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Fler och fler féretag arbetar idag med 6vergripande riskhantering, ofta
benamnt Enterprise Risk Management (ERM). Istallet for att hantera
enskilda risker specifikt pa foretagets olika avdelningar, sammanstalls en
konsoliderad riskbild for hela organisationen. Pa sa satt far féretaget en
total analys av situationen, dar korrelationen mellan olika risker ar invagd.
ERM syftar ocksa till att fanga de mojligheter som kommer med ett
anpassat risktagande. Med bakgrund av detta har COSO lanserat ram-
verket COSO-ERM, vars mal ar att ge vagledning i det ovannamnda det vill
saga implementeringsprocessen for att hantera strategiska, operationella,

finansiella och legala risker holistiskt dver hela organisationen.

Forfattarna syftar i denna uppsats att underséka hur COSO’s ramverk samt
ovrig teori runt Enterprise Risk Management korrelerar med den praktiska
riskhanteringen i svenska foretag. Vidare avser forfattarna att undersoka

om det finns nagon diskrepans mellan praktik och teori.

Denna uppsats presenterar resultatet av hur tvd undersokta foretag pa den

svenska marknaden arbetar med ERM.

En kvalitativ fallstudie har utforts pa tva féretag med hjalp av

semistrukturerade intervjuer med ett beskrivande syfte.

Den forsta delen innehaller bakgrund, problemdiskussion, fragestallning
och syfte, med avsikt att tydliggdra uppsatsens ramar och inriktning samt

ge lasaren en inblick i varfér ERM ar intressant i dagens riskhantering.

| kapitel tvd presenterar forfattarna den teorin som ligger till grund for

forskningen och ger en inblick i Risk Management, Enterprise Risk



Resultat:

Nyckelord:

Management och COSO's kub. Syftet ar att skapa en sa bred forstaelse

som mojligt for dessa komplexa koncept.

| det tredje kapitlet presenteras den metod férfattarna anvant for att
sammanstalla och genomféra uppsatsen. Dartill kommer en kort
presentation av fallorganisationernas karnverksamhet for att |asaren lattare

ska forsta riskhanteringen i respektive fallorganisation.

| kapitel fyra presenteras det empiriska materialet som tydliggér hur de
utvalda fallorganisationerna arbetar med ERM. Forfattarna har i denna
del valt att ge en 6vergripande introduktion av de bada fallorganisation-
ernas riskhantering vilken ar beskriven utifrdn respektive organisations
arsredovisning och till viss del intervjuerna. Detta i férhoppning att géra den
mer ingaende empiriska sammanstallningen mer greppbar. Kapitlet ar
sedan uppdelad i fem block som bestar av sammanslagningar av de
punkter som aterfinns i intervjufrdgorna (se appendix). Anledningen till att
varje specifik frdga fran intervjun inte ar med ar for att férfattarna anser att
det blir for fragmenterat att Iasa resultatet och analysen punktat enligt
intervjufrdgorna och har av de elva punkterna istallet valt att arbeta med

fem.

| kapitel fem analyseras och diskuteras de empiriska resultaten med den
teori som framlagts i kapitel tva. Detta gors utifran samma struktur som i
foregaende kapitel med fem punkter for att pa ett 6verskadligt satt kunna

félja forfattarnas resonemang.

| det sjatte kapitlet sammanstalls férfattarnas slutsatser och aven en kort

diskussion om fortsatt forskning féljer.

Svenska foretag anvander ERM och COSO'’s verktyg for riskhantering for
att fa en enhetlig och 6vergripande hantering av sina risker. | toppen av
organisationerna finns tydlig och dokumenterad ansvarsfordelning,
processer for rapportering av risker samt en tydlig riskfilosofi. LaAngre ned i
hierarkin blir rollbeskrivningarna mer generella. Féretagen anser sig ha
fordel av att hantera sina risker 6évergripande och skaffar sig pa detta satt

ett verktyg for att na sina strategiska mal.

ERM, Enterprise Risk Management, COSO, Risk Management, CRO
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COSO - Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission

CRO - Chief Risk Officer: Chef med det samlade ansvaret for organisationens riskhantering.
ERM — Enterprise Risk Management: Riskhantering ur ett holistiskt perspektiv.

IRM — The Institute of Risk Management

RM — Risk management: Traditionell riskhantering

CIRM - Global Risk & Control Manager (Astra Tech)

EBIT — Earnings Before Interest and Taxes



1 Introduktion

1.1 Bakgrund

Enligt Hoyt & Liebenberg (2011) har intresset for riskhantering och Enterprise Risk
Management (ERM) 6kat de senaste aren. En effekt av fokuseringen pa risker i féretagen ar
att implementering av ERM och Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commision’s ramverk for riskhantering (COSO) blivit mer utbrett och accepterat bland
foretag (Power, 2004), (COSO, 2004).

ERM ar med sin helhetssyn pa hur risker hanteras évergripande i féretag en utveckling av
Risk Management (RM) som handlade om att hantera finansiell risk och dar andra risker,
sasom forsakringar och hedging, hanterades separat inom olika omraden i foretaget. ERM-
ramverket syftar till att alla féretagens strategiska, operativa och finansiella risker hanteras
overgripande och en gemensam riskfilosofi genomsyrar hela organisationen (Beasley &
Clune, 2005).

Foretagsovergripande riskhantering innebar kort sagt ett stod for foretagen att na deras
verksamhets- och vinstmal samt undvika resursforluster. Alla nivaer inom verksamheten
forvantas ta ansvar for riskhanteringen vilket skapar battre och effektivare beslutsfattandet
inom organisationen. Aktiedgarnas kapital skyddas ocksa pa ett battre satt och det medfor
aven en effektivare rapportering samt att lagar och regler féljs. Detta kan ocksa anses
vardeskapande och ge hallbara konkurrensférdelar genom att det framjar foretagets rykte
bland intressenterna (COSO, 2004).

Hoyt & Liebenberg (2011) har gjort en undersdkning pa 177 stycken forsakringsbolag i USA
som var verksamma under aren 1995 — 2005 for att undersdéka om det finns nagot samband
mellan féretag som anvander ERM och deras marknadsvarde. | undersdkningen anvands
det sa kallade Tobins Q som jamfor marknadsvardet pa ett foretags tillgangar mot, i detta
fallet, kostnaden fér att inféra ERM. Tobins Q tar aven med framtida férvantning och varde
pa ett foretag vilket passar en undersékning som undersdker sambandet mellan att infora

ERM och vardet pa detsamma, da férdelarna av implementeringen inte marks direkt.

Enligt Hoyt & Liebenbergs (2011) undersékning varderas ett féretag ungefar 20% hdogre efter
att de implementerat ERM och det visar ett klart samband mellan vardet pa ett foretag om de

arbetar med ERM eller inte. Hoyt & Liebenberg (2011) papekar ocksa att savitt dom vet har



inga andra liknande undersékningar gjorts. Férfattarna till denna uppsats har heller inte hittat
liknande undersokningar varfor vi utgar fran att det finns ett starkt samband mellan ett

foretags varde och anvandande av ERM.

