. Vi kan notera att savil medelvirdet
som medianvdrdet pavisar denna inferens. Standardavvikelserna uppgdr till 10,4 % vilket dr
en effekt av ett “extremvdrde” som uppmdits for ar 2001. (Se Bilaga 14).

Vi menar att dessa monster kan vara hianforliga framst till det faktum att den information som
skall redovisas i enlighet med Arsredovisningslagen 2 kap. foretridesvis ér datidsinriktad. Vi
vill ocksa konstatera att alltfor mycket inriktning mot att beskriva foretagets datid kan sénka
forvaltningsberéttelsernas relevans da informationen inte, enligt vdr mening, kan betraktas
vara fullstdndigt aktuell. Vi later séledes ifragasétta vilken nytta som egentligen kan erhallas
genom att studera information om forfluten tid, speciellt dd densamma i stor utstrdckning
kommer till uttryck i text i forvaltningsberittelserna, vilket forsvarar upprittandet av
matematiska berdkningar sdsom t ex regressionsanalyser och trendkomponenter. Detta medfor
att vi ifragasétter forvaltningsberéttelsernas prognosrelevans. En annan sida av samma mynt
torde dock vara att forvaltningsberittelsen uppvisar ganska god éaterforingsrelevans. En
analytiker kan ju till exempel létteligen jdmfora sina prognoser fran aret innan med de som
presenteras 1 det géllande arets forvaltningsberittelse eftersom detta dokument i stor
utstrdckning kommer att fokusera datiden, det vill sdga densamma tid som analytikerns
prognos har fokuserat.

Enligt vért kodsystem kan datiden och framtiden beskrivas med tre olika typer av
kéansloyttringar: Negativ, positiv och neutral. Infoér foljande resonemang har vi sammanslagit
détiden och framtiden till en kategori for att se vilken kénsloyttring som totalt sett anvénds
mest 1 forvaltningsberittelserna. I 1999 ars forvaltningsberittelse beskrivs totalt sett 60,8 %
av den kodade informationen i positiva ordalag, 23,0 % antar en neutral ton och 16,2 % av
informationen uppvisar en negativ klang. (Se Bilaga 15).

For ar 2001 géller att textens olika kénsloyttringar 4r mycket jamnt fordelade med en andel
om 1 princip en tredjedel vardera. De kinslomissigt neutrala uttalandena dominerar dock
nagot (35,5 %) och negativa uttalanden &r minst vanligt forekommande. For &r 2002 visas att
textens beaktade innehall ar tydligt inriktad mot att formedla savél datiden som framtiden i
positiva ordalag (59,8 %). Andelen negativa och neutrala uttalanden ar ganska jamnt
fordelade kring ungefir 20 % vardera, dock med en viss overvikt for de neutrala
kommentarerna. Slutligen: For ar 2003 giller att andelen positiva kénsloyttringar dominerar
(53,1 %), foljt av de neutrala uttalandena (29,2 %). (Se Bilaga 15).
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Sammanfattningsvis medfor de i stycket ovan ndmnda siffrorna att férvaltningsberdttelserna
till storsta delen beskriver savdl foretagets ddtid som framtid i positiva ordalag. Medelvdrdet
for andelen positiva kdnsloyttringar om 51,9 % pavisar detta. Medianvdrdet om 56,5 %
styrker detta. Standardavvikelsen uppgar till 12,5 % for de positiva uttalandena. Framforallt
paverkar virdena for dr 2001 detta resultat. Ar 2001 beskrevs foretagets ddtid och framtid
frdamst i neutrala ordalag. Resultaten visar sdledes att forvaltningsberdttelserna dr i
ordningsfolid framst positiva, sedan neutrala och i sista hand negativa. (Se Bilaga 15).

Resultatet menar vi eventuellt kan forklaras utifran savédl Principal-agentteorin som
jamviktsldran. Vi misstdnker att texternas forfattare maste, eller dtminstone efterstriavar att,
leverera budskap som far anvidndarna av informationen att satsa pa foretaget och bibehélla
intresset for detsamma. Vi formodar, dock utan beldgg, att foretagsledningen stéller som krav
pa forfattarna att dessa skall skriva om inte si positivt som mojligt, sé, i alla fall undvika att
skriva negativt. Detta kan vara forrddiskt enligt de teoretiska resonemang som framf6rts ovan.
Anviéndarna far ndmligen i lingden storre fortroende for de foretag som ocksé skriver mycket
om fOretagets negativa upplevelser.

Vi vill hér inflika tanken att ifall texterna synes vara dverdrivet positivt instdllda till foretagets
ekonomiska situation utan stdd av redovisningens Ovriga delar, sd kan detta uppfattas av
intressenterna sasom att informationen inte ar fullstdndigt sanningsenlig. Det skulle kunna
medfora att den enskilde intressenten uppfattar att informationsasymmetri foreligger och blir
tveksam géllande sitt engagemang kring foretaget, vilket i sin tur skulle kunna rendera i att
fenomenet adverse selection framtrader till men for bada parter.

I néstfoljande resonemang kombinerar vi de tre typerna av kéansloyttringar (negativ, positiv
och neutral) med de tva olika tidshorisonterna (détid och framtid). Detta &r en utveckling av
resultaten hénforda till Bilaga 15. Notera att endast utvalda siffror kommenteras i denna
framstéllning. Det skulle leda for langt att hér aterge samtliga. Lasaren rekommenderas att
sjalvstindigt studera resultatet 1 Bilaga 16. Vilken kénsloyttring anvinds for vilket
tidsperspektiv? I 1999 éars forvaltningsberittelse finner vi att 36,5 % av alla yttranden
beskriver framtiden i positiva ordalag. Motsvarande siffra for datiden (datid: positiv) ar 24,3
%. Vi finner det intressant att notera att endast 4,1 % av forvaltningsberittelsens text
beskriver framtiden i1 negativa ordalag, respektive neutrala ordalag. Det ar saledes tydligt att
framtiden beskrivs i positiva ordalag och att endast en ytterst liten andel av texten fokuserar
framtiden i negativa eller neutrala formuleringar. (Se Bilaga 16).

For ar 2001 visas en annan bild. Endast 9,7 % av denna texts totala antal innebdrder beskriver
framtiden med positiva uttryck. Noteras skall forvisso att de neutrala och negativa uttalandena
om framtiden alltjimt relativt sett &r mindre. I Gvrigt finner vi att datiden beskrivs mest i
neutrala ord (30,7 %), dock med en jaimn fordelning pa de Ovriga kategorierna (24,2 %
vardera). For ar 2002 géller att textens beaktade innehdll formedlar en positiv bild av
framtiden (25,8 %). Denna andel ar mycket storre dn framtidsbeskrivningarna i neutrala och
negativa uttryck (7,2 % resp. 6,2 %). Vi finner dértill att en betydligt storre andel av textens
totala innehall framhaller datiden med positiva formuleringar (34,0 %). For ar 2003 finner vi
alltjamt att textens beaktade innehall framforallt utmalar framtiden i positiva ordalag (16,7
%), snarare dn i negativa och neutrala. Denna text &r innehéllsméssigt mer riktad att framfora
positiva kommentarer kring datiden (36,5 %). (Se Bilaga 16).

Sammanfattningsvis kan vi konstatera att forvaltningsberdttelsernas textinnehdll foretrddesvis
bestar av beskrivningar av ddtiden i positiva och neutrala uttryck (29,7 % resp. 20,2 %).
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Framtiden d andra sidan framligges med stérre tyngd med positiva formuleringar. Vira
medelvirden tyder pd att en vildigt liten andel av forvaltningsberdttelsernas textinnehdll
formedlar negativa eller neutrala uttryck om framtiden. Medianvirdena formedlar samma
bild. (Se Bilaga 16). Anyo menar vi att foretagets kommunikation syftar till att férmedla
anvindarna positivt riktad information. Aven denna gang sluter vi oss kring att det kan finnas
kopplingar till Principal-agentteorin och jadmviktsldran. Vi avstar fran att hér vidare analysera
detta (blir annars endast en enda lang upprepning) och uppmanar ldsaren att istillet lasa vad
som framkommit ovan.

Totalt sett finner vi att forvaltningsberdttelserna sammantaget med 65,9 % av alla kodade
inneborder formedlar information samt forklarar densamma. 34,1 % av all information
formedlas utan ndgon forklaring hdrtill. (Se Bilaga 17).

Vi upplever att alltfor stor andel av forvaltningsberittelsens innehall i form av formedlad
information kan leda till att dokumentets relevans kan ifragasittas. Vi ifragasitter ifall en
lasare av forvaltningsberittelsen verkligen skulle vaga fatta ett kopbeslut, kanske av stora
dimensioner, pd grundval av information som pé intet sétt forklarar foretagets ekonomiska
situation utan endast formedlar densamma. Vidare vill vi papeka att ldsaren inte rimligen,
enligt var gemensamma mening, kan uppfatta situationen pa annat sitt dn att
informationsasymmetri foreligger eftersom foretagets ledning sannolikt maste kdnna till de
bakomliggande faktorerna till den formedlade informationen, vilket kan frambringa
fenomenet adverse selection, till men for savil foretaget som dess intressent — ldsaren av
forvaltningsberittelsen.

Infor resterande del av detta underkapitel kommer vi att mer djuplodat beskriva vilka
variabler (matrismodellens X-led) som forvaltningsberittelserna tycks hanvisa till. Vi far da
klart for oss vari forklaringarna och formedlingarna bestar, samt for vilken tidsangivelse. Da
underlaget harfor 4r mycket massivt kommer endast ett rudimentirt urval att goras for
presentation héir nedan. Lédsaren anmodas i Ovrigt att sjdlvstindigt 6gna igenom Bilaga 18a-c
med viss emfas.

For 1999 érs forvaltningsberittelse finner vi att 27 % av textens innehall fokuseras kring
variabeln Marknad. Vi ser att 18,9 % -enheter (d v s 18,9 % / 27 % = 70 %) av dessa
innebdrder forklarar att framtiden ser positiv ut. Vidare kan uttryckas att 18,9 % av 1999 ars
forvaltningsberéttelses totalt beaktade textmassa framhéver att framtiden ser positiv ut vilket
forklaras bero pad marknaden. Vi finner att kategorin Organisation & verksamhet upptar en
stor del av textens beaktade innehéll (16,2 %). Framforallt forklaras datiden i neutrala termer
och forklaringen till att datiden var neutral hérleds till organisationen och verksamheten (10,8
%). Slutligen finner vi for detta ar att en stor del av informationen endast formedlas (d v s
utan ndrmare forklaring bakom). Den storsta kategorin hdr &r Absoluta nyckeltal vilken
upptager 23 % av textens innehéll. Vi ser hér att dessa framst harror till kategorin Ddtid:
Positiv, d v s tidigare nyckeltal hdnvisas till. (Se Bilaga 18a).

For ar 2001 kan skonjas ett liknande monster. Vi finner dock hér att kategorin Politik hénvisas
till 1 storre utstrdckning an tidigare (14,5 %). Marknaden anvinds som forklaringsvariabel i
ndgot mindre utstriickning dn for ar 1999. Aven for ar 2002 uppvisas ett snarlikt mdnster,
liksom 1 6vrigt for &r 2003. (Se Bilaga 18a).

Sammanfattningsvis kan konstateras att de forklaringsvariabler som anvdnds i storst
utstrdckning for att beskriva savdl datiden som framtiden i olika kdnsloyttringar
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genomgdende dr marknaden, politik, organisation och anstillda samt absoluta nyckeltal.
Detta avslojas ocksd av de framrdiknade medelvirdena och medianvirdena. (Se Bilaga 18a).

Vi anser att forvaltningsberittelserna behandlar ett stort spektrum av fragor och omraden.
Delvis later sig detta forklaras av de uppstillda reglerna i Arsredovisningslagen 2 kap. Vi tror
dock ocksé att tanken bakom detta &r att olika typer av intressenter vardera skall erbjudas
information av rétt slag for respektive intressent.

4.2.2 Resultat gallande VD-orden

Nedan foljer en redogorelse for de resultat som framkommit vid undersdkningen av
respektive ars VD-ord.

I VD-orden anvénds olika andelar av textmassan at att formedla och forklara foretagets datid
och framtid ur en ekonomisk synvinkel med hjélp av sévil interna faktorer, som externa och
ovriga sadana. I 1999 ars VD-ord beskrivs foretagets datid och framtid utifran frimst externa
faktorer (59,1 %). De interna faktorerna upptar den nést storsta andelen (27,3 %) av samtliga
formedlingar och forklaringar. For &r 2001 fann vi att ett mycket liknande monster. 55,6 % av
den ekonomiska information tar sikte pa att beskriva och forklara foretagets ekonomiska
situation 1 datiden och framtiden med hjdlp av olika externa faktorer. 25 % av texten fokuserar
motsvarande pa de interna faktorerna. I 2002 ars VD-ord &r bilden motsatt. Hir dominerar de
interna faktorerna for att beskriva foretagets datida och framtida situation ur ett ekonomiskt
perspektiv (67,4 %) Endast 28,3 % av texten beskriver savil foretagets datid som framtid
utifrén externa faktorer. Aven i 2003 ars VD-ord uppvisas detta sistnimnda ménster. 56,7 %
av samtliga beskrivningar om foretagets datid och framtid ur ett ekonomiskt perspektiv riktar
sig mot interna faktorer. Andelen externa faktorer uppgér till 36,7 %. (Se Bilaga 13).

Sammanfattningsvis kan alltsa konstateras att de tva forsta drens VD-ord snarast beskriver
foretagets datid och framtid utifrdn externa faktorer. De tvd sista drens VD-ord uppvisar ett
ndst intill diametralt motsatt monster. Av denna anledning ser vi att savdil medelvirdet som
medianvdrdet totalt sett for alla dr uppvisar ett en jimn fordelning betrdffande kategorin
externa faktorer och interna faktorer, med viss overvikt for de externa forklarvingsvariablerna.
Standardavvikelsen dr for denna kategori, de externa forklaringsvariablerna, ocksd mindre
dn for den andra, de interna forklaringsvariablerna. Vi kan ocksd konstatera att VD-orden i
stor utstrdckning forklarar sin informationsformedling, endast 11,0 % (medelvirde) av VD-
ordens textmassor utgor formedlad information utan forklaringar. Frdmst torde detta bero pd
att vissa nyckeltal refereras till utan ndrmare forklaring. (Se Bilaga 13).

Teori som presenterats visar att de som tillhdr ledningen i ett foretag tenderar att forklara
savil negativa som positiva resultat utifran interna forklaringsvariabler. De anstéllda tenderar
istdllet att nyttja externa forklaringsvariabler. I dessa VD-ord dr fordelningen jamn. Vi kan
inte uttyda varfor, men i teorin har anforts att moral-hazard-situationer ibland 16ses med att
agenten (VD: n) blir principal 6ver sig sjidlv. Vi misstinker att sa mojligtvis skulle kunna vara
fallet hér.

VD-orden uppvisar mycket lika monster betrdffande hur stor del av texterna som berdr
datiden respektive framtiden. VD-ordet for ar 1999 beskriver framtiden mer én datiden. 54,6
% av textens kodade innebdrder beskriver framtiden. Resterande del av texten beskriver
séledes datiden. VD-ordet &r med andra ord nagot framtidsinriktat. 2001 &rs VD-ord visar
samma monster; textskrivaren lagger nagot storre tyngdvikt vid att reflektera kring framtiden
4n détiden (52,8 % resp. 47,2 %). Aven VD-ordet for &r 2002 ir mer inriktat mot att beskriva

38



framtiden &n datiden. Framtidsbeskrivningarna upptar 54,4 % av textmassan. Slutligen:
Monstret bryts for VD-ordet &r 2003 vilket 4r mer datidsinriktat dn framtidsinriktat. 56,7 % av
samtliga uttalanden handlar om détiden. (Se Bilaga 14).

Sammanfattningsvis kan tydas att VD-orden “generellt” synes vara en aning mer
framtidsinriktade dn  ddtidsinriktade. Férdelningen mellan  datidsinformation  och
framtidsinformation dr dock mycket jamn. Savdl medelvirdena som medianvdrdena bekrdftar
bilden. Standardavvikelserna dr smd, vilket givet det ringa urvalet, tyder pd att
Sfluktuationerna mellan texterna dr smd. (Se Bilaga 14).

Kort skall hir ndmnas att den frivilliga informationen helst, enligt teorin, skall vara
framtidsinriktad. Enligt var mening torde detta vara positivt for VD-ordens prognosrelevans.
Vi hidvdar nédmligen att framtidsinriktad information rimligen maste forenkla prediktioner och
approximationer om framtiden. A andra sidan vill vi i sammanhanget inflika att den
framtidsinriktade informationen 1 viss utstrickning maste inverka menligt pa
dterforingsrelevansen. En analytiker kan ju inte ldtteligen utvérdera sina prognoser fran
foregédende ar med hjélp av VD-ordet ifall detta inte tillrdckligt mycket fokuserar foretagets
datid, enligt var mening.

Enligt vért kodsystem kan datiden och framtiden beskrivas med tre olika typer av
kéansloyttringar: Negativ, positiv och neutral. Infor f6ljande resonemang har vi sammanslagit
datiden och framtiden till en kategori for att se vilken kansloyttring som totalt sett anvénds
mest i VD-orden. Vi finner att VD-ordet for ar 1999 i stor utstrickning beskriver sévél
datiden som framtiden med positiva kansloyttringar (56,8 %). Detta skall jamforas med att
22,7 % av textens massa beskrivs i neutrala ordalag. 2001 &rs VD-ord &r dock inte alls lika
jamnt fordelat som for &r 1999. 76,4 % av alla kénsloyttringar dr positivt formulerade. De
negativa tongdngarna uppndr med andelen 8,3 % inte ens en tiondedel av alla noterade
kénsloyttringar i textens totala innehall. Annu tydligare ar skillnaden i 2002 &rs VD-ord.
Materialet formedlar detta 4r Gverhdngande positiva utsagor om foretaget betridffande datiden
och framtiden i en ekonomisk kontext (80,4 %). For a&r 2003 nyanseras bilden en aning.
Forvisso framtrader alltjimt en dverhdngande andel positiva kansloyttringar i den berorda
texten uppgéendes till 66,7 % av alla textens inneborder. Detta skall jamforas med de 18,3 %
neutrala respektive 15 % negativa formuleringarna. (Se Bilaga 15).

Sammanfattningsvis kan av var undersékning skénjas att VD-orden innehallsmdssigt uppvisar
en mdngt storre andel positiva kinsloyttringar betrdffande foretagets ddtid och framtid i en
ekonomisk kontext dn bdde negativa och neutrala ordalag. Bdde medelvirdet och
medianvirdet for samtliga dr vitsordar denna slutsats. Vidare visar sdvil medelvirdet som
medianvirdet att VD-orden utover positiva beskrivningar uttrycks i neutrala termer, snarare
dn negativa sddana. (Se Bilaga 15). Teorier som kan forklara dessa resultat har redan anforts
ovan varfor vidare analyser skulle kunna anses vara onddigt betungande, enligt var mening.

I néstfoljande resonemang kombinerar vi de tre typerna av kansloyttringar (negativ, positiv
och neutral) med de tva olika tidshorisonterna (datid och framtid). Detta dr en utveckling av
resultaten hinforda till Bilaga 15. ”Vilken kénsloyttring anvénds for vilket tidsperspektiv?”,
ar fragan som hérigenom kan besvaras. Alla siffror kan hér ej aterges varfor ldsaren anmodas
att, vid intresse, pé eget bevég uttolka Bilaga 16.

Aret 1999 finner vi att den storsta andelen av textens inneborder fokuserar variabeln Framtid:
Positiv (36,4 %). Darefter foljer att datiden beskrivs i positiva ordalag motsvarandes 20,5 %
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av textens inneborder. Noteras skall ocksa att datiden beskrivs i negativa ordalag om 15,9 %
av textens beaktade massa. Vad géller framtiden framtrader att textens totala antal inneborder
endast innehdller 4,6 % negativa uttalanden om framtiden. Resultatet uppdagas pé ett
ungefarligt vis ocksa for 2001 &rs VD-ord dir 41,7 % av textens beaktade massa handlar om
framtiden 1 positiva ordalag. For kategorin Datid: Positiv uppgar andelen till 34,7 %. Noteras
skall att av textens totala beaktade massa finns inte en enda innebdrd som beskriver framtiden
i negativa ordalag. Dock forefaller texten intressant nog till en relativt stor andel av textens
totala beaktade innehéll beskriva ditiden med negativa kinsloyttringar. Aven for &r 2002 #r
monstret att textens andel foretrddesvis bestar av positiva uttryck. Dock finner vi hér att en
storre andel av textens beaktade innehall beskriver datiden i positiva ordalag, snarare dn
framtiden. Detta géller dven for 2003 ars VD-ord. (Se Bilaga 16).

Sammanfattningsvis finner vi sdledes att VD-orden innehdllsmdssigt frdmst bestdr av text som
beskriver savdl ddtiden som framtiden i positiva ordalag. Vi finner att en oerhort liten andel
av texterna totalt sett beskriver foretagets framtid i negativa ordalag, vilket indikeras av
utriknade medel- och medianviirden. (Se Bilaga 16). Aven gillande detta stycke vill vi rikta
lasarens uppmérksamhet mot vad som ovan framfordes for att dir erhalla var analys géllande
detta resultat.

Vi fann det intressant att jimfora huruvida framtidsbedémningarna i VD-orden avspeglades i
néstfoljande ars VD-ord. Vart resultat indikerar hirvid en, enligt oss, mycket intressant
iakttagelse. Ar 2001 nyttjades 41,7 % av textens beaktade innehll till att beskriva framtiden i
positiva ordalag. Denna siffra kan stdllas mot vad som framkommer i det néstféljande arets
VD-ord, d v s 2002 ars VD-ord, vari det framkommer att 41,3 % av dokumentets textmassa
beskriver ddtiden i positiva ordalag. Monstret upprepas for alla ar. Detta indikerar att VD: ns
beddmning &r likartad dven néstfoljande ar samt att samma andel text upptages till att
beskriva detta. (Se Bilaga 19 grundad pa Bilaga 16). Vart resultat menar vi stimmer dverens
med den forskning som ovan presenterats; ndmligen att VD-ordet hdvdas fungera bra sdsom
en indikator for nér foretaget gér bra eller daligt.

Vdra resultat indikerar att den utgivna informationen i VD-orden i snitt forklarar densamma
till 89,0 %. VD-orden bestar ddirmed inte endast av informationsformedling utan tillhorande
sammanhang. (Se Bilaga 17). Detta tyder pa att forfattaren verkligen avser att kommunicera
med anvindarna. Vi anser att for stor andel formedlad information, d v s ej forklarad sadan,
kan minska dokumentets relevans, vilket vi har redogjort for géllande resultaten och analysen
av forvaltningsberittelserna. Se dven ovan en ndgot mer utforlig analys.

Infor resterande del av detta underkapitel kommer vi att mer djuplodat beskriva vilka
variabler (matrismodellens X-led) som VD-orden tycks hinvisa till. Vi far da klart far oss vari
forklaringarna och formedlingarna bestar, samt for vilken tidsangivelse. Da underlaget hérfor
ar mycket massivt kommer endast ett rudimentért urval att goras for presentation hér nedan.
Lisaren anmodas i Ovrigt att sjélvstandigt 6gna igenom Bilagal8a-c med viss emfas.

1999 ars VD-ord nyttjar 25 % av hela den beaktade textmassan till att beskriva framtiden i
positiva ordalag och forklarar att framtiden ser positiv ut p.g.a. marknaden. Vi finner att totalt
54,5 % av textmassan fokuserar pa att nyttja marknaden som forklaringsvariabel for savil
ditiden som framtiden. Intressant nog finner vi att kategorin VD & Styrelse nyttjas som
forklaringsvariabel 1 stor utstrackning. 9,1 % av textmassan berdr denna forklaringsvariabel.
Vidare finner vi att det i VD-ordet i stor utstrackning hédnvisas till foretagets forvarv (9,1 %).
Slutligen utgdr 9,1 % av texten ocksé av utlimnade absoluta nyckeltal. (Se Bilaga 18b).

40



2001 ars VD-ord uppvisar ett nadgorlunda annat resultat. Har finner vi att marknaden alltjamt
nyttjas som forklaringsvariabel i stor utstrickning (52,8 %). Hér géller att bade datiden
beskrivs 1 positiva ordalag vilket forklaras bero pd marknaden (16,7 %), samt att framtiden
beskrivs i positiva ordalag med samma forklaring (25 %). Att framtiden kommer att ga daligt
beroendes pa marknaden framhévs inte alls (0 %). Vi finner i 6vrigt att detta VD-ord mycket
forklarar foretagets datid och framtid utifrdn organisationen och verksamheten (19,4 %).
Slutligen hanvisas till en stor miangd absoluta nyckeltal (16,7 %). (Se Bilaga 18b).

VD-ordet for ar 2002 uppvisar en annan forklaringsbild dn de tidigare aren. Forvisso upptar
kategorin Marknad 26,1 % av inneborderna i den beaktade texten. Detta motsvarar dock
endast halva andelen jdmfort med ar 1999 och &r 2001. I denna text hinvisas istéllet till VD &
styrelse 1 storre utstrackning (13 %). 6,5 % -enheter av dessa (d v s hilften) forklarar att
détiden var positiv p.g.a. VD: n och styrelsen. Aven kategorin Organisation och verksamhet
hénvisas till i1 storre utstrackning (23,9 %). Vidare upptar kategorierna Férvdrv och Produkt
en stor andel av textens variabler till vilka hénvisas till (10,9 % vardera). (Se Bilaga 18b).