Fler och fler foretag implementerar ERM i sin verksamhet, konsultbyraer startar speciella
avdelningar som enbart arbetar med ERM och ratinginstitut som Standard & Poor har numer

med riskhantering som en aspekt nar de betygsatter ett foretag (Standard & Poor, 2012).

| slutet av 70-talet och borjan av 80-talet var det manga storre féretag som hade svart att
klara sina finanser och manga féretag gick aven i konkurs dar orsaken till detta var bland
annat hdg inflation och héga rantor men det forekom aven tveksamma satt att skota
foretagens redovisning pa. Det hande till exempel att foretag visade upp positiva
arsredovisningar precis innan allvarliga och negativa nyheter fér samma féretag blev kanda.
Problemen diskuterades anda upp pa kongressniva i USA och “The National Commission on
Fraudent Financial Reporting” bildades for att férséka komma tillratta med problemen. Fem
amerikanska organisationer tog at sig detta uppdrag: the American Institute of Certified
Public Accountants (AICPA), the Institute of Internal Auditors (I1A), the Financial Executives
Institute (FEI), the American Accounting Association (AAA) och the Institute of Management
Accountants (IMA). Kommittén namngavs efter deras ordférande James C. Treadway till The
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission och kallas idag kort
och gott for COSO (Moeller, 2007).

| bérjan av 2000-talet 6kade intresset for COSO ater igen da varlden fick uppleva nagra stora
foretagsskandaler. Ett exempel pa detta ar konkursen av Worldcom dar undermalig, och till
och med fusk i den finansiella rapportering i redovisningen ledde till konkurs vilken drabbade

de anstallda och investerare hart (Jones, 2011).

Som en reaktion pa detta stiftades en ny lag i USA, Sarbanes-Oxley Act, forkortad SOX. Det
huvudsakliga syftet med SOX var att 6ka dppenheten och ansvaret i bokféringen genom att
reglera den interna kontrollen for bolagsbeskattningen och den finansiella rapporteringen. De
foretag som ar noterade pa nagon av USA aktiemarknader, som till exempel NASDAQ och
AMEX, eller har mer an 300 amerikanska aktiedgare tvingas att redovisa sina risker. Det ar
bland annat av den anledningen manga foéretag i USA har valt att implementera ERM-
ramverket. Genom att implementera ERM skapar foéretagen ett system for att hantera alla
slags risker pa varje niva i organisationen med malet att minska den totala riskexponering, fa
en battre dverblick dver riskerna och hur de kan hanteras. Férdelar med ERM ar dven att

kunna utnyttja méjligheter med risker som kan vara Iénsamma (Gordon et al. 2009).



Koden fér Svensk bolagsstyrning kan beskrivas som den svenska motsvarigheten till SOX
men anvands mer som riktlinjer an en tvingande lag. Inom EU finns regelverken Basel Il fér
bankerna och Solvens Il for forsakringsbolagen som de maste ratta sig efter for att minska
den finansiella risken. Basel lll syftar till att starka bankernas formaga att motsta forluster och
nya finansiella kriser genom att kréva att bankerna maste ha en viss niva kapital, att vad som
far raknas in i kapitalet skarps (Goodwill far exempelvis inte raknas med i kapitalet pa

samma satt som innan) och att reglerna for berdkningen av tillgangar skarps. (Riksbanken)

Féretag som ar noterade pa den svenska aktiemarknaden maste ocksé enligt ARL lamna
upplysningar | bolagsstyrningsrapporten om bolagens system for hur de hanterar intern

kontroll och riskhantering i den finansiella rapporteringen (Deloitte, 2012).

1.2 Problemdiskussion

Féretagsévergripande riskhantering &r en process som genomfoérs
av en organisations styrelse, ledning och annan personal, och som
genomférs i ett strategiskt sammanhang och 6ver hela féretaget,
utformad for att identifiera potentiella hdndelser som kan paverka
organisationen och hantera risker inom ramen fér dess riskaptit
och ge rimlig férsdkran om att organisationens mal uppnas.
(COSO, u.d. s.6)

ERM underlattar beslutsfattandet om strategiska atgarder och att dessa tas i linje med att
foretagets mal ska kunna uppfyllas. Att kunna identifiera risker och mojligheter kan ocksa
vara vardeskapande for foretagets intressenter samt skydda aktiedgarnas kapital (COSO,
2004).

Sverige har som sagt i dagslaget inga lagar som tvingar féretag att ha system for exempelvis
intern kontroll, riskhantering och finansiell rapportering utan anvander sig av "koden for
svensk bolagsstyrning” som anger en norm fér god bolagsstyrning pa en hégre

ambitionsniva (Kollegiet for svensk bolagsstyrning, 2010).



Till skillnad fran Sverige har USA SOX-lagen som syftar till att sakerstalla att bokféringen
skots pa ratt satt genom regler for bolagsbeskattningen och den finansiella rapporteringen.
Tyskland har idag en liknande lag, KonTraG, som innebér att foretag maste inféra ett system
for riskhantering och intern kontroll och som aven ska finnas med i bolagens arsredovisning
(von Grebmer, 2007).

For att kunna fatta val avvagda beslut i en riskhanteringsprocess kravs en solid grund for
hantering och insamling av data relaterad till risk och finansiering, samt att systemen kan
analysera och tolka komplexa riskmodeller. Vidare bér organisationen for att identifiera
risker, exempelvis utféra workshops med personal i ndra anslutning till det operativa arbetet.
Enhetschefer ar enligt teorin den kategori av individer i organisationen som framst sitter pa
information om kritiska riskfaktorer, da de agerar i narheten av och saledes har information

om marknaden, trender, konkurrenter och vad kunderna efterfragar (Mauer, 2009).

Risker ska identifieras pa varje niva i organisationen och darefter skapas processer for att
hantera dessa och en dokumenterad riskpolicy bér finnas som grund i denna process, samt
formella roller for att kunna utféra en systematisk hantering av riskerna (Daukant & Hirst,
2009).

Relevanta risker sammanstalls till en konsoliderad riskrapport for vidare distribution till
organisationens ledning. Rapporten utgor ett viktigt underlag for de strategiska besluten. En
av grundbultarna i ERM ar att kunna leverera adekvat information till ratt individer om hot och
mojligheter i takt med att de uppstar. Lyckas man implementera detta pa ratt satt, blir ERM
ett mycket kraftfullt verktyg for organisationen. ERM beskrivs i teorin som ett ramverk for alla
typer av organisationer da riskerna ofta ar samma oavsett form och storlek pa foretaget
(Hoyt & Liebenberg, 2011). Att implementera ERM i varje affarsprocess ar dock ett kostsamt
och tidskravande arbete. Ett alternativ ar att anvanda sig av funktionsdvergripande ERM, dar
man istéllet fér att ha en integrerad riskhantering i varje affarsprocess, identifierar risk
Overgripande i foretagets olika enheter. Detta innebar att riskhanteringsprocessen blir mer
centraliserad, mindre delegerad samt formella roller saknas och mer ansvar vilar hos berérd

enhets- eller avdelningschef (Findahl, 2012).

Mot bakgrund av ovanstaende amnar forfattarna utréna hur den praktiska tillampningen av
ERM ser ut i svenska foretag. Vilka ar motiven till anvandandet av ERM? Arbetar man mer
overgripande eller &r ERM integrerad i varje affarsprocess? Det har gjorts fa empiriska

studier pa hur man anvander ERM i Svenska foretag och hur I6sningarna ser ut i praktiken.
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Da det ar en komplicerad och lang implementeringsprocess staller vi oss fragan hur man
tacklar denna komplexitet och hur val det verkliga anvandandet speglar teorin av ramverket.