2003 ars VD-ord uppvisar ett mellanting till de ovan ndmnda aren. 15 % av texten anvénds till
att beskriva famtiden i positiva ordalag med forklaringsvariabeln marknad. 36,7 % av textens
totala beaktade innehdll hiinvisar till marknadskategorin sdsom forklaringsvariabel. Aven i
detta VD-ord hinvisas flitigt till kategorin VD & styrelse (13,3 %). I ovrigt hénvisas till
kategorierna Organisation & verksamhet (16,7 %) och Férvirv (20 %) i storre utstrackning
an vad som dr fallet betrdffande de andra kategorierna. (Se Bilaga 18b).

Sammanfattningsvis kan konstateras att de kategorier som foretrddesvis hdnvisas till sasom
forklaringsvariabler dr Marknad, Politik, VD & styrelse, Organisation & styrelse och
forvirv.

4.2.3 Differens mellan férvaltningsberattelse och VD-ord

Nedan foljer en redogérelse for de resultat som framkommit vid undersékningen av om
diskrepanser foreligger mellan vad dessa rapporter formedlar och forklarar betrdffande
foretagets ddtid och framtid. Dessa resultat utgor de viktigaste underlagen vid utformande av
svar till studiens fragestdillning. Endast de differenser om | >10 %l kommer hdr att beaktas.
Vi menar att en sd stor skillnad maste tolkas som ett tydligt tecken till att skillnader verkligen
kan antagas foreligga dokumenten emellan. Grénsen dr dock godtyckligt fastsatt.

Vi finner att VD-ordet for ar 1999 i vésentligt mycket storre utstrickning &n
forvaltningsberittelsen (26,7 % skillnad) hénvisar till externa forklaringar. Samtidigt
uppdagas att forvaltningsberittelsen 1 mycket storre utstrackning endast formedlat information
(d v s utan att lamna forklaringar dartill). Exakt samma monster (med en aning forédndrade
siffror) star att finna for 2001 ars dokument. For ar 2002 uppdagas ett annat monster: Har
uppdagas tydligt att forvaltningsberittelsen nyttjar externa faktorer som forklaringsvariabler
oftare 4n VD-ordet. Vi finner samtidigt att VD-ordet forklarar savél foretagets détid som
framtid med interna faktorer visentligt mycket oftare &n vad forvaltningsberittelsen gor detta
ar. Samtidigt erhélls ocksd en “signifikant” skillnad mellan rapporterna vad géller
formedlande av information; fOrvaltningsberdttelsen formedlar i storre utstrickning sin
information (d v s ofta ldmnas nyckeltal utan ndgon som helst forklaring till varfor dessa
uppgatt till de viarden som é&r fallet). (Se Bilaga 13).
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For ar 2003 ser vi att VD-ordet i storre utstrackning &n forvaltningsberattelsen tycks hénvisa
till interna faktorer. P4 samma sitt som tidigare formedlas informationen (d v s utan
forklaringar) oftare i forvaltningsberittelsen (25,6 % skillnad). (Se Bilaga 13).

Sammanfattningsvis kan sdgas att alla dessa variabler uppvisar stora skillnader mellan
rapporterna. Medelvirdet (och medianvdrdet) indikerar att VD-orden tycks nyttja interna
forklaringsvariabler i storre utstrdckning dn forvaltningsberdttelserna. Samtidigt visas att
informationen i mycket stérre utstrdckning endast formedlas (d v s utan tillkopplade
forklaringar) i forvaltningsberdttelserna dn i VD-orden. (Se Bilaga 13).

Vir undersékning uppvisar vidare en samstimmig bild betriffande hur mycket av
informationen som handlar om ddtiden respektive framtiden. Differenserna for samtliga dr
(och ddrmed dven for medelvirdet och medianvdrdet) uppvisar att forvaltningsberdttelsen i
storre utstrdckning nyttjas till att beskriva ddtiden med; samtidigt visas att VD-orden i storre
utstrdckning nyttjas till att beskriva framtiden. (Se Bilaga 14).

Att VD-orden i storre utstrickning &n forvaltningsberittelsen fokuserar olika interna
forklaringsvariabler menar vi ligger helt i linje med framlagda teoretiska resonemang i denna
uppsats. Géllande analysen kring nyttjandet av forklaringar jamfort med formedlingar, samt
datids- och framtidsbeskrivningar later vi hinvisa ldsaren att ldsa ovan i kapitel 4.

Vi kan ocksa konstatera att 1999 ars dokument inte uppvisar nagra stora skillnader vad géller
vilka kansloyttringar som anvénds. Inga diskrepanser foreligger saledes. For ar 2001 finns
dock klara skillnader; forvaltningsberéttelsen &r mer negativ och neutral samtidigt som VD-
ordet ir mer positivt. Ar 2002 uppvisas ett snarlikt ménster, dock inte betriffande de negativa
kéansloyttringarna dér bdda rapporterna tycks motsvara varandra mer. For &r 2003 &r resultatet
snarlikt det for &r 2002. Sammanfattmingsvis kan ddrmed sdgas att bdde median- och
medelvirdena visar att VD-ordet dr mer positivt och forvaltningsberdttelsen mer neutral.
Ingen skillnad tycks foreligga betriffande de negativa kinsloyttringarna. (Se Bilaga 15). Se
ovan i kapitel 4 for en ndgot mer omfattande analys.

I néstfoljande resonemang kombinerar vi de tre typerna av kénsloyttringar (negativ, positiv
och neutral) med de tva olika tidshorisonterna (datid och framtid). Vi finner da att inga
skillnader stora nog att beakta finns for 1999 ars dokument. For ar 2001 diaremot uppvisas
flera skillnader; i forvaltningsberittelsen beskrivs datiden “’signifikant” oftare i negativa och
neutrala ordalag dn VD-ordet. Vi ser samtidigt att VD-ordet uppvisar en signifikant
diskordans bade for kategorin Ddtiden: positiv som kategorin Framtiden: Positiv. VD-ordet
synes alltsd vara mycket mer positivt (oavsett tidsaspekt) dn forvaltningsberittelsen. For ar
2002 uppvisas samma bild som for ar 2001 forutom det faktum att VD-ordet inte &r
”signifikant” mer positivt betrdffande datiden. Den enda tillrdckligt stora skillnaden ar 2003 ar
att VD-ordet verkar vara mer positivt om framtiden &n forvaltningsberéttelsen. (Se Bilaga 16).

Vid en sammantagen bild (utrdknade median- och medelvirden) visas att endast tvd
skillnader foreligger mellan rapporterna betriffande vilka kdnsloyttringar som nyttjas om
olika tidsaspekter. Vi finner att forvaltningsberdttelsen “signifikant” mer beskriver ddtiden i
neutrala ordalag och att VD-ordet signifikant” mer beskriver framtiden i positiva ordalag.
(Se Bilaga 16).
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Vira resultat indikerar att VD-orden i snitt dr klart mer forklarande dn
forvaltningsberdttelsen, som i storre utstrdckning formedlar sin information utan tillkopplad
forklaringsvariabel. (Se Bilaga 17).

Resultaten menar vi vél avspeglar det faktum att VD-ordet kan anses vara ett
marknadsforingsinstrument i manga fall.

Infor resterande del av detta underkapitel kommer vi att mer djuplodat beskriva vilka
variabler (matrismodellens X-led) som differenserna uppvisas for. Vi far da klart far oss vari
forklaringarna och formedlingarna bestar, samt for vilken tidsangivelse. Endast de differenser
om | >10 % | kommer hér att beaktas.

Vi finner ett antal beaktansvérda differenser att ndmna betriffande dokumenten for aret 1999.
Vi finner att framtiden beskrivs ur en neutral synvinkel med marknaden som
forklaringsvariabel, oftare i VD-ordet &n i fOrvaltningsberittelsen. VD-ordets textmassa
upptar denna variabel 11,4 % mer &n forvaltningsberittelsen. Vi kan ocksa pévisa att VD-
ordet ar 1999 betydligt oftare — relativt sett — nyttjas for hdnvisningar med marknaden som
forklaringsvariabel. Samma &r uppvisar ocksa en “signifikant” skillnad géllande hur mycket
av textmassan som andelsmassigt nyttjas i dokumenten for att hdnvisa till organisationen och
verksamheten. Vi finner i var studie att forvaltningsberdttelsen detta &r hanvisar till denna
kategori 16,2 % mer dn VD-ordet. Vi finner ocksa att forvaltningsberittelsen mer &n VD-
ordet beskriver datiden som neutral vilket forklaras vara beroende av organisationen och
verksamheten. Slutligen finner vi ocksd stod for att forvaltningsberdttelsen i storre
utstrdckning dn VD-ordet detta &r hénvisar till kategorin Absoluta nyckeltal. (Se Bilaga 18c).

Differenserna for ar 2001 uppvisar ett snarlikt monster. VD-ordet dr mycket mer benédget att
anvidnda marknaden sadsom forklaringsvariabel &n forvaltningsberéttelsen. Vi ser hir ocksa att
VD-ordet tycks beskriva bade datiden och framtiden ur en positiv synvinkel, och forklarar att
anledningen hérfor &r marknaden. Vidare kan vi konstatera att forvaltningsberittelsen i stor
utstriackning tycks nyttja kategorin Politik som forklaringsvariabel for varfor foretagets datid
och framtid skall uppfattas pa ett visst sétt. I ovrigt finner vi att forvaltningsberittelsen
andelsmissigt nyttjas till att beskriva déatiden ur en neutral synvinkel och forklara densamma
med kategorin Organisation och verksamhet. (Se Bilaga 18c¢).

For ar 2002 kan vi konstatera nagra stycken beaktansvérda differenser. Forst och framst finner
vi att VD-ordet utnyttjas — relativt sett — mer till att beskriva foretagets datid ur en positiv
synvinkel med forklaringen hanford till marknaden. Vi finner ocksé att forvaltningsberéttelsen
relativt sett innehaller mycket mer forklaringar om datiden och framtiden (i savél negativ,
positiv som neutral form) ur en politisk synvinkel. Intressant nog upptécker vi ocksa att VD-
ordet detta ar relativt sett innehaller mer information med forklaringar om foretagets détid och
framtid varvid VD & styrelse hinvisas till som forklaringsvariabel. Slutligen finner vi ocksé
att forvaltningsberittelsen innehaller mycket mer information — relativt sett — som ar hanford
till absoluta nyckeltal. (Se Bilaga 18c).

2003 &rs rapporter uppvisar ocksa ett antal beaktansvirda differenser. Vi finner att VD-ordets
textmassa relativt sett anviands mer till att beskriva foretagets déatid och framtid med
marknaden som forklaringsvariabel &n vad som ér fallet for forvaltningsberéttelsen. VD-ordet
beskriver ocksd framtiden i positiva ordalag med markanden sdsom forklaringsvariabel i
storre omfattning &n vad som é&r fallet betrdffande forvaltningsberéttelsen. Vidare finner vi att
forvaltningsberéttelsen innehéller en storre andel textmassa én VD-ordet dér kategorin Politik
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anvéinds som forklaringsvariabel. Liksom for ar 2002 kan vi pavisa att VD-ordet for ar 2003 i
storre utstrickning, relativt sett, nyttjar mer textmassa at att forklara foretagets datid och
framtid (i savdl negativ, positiv som neutral form) med kategorin VD & Styrelse som
forklaringsvariabel. Vi finner vidare att VD-ordet i mangt stérre utstrickning forklarar
foretagets datid och framtid (i savél negativ, positiv som neutral form) med kategorin
Férvarv. Slutligen kan vi konstatera att forvaltningsberéttelsens textmassa relativt sett nyttjas
mer till att formedla absoluta nyckeltal med. (Se Bilaga 18c).

Avslutningsvis skall nu medel- och medianvirdena presenteras. Dessa visar en mer generell
bild over vilka differenser som pavisats i matrisens X-axel, d v s skillnader betriffande vilka
forklarings- och férmedlingsvariabler som nyttjas vid beskrivningen av foretagets datid och
framtid (i sdvdl negativ, positiv som neutral form). De utrdiknade medel- och medianvirdena
visar att i VD-ordet ldngt oftare stdr att finna beskrivningar om foretagets ddtid och framtid
som forklaras bero pd marknaden. Medelvirdet av differenserna uppgar till 20,9 %, d v s i
snitt innehdller VD-ordet 20,9 % fler forklaringar om foretagets ddtid och framtid hinforliga
till marknaden. Vi ser ocksd att forvaltningsberdttelsen generellt sett, enligt median- och
medelvirdena, hinvisar till forklaringsvariabeln politik oftare dn VD-ordet. Avslutningsvis
finner vi att forvaltningsberdttelsernas textmassor i storre utstrdckning (relativt) innehdller
hédnvisningar till absoluta nyckeltal. (Se Bilaga 18c).

Vi menar att anledningen hérfor mycket vl kan vara att VD-ordet &r mer marknadsinriktat,
samtidigt som forvaltningsberittelsen formodligen inte anvidnds som ett sddant “redskap”.