Denna diskussion har lett oss fram till uppsatsens fragestalining.

1.3 Fragestillning

Hur anvander svenska féretag ERM?

For att fa en dversiktlig och mer hanterbar bild for lasaren 6ver hur foretagen arbetar med

ERM har vi skapat tva underfragor.

* Vilka ar motiven till anvandandet av ERM?

* Arbetar man mer 6vergripande eller ar ERM integrerad i varje affarsprocess?

1.4 Syfte

Forfattarna syftar i denna uppsats att underséka hur COSO’s ramverk samt 6vrig teori runt
Enterprise Risk Management korrelerar med den praktiska riskhanteringen i svenska foretag.
Vidare avser forfattarna att underséka om det finns nagon diskrepans mellan praktik och

teori och i sa fall motiven till detta.

1.5 Avgransningar

Forfattarna i denna uppsats har valt att understka hur svenska féretag anvander ERM i
praktiken, hur féretagen har utformat interkontrollen runt ERM samt hur detta rapporteras.
Eftersom konceptet enligt teorin &r applicerbart pa alla organisationer oavsett typ och storlek
(COSO0, 2004) har inget urval gjorts pa denna grund. Det har heller inte gjorts nagon skillnad
mellan finansiella eller icke finansiella foretag da var fragestallning endast beror hur
organisationer anvander ERM. Urvalet har grundats pa att foretagen anvander riskhantering

ur ett holistiskt perspektiv.
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2 Teoretisk referensram

2.1 Definition av risk

Traditional cultures didn’t have a concept of risk because they
didn’t need one. Risk isn’t the same as hazard or danger. Risk
refers to hazards that are actively assessed in relation to future
possibilities. It comes into wide usage only in a society that is
future oriented - which sees the future precisely as a territory to be
conquered or colonised. Risk presumes a society that actively tries
to break break away from its past - the prime characteristic,

indeed, of modern industrial civilisation. (Giddens, 1999 s.22)

Enligt Giddens (1999) har han inte hittat nagra relevanta bevis pa begreppet risk fére femton-
och sextonhundratalet. Begreppet risk bérjade da anvandas av upptacksresande fran
vastvarlden som seglade runt pa varldshaven. Ordet risk kommer troligtvis fran det engelska
eller portugisiska spraket och betydde da nagot i stil med att segla ut pa okant vatten. Vidare
menar han ocksa att ordet risk borde ha ett samband med nagon form av utrymme. |
modernare tid nar ordet anvands till exempel inom finansbranschen innefattar betydelsen tid
och syftar da pa uppskattningen av, eller sannolika utfall for lantagare och langivare. Det
finns tva sidor av risk, antingen en positiv eller ett negativ effekt och denna indelning kan
harledas till i bérjan av industrisamhallet. Risk ar nagot som samhallet vill kontrollera och det
finns en stravan efter att forsoka styra sin framtid istallet for att IAmna den at slumpen
(Giddens, 1999).

Enligt Erikssson Zetterquist (2009) anvands begreppet “Risk Management” for att hantera
och férhoppningsvis kunna handskas med exempelvis hot och oférutsedda handelser och
begreppet “Risk” kommer ifran mojligheten att berakna sannolika resultat (Eriksson
Zetterquist, 2009).

Det finns ocksa skillnader mellan risk och osakerhet enligt Knight (1921), dar han i sin bok
skiljer dem at genom att osakerhet inte kan kontrolleras medan risk ar kalkylerbart. Vidare
menar Knight att risken kan minskas beroende pa hur val osdkerheten hanteras. Praktisk
skillnad pa risk och osakerhet definieras som att risk i viss man ar maijlig att rakna pa och
mata samt kan estimeras av erfarenhet medan osakerhet inte kan uppskattas pad samma satt

da det ar en ny situation vi stalls infor (Knight, 1921).
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Likt Giddens (1999), blir utfallet av ett risktagande enligt Hopkins (2010) antingen en positivt
eller negativ effekt, men kan aven resultera i osakerhet. Darfér kan risk helt enkelt innebara
en mojlighet, en forlust eller en 6kad osakerhet for ett foretag. Varje typ av risk ska
analyseras och hanteras var for sig for basta maojliga resultat. Hopkins (2010) delar upp
risker i tre kategorier som ocksa ISO Guide 73/ISO 31000 goér:

- Faror, eller rena risker (hazard or pure risks)
- Osakra risker (control or uncertainty risks)

- Risker med mojligheter (opportunity or speculative risks)

Overlag pratar man oftast antingen om faror eller risker med méjligheter, nummer ett och tre i
punkterna ovan, och enligt Hopkins (2010) fors det en del diskussioner om sjalva
terminologin inom risk management. Dock ar det viktigaste att de organisationer som valjer
att implementera nagon form av riskhanteringssystem i praktiken anvander det system som

passar bast for just deras verksamhet.

Det finns risker som endast kan mynna ut i negativa effekter och dessa ar faror eller osakra
risker. Sadana risker klassificeras oftast som operationella eller risker féretagen kan férsakra

sig mot, exempelvis stold.

De risker som ar osakra, alltsa ger upphov till osakerhet, finner man oftast i samband med
projektledning. Osakerheten kan kopplas ihop med vad foretaget kan vinna pa ett visst
projekt och detta stalls da emot att projektet blir fardigt i tid, att budgeten halls och att

projektet levereras pa det sattet kunden eller bestallaren 6nskade fran forsta borjan.

Risker med majligheter, som star sist bland punkterna ovan, ar de risker som féretagen valjer
sjalva att ta for att forhoppningsvis ge ett positivt utfall. Detta hanger ocksa ihop med
riskbenagenhet eller riskaptiten en organisation har. Kort sagt s bestammer foretagen pa
forhand hur mycket de véljer att spekulera och ta risker utan att det kan skada féretagets

verksamhet langsiktigt och att gallande strategiska mal efterféljs (Hopkins, 2010).
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Hur anvander svenska féretag ERM?

2.1.2 Interna och externa faktorer

Organisationer och foretag paverkas av risker bade fran sin omvarld, sa kallade externa
faktorer, och fran den interna verksamheten. The Institute of Risk Management (IRM) har
tagit fram en modell (se figur 1) av de viktigaste interna och externa riskerna dar det tydligt
framgar att vissa av riskerna dock kan ha bade interna och externa orsaker och darfor

Overlappar varandra.

Figur 1

eﬂERNAU—Y DRIV gy

FINANCIAL RISKS STRATEGIC RISKS

LIQUIDITY & RESEARCH & DEVELOPMENT
CASH FLOW
INTELLECTUAL CAPITAL

INTERNALLY DRIVEN

ACCOUNTING CONTROLS
INFORMATION SYSTEMS

OPERATIONAL RISKS HAZARD RISKS

EXTERNA LLY DRVES

Figur 1, (IRM, 2002)
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De interna risker kan sagas vara specifika for just ett féretag och hanteringen av dem blir

lattare for de ansvariga an om man jamfor med de externa som inte ar lika latta att paverka.