5. Slutsatser

I enlighet med den metod vi foresatte oss att anvianda — Riceours hermeneutiska bage —
kommer hér Fas 3: Nu skall vi redogora for den 6kade forstaelsen av texterna.

Den fragestéllning vi &mnade utreda var foljande:

- Foreligger diskrepanser mellan forvaltningsberdttelsernas och VD-ordens formedlade
och forklarade innehdll ur en ekonomisk synvinkel?

Vi finner att svaret dr: Ja. Var differensberdkning har visat att virdena for flertalet
undersokningsvariabler skiljer sig langt 6ver 10 % mellan dokumenten. Av denna anledning
menar vi att vi mycket vl kan hdvda att skillnader finns betriffande vilken bild anvéndaren
far VD-orden jamfort med forvaltningsberittelserna. Samtidigt vill vi hdvda att
informationsunderlaget fran den ena rapporten knappast kan anses skilja ”’sig” diametralt fran
den andra rapportens informationsunderlag. Skillnaderna ar saledes ej enorma.

I och med att den forsta fragan erholl svaret ’Ja” nodgas vi besvara foljdfragan:
- Vari bestdr skillnaderna?

Vart svar ér att skillnader mellan texttyperna kan skonjas ur flertalet aspekter. Dessa redogors
for 1 enlighet med det upplagg som konstituerade det foregaende kapitlet.

- Vi finner att VD-orden i storre utstrackning &n forvaltningsberéttelserna nyttjar interna
forklaringsvariabler for att beskriva foretagets datid och framtid. VD-orden forklarar
dessutom informationsinnehallet i storre utstrackning dn forvaltningsberéttelserna.

- Forvaltningsberittelsernas textmassor upptas till mycket stérre andel av information
som enbart formedlas (d v s utan tillkopplad forklaring).
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- Vi finner vidare att VD-orden i storre utstrickning &r framtidsinriktad; motsatsen
géller for forvaltningsberittelsen som alltsd &r mer datidsinriktad

- Vi finner ocksé klara stod for att VD-ordet i mycket storre utstrdckning beskriver
foretagets datid och framtid med positiva ordalag. Forvaltningsberittelsens textmassa
a andra sidan upptas till en stérre andel av neutrala uttryck om sévil datiden som
framtiden.

- Undersokningen visar att det i VD-ordet langt oftare &n i forvaltningsberittelserna —
relativt sett — star att finna beskrivningar om foretagets datid och framtid som forklaras
bero pa marknaden (d v s marknaden som forklaringsvariabel &r mer anvind i VD-
orden).

- Undersokningen visar ocksa att forvaltningsberittelserna — relativt sett — hanvisar till
forklaringsvariabeln politik oftare &n VD-ordet.

- Undersokningen visar att forvaltningsberittelsernas textmassor i stérre utstrickning
relativt innehaller hdnvisningar till absoluta nyckeltal

5.1 Slutord

Vi dtog oss denna uppgift med entusiasm. Fran borjan hade vi ingen aning om hur vi skulle ga
tillviga for att pd ett sa objektivt sdtt som mdjligt utfora en komparativ textanalys. Vi
utvecklade darfor var kvantitativa matrismetod vars syfte var att med relativa tal utrdkna
differenser mellan texternas innehdll. Vi menar att metoden knappas kan anses vara
hundraprocentig. A andra sidan menar vi att textanalys svarligen kan bli helt objektiv. En
kvantifiering av texterna var ett "nddvéandigt ont” for att vi skulle kunna utféra dessa analyser
pa kort tid. Metoden medger ocksa mycket informationsutvinning. Vi tvingas dock medge att
samtidigt som metoden dr denna uppsats rdddning — vi hade svérligen kunnat 16sa uppgiften
pa ett objektivt sétt utan densamma givet den tid vi erhéllit samt dvriga premisser — tvingas vi
medge att densamma ocksa utgor (en av) uppsatsens mest kritiska och méhinda svagaste lank.
Alternativen menar vi dock hade varit sdmre.

En slutsats som vi sdledes drar av denna studie &r att textanalys dr mycket svart att lata utfora.
Det &r ocksé mycket tidsodande och tvingar hjarncellerna att arbeta utover det vanliga.

Vi finner att var uppsats tillfér den vetenskapliga virlden flera bidrag. Vi har funnit evidens

for att skillnaderna emellan dessa dokument dr fa. Dock finns ocksé vissa stora skillnader,
vilka anfordes ovan. Denna vetskap menar vi dr anvéndbar for anvidndare av &rsberéttelser.

5.2 Forslag till fortsatta studier

Vi tycker att var metod kan vara foremal for fortsatta studier. Initialt skulle vi foresla
kvantifieringsmekanismerna forbéttras; fler och sidkrare kriterier bor uppstéllas.

I 6vrigt menar vi att en ny mer omfattande studie av detta slag skulle kunna utforas.
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Bilaga 1 — Forklaring av ord, akronymer med mera

Director’s report

E contrario

Frivillig information

Tvingande information

VD-ord

Arsberittelse

Arsredovisning
Arsbokslut

Disclosure

BFN

For detta begrepp finns egentligen ingen exakt svensk
motsvarighet. [ en Director’s report — som alltsa ar ett utlindskt
begrepp — ingér en forvaltningsberittelse samt vissa kommentarer
dartill fran foretagets ledning.

E contrario &r en juridisk term som innebér att paragrafens rekvisit
skall tolkas tvartom jamfort med dess ordalydelse d v s tolkningen
utgor ett motsatsslut. Se Malmstrom & Agell, 2001, s. 32 och
Artsberg, K., 2003, s. 50. Allt som inte utgor reglerad (tvingande)
information &r saledes att betrakta sasom frivillig. Darav kan vi
alltsa dven forsta att samma lagrum (ARL 2:1) stadgar vilken
information som é&r tvingande information.

Den frivilliga informationen granskas ej av revisorer, och stadgas
ej heller av lag.

Denna term anvinder vi for vad som ocksa kan kallas for reglerad
information. Vi menar dock att denna term passar béttre ihop med
begreppet frivillig. Begreppet syftar dessutom till att
informationen skall utgivas i enlighet med lag.

Den textmassa — rapport — som VD: n formedlar i arsberittelsen.
Rapporten &r att betrakta sdsom frivillig information.

Bestar av bade frivillig information och tvingande sadan.
Foretagen brukar inkorporera arsredovisningarna i dessa, varefter
hela dokumentet bendmns som érsberittelse.”

Det dokument som maste produceras och kommuniceras till
allminheten i enlighet med Arsredovisningslagen.

Vissa mindre foretag behdver ej uppritta en arsredovisning utan
kan istéllet producera ett arsbokslut.

Frivillig information som kommuniceras till allmdnheten. Inom
redovisningens vérld avses att frivillig finansiell information
kommuniceras till allminheten 1 samma rapport som
arsredovisningen. >

Bokforingsndmnden. Normgivare som beskriver hur redovisning
skall upprittas. Ger rekommendationer kring hur den tvingande
informationen i en arsberittelse skall uppréttas. Utgor ocksa norm
for vad god redovisningssed skall anses utgora.

Redovisningsradet. Normgivare som beskriver hur redovisning
skall uppréttas. Ger rekommendationer kring hur den tvingande

21 Grojer, 2000, s 113

22 Hendriksen & van Breda, 1992, s. 854
233 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 21



FAR

NBK

SFF

IASC

IASB

FASB

ARL
BFL

informationen i en arsberittelse skall upprittas. Utgdér ocksd norm
for vad god redovisningssed skall anses utgdra.>*

Foreningen Auktoriserade Revisorer. Normgivare som beskriver
hur redovisning skall upprittas. Ger rekommendationer kring hur
den tvingande informationen i en arsberittelse skall upprittas.
Utgdr ocksd norm for vad god redovisningssed skall anses
utgéra.235

Naéringslivets Borskommité. Ger ut rekommendationer kring hur
den frivilliga informationen bér utformas i &rsberittelserna.®
Rekommendationerna fokuserar frimst kring hur métning av den
ekonomiska aktiviteten skall utforas.”’

Sveriges Finansanalytikers Forening. Ger ut rekommendationer
kring hur den frivilliga informationen bdr utformas i
arsberittelserna.”® Rekommendationerna fokuserar frimst kring
hur métning av den ekonomiska aktiviteten skall utforas.”’

International Accounting Standards Committe.**’ Féregangaren till
IASB.

Verkar for en globalt mer enhetlig och harmoniserad
redovisning.”*!

Financial Accounting Standards Board. En organisation som tjdnar
som normgivare inom redovisningsomradet i USA.

Arsredovisningslagen

Bokf6ringslagen

234 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 21

3 bid, s. 21
56 Ibid, s. 22
>7 Artsberg, K., 2003, s. 131

2% Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 22

29 Artsberg, K., 2003, s. 131

240 Aktiespararnas Aktieskola, 1997, s. 22

21 Artsberg, K., 2003, s. 136
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Bilaga 2 — Den hermeneutiska bagen

Figur 1: "Den hermeneutiska bagen”?*?

Eills: Vikstrtien (2005), 5. 28

Fas 2: Forklaring

- Eovantitativ metod

Fas 1: Férstielse Fas 3: Férstielse
- Kvalitativ metod - Eralitativ och kwantitatir
metod 1 komwbination

2 yikstrom (2005). Figuren ér ”producerad” fritt efter Vikstrdms (2005) figur fran sidan 28 i dennes bok.
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Bilaga 3 — Benamningar och koder

Forvaltningsberdttelsen
VD-ordet:
Differensen:

Ddtid: Negativ:
Datid: Positiv:
Dadtid: Neutral:
Framtid: Negativ:
Framtid: Positiv:
Framtid: Neutral:

Arsberittelsen for dar 1999:
Arsberittelsen for dr 2001
Arsberittelsen for ar 2002:
Arsberittelsen for ar 2003:

03

Arsberittelsens medelvirde for alla dr: Y,

v

Externa faktorer

Marknad bendamns:

fiolitik bendmns:
Ovrigt bendmns:

Interna faktorer
VD & Styrelse:
Organisation

& verksamhet:
Forvdry:
Teknologi:
Produkt:

Ovrigt:

Formedlande faktorer

Absoluta nyckeltal
Relativa nyckeltal
Ovrigt

(A-C)
A

~Tomm Ug Ow

(J-L)
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Bilaga 4 — Exempelmeningar: Forklaringar och
formedlingar

Exempel 1:

Ponera att foljande stod att 1dsa i ett VD-ord: ”Ekonomin gick stralande pa grund av att var
personal arbetade sa flitigt.” Kontentan av detta uttalande ar dé att datidens ekonomi gick bra
vilket forklarades bero pa personalen.

Exempel 2:

Ponera att foljande stod att ldsa i en forvaltningsberdttelse: “Réntabiliteten pé totalt kapital
okade med 10 procent.” Kontentan av detta uttalande ar att datidens ekonomi gick bra vilket
formedlades med ett nyckeltal. Ingen forklaring finns hér att uttyda som forklarar varfor
réntabiliteten blev bittre.

Exempel 3:

2002 var aret d& TeliaSonera gick frén ord till handling”.**® Detta uttalande varken forklarar
eller formedlar nagon information ur en ekonomisk synvinkel som anvéndaren kan
tillgodogora sig vid beslutsfattande.

243 TeliaSoneras arsberittelse for ar 2002, s. 5



Bilaga 5 — Exempelmeningar: Datid och framtid

Exempel 1:

Ponera att en dylik mening finns att skdda i en arsberéttelse: ”Just nu ser var ekonomi ljus
ut.”. Avsikten — fOrfattarens intention — med denna mening anser vi skall tolkas som att
framtiden ser ljus ut (mahénda kortsiktigt men likvél). Podngen &r ju ndmligen att ldsarna
skall uppfatta att foretaget i morgon har en bra ekonomi.

Exempel 2:
Ponera att foljande mening star att ldsa i ett VD-ord: ”Vér vinstmarginal minskade under det
gangna aret.”. Forfattarens intention med detta uttalande &r att datiden var dalig.

Figur 2: Datid — Tvarsnitt — Framtid®**

Twvarsnitt
i
i
i
W =
X &

Détid i Framtid
Twarsnitt
Ealla: Egen

Ingen nutid existerar hdr, endast ddtid och framtid.

24 Killa: Egen figur.
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Bilaga 6 — Exempelmeningar: Forklaringar och
formedlingar av datiden respektive framtiden

Exempel 1:
Ponera att det stod att ldsa foljande i en forvaltningsberittelse: ”Vinstmarginalen minskade

med 5 % under dret.”. Av denna mening kan nu flera saker skonjas. Forst och frimst géller
att anvéndaren férmedlas att datiden beskrivs i negativa ordalag; vidare att ingen nidrmare

forklaring finns att uttyda.

Exempel 2:
Ponera att det istéllet for som ovan stod att 1dsa foljande: “Vdr vinstmarginal 6kade med 5 %

under dret vilket beror pad att vi effektiviserat var verksamhet.”. Av denna mening formedlas
anviandaren att foretagets datid beskrivs i positiva ordalag. Vidare far anvdndaren ocksa en

forklaring till varfor datiden formedlades som bra.
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Bilaga 7 - Matrismodellen

VIII

m:mmm 7 Externa faktorer som férklarar foretagets utvechling: Interna faktorer som fGrklarar féretagets utveckling: Information som endast férmedlas
COrganisation & Absoluta Relativa
Ar# Marknad {8) Owrigt (C) | VD & styrelse (D) | verksamhet (E} Farvarv (F) | Teknolegi (G} Produkt (H} Owvrigt 1) nyckeltal (J) | nyckeltal {K) Ovrigt (L)

Fdrvahningsberinelsen (X):
Détic: Megativ (1) HA il=] M1 X0 H1E HF Lle] X1H ll X1 KK KL
Détic: Positiv (2) H2A #28 2T #20 H2E H2F 25 #2H H21 #2) H2K 2L
Détich Mewtral (3] H3A X3B HAC %3D H3E HaF X35 X3H #3l X3l H3K X3l
Framtid: Negativ (4] HAA *4B HAC #4D HAE HAF 4G ¥AH 4l x4l HAK xAL
Framtid: Positiv (5) HaA pal=] e X80 H5E HEF pite] ¥EH 5l ¥l HEK ¥aL
Framtid: Newtra! (8] HBA YEB B HED HBE HEF piie] YEH Bl B HEK MEL
VD-ordet (Y):
Datict: Negativ (1) YA ¥1B ¥1C YD Y1E Y1F Y1G ¥1H halll ¥1J YK YL

Positiv (2) Y24 Y28 ¥2c Y20 Y2E Y2F Y25 ¥2H Y2 Y2l Y2K V2L
Datick: Mewtral (3] Y3A ¥3B ¥3c Y30 ¥3E ¥3F Y3G ¥3H ¥3l ¥3J Y3K 3L
Frarmtid: Negativ (4] A4S Y4B Y4C Y40 Y4E Y4F V4G ¥4H ¥4l ¥4l YAK V4L
Frartid: Positiv (5) YEA ¥5B ¥5C Y&D ¥5E Y&F YaG i=lal Y5l ¥ad =128 YEL
Framtid: Newtral (8] YEA Y68 Y6C YBD YBE YBF YBG YEH izl Y6 YK YEL
Differenser (Z):
Détich Megativ HIAYIA=TIA AB-Y1B=Z18 | ®IC-Y1C=F1C | XID-YIFD=A1D | XIEY1E=Z1IE | XIF-Y1F=A1F | W1G-Y1G=A1G [ XIH-Y1FH=A1H A I=L1 HUI=21 ) RIS TREZ | MY L=A10
Détid: Positiv HIA-YIA=TON H2B-Y2B=T2B | W2C-Y2C=T2C | ¥2D-¥2D=72D HPE-Y2E=T2E | MRF-Y2F=FOF | X2G-Y2G=72G | MPH-Y2H=72H M2L-Y2I=72 HALYRI=FR | HIKCY2R=FIK | HEL-Y2L=73L
Détid: Mewtral HIA-YIASTIA ¥3B-Y3B=73B | ®3C-Y¥3C=7F3C | ¥3D-¥3D=73D ¥3E-Y3E=73E | ®3F-Y3F=Z3F | X3G-¥3G=73G | X3H-Y3H=7Z3H X3l-¥3I=Z31 ¥3J-Y3J=F3 | KIK-Y3IR=Z3K | ¥3L-Y3L=73L
Framtid: Negatis HAAYAR=TAN FAB-YAB=T4B | WAC-YAC=FAC | ¥4AD-¥4D=74D FAE-YAE=TAE | WAF-YAF=ZAF | ¥AG-YAG=74G | X4HY4H=F4H XA 4I=74] WY AI=FAL | RARCYARSZAK | HAL-YAL=FAL
Framtid: Positiv HEA-YEASTEA #BB-YEB=75B | WeC-YBC=75C | ¥BD-¥50D=750 HBE-YSE=75E | WGF-YSF=ZBF | ¥6G-Y5G=75G | X5H-YSH=75H XBl-¥5I=751 M5J)-YEI=F5] | MEK-YBK=ZEK | MEL-YSL=7EL
Framtid: Newtral HBA-YBA=TRA #pB-YEB=7EE | WRC-YBC=Z5C | XpD-¥ED=75D ARE-YEE=JEE | #BF-YBF=IBF | ¥6G-YBG=7BG | ¥EH-YEH=7EH XBI-YEI=Z6I MJ-YEJ=FE | WEK-YBRKETRK | MEk-YBRK=TRK




Bilaga 8 — Tolkning av kodsystem

Exempel 1: Variabeln X5A (se Bilaga 3 for kodforteckning) utldses enligt foljande:

X5 A=10% <

A A

Forvaltningsberittelsen

Framtiden: Positiv

Marknad

Exempel 2: Variabeln Z3B01 utldses enligt foljande:

Differensen mellan rapporterna, d v s
forvaltningsberéttelsens relativa tal minus
VD-ordens relativa tal (d vs X-Y eller i detta
fall: X3B01-Y3B01)

Datid: Neutral

Politik

Z3 B01=-10%"
A A A

A

Arsberittelsen for ar 2001. Hade det statt 3 hade det
avsett samtliga arens medelvirde av Z3B,d v s
(Z3B99+73B01+Z3B03)/3=23B).

IX

Forklaring: 10% av
forvaltningsberéttelsens
textmassa (innebdrder)
handlar om framtiden som
beskrivs i positiva
ordalag, och forklaringen
till att framtiden anses
vara positiv 4r marknaden.

Forklaring: En storre
andel av VD-ordet én
forvaltningsberittelsen i
arsredovisningen for ar
2001 beskriver datiden
neutralt, och forklaringen
berdr politik.




Bilaga 9 — Innebdrder i relativa tal

Exempel: Ponera initialt att 10 innebdrder i VD-ordet (bendmnt Y) for ar 20X 1 beskrev
datidens ekonomiska utveckling i negativa ordalag och att forklaringen ansags vara politik.
Ponera vidare att texten totalt sett bestod av 100 innebdrder. Inferensen hirav skulle da vara
att tio procent (10/100=0,1=10%) av detta VD-ord handlade om — i negativa ordalag —den
détida ekonomins utveckling samt att forklaringen till den daliga utvecklingen forklarades
vara hanforlig till politik (variabeln Y1A).

Om forvaltningsberittelsen (bendmnd X) for ar 20X 1 inneholl totalt 200 inneborder varav 10
stycken beskrev détidens ekonomiska utveckling i negativa ordalag och att forklaringen
ansags vara politik, skulle inferensen vara att fem procent (10/200=0,05=5%) av
forvaltningsberittelsens textmassa handlade om — i negativa ordalag — den datida ekonomins
utveckling samt att forklaringen till den déliga utvecklingen forklarades vara hanforlig till
politik (variabeln X1A).

Differensen (benimnd Z) mellan dessa rapporter berdknades pé s vis att VD-ordets relativa

tal (10%) subtraherades fran forvaltningsberéttelsens relativa tal (5%). I detta exempel skulle
da differensen bli: 5% — 10% = -5% (X1A-Y1A=Z1A). Denna siffra skulle innebira att VD-
ordet i storre utstrackning an forvaltningsberittelsen handlade om — i negativa ordalag — den

datida ekonomins utveckling samt att forklaringen dértill hdvdades vara hanforlig till politik

(eftersom X1A-Y1A<0).



Bilaga 10 — Exempel och forklaring: Medelvardesberakning
av differenserna

Bilaga 10

Externa faktorer som forklarar
faretagets utveckling:

Summa alla ar
(1999, 2001, 2002
& 2003)

Marknad {A)

Da&tich Negativ (1A +AD £ ADZHIT AN =21 A

Datich Positiv (L2A29+T2 A0 + L2 AD2+ T2 AN =2 A5

Datich: Meutral (£3A39+T3A01 +L3AD2+L3A03)/A=23A5

Framtid: Megativ | (Z4A99+74A01 +7AAD2+FAANZ)A=74A5

Framtid: Positiy  |(Z5A99+75A01 +75A02+75A03)/4=75A5

Framtid: Meutral | (ZBAI+BADT +BAN2+IBANZ)4=BA%
XI

Genom att summera samtliga differenser
fran de enskilda arens (fyra ér)
matrismodeller och dividera summan med
fyra (4) kan vi erhalla den sammantagna
skillnaden mellan rapporterna, det vill séga
medelvirdet.

Z1A99 ér differensen mellan
forvaltningsberittelsen och VD-ordet for ar
1999 dér den datida ekonomiska
utvecklingen har beskrivits med negativa
ordalag och dér forklaringen uppges vara
marknaden, d v s marknaden orsakade den
negativa utvecklingen i datiden.

Séledes ar...

(Z1A99+Z1A01+Z1A02+Z1A03)/4=
Z1AY;

... summan av alla differenser mellan
forvaltningsberittelsen och VD-ordet for ar
1999, ar 2001 och ar 2002 och 2003 dar
den datida ekonomiska utvecklingen har
beskrivits med negativa ordalag och dir
forklaringen uppges vara marknaden, vilket
divideras med fyra (4) och dar kvoten
beskriver samtliga &rens skillnader
(medelvérdet) betrdffande vilken rapport
som oftast beskriver den détida
ekonomiska utvecklingen i negativa
ordalag och dér forklaringsvariabeln
uppges vara marknaden.

Ar Z14Y <0 innebir det att VD-orden
oftare — enligt alla arens undersokningar —
beskriver datidens ekonomiska utveckling i
negativa ordalag samt forklarar detta med
variabeln marknad.

Exkluderas den specifika
forklaringsvariabeln enligt f6ljande. ..

(Z199+Z2101+Z102+Z103)/4=Z13;

... kan den sammantagna differensen
mellan forvaltningsberittelserna och VD-
orden for samtliga ar betréffande
bendgenheten att beskriva datiden med
negativa ordalag skonjas.



Bilaga 11 — Transformering av text till kvantitativ metod

For att mojliggora en kvantifiering av en textmassa, det vill sdga att transkribera denna till
siffervirden, maste det kvantitativa inslaget foregas av en kvalitativ analys. Detta led &r
eventuellt uppsatsen svagaste ldnk. Dock bidsta mojliga alternativ, enligt oss. Nedan
presenteras ett urval av de textmassor som analyserats. Syftet med detta ar att dskadliggora for
lasaren hur transkriberingen har utforts.

Exempel 1:
Det star till exempel att ldsa foljande i forvaltningsberittelsen for ar 2003 (sidan 46):

“TeliaSonerakoncernens nettoomsdttning okade 39 procent till 82 425 MSEK (59 483),
framst genom heldrseffekten av samgdendet med Sonera Oyj.”

Meningen vidarebefordrar ett antal intressanta fakta som ur ett ekonomiskt perspektiv kan
vara av intresse for anvidndaren och av nytta for densamma/densamme vid beslutsfattande. Vi
har i detta fall 14tit koda meningen pa det séttet att tvé olika inneborder dr av intresse. For det
forsta beskrives 1 forvaltningsberittelsen en positiv bild av datiden géllande
nettoomsattningen, som ju har 6kat. Detta kodas enligt tabellen (se BILAGA) sasom X2J, dér
X star for forvaltningsberéttelse, 2 for en positiv bild av datiden, samt J stir for ett absolut
nyckeltal. Vid en utldsning innebdr detta alltsd att: forvaltningsberdttelsen i den berdrda
meningen genom den berérda meningen férmedlar en positiv bild av déatiden gillande ett
absolut nyckeltal (i detta fall nettoomsittningen).

Vidare finns en andra innebord i exakt samma mening (varfor denna maste flerrdknas),
ndmligen att den positiva utvecklingen som dgde rum i datiden gillande nettoomséttningen
beror pa samgaendet med Sonera Oyj. Denna innebord kodas dé enligt foljande: X2F, vilket
utldses sd att forvaltningsberittelsen i den berérda meningen férmedlar en positiv bild av
datiden, vilket forklaras bero pa ett forvérv (F star saledes for forvarv).

Exempel 2:
Vi fortsitter s med ett annat exempel som hdmtas ur samma forvaltningsberittelse, ndmligen
den som finns att tillgd i arsberéttelsen for &r 2003. Pa sidan 48 star foljande att lisa:

“Under 2004 forvintas marknaden visa fortsatt god tillvixt inom mobil, nedgdng inom fast
telefoni och stark tillvixt inom Internetbaserade tjdnster.”