Aven om manga féretag pa marknaden liknar varandra i sitt satt att arbeta &r den stora
utmaningen for féretagen att hantera bade de interna och externa riskerna men dven
kombinationen av dem som kan uppsta. ERM och COSO-verktyget kan da hjalpa féretagen
att agera proaktivt sa att en risk som upptacks idag inte blir ett framtida problem utan

hanteras direkt.

2.2 Riskhantering

Forfattarna avser med detta kapitel kort beskriva hur ERM har vuxit fram men aven ge en
overgripande bild och teoretiska motiv till att inféora ERM. Da ERM ar tatt sammanlankat med
Risk Management (RM) véljer forfattarna att inleda med en beskrivning av detta koncept,

samt visa pa skillnader dem emellan, for att skapa ytterligare klarhet for lasaren.

2.2.1 Risk Management (RM)

Stickel (2001) havdar att risk management handlar om att minimera osakerheter. Servaes &
Tufano (2009) menar att RM kan identifiera vardeskapande nyckelfaktorer och dar igenom

skapa en fordelaktig position fér organisationen.

Traditionellt har risk management varit en reaktiv process fragmenterat dver organisationen.
Detta liknas ibland vid att organisationen agerar inom funktionsbaserade silos dar varje del
agerar odynamiskt utan att interagera med organisationens dvriga delar (Mauer, 2009). RM-
funktionen gar ut pa att utveckla och implementera processer som minimerar uppkomsten av
forluster och minimera den finansiella paverkan av férluster som faktiskt uppstar (Vaughan,
1997), (Mossa, 2007).

Ett problem kopplat till RM ar att nar man statiskt arbetar for att minimera och undvika risk
kan organisationen ga miste om de mdjligheter till virdeskapande som kommer med
risktagande (Besley & Ghatak, 2005).
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2.2.2 Enterprise Risk Management (ERM)

Pa senare tid har koncept som aggregerar risker fran alla nivaer i organisationen och skapar

en holistisk bild av risk fatt ett starkt momentum.

“ERM has rapidly emerged as the new paradigm for managing the complex portfolio of risks

facing an enterprise.”

(Tufano, 1996); (Liebenberg & Hoyt, 2003); (Beasley & Clune, 2005); (Slywotzky & Drzik,
2005). Se (Mauer 2009 s.13).

| dess kolvatten kommer koncept som COSO’s ramverk vilket denna rapport blickar narmare
pa. Foretag maste alltid hantera risk i sina affarsbeslut. Den framsta nyttan med ERM ar
enligt (Cumming & Hirtle, 2001), (Lam. 2001), (Meulbroek, 2002) att den minskar volatiliteten
i foretagets kapitalisering pa aktiemarknaden, att det blir billigare att ta upp lan, avkastningen
Okar pa sysselsatt kapital samt att ERM skapar synergier mellan olika

riskhanteringsaktiviteter.

ERM handlar inte bara om att undvika eller reducera risker utan skapar aven kannedom om
organisationens nyckelkompetens, styrkor och levererar tydliga beslutsunderlag. Detta
underlattar fér ledningen att aktivt jobba med, och utnyttja uppsidan med de typer av risk dar
foretaget ar konkurrenskraftigt. Organisationen kan pa sa satt sakra sin tillvaxt med ett val

avvagt risktagande.

“We have seen, then, that risk is an inescapable part of doing business and argued that a

business should strive toward its optimal risk/return profile.” (Lam, 2003 s.7)

2.2.3 Framvaxten av Enterprise Risk Management

Att identifiera och prioritera risk ar inget nytt koncept och att sprida risk genom férsakringar
och andra finansiella produkter ar ett val vedertaget satt att skydda sig mot risk. Vad som har
andrats med ERM ar att alla risker hanteras holistiskt och att riskhanteringen sker pa en
hogre niva (CAS, 2003).

Anledningen till att fler organisationer implementerar ERM tillskrivs till stor del uppkomsten

av Sarbanes-Oxley Act 2002, som reglerar hur listade bolag pa NYSE och NASDAQ i USA

skéter sin finansiella rapportering. Tanken med regelverket ar att férbattra insynen i
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foretagens finansiella rapportering och stallning (Moeller, 2007). En intilliggande forklaring ar
ocksa skandalerna i bland andra Berings Bank, Enron och WorldCom som anses ha bidragit
till spridningen av ERM (Flyvbjerg et al., 2003). Shenkir & Walker (2006) menar att foretag
idag moter en allt storre komplexitet i den interna och externa kontexten till foljd av 6kad
globalisering, snabbare teknologisk utveckling samt stora mangder information som maste
samlas in och tolkas korrekt. Organisationer som inte kan hantera denna komplexitet i en
foranderlig varld kommer att lida ekonomiska forluster och saledes forlora konkurrenskraft.
Ovan namnda anledningar kan ses som bakomliggande faktorer och padrivande i

utvecklingen av ERM.

2.2.4 Enterprise Risk Management som strategi

"RM is not just about using derivatives to manage interests
rate and foreign exchange exposures — its about using a
portfolio approach to manage the full range of risk faced by

an enterprise.” (Lam, 2003, s.4)

Lam (2003) menar att varje féretag borde implementera en holistisk riskhantering. Detta for
att kunna kontrollera och hantera alla aspekter av risk fran alla delar av organisationen och

att man dar igenom kan optimera férhallandet mellan risk och avkastning.

For att forsta portféljens risker maste man forsta risken i varje individuell del av
organisationen samt hur interaktionen dem emellan paverkar den totala riskbilden (CAS,
2003). Vidare menar Lam (2003) att detta ar nodvandigt da risker ar beroende av varandra.
Att da hantera risker isolerat som traditionell RM kan leda till att ett agerande nollstaller ett

annat, eller i varsta fall ge ett kontraproduktivt resultat.

Lat oss beskriva ett forenklat exempel pa detta; ponera att ett europeiskt bolag star i begrepp
att gora en storre investering som ska betalas i US-dollar. For att skydda sig mot eventuella
valutafluktuationer koéper finansavdelningen pa sig US-dollar samtidigt som
forsaljningsavdelningen far betalt for sina tjanster samma valuta. Detta agerande leder da till
att foretaget far en 6verexponering av den aktuella valutan. Hade istéllet de olika
avdelningarna interagerat med varandra hade man upptackt denna risk och agerat

annorlunda.
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Konceptet ERM handlar alltsad om att ge foretagsledningen en dvergripande bild av de risker
och mdjligheter organisationen méter i den interna och externa kontexten. Tanken ar att det
ska ge ledningen ett battre underlag for styrning av verksamheten. Den &vergripande
riskbilden sammanstalls genom att man konsoliderar féretagets samtliga risker i en rapport
som sedan lamnas 6ver till ledningen. Processen ska vara kontinuerlig och flexibel da den
kontext ett foretag befinner sig i ar under standig forandring vilket kraver att ERM-
processerna foljer den utvecklingen och transformeras. Det ar ocksa viktigt att
initiativtagandet kommer uppifran och trycks nedat och ut i alla delar av organisationen

(Nocco & Stulz, 2006) samt utgér en naturlig del av foretagets riskkultur (Lam, 2003).