Meningen vill uppenbarligen framhéva tre olika inneborder, ndmligen att tvd marknader
forvéintas gé bra i framtiden, medan en tredje forvéntas ga sdmre. De tre inneborderna maste
ge ett utbyte om tre olika koder eftersom alla separata informationsdelar” ar av vikt for
anvéindaren vid beslutsfattande. Dessa blir da foljande: X5A, X5A, samt X4A. X star for
forvaltningsberittelse, 4 star for en negativ bild av framtiden, 5 star for en positiv bild av
framtiden, och A star for marknad. Koden X5A utldses sdledes som: Forvaltningsberittelsen
genom den berdrda meningen formedlar en positiv bild av framtiden vilket forklaras bero pa
markanden. Koden X4A utlidses dd motsvarande som: Forvaltningsberittelsen genom den
berdrda meningen formedlar en negativ bild av framtiden vilket forklaras bero p&4 marknaden.

Exempel 3 ff

Nedan foljer exempel pé dylika meningar med tillhérande koder fran de rapporter vi studerat
utan ndrmare forklaringar och motiveringar betréffande kodvalet:

XII



VD-ordet &r 1999, sidan 6: "Samtidigt understrék en rad nya produkter Telias position som
en av de stora nydanarna inom mobil kommunikation.” Kod: Y2H.

VD-ordet ar 1999, sidan 6: “Anslutningen av hushdll till Telias bredbandsndit pdgdr i
accelererande takt.” Kod: Y5A.

VD-ordet ar 1999, sidan 7: "Den avreglering som skett pd telekommarknaden 1998 har ocksd
lett till andra stora fordndringar. En viktig tendens dr att det under dret etablerats
konkurrenskraftiga nischaktorer i alla led i den sa kallade virdekedjan.” Koder: Y1B, YI1A
(ett politiskt beslut har 6ppnat upp de marknader foretaget verkar pa for konkurrenter. Texten
formedlar att dessa utgor ett hot. Séledes var det datida politiska beslutet negativt. Likasé
forsdmrades Telias marknadsposition).

Forvaltningsberdttelsen ar 2001, sidan 6: “Pd slutkundsmarknaden i Sverige minskade
markandsandelarna inom fast telefoni under dret, men Telia har fortfarande en stark
stdllning pa den totala markanden for fasta tjdnster i Sverige.” Koder: X1A, X5A.

Forvaltningsberéttelsen ar 2001, sidan 7: ”PTS [lds: Post- och telestyrelsen] beslutade den 16

december 2000 att inte tilldela ett av fyra UMTS-tillstand. Telia 6verklagade till linsrditten,
som i juni 2001 faststéillde PTS beslut.” Koder: X1B, X1B.
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Bilaga 12 — Antal innebdrder och meningar i rapporterna

Antal innebdérder och meningar i férvaltningsherattelsen

Ar1999 | Ar2001|Ar2002| Ar2003 | Medelvirde | Standardavvikelse| Median
Antal (st) innebarder 74 G2 97 95 523 172 a5 0
Antal (st) meningar 120 120 130 146 1290 12,3 1250
Antal innebérder och meningar i VD-orden

Ar 1999 | Ar2001|Ar2002| Ar2003 | Medelvirde | Standardavvikelse| Median
Antal (st) innebarder 44 72 A B0 555 131 530
Antal (st) meningar 70 47 49 B5 578 115 570
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Bilaga 13 — Andel externa forklaringar, interna forklaringar
samt ovrigt féormedlad information ur en ekonomisk

synvinkel

Summerade siffror fér andelen férklaringar respektive férmedlingar i férvaltningsberattelserna

Ar 1999 [ Ar2001[Ar2002| Ar2003 | Medelvarde | Standardavvikelse| Median
Extern (firklaring) F24% | 290% | 402% 36 5% 36,1% E2% 36 5%
Intern (forklaring) 351% | 290% [ 299% 29 2% 30,8% 259% 29 5%
Cwvrigt (firrmedling) 24% | #19% [ 299% 323% 34,1% E3% 32 4%
Totalt 100.0% | 1000% | 4000% | 4000% 100 0%
Summerade siffror fér andelen férklaringar respektive férmedlingar i VD-orden

Ar 1999 [ Ar2001[Ar2002| Ar2003 | Medelvarde | Standardavvikelse| Median
Extern (firklaring) B91% | Aap% | 283% 36,7% 44 9% 14 8% 46,1%
Intern (forklaring) 273% | 250% | BT 4% G 7% 44 1% 21,2% 42 0%
Cwvrigt (fiirmendling) 13 5% 19 4% 4 3% 67% 11,0% £9% 10,2%
Totalt 100.0% | 1000% | 4000% | 4000% 100 0%
Summerade siffror fér andelen férklaringar respektive férmedlingar i differensberakningen
* Diffarensen berdknas enligt foljande: [Fonaltningsberattelsen-VD-ordet). Skilhader om |210% | fetstilsmarkeras.

Ar 1999 | Ar2001]| Ar2002| Ar2003 | Medelvirde [ Standardavvikelse | Median
Extern (firklaring) 267% | 265% [ 12,0% 1,9% -9,5% 19 5% 12,3%
Irtern (forklaring) 7 9% 4 0% 37.5% 27.5% 13,3% 27 5% A1,7%
Chyrigt (férmedling) 18.8% 22,5% 23,5% 25,6% 23.1% 32% 24.0%
Totalt 0,0% 01,0% 0,0% 0,0% 01,0%
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Bilaga 14 — Datid och framtid

Summerade siffror fér datid och framtid fér férvaltnin

gsberattelserna

Ar 1999 | Ar2001| Ar2002| Ar2003 | Medelvirde | Standardavvikelse| Median
D3tid 55 4% 790% | 605% 50.4% 539% 10,4% B0 5%
Framtid 44 5% 210% | 392% 39 6% 36,1% 10 A% 39 4%
Obestarmt 00% 0,0% 00% 00% 0,0% 00% 00%
Totatt 100.0% | 1000% [ 1000% | 1000% 100,0%
Summerade siffror fér datid och framtid fér VD-orden

Ar 1999 [ Ar2001 | Ar 2002| Ar2003 | Medelvirde | Standardavvikelse [ Median
Datid 45 5% 2% | 457% 56,7 % 48 7% 53% A6 4%
Framtid 54 5% 528% | 544% 43 3% £1.3% 5.3% 53 5%
Obestamt 00% 0,0% 00% 00% 00% 00% 00%
Totat 100,0% | 1000% | 1000% | 1000% 100, 0%
Summerade siffror fér datid och framtid fér differensberikningarna®
* Differensen berakinas enligt foljande: (Forvaltningsherattelsen-\D-ordet). Skillnader om |210% | fetstilsmarkeras.

Medelvérde av

Ar 1999 | Ar 2001 | Ar2002| Ar 2003 | differenserna | Standardavvikelse | Median
DAtid 10,0% 31,8% 15,2% 38% 15,2% 12 0% 12,6%
Framtid -10,0% 31,8% -15,2% -3.8% 15,2% 12 0% A12.6%
Obestamt 00% 0,0% 00% 00% 00% 00% 00%
Totalt 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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Bilaga 15 — Negativ, positiv och neutral

Summerade siffror betriffande kinsloyttrin

gar i férvaltningsberittelserna

Ar 1999 [ Ar2001|Ar2002| Ar2003 | Medelvirde | Standardavvikelse [ Median
Megativ 16,2% 07% | 196% 17 7% 21.0% E6% 18,7 %
Positiv B0,8% 339% | 595% 53.1% 51,9% 12 5% 56 5%
Meutral 23.0% 3"5% | 20F% 292% 1% 5.7% 26,1%
Totalt 100,0% | 100,0% 100,0% | 400,0% 100, 0%
Summerade siffror betrdffande kénsloyttringar i VD-orden

Ar 1999 [ Ar2001| Ar2002| Ar2003 | Medelvirde | Standardavvikelse [ Median
Megativ 205% 83% 10,.9% 15 0% 137 % 53% 12 9%
Positiv 56,8% 764% | 604% B6,7 % 701% 10 6% 71.5%
Meutral 22.7% 15 3% B.7% 16,3% 16,3% 59% 16,5%
Totalt J00,0% | foo0%] J000%|  700,0% 100,0%
Summerade siffror betrdffande kdnsloyttringar i differensberdkningarna”
* Differensen berakinas enligh faljande: (Forvaltningsherattelsen-\D-ordet). Skillnader om |210% | fetstilsmarkeras.

Medelvérde av

Ar 1999 | Ar 2001 | Ar2002| Ar 2003 | differenserna | Standardavvikelse | Median
Megativ -4 2% 22,3% 5.7% 27% 7 A% 1.3% 57%
Positiy 40% 425% | 206% 13.5% 18,2% 192% A7,1%
Meutral 0,3% 20,2% 11,9% 10,8% 10.8% 8.2% 11.4%
Totalt 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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Bilaga 16 — Datid: Negativ, positiv och neutral samt
Framtid: Negativ, positiv och neutral

Summerade siffror fér datid och framtid med olika kénsloyttringar fér férvaltningsberittelserna

Ar 1999 | Ar2001| Ar2002| Ar2003 | Medelvirde | Standardavvikelse| Median

Datid: Negativ (1) 2% | 242% | 134% E2% TA0% 7 5% 2.8%
Datid: Pasitiv (2) 243% | 242% | 940% | H5% 797% B4% 28.2%
Datid: Neutral (3 189% | 07% | 134% | 17.7% 202% 74% 18.3%
Framtid: Negativid] | 41% EE% E2% 5% 70% 3% E3%
Framtid: Positiv (5] ®E% | 97% | 58% | 1BI% 22% 16% 21 2%
Fraratid: Neutral () 1% 15% 7 2% 5% 9% 33% E0%
Totalt 100%* | 700,00% | 100,00% | 100,00% 100,00%

* Samtliga av de totalz summora blir 100% vid autosummering med Excel, men vid berdkning med
minirdknare erhalles i vissa fall tal med decimalskillnader vilket beror pa avrundning.

Summerade siffror fér datid och framtid med olika kansloyttringar fér VD-orden

Ar 1999 | Ar2001|Ar2002| Ar2003 | Medelvdrde | Standardavvikelse| Median

Datid: Negativ (1) 159% | B.2% 22% E7% Ba% 5% 75%
Datid: Pasitiv (2) 05% | 347% | 413% | 400% 341% 55% 37 4%
DAtid: Neutral (3] 51% 12% 22% 10,0% EA% 358% EE%
Framtid: Negativi4] | 45% 00% B7% B3% 5 4% 11% E4%
Frarntid: Positiv (5] ®A% | M7% | 391% | B7% ®0% EE% 7%
Framtid: Meutral (5] | 136% | 11.1% | 65% B3% D0% 3% 57%
Totalt 100%* | 100,0% | 700,0% | 100.0% 100,0%

* Samtliga av de totalz summorna blir 100% vid autosummering med Excel, men vid berdkning med
minirdknare erhalles i vissa fall tal med decimalskillnader vilket beror pd avrundning.

Summerade siffror fér datid och framtid med olika kansloyttringar fér differensberikningarna*

* Differensen berdknas enligh foljande: [Fornaltningsberattelsen-v D-ordet). Skilhader om |210% | fetstilsmarkeras.

Medelvérde av

Ar 1999 | Ar2001|Ar2002| Ar2003 | differenserna | Standardavvikelse | Median

Datid: Negativ (1) 38% | 159% | 112% | 04% E7% 53% T 4%
Datid: Pasitiv (2) 39% | 105% | 7% | 35% 1.4% B.2% 5 4%
Datid: Neutral (3 98% | 26.5% | 11.2% 77% 13.8% BE% 10.5%
Framtid: Negativ (4] | 05% BE% | 25% 3% 16% 10% 13%
Framtid: Positiv (5] 01% | 320% | A34% | -100% 13.8% 13.4% A1,7%
Frartid: Meutreal (5] | 96% | 53% | 07% ERER 30% £9% 8%
Totalt 0,0% 00% 00% 00% 00%
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Bilaga 17 — Andel forklaringar respektive formedlingar i
texterna

Summerade siffror fér totala andelen férklaringar respektive férmedlingar i férvaltningsberittelserna

Ar 1999 | Ar2001| Ar2002| Ar2003 | Medelvirde | Standardavvikelse| Median

Férklarande 67 6% 58,1% 70,1% 67 7% 65 9% 53% 67 6%
Firmedlande 32.4% 41 8% 29 8% 323% 34.1% 53% 32.4%
Totat 100,0% | 10000% | {000% | {000% 100, 0%

Summerade siffror fér totala andelen férklaringar respektive férmedlingar i VD-orden

Ar 1999 | Ar2001|Ar2002| Ar2003 | Medelvdrde | Standardavvikelse| Median

Férklarande 56, 4% 80, 8% 95, 7% 93,3% g9,0% 6,9% 99,9%
Firmedlande 13,6% 18, 4% 4, 3% 7% 11.0% B9% 10,2%
Totatt T00,0% | T0000% | 1000% | T000% T00, 0%

Summerade siffror fér totala andelen férklaringar respektive férmedlingar i differensberikningarna

* Differensen berdknas enligt foljande: (Forvaltningsherattelsen-\D-ordet]. Skillnader om |210% | fetstilsmarkeras.

Ar 1999 | Ar2001| Ar2002| Ar2003 | Medelvirde | Standardavvikelse| Median

Firklarande 18, 79% | 22,50% | 25.54% | -25,63% 23.1% 32% 24,0%
Firmedlande 18,79% 22,50% | 25,94% 23,63% 23,1% 32% 24,0%
Totatt 0,00% 0, 00% 0, 00% 0, 00% 0%
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Bilaga 18a — Forvaltningsberattelsen: Fokus pa
matrismodellens variabler i X-axeln

Férvaltnings-
berattelserna (X)

Externa faktorer som
forklarar fortegagets
ekonomiska situation:

Interna faktorer som firklarar

firetagets ekonomiska situation:

Information som férmedlas,

kan ej hinfdras till interna
eller externa faktorer

VD & Organisation Absoluta  Relativa
Marknad Politik Owrigt | styrelse & verksamhet Forvary  Teknologi  Produkt  Owrigt | nyckeltal nyckeltal Owrigt
(A (B) <) (D) (E) (F) (G} {H) Ui ) (K} L)
Ar 1999
Dtid: Megativ (13 1.4% 14% | 00% 0,0% 14% 14% 0.0% 0,0% 0.0% 27% 41% 0,0%
Détid: Positiv (2) 41% 00% | 0.0% 0.0% 1.4% 0.0% 0.0% 0.0% 1.4% 16.2% 1.4% 0.0%
Détid: Meutral (3) 1.4% 00% | 00% 0.0% 10 3% 0.0% 0.0% 0.0% 27% 27% 0.0% 1.4%
Framtid: Negativ (4) 1.4% 14% | 00% 0,0% 0,0% 0.0% 14% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Framtid: Positiv (5) 18.9% 14% | 00% 1.4% 27% 14% 14% 27% 27% 1.4% 0.0% 27%
Framtid: Meutral () 00% 14% | 00% 0,0% 00% 0,0% 14% 14% 0,0% 00% 0,0% 0,0%
Totalt 27,0% 5 4% 0.0% 1,4% 16,2% 2,7% 4,1% 4,1% 8% 23,0% 5, 4% 4, 1%
Ar 2001
Datid: Megativ (1) 16% 32% | 00% 0,0% 16% 0,0% 0.0% 0,0% 0,0% 129% 32% 16%
Dtid: Positiv (2) 32% 32% | 0,0% 0,0% 16% 0.0% 0.0% 0,0% 0.0% B5% 32% B.5%
Dtid: Meutral (3) 16% 32% | 00% 0.0% 129% 0.0% 0.0% 1.6% 32% 16% 0.0% B.5%
Framtid: Megativ (4) 32% 16% | 00% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 1.6% 0.0% 00% 0.0% 0.0%
Framtid: Pogitiv (5) 32% 16% 16% 0,0% 32% 0,0% 00% 0,0% 0,0% 00% 0,0% 0,0%
Framtid: Meutral (5) 00% 16% | 00% 16% 00% 0.0% 00% 0,0% 16% 00% 0,0% 0,0%
Totalt 12.9% | 145% | 1.6% 1.6% 19, 4% 00% 0.0% 3.2% 4,8% 21,0% 6,5% 14.5%
Ar 2002
Dtid: Megativ (13 1.0% 31% | 0,0% 0,0% 41% 0.0% 0.0% 0,0% 0.0% 41% 1.0% 0,0%
Détid: Positiv (2) 72% 41% | 00% 0.0% 1.0% 3.1% 0.0% 0.0% 0.0% 12.4% 3% 1%
Détid: Meutral (3) 0.0% 10% | 00% 0.0% 3% 21% 0.0% 1.0% 52% 1.0% 0.0% 0.0%
Framtid: Negativ (4) 52% 0,0% 0,0% 00% 0,0% 00% 1,0% 0,0% 00% 0,0% 0,0%
Framtid: Positiv (5) 10,3% 21% | 0,0% 1.0% 2% 2.1% 0.0% 0,0% 0,0% 3% 0,0% 1.0%
Frarmtid: Meutral () 31% 31% | 00% 0,0% 00% 0.0% 00% 0.0% 00% 1.0% 0.0% 0.0%
Totak 26,8% | 134% | 0.0% 1,0% 14 4% 7,2% 0,0% 2,1% 5,2% 21,6% 4,1% 4,1%
Ar 2003
Datid: Megativ (13 1.0% 00% | 0.0% 0.0% 1.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 3% 1.0% 0.0%
Datid: Positiv (2) 3% 10% | 00% 0,0% 52% 31% 0.0% 0,0% 0,0% 12 5% 21% B3%
Datid: Meutral (3) 00% 73% | 00% 0,0% 31% 2.1% 00% 0,0% 1,0% 1,0% 0,0% 31%
Framtid: Megativ (4) 42% 42% | 0,0% 0,0% 00% 0,0% 0.0% 3% 0,0% 00% 0,0% 0,0%
Framtid: Positiv (5) 42% 10% | 00% 21% 42% 0,0% 0.0% 21% 0.0% 1.0% 0.0% 21%
Framtid: Meutral (&) 42% 2% | 00% 0.0% 1.0% 0.0% 00% 1.0% 00% 00% 00% 00%
Totalt 19.8% | 18.8% | 0.0% 2,1% 14,6% 52% 0,0% 6,3% 1,0% 17.7% 31% 11,5%
Medelvirde
Datid: Megativ (1) 1,3% 19% | 00% 0,0% 20% 0,3% 0.0% 0,0% 0,0% 57% 23% 04%
Datid: Positiv (2) 52% 21% | 0,0% 0,0% 23% 16% 00% 0,0% 03% 11.9% 24% 39%
Dtid: Meutral (3) 07% 28% | 0,0% 0,0% 75% 1.0% 0.0% 0.7% 30% 16% 0,0% 27%
Framtid: Megativ (4) 35% 24% | 00% 0,0% 00% 0,0% 03% 1.4% 0.0% 00% 0.0% 0.0%
Framtid: Positiv (5) 92% 15% | 04% 11% 41% 09% 03% 1.2% 0.7% 1.4% 0.0% 15%
Framtid: Meutral () 1.8% 28% | 00% 04% 03% 0,0% 03% 05% 04% 03% 0,0% 0,0%
Totalt 27,6% | 130% | 0.4% 1,6% 16,1% 3,8% 1,0% 3,9% 4, 4% 20,8% 4,8% 8,56%
Standardavvikelse
Datid: Megativ [1) 03% 15% | 00% 0,0% 14% 0.7% 00% 0,0% 0,0% 48% 15% 08%
Dtid: Positiv (2) 19% 18% | 00% 0,0% 20% 18% 0.0% 0,0% 0.7% 40% 09% 30%
Dtid: Meutral (3) 09% 32% | 00% 0,0% a1% 1.2% 0.0% 08% 1.7% 08% 0.0% 28%
Framtid: Megativ (4) 16% 16% | 00% 0.0% 0.0% 0.0% 07% 1.3% 0.0% 00% 0.0% 0.0%
Framtid: Pogitiv (5) 7 2% 04% | 08% 09% 15% 1,0% 07% 14% 14% 1,3% 0,0% 1,2%
Framtid: Meutral (5) 21% 18% | 00% 08% 05% 0.0% 07% 0.7% 08% 05% 0,0% 0,0%
Totalt i, 7% 5.6% 0,63 4% 2.5% 31% 2,0% 1.68% 2, 4% 2,2% 1.5% 5,3%
Median
Dtid: Megativ (13 1.2% 22% | 0,0% 0,0% 15% 0.0% 0.0% 0,0% 0.0% 36% 21% 0,0%
Détid: Positiv (2) 82% 21% | 00% 0.0% 1.5% 15% 0.0% 0.0% 0.0% 12.4% 26% 4.7%
Détid: Meutral (3) 07% 21% | 00% 0.0% 70% 1.0% 0.0% 05% 30% 1.3% 0.0% 22%
Framtid: Negativ (4) 37% 16% | 00% 0,0% 00% 0,0% 00% 1,3% 0,0% 00% 0,0% 0,0%
Framtid: Positiv (5) 72% 15% | 00% 1,2% 37% 0.7% 0.0% 1,0% 0,0% 12% 0,0% 16%
Frarmtid: Meutral () 15% 24% | 00% 0,0% 00% 0.0% 00% 05% 00% 00% 0.0% 0.0%
Totak 233% | 140% | 0.0% 1,5% 15,4% 4,0% 0,0% 3,6% 5,0% 21,3% 4,8% 7,8%

XX




Bilaga 18b — VD-ordet: Fokus pa matrismodellens variabler

| X-axeln

VD-orden (Y)

Externa faktorer som

forklarar fértegagets
ekonomiska situation:

Interna faktorer som fGrklarar

firetagets ekonomiska situation:

Information som férmedias.

kan ej hinfdras till interna
eller externa faktorer

VD & Organisation Absoluta  Relativa
Marknad Politik Owrigt | styrelse & verksamhet Forvary  Teknologi  Produkt  Owrigt | nyckeltal nyckeltal Owrigt
(A (B) <) (D) (E) (F) (G} {H) Ui ) (K} L)
Ar 1999
Dtid: Megativ (13 45% 45% | 0,0% 0,0% 00% 23% 23% 0,0% 0.0% 23% 0,0% 0,0%
Détid: Positiv (2) 45% 00% | 0.0% 458% 0.0% 0.0% 0.0% 23% 0.0% 68% 0.0% 23%
Détid: Meutral (3) 45% 00% | 00% 0.0% 0.0% 23% 0.0% 0.0% 0.0% 00% 0.0% 23%
Framtid: Negativ (4) 45% 00% | 0.0% 0,0% 0,0% 0.0% 0.0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Framtid: Positiv (5) 25 0% 00% | 00% 45% 0.0% 45% 0.0% 0.0% 23% 00% 0.0% 0.0%
Framtid: Meutral () 11.4% 00% | 0,0% 0,0% 00% 0,0% 23% 0,0% 0,0% 00% 0,0% 0,0%
Totalt 54, 5% 4,5% 0.0% 9.1% 0, 0% 91% 4,5% 2,3% 2,5% 9. 1% 0,0% 4,5%
Ar 2001
Datid: Megativ (1) 42% 00% | 0,0% 0,0% 14% 0,0% 0.0% 0,0% 0,0% 28% 0,0% 0,0%
Dtid: Positiv (2) 16,7 % 14% | 00% 0,0% 42% 0.0% 0.0% 0,0% 0.0% 11.1% 0,0% 14%
Dtid: Meutral (3) 0.0% 00% | 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 1.4% 28% 0.0% 0.0%
Framtid: Megativ (4) 0.0% 00% | 00% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 00% 0.0% 0.0%
Framtid: Pogitiv (5) 250% 14% | 00% 0,0% 11.1% 14% 00% 0,0% 14% 00% 14% 0,0%
Framtid: Meutral (5) 59% 00% | 0.0% 0,0% 28% 0.0% 00% 0,0% 14% 00% 0,0% 0,0%
Totalt 52, 8% 2, 8% 0.0% 0.0% 19, 4% 1.4% 0.0% 0.0% 4.2% 16, 7% 1.4% 1. 4%
Ar 2002
Dtid: Megativ (13 00% 00% | 0,0% 0,0% 00% 0.0% 0.0% 0,0% 0.0% 22% 0,0% 0,0%
Détid: Positiv (2) 19.6% 00% | 0.0% 6.5% 8.7% 22% 0.0% 22% 0.0% 22% 0.0% 0.0%
Détid: Meutral (3) 0.0% 00% | 00% 0.0% 0.0% 22% 0.0% 0.0% 0.0% 00% 0.0% 0.0%
Framtid: Negativ (4) 22% 00% | 22% 0,0% 22% 0,0% 00% 0,0% 22% 00% 0,0% 0,0%
Framtid: Positiv (5) 43% 00% | 0,0% 43% 10 2% 6.5% 22% 8.7 % 22% 00% 0,0% 0,0%
Frarmtid: Meutral () 00% 00% | 00% 22% 22% 0.0% 00% 0.0% 22% 00% 0.0% 0.0%
Totak 26,1% 0,0% 2,2% 13,0% 239% 10,9% 2,2% 10,8% £,5% 4, 5% 0,0% 0,0%
Ar 2003
Datid: Megativ (13 33% 00% | 0.0% 0.0% 1.7% 1.7% 0.0% 0.0% 0.0% 00% 0.0% 0.0%
Datid: Positiv (2) 13.3% 00% | 0,0% 6.7 % 83% 5.0% 0.0% 0,0% 1.7% 50% 0,0% 0,0%
Datid: Meutral (3) 00% 00% | 0,0% 33% 1.7% 33% 00% 0,0% 0,0% 00% 0,0% 1.7%
Framtid: Megativ (4) 50% 00% | 0,0% 0,0% 00% 0,0% 33% 0,0% 0,0% 00% 0,0% 0,0%
Framtid: Positiv (5) 15,0% 00% | 0,0% 33% 3% 33% 0.0% 0.0% 1.7% 00% 0.0% 0.0%
Framtid: Meutral (&) 00% 00% | 00% 0.0% 1.7% B.7% 00% 0.0% 00% 00% 00% 00%
Totalt 36,7% 0,0% 0,0% 13 3% 16, 7% 20,0% 3,3% 0,0% 3,3% 5,0% 0,0% 1.7%
Medelvirde
Datid: Megativ (1) 301% | 114% | 000% | 0,00% 076% 0.98% 057% 000% |000% | 181% 0,00% | 000%
Datid: Positiv (2) 1353% | 035% | 000% | 4.43% 530% 1,79% 0,00% 111% | 042% | B28% 000% |052%
Dtid: Meutral (3) 114% | 000% | 0,00% | 083% 042% 1.84% 0,00% 000% |035% | 0B9% 0,00% |02558%
Framtid: Megativ (4) 293% | 000% | 054% | O00% 0.54% 0,00% 0.83% 000% |054% | 000% 0,00% | 000%
Framtid: Positiv (5) 1734% | 035% | 000% | 306% 6.33% 395% 054% 217% | 155% | 000% 035% | 000%
Framtid: Meutral () 458% | 000% | 000% | D54% 1 55% 157% 057% 000% |089% | 000% 0,00% |000%
Totalt 4252% | 1.83% | 0864% | 887% 15,M% 10 34% 2,51% 329% | 407% | 878% 0.38% | 1.90%
Standardavvikelse
Datid: Megativ [1) 207% | 227% | 000% | D,00% 0.89% 1,16% 1,14% 000% |000% | 123% 0,00% | 000%
Dtid: Positiv (2) 651% | 069% | 000% | 3.11% 409% 237% 0,00% 1268% |083% | 375% 000% |112%
Dtid: Meutral (3) 227% | 000% | O00% | 167% 083% 1.40% 0,00% 000% |0R2% | 139% 000% |116%
Framtid: Megativ (4) 231% | 000% | 1.09% | 000% 1.09% 0,00% 167% 000% | 109% | 000% 0,00% | 000%
Framtid: Pogitiv (5) 986% | 069% | 000% | 211% 555% 2,15% 1,09% 435% | 042% | 000% 063% | 000%
Framtid: Meutral (5) 558% | 000% | 000% | 1.09% 1,19% 3,33% 1,14% 000% | 108% | 000% 0,00% |000%
Totalt 1359% | 223% | 100% | 622% 10 44% 7. 64% 1.94% 517% | 181% | 5.66% 0.69% | 1.971%
Median
Dtid: Megativ (13 375% | 000% | 0,00% | 0,00% 069% 083% 0,00% 000% |000% | 222% 0,00% | 000%
Détid: Positiv (2) 1500% | 000% | 000% | 553% 6.25% 1.09% 0.00% 109% | 000% | 591% 0,00% | 0B3%
Détid: Meutral (3) 000% | 000% | 000% | 000% 0.00% 222% 0.00% 000% | 000% | 000% 0,00% |083%
Framtid: Negativ (4) 336% | 000% | 000% | D00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 000% | 000% 0,00% | 000%
Framtid: Positiv (5) 20,00% | 000% | 0,00% | 3.84% 7.10% 394% 0,00% 000% | 152% | 000% 0,00% | 000%
Frarmtid: Meutral () 347% | 000% ] 000% | O00% 1592% 0,00% 0,00% 000% |0F9% | 000% 0,00% |000%
Totak 44 72% | 1.39% | 000% | 11.07% 18, 06% 9,08% 2,75% 1,74% | 375% 7,05% 0,00% | 1.53%