2.3 Affarsmodell

| teorin och praktiken ar affarsmodell ett brett begrepp, det finns ingen explicit beskrivning av
vad en affarsmodell ar. For att forsdka skapa klarhet i detta borjar Shafer et al (Shafer,
Smith, & Linder, 2005) med att bena ut vad en affar ar och definierar det som ett agerande
som syftar till att skapa varde samt att fa avkastning fran det skapade vardet, dar en modell
ar en representation av verkligheten. Genom att kombinera dessa koncept kan vi definiera
affarsmodellen som en representation av ett foretags underliggande karnvarden och
strategiska val for att skapa varde och avkastning. Begreppsparet "avkastning fran det
skapade vardet” syftar att beskriva det fundamentala férhallandet att féretag maste vara
effektiva for att dverleva genom att till exempel differentiera sig fran konkurrenter. Detta kan
gobras genom att utveckla nyckelresurser och karnkompetens, for att skapa produkter och

tjianster med premiumvarde.

Osterwalder (2010) ar kanske nagot tydligare i sin beskrivning, da han menar att en
affarsmodell utgér grunden for hur en organisation skapar, levererar och bibehaller varde.
Och vidare att affarsmodellen utgor en karta fér hur strategierna ska implementeras i

organisationens struktur, processer och system.

En affarsmodell ska inte forvaxlas med ett foretags strategi utan syftar till att analysera, testa
och validera de strategiska val ett féretag amnar géra, samt belysa operationella
komplikationer som foljer av dessa, men ar alltsa i sig inte en strategi. En val anpassad
affarsmodell kan fungera som ett kraftfullt redskap fér en organisation men om man utformar
affarsmodellen efter bristfallig eller undermalig affarslogik kan detta leda till att anvandandet
blir verkningslost eller till och med kontraproduktivt (Shafer, Smith, & Linder, 2005).
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2.4 COSO-ERM

COSO (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission) Inledde 2001
ett projekt med PricewaterhouseCoopers for att ta fram ett ramverk i syfte att standardisera
och systematisera den integrerade riskhanteringen samt skapa en allman terminologi och
definition kring ERM (B & Hertiger, 2005 Winter). Ar 2004 Lanserade COSO sitt ramverk
med malet att hantera alla typer av risk (Strategiska, operativa, finansiella och legala)
(Sullivan, 2003) samt att férse ledningen med en sammantagen riskbild som darigenom

lattare ska kunna fatta strategiska beslut (Lam, 2003).

COSO ERM foregicks av ett tidigare ramverk fran COSO som endast omfattade intern
kontroll. Det som skiljer dem at ar framfoérallt att i COSO’s senare ramverk har man lagt till
strategi som ett nytt element. Detta framgar tydligt da interaktionen mellan strategi, mal och
risk &r en fundamental del av konceptet. Nytt ar dessutom att COSO’s senare ramverk har
breddat riskfokus och gar utanfor den interna kontrollen for att skapa en battre helhetsbild av
risk (COSO, 2004).

COSO’s ramverk ska anvandas genom hela organisationen pa alla nivaer dar definitionen ar
bred for att kunna passa in i s& manga organisationer som mdjlig. Tanken ar att kunna
hantera risk proaktivt och foretagsévergripande samt att det kopplar samman strategi och
risk genom att man agerar utifran den riskbenagenhet, aven kallad riskaptit, ledningen har
satt som rimlig. Vidare férser ERM kontinuerligt ledningen med information om féretagets
prestationer och hur dessa korrelerar med bestdmda finansiella och strategiska mal. Denna
kontroll ger féretagsledningen en tydlig nulagesbild av situationen och en férsakran om att
foretagets tillvaxt och avkastningsmal uppfylls. Overblicken ger saledes majlighet att pa ratt
grunder agera och korrigera processer om sa behovs till skillnad fran tidigare RM-koncept

dar man reagerat forst nar skadan uppstatt (Moeller, 2007).

Styrelsen och VD’n har det évergripande ansvaret men det ar fundamentalt att alla inom
organisationen blir en del av riskkulturen och dess processer. Ramverket féreslar aven att en
Chief Risk Officer (CRO) tillsatts med ett explicit ansvar for riskarbetet i organisationen.
Fundamentala begrepp med ERM ar enligt COSO’s ramverk att det ar en integrerad process

i foretaget och inte nagot som sker som en enstaka handelse (COSO, 2004).

» Arbetet berdr alla inom hela organisationen pa alla nivaer.

* Appliceringen sker genom att satta strategier.
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Hur anvander svenska féretag ERM?

» Syftet med ERM ar att identifiera handelser som potentiellt kan paverka
verksamheten samt hantera de risker som faller inom foretagets riskaptit.
» Ger ledningen en rimlig forsakran om att féretaget inte utsatts for nagot ovantat.

» Den ar styrd mot att foretagets mal ska uppfyllas.

2.5 COSO-kuben

COSO'’s ramverk ar ofta visualiserat som en tredimensionell matris ocksa kand som COSO-
kuben. Kuben ar indelad i tre huvuddelar (de tre sidorna pa kuben). Pa toppen av kuben
aterfinns fyra kategorier som innefattar féretagets inriktning och mal, dessa star i relation till

de atta sammanlankade elementen for riskhantering som finns pa framsidan av kuben.
“There is a direct relationship between objectives, which are what an entity strives to
achieve, and enterprise risk management components, which represent what is needed to

achieve them” (COSO, 2004).

Pa den hogra sidan finner vi de olika nivaerna i en organisation. (Se figur 2)

Figur 2
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de olika elementen och strategierna ska ske pa alla nivaer inom ett foretag (COSO, 2004).
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2.5.1 Kategorier

Har finns organisationens mal indelade i fyra kategorier: strategiska, operativa,
rapporteringskrav och efterlevnadskrav. Det ar inom dessa fyra omraden som risker uppstar.
For att effektivt kunna hantera dessa risker ska de atta elementen i ramverket vara
implementerade och risken ska hanteras i enlighet med féretagets riskbendgenhet pa alla

nivaer i organisationen (COSO, 2004).

Strategic (Strategiska)
Hogt satta mal i linje med organisationens uppdrag, de strategiska faktorerna ar samma
faktorer som har identifierats som kritiska for att foretaget ska vara framgangsrikt. Till

exempel bibehalla foretagets teknologiska forsprang.

Operations (Handling)

Hur effektivt anvander organisationen sina resurser, personal, IT-system etc. De kortsiktiga
malen och de operativa utmaningar som féljer med dessa kan vara mer kansliga for
riskhantering. Ett operativt mal kan till exempel vara att halla nere antalet 6vertidstimmar till
mindre an 3 % av den totalt arbetade tiden. Dessa kortsiktiga mal behdéver nédvandigtvis inte
paverka de langsiktiga malen. Men de ar anda mycket viktiga, for det ar handlingar som

paverkar organisationens Ionsamhet.

Reporting (Rapportering)

Tillforlitigheten i den interna och externa rapporteringen ar mycket viktig for att sakerstalla att
nyckelindikatorer mats och 6vervakas sa att ledningen kan vidta atgarder da de finner detta
nddvandigt. Externrapportering ger organisationens intressenter en klar bild av dess

prestationer.

Compliance (efterlevnad)

Forsakran om att organisationen efterlever de lagar och restriktioner den lyder under.
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2.5.2 Element

2.5.2.1 Internal Environment (Internmiljén)

Alla byggnader behoéver en solid grund och i COSO’s ramverk ar utgérs den av “Interna
miljén” (Mauer, 2009).

Internmiljon ar startpunkten for den interna kontrollen och utgér grunden for hur
organisationen ser pa och hanterar risk, detta paverkar saledes hur foretaget satter strategier
och mal. Foéretaget maste ha en organisationsstruktur som backar upp den riskfilosofi och
riskkultur som kommunicerats av foretagsledningen. Riskfilosofin ska svara for
intressenternas riskbendgenhet samt organisationens strategiska mal, detta paverkar i sin tur
vilka risker man tar i affarsprocesserna. En annan viktig del i den interna miljon ar
organisationens etiska varderingar, ledarstil, kompetens och HRM. Har satts aven de
formella rollerna vem som har befogenheter att ta risker och hur atgarderna ser ut om nagon
overskrider sina befogenheter etc. Internmiljon skapar aven regler och struktur for évriga
komponenter av ERM (Moeller, 2007) For att fa en battre dverblick kan man dela in

internmiljon i atta underkategorier enl. féljande; (Cook, B, 2012)

1. Ledningens riskfilosofi omfattar vilka attityder och vilken syn féretaget har pa
risktagande nar man gér affarer. Ar risktagandet val dokumenterat genom riskpolicys
och andra dokument dar det till exempel framgar vilka risker en person far ta, eller

later man detta ske pa magkansla.

2. Den mangd risk ett foretag ar villigt att acceptera for att generera avkastning till sina
agare, sa kallad riskbenagenhet eller riskaptit. Konceptet ERM handlar om att skapa
varde for aktiedgarna genom att optimera tradeoff mellan risk och avkastning och

darigenom maximera vardet pa foretaget (Nocco & Stulz, 2006).
3. Styrelsen har 6versikten over foretaget och ska utmana ledningens strategier. For att
kunna gora detta pa ett effektivt satt maste styrelsen ha tillracklig kompetens inom

omradet.

4. Etiska varderingar. Vilka varderingar star organisationen for och hur agerar

organisationen nar dessa inte efterlevs.
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5. Kompetens. Organisationen maste ha kunskapen och kompetensen som kravs for att
uppfylla de méal och krav som stalls. Ledningen maste dessutom ha férmagan att ta

tillvara pa kompetensen.

6. Organisationsstruktur. Hur ar organisationen strukturerad, centraliserad eller
decentraliserad dar den forra standardiserar medan den senare blir delegerande. Det
finns inget ratt eller fel har, men under olika omstandigheter kan det ena sattet

fungera battre an det andra.

7. Ansvarsdelegering. | vilken grad anvander sig organisationen av "empowerment”.

8. HRM. Hur tar man han om sin personal. "Risk management is not only about
establishing the right control systems and processes — it is also about having the right

people and risk culture.” (Lam J. , 2003)

Objective Settings (Malsattning)

Malsattning innefattar processen med att satta upp organisationens strategiska mal i linje
med foretagets vision och dessa mal satts utifran foretagets riskbendgenhet (Moeller, 2007).
Mal och strategier maste vara utstakade for att foretaget ska kunna identifiera hot och
mojligheter som kan komma i dess vag i bade den interna och externa kontexten. Vidare far
organisationen genom sin malsattning méjlighet att identifiera matbara faktorer for att
bedoma for hur effektivt man nar uppsatta mal. Det ar ocksa viktigt att personalen tar del av
organisationens mal och horsammar dessa och aven forstar hur deras enskilda handlingar
paverkar uppfyllandet av organisationens mal. ERM (COSO) ar ett verktyg for ledningen att
skapa mal som speglar foretagets vision. Att satta mal som ar i linje med och underbygger
foretagets strategier ar essentiellt for att lyckas (Moeller, 2007). Fér att underlatta denna
process och ge ledningen mojlighet att fokusera delas malen upp i fyra delar. Dessa

kategorier aterfinns p4 COSO-kubens topp och ar foljande;

Strategi (Strategic)
Handling (Operations)
Rapportering (Reporting)

Ao b~

Eftergivenhet - Efterlevnad av lagar och regler (Compliance)
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Adekvat och korrekt rapportering ger ledningen goda méjligheter att 6vervaka

organisationens processer, prestationer och att man nar uppsatta mal.

Det ar viktigt att satta relevanta och tydliga mal for organisationer i deras strategiska arbete
och dessa far inte grundas pa vaga eller allmanna antaganden. S.M.A.R.T.-kriterierna ar en

bra grund att utga ifran for att sakerstalla att malen ar relevanta (Forsyth, 2010).

* Specifikt: Det ska ges en klar bild av vad som ska uppnas

* Matbart: Mal kan alltid matas men det ar viktigt att det framgar vad som ska
matas, om det ar kostnad, tid, kvalitet etc.

* Accepterat: De som ska uppfylla malen maste férsta relevansen av vad de gor.

* Realistiskt: Det ska vara mojligt att uppna malet.

* Tidsbundet: Det ska finnas en tydlig deadline och prioritering for malet.

Event identifikation (Handelseidentifiering)

Hur till vida ett foretag nar sina mal eller ej paverkas av manga faktorer dar man kan dela
upp dessa i interna och externa handelser som maste identifieras. COSO’s ramverk har valt
att gora skillnad mellan handelser med positiva konsekvenser och negativa konsekvenser
dar den senare klassificeras som risk medan den forra ses i egenskap av majligheter och bor
kommuniceras till ledningen for att bli en del av framtida strategier och planer (Bowling &
Rieger, 2005).

Externa faktorer som paverka foretagets prestationer ar bland annat ekonomiska, politiska,
sociala och teknisk utveckling. Medan inre faktorer bland annat utgérs av personal och
arbetsprocesser. Ramverket understryker aven vikten av att anvanda sig av de fyra
riskkategorierna (strategi, operationella, rapportering och efterlevnadskrav) for att
overgripande identifiera risker. Anvandandet av dessa fyra kategorier i

riskidentifieringsarbetet understryker kollaborationen mellan riskhantering och malsattning.

Identifieringsprocessen kan ske genom kontinuerlig och systematisk kontroll i foretagets olika
processer eller sa sker den mer funktionsdvergripande. Den senare varianten gérs genom
t.ex. sjalvutvarderingar eller workshops, dar man bildar grupper som kan kombinera
erfarenhet och kunskap for att lyfta fram potentiella risker fran de olika delarna av
organisationen. Detta gors vanligtvis nagra ganger per ar, ofta i samband med

kvartalsrapportering. Gemensamt for de bada handlingssatten ar att de syftar till att ge
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ledningen en battre forstaelse for hur de olika riskerna korrelerar, vilket férenklar arbetet med

den totala riskbedémningen.

Risk assement (Riskbedémning)

Har bedoms hur potentiella risker ar utifran tva variabler, hur sannolikt ar det och vilka blir
konsekvenserna om en specifik handelse intraffar. Har skattas risken i férhallande till de mal
som hotas och det ar aven essentiellt att bedéma hur olika risker interagerar och inte bara
titta pa riskerna var for sig, dd den sammanslagna risken kan ge en helt annan bild an att
titta pa enstaka handelser. Dessa tva event kan bedémas genom en kvantitativ eller kvalitativ
analys. For att kunna bedéma en handelse analyseras intern, och/eller externt framtagen
data. Férdelen med den senare ar att man minskar risken for subjektiv bedomning, da den

externt framtagna datan i mindre grad speglar den specifika verksamheten (Moeller, 2007).