XXI




Bilaga 18c — Differensberakning: Fokus pa

matrismodellens variabler i X-axeln

Differenserna (Z)* |Externa faktorer som Interna faktorer som fGrklarar Information som férmedias.
forklarar fGrtegagets firetagets ekonomiska situation: kan ej hinfdras till interna
ekonomiska situation: eller externa faktorer

VD & Organisation Absoluta Relativa
Marknad Politik Owrigt | styrelse & verksamhet Forvary  Teknologi  Produkt  Owrigt | nyckeltal nyckeltal Owrigt
(A {B) (©) (D) (E) (F) (G) {H) Ui ) (K} L)
* Diffaransen berdknas enligt foljande: (Forvaltningsharattelsen-\Dordet). Skillnader om |210% | fetstilsmarkeras.
Ar 1999

Datid: Megativ [1) -3.2% -32% [ 00% 0,0% 1.4% 09% -23% 0,0% 0,0% 04% 4.1% 0,0%

Détid: Positiv (2) 05% 0,0% 0.0% -1 5% 1.4% 00% 00% -23% 1.4% 94% 1.4% -23%

Datid: Neutral (3) -32% 0,0% 0,0% 0,0% 10,8% -23% 0.0% 0,0% 2.7% 27% 0,0% -0.9%

Framtid: Megativ (4) -3:2% 1.4% 0,0% 0,0% 0,0% 0.0% 14% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0.0%

Framtid: Positiv (5] £.1% 1.4% 0,0% -32% 27% -3.2% 1.4% 2.7% 0.4% 1.4% 0,0% 27%

Framtid: Meutral (5) S11,4% 1.4% 0,0% 0,0% 0,0% 0.0% 09% 1.4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Totalt =27.5% 0,9% 0.0% -7, 7% 16,2% -, 4% -05% 1,8% 4,55 13.9% 5, 4% -0, 5%

Ar 2001

Datid: Megativ [1) -26% 32% 0,0% 0,0% 02% 0.0% 0.0% 0,0% 0.0% 10,1% 3.2% 1.6%

Datid: Positiv (2) S13.4% 1.8% 0,0% 0,0% -28% 0.0% 0.0% 0,0% 0,0% 4.7 % 3.2% 5.1%

Datid: Meutral (3) 1.6% 32% 0.0% 0,0% 12.9% 00% 00% 1,6% 1.8% -1.2% 0,0% B5%

Framtid: Megativ (4) 32% 1.6% 0,0% 0,0% 0,0% 0.0% 0.0% 1,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Framtid: Positiv (5] 21,8% 02% 1.6% 0,0% 79% -14% 0.0% 0,0% -1 4% 0,0% -1 4% 0,0%

Framtid: Meutral (5) £9% 1.6% 0,0% 1.6% -28% 0.0% 0.0% 0,0% 0.2% 0,0% 0,0% 0,0%

Totalt -30.9% | 11.7% | 1,6% 1,6% -0, 1% -1, 4% 0, 0% 3,2% 0, 7% 4,3% 5, 1% 13.1%

Ar 2002

Datid: Megativ (1) 1.0% 31% 0,0% 0,0% 4.1% 0.0% 0.0% 0,0% 0,0% 1.9% 1.0% 0,0%

Diétid: Positiv (2) -12,3% 4,1% 0,0% -6 5% 7% 09% 0.0% -22% 0,0% 10,2% 3.1% 3.1%

Diatid: Neutral (3) 0,0% 1.0% 0,0% 0,0% 3,1% 0.1% 0.0% 1,0% 9.2% 1.0% 0,0% 0,0%

Framtid: Megativ (4) 30% 00% | -22% 0,0% 22% 0.0% 0.0% 1.0% 22% 0,0% 0,0% 0,0%

Framtid: Positiv (5] 6,0% 21% 0,0% -33% 4.7 % -4.5% -22% G87% | -22% 31% 0,0% 1.0%

Framtid: Meutral (5) 3.1% 3.1% 0,0% -22% 22% 00% 00% 0,0% 2.2% 1.0% 0,0% 0,0%

Totalt 0, 7% 13.4% | -22% | -12.0% -9.5% -3, 7% -2,2% -8,8% -1, 4% 17,3% 41% 4,1%

Ar 2003

Didtid: Megativ (1) -23% 0,0% 0,0% 0,0% -06% -1.7% 0.0% 0,0% 0,0% 3.1% 1,0% 0,0%

Diétid: Positiv (2) 1% 1.0% 0,0% -67% -3.1% -1.9% 0.0% 0,0% 17% 7 A% 2.1% B6,3%

Datid: Meutral (3) 0,0% 7.3% 0,0% -33% 1.5% -1.3% 0.0% 0,0% 1.0% 1.0% 0,0% 1.5%

Framtid: Megativ (4) 0.8% 42% 0,0% 0,0% 0,0% 0.0% -3.3% 3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Framtid: Positiv (5] -10,8% 1.0% 0.0% -13% 0,5% -3.3% 00% 2.1% S17% 1.0% 0,0% 2.1%

Framtid: Meutral (5) 4 2% 5,2% 0,0% 0,0% -06% B.7% 0.0% 1,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Totalt -16.9% | 18.8% | 0.0% -11,3% -2 1% -14.8% -3,3% 6, 3% -2, 3% 12,7% 31% g 8%

Medelvarde

Datid: Negativ [1) -1.8% 0,5% 0,0% 0,0% 1.3% 0B% 0B% 0,0% 0,0% 39% 2.3% 0.4%

Datid: Positiv (2) 3% 1.8% 0,0% -4 4% -3.0% 0.2% 0.0% S10% [ -01% 96% 24% 3.0%

Datid: Meutral (3) 0.4% 29% 0,0% -08% 7 1% 09% 0.0% 0.7% 2.7% 0.9% 0,0% 1.7%

Framtid: Megativ (4) 0,5% 18% | -05% 0,0% 05% 0.0% 05% 1.4% 05% 0,0% 0,0% 0,0%

Framtid: Positiv (5] H5.2% 1.2% 0,4% -19% -23% -3.1% 02% 0% | -12% 1.4% -03% 1.5%

Framtid: Meutral (5) -28% 28% 0,0% -01% -14% 1.7% 02% 0,6% 05% 0,3% 0,0% 0,0%

Totalt -20.9% | 11,2% | -0.,1% -7, 3% 1,1% -, 6% -1,5% 0, 6% 0, 4% 12.0% 4, 4% 5,6%

Standardawikelse

Datid: Megativ [1) 1.9% 3.0% 0,0% 0,0% 21% 08% 1.1% 0,0% 0,0% 4.3% 1.5% 0.8%

Datid: Positiv (2) 59% 1.8% 0,0% 3% 37% 1.2% 0.0% 1.3% 1.2% 6.9% 0.9% 3.8%

Ditid: Meutral (3) 20% 32% 0,0% 1.7% 56% 1.1% 0.0% 0,8% 1.8% 1.6% 0,0% 3,3%

Framtid: Megativ (4) 31% 1.7% 1,1% 0,0% 1.1% 0.0% 20% 1,3% 1.1% 0,0% 0,0% 0,0%

Framtid: Positiv (5] 11,5% 0,5% 0.58% 1,5% 4 9% 1.3% 15% 5,3% 1.1% 1,3% 0,7% 1,2%

Framtid: Meutral (8) 7 B% 1.8% 0,0% 1.6% 1.3% 33% 05% 0,7% 1.1% 05% 0,0% 0,0%

Totalt 17,2% 7, 5% 1,6% &, 3% 10, 8% 5,9% 1,5% 6, 6% 30% 5,5% 1,0% 6, 0%

Median

D&tid: Negativ (1) -2 4% 1.5% 0.0% 0.0% 0,8% 05% 00% 0,0% 0,0% 25% 2.1% 0,0%

Ditid: Positiv (2) 8.7% 1.4% 0,0% -55% -28% 0.0% 0.0% -1,1% 0,0% 8.4% 26% 41%

Datid: Neutral (3) 0,0% 2.1% 0,0% 0,0% 7 0% 0.7% 0.0% 0,5% 2.3% 1.0% 0,0% 0.7%

Framtid: Megativ (4) 1.1% 1.5% 0,0% 0,0% 0,0% 0.0% 0.0% 1,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Framtid: Positiv (5] -55% 1.2% 0,0% -22% -19% -3.3% 0.0% 1.0% -18% 1.2% 0,0% 1.6%

Framtid: Meutral (5) -1.9% 24% 0.0% 0.0% -1.4% 0.0% 0.0% 05% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Totalt -22,2% | 12.6% | 0.0% -3.5% -1, 1% -5,0% -1,3% 2,6% -0, 3% 13,3% 4, 6% 7, 0%

XXII




Bilaga 19 — Skonjt mdnster mellan VD-orden

Summerade siffror fér datid och framtid med olika kansloyttringar fér VD-orden

Ar 1999 Ar 2001 Ar 2002 Ar 2003
Datid: Negativ (1) A 83% A 22% 7%
Datid: Positiv (2 7% 4%:3% A50%
Datid: Meutral (3)
Framtid: Megativ (4) 4 5% 00% 8.7% 8,3%
Frarrtid: Positiv (5) 36 4% 41 7% 39,1% 26,7%

Framtid: Meutral (B)
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