Response (Riskrespons)

Efter analys ska ledningen fatta beslut om atgarder for att hantera riskerna, antingen uppat
(om man vill ta mer risk) eller nedat (for att minska féretagets exponering mot den aktuella
risken) sa att foretagets agerande speglar den av styrelsen satta riskbendgenheten. Man kan
sdga att det ar i detta steg riskhanteringen sker, da det ar har man beslutar hur

organisationen ska bemdta de identifierade riskerna.

Det finns fyra satt ledningen kan beméta identifierade risker: (Cook, B, 2012)

1. Undvika. Lamna de aktiviteter som ar grunden till risken

2. Reducera. Vidta atgarder for att minska risken till exempel infora kontroller

3. Dela. Vidta atgarder for att transferera eller sprida riskerna genom t.ex.
forsakringar, headging eller outsourca en aktivitet.

4. Acceptera. Har vidtas inga atgarder, risken accepteras hellre an att man tillfér

resurser for att hantera risken

Nar foretaget har beslutat vilken riskrespons man vill anvanda sig av utarbetas en

implementeringsplan fram (Moeller, 2007).
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Control activities (Kontrollaktiviteter)

| detta steg implementerar man kontrollaktiviteter och policys for de risker som man i det
foregaende steget bedémde vara sadana till sin natur att de var i behov av att kontrolleras
och formildras. Med andra ord ska foretaget med hjalp av adekvata kontrollaktiviteter skapa
en acceptabel niva av residualrisk, det vill sdga den risk som aterstar efter man vidtagit
atgarder for att hantera identifierade riskfaktorer (Cook, B, 2012). Det ar viktigt med policys
och rutiner kring de atgarder som initieras som riskrespons, sa att det finns en tydlighet i vad
som ska goéras och vem som ar ansvarig for respektive process. Det ar aven viktigt att
dokumentera resultatet av atgarderna for att kunna utvardera om féretaget natt dnskat
resultat (Moeller, 2007).

Information and communication (Information och kommunikation)

For att kunna hantera risk maste ratt individer fa ratt information. Ballou & Heitger (2005)
understryker vikten av regelbunden rapportering till ledning och styrelse men aven till évriga
nivaer i organisationen for att ge underlag att beddéma och hantera risken. Det kan réra sig
om intern saval som extern information. Val implementerade IT-system samlar och
analyserar data och utgor ett kraftfullt verktyg for att logga incidenter och ge tidiga
varningssignaler. Viktigt ar ocksa att foretagsledningen kommunicerar betydelsen av ERM
och hur foretaget ser pa risk och dess riskbenagenhet hela vagen ut i organisationens alla
delar, horisontellt som vertikalt. Man bér aven uppratta formella roller och ansvar, samt
kommunikationskanaler som underlattar for medarbetarna att rapportera riskinformation. Det
ska vara mojligt att kommunicera riskinformation genom organisationens alla led, saval uppat
som nedat och i sidled for att riskhanteringen ska bli sa effektiv som majligt (Moeller, 2007).
Ratt information till ratt individer ar av betydelse for att mojliggora att s& manga risker som
maijligt identifieras. Féljande fem punkter nedan bér genomsyra informationen som
rapporteras (COSO, 2004).

* Passande — informationen ska ha ratt detaljniva.

e Laglig — informationen ska komma nar den behdvs.

e Aktuell — informationen ska vara den senast tillgangliga
* Precis — informationen ska stamma.

* Tillgdnglig — informationen ska kunna nas av dem som behoéver den.
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Monitoring (Uppf6ljning)

Overvakning och vidareutveckling av en organisations riskarbete ar nédvandig dels for att
upptacka problem som maste atgardas, men aven for att ett foretags ERM ar under standig
transformation. Mal och visioner férandras, lika s& maste kontrollaktiviteterna revideras for att
undvika att de blir obsoleta och ineffektiva (Moeller, 2007).

2.5.3 Nivaer

De olika nivaerna i en organisation som finns visualiserat pa den hogra sidan av matrisen (se
fig 2) utgoér den tredje och sista dimensionen av COSO’s kub. Ramverket ar utformat for att
genomsyra organisationens alla delar och enheter. Riskhantering ska inte bara ske pa
ledningsniva, utan i organisationens alla nivaer. Detta for optimera identifieringen och

hanteringen av risk.

2.6 Sammanfattning implementering

Det ar viktigt med en val dokumenterad riskhanteringspolicy tillsammans med ett gemensamt
sprakbruk kring risk, tydliga ansvarsroller och riskfilosofi. Till detta ska organisationen
etablera en riskinventering och bedémningsprocess. Vidare lagger COSO’s ramverk stor vikt
vid en transparent och tydlig rapportering samt att det upprattas en konsoliderad rapport till
organisationens riskintressenter. Vart att understryka ar att mycket arbete bér laggas pa att
identifiera adekvata avstamningspunkter och parametrar till data insamlingen. Valjer
organisationen fel parametrar spelar det ingen roll hur aktuell, Iaglig, och tillganglig
rapporteringen ar eftersom informationen bygger pa irrelevant information och ger en
missvisande bild. Organisationen bor ocksa implementera ndgon form av systemstod for

insamling och tolkning av riskdata.

COSO’s modell foreslar ocksa att organisationen etablerar en riskkommitté och/eller en
riskansvarig, som i litteraturen ofta benamns Chief Risk Officer (CRO). Denne bér ha en
sammanlankande roll, koordinera organisationens riskaktiviteter, sammanstalla
riskrapporteringen och féra denna vidare till ledning och styrelse. CRO ar ocksa den
individen i organisationen som ska agera drivande i det kontinuerliga arbetet med ERM
(Lam, 2003).
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En CRO’s uppgifter kan punktas upp enligt nedan: (Lam, 2003)

* Bista med ledarskap, vision och vagledning i arbetet med ERM.

e Etablera ett ERM ramverk for alla divisioner inom organisationen.

e Utarbeta en riskhanteringspolicy, samt en modell fér att kvantifiera ledningens
riskbenagenhet.

* Implementera relevanta riskindikatorer.

* Allokera kapital i foretaget, for att optimera organisationens riskportfol].

* Kommunicera féretagets riskfilosofi till dess intressenter. (B & Hertiger, 2005 Winter)

e Utveckla stoédprogram fér ERM i féretaget.

2.7 Kritik mot COSO-ERM

Som redan diskuterats ar tanken med ramverket att ge ledning och styrelse en évergripande
bild av organisationens risksituation men enligt Brancato (2006) ar ofta styrelser negativt
installda till allt for formaliserade processer och koncept och har en benagenhet att undvika

dessa.

En annan kritik som lyfts fram ar att det inte ges nagon direkt forstaelse eller vagledning av
sjalva implementeringsprocessen, utan ramverket framstar som fér enkelt och brett. Det
anses aven har svart att hantera risker utanfor det finansiella och redovisningstekniska
omradet i organisationen da det ar praglat av de redovisningsgrupper som tagit fram
ramverket. Dessutom ar ERM-ramverket baserat pa COSO'’s tidigare ramverk for
internkontroll fran 1992, inte bara att detta tidigare ramverk anses vara for brett (Shaw,
2006), kritikerna menar ocksa att det ar férlegat (Quinn, 2006).

En aterkommande kritik mot ERM ar att detaljstyrningen och évervakningen av olika
processer ned i organisationens olika nivaer gor att blicken inte lyfts. Manga ganger kan det
vara fragor som ar for operationellt och taktiskt komplicerade som tas upp pa ett
styrelsemoéte. Detta kan gora att man kan missa de storre risker som ar i annalkande
(Magretta, 2005). Dessutom ar ERM’s internkontrollssystem ofta mycket komplexa och det
kan vara svart att korrekt hantera informationen eller tolka signaler som inte passar in i
systemet (Power, 2004). Vidare kan denna komplexitet skapa motvilja i arbetet med ERM
och dess processer. Kritiker menar ocksa att internkontrollen kan invagga organisationen i

en falsk kansla av att det okontrollerbara (las risk) har blivit kontrollerat (Holt, 2004).
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3 Metod

3.1 Design

For att besvara uppsatsens forskningsfraga har férfattarna valt att anvanda sig av fallstudier
pa tva olika foretag for att samla empirisk data att jamféra med teorin om ERM. En férdel
med fallstudier ar att det blir méjligt med en djupare och mer precis analys av handelser och
processer som kan vara viktiga féor organisationens verksamhet (Bell, 2000). Nackdelen med
fallstudier ar att resultaten inte blir lika generaliserbara som andra metoder (Yin, 2003). Men
da det i denna uppsats inte kommer redovisas statistiska och matbara resultat utan samlad
information ska tolkas fran de respektive fallféretag passar vald metod bra. Vidare anser
forfattarna den kvalitativa ansatsen var att foredra gentemot den mer generaliserande
kvantitativa metoden eftersom den kvalitativa ansatsen ger majlighet till en djupare forstaelse
(Jacobsen, 2002) vilket ar vad forfattarna stravar efter i denna uppsats. Insamlingen av
informationen sker genom semistrukturerade intervjuer for att férfattarna énskar en flexibel

dialog dar foljdfragor kan stallas for att fordjupa och vidareutveckla svaren (Bell, 2000).

3.2 Fallorganisationerna

Ett viktigt kriterie som varje fallorganisation behévde uppfylla var att det jobbade med en
overgripande riskhantering. Detta for att forfattarna ska ha mdjligheten att undersdka vilka
processer de har implementerat och vilka rutiner de har kring dessa, for att fa en fungerande

holistisk riskhantering och saledes svar pa fragan “Hur anvander svenska foretag ERM?”.

Forfattarna satte ingen grans for hur stort foéretaget skulle vara men foretradesvis 6nskades
foretag av storre storlek som verkar bade i Sverige och utomlands. Detta for att kunna tacka
sa mycket som mojligt av ERM och COSO’s verktyg och teorier. Ett stdrre internationellt
foretag antogs ocksa anvanda riskhantering mer ingaende samt att nyckelpersoner med djup

kunskap i amnet borde vara lattare att identifiera.

Andra AP-fonden och Astra Tech som ar de valda fallféretagen i denna uppsats anser
forfattarna passar bra for att besvara var forskningsfraga da det ena ar en organisation med
finansiell inriktning, (AP-fonden) och det andra ar mer inriktad pa utveckling och férsaljning

av produkter (Astra Tech).
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3.2.1 Andra AP-fonden

| Andra AP-fondens arsredovisning fran 2011 gar det att Iasa att de ar en av norra Europas
storsta pensionsfond och forvaltar 216,6 miljarder kronor i princip alla olika slags tillgangar
over hela varlden. Deras uppdrag som kapitalforvaltare ar fran riksdagen att langsiktigt

maximera avkastningen pa det svenska pensionskapitalet (Andra AP-fonden, 2011).

3.2.2 Astra Tech

Astra Tech utvecklar, tillverkar och marknadsfor dentala implantat samt avancerade
produkter till sjukvard inom urologi och kirurgi och har idag ungefar 2200 annstallda i 16
lander. Foretaget grundades 1948 och har sedan dess arbetat med innovationer for att
forbattra manniskora livskvalitet. Deras omsattning uppgick ar 2010 till 3,9 miljarder kronor
(Astra Tech, 2012).

Att anvanda organisationer i skilda branscher borde rimligtvis ge ett bra underlag till
fordjupning i ERM och COSO om det visar sig att likheter, men ocksa skillnader kan

utrénas i sjalva anvandandet av verktygen.

3.3 Tillvdgagangssatt

Efter ett méte med Peter Findahl som ar konsult inom risk management fick forfattarna hjalp
att hitta en kontaktperson att intervjua pa Andra AP-fonden som kunde passa uppsatsen bra.
Ett mote bokades via mail med Andra AP-fondens Head of Risk Management. For motet
avsattes en och en halv timme dar dokumentationen skedde via inspelning som ocksa ar ett
av det mest vanliga sattet att dokumentera en intervju pa enligt Rubin & Rubin (2005). Aven
anteckningar fordes av forfattarna under intervjun som stod for foljdfragor. Material
transkriberades sedan ordagrant for att inte nagon form av information skulle ga till spillo

eller tolkas pa fel satt.

Andra intervjun bokades med Global Risk & Control Manager (CIRM) pa Astra Tech i
MéIndal och denna gang fick respondenten frageunderlaget skickat till sig for att kunna
forbereda sig infor moétet. Den beraknade tiden pa en och en halv timme fick kortas ned till en
timme men detta var inte ett problem da Astra Tech’s CIRM ar mycket val insatt i ERM och
COSO och kunde pa ett mycket effektivt satt besvara vara fragor pa hur Astra Tech arbetar

med ERM. Aven denna gang spelades intervjun in for att sedan ordagrant transkriberas.
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Bada intervjuerna var semistrukturerade vilket forfattarna anser ar det basta sattet att fa ut sa
mycket information som mdjligt av respondenten da foljdfragor kan stallas vilket kan oka

forstaelsen i amnet.

| kommande kapitel, resultat, analys och slutsats har forfattarna valt att I6pande redovisa
resultatet av undersokningen och inte strikt utga fran intervjufradgorna for att ge lasaren ett

jdamnare och mer lattforstaeligt flode i texten.

4 Resultat

Forfattarna kommer i detta kapitel lagga fram den empiriska informationen som samlats in
genom intervjuer och genomgang av de utvalda bolagens arsredovisningar. Fragorna som
stélldes var baserade pa intervjufragorna (se appendix). Vid vissa tillfallen kravdes dock
ytterligare frdgor och en mer utbroderande diskussion for att sdkerstélla att forfattarna tolkat
svaret korrekt. Vi har valt att strukturera kapitlet efter ett antal rubriker for att ge en sa klar
och overskadlig bild som maijligt. | nastféljande kapitel kommer forfattarna att analysera den

samlade informationen med det teoretiska ramverk som presenterats i kapitel 2.

4.1 Oversiktlig riskhantering inom fallorganisationerna

4.1.1 Andra AP-fonden

| Andra AP-fondens foérvaltningsberattelse beskrivs riskhanteringen som ett [6pande arbete
som utfors av tre fristdende men samverkande riskfunktioner: riskbudgetering, compliance
och risk management. Till risk management hor ytterligare tre omraden, kreditrisk,
likviditetsrisk, och operativ risk. Den sistnamnda beskrivs uppsta genom icke dndamalsenliga
eller misslyckade interna processer. Dessa identifieras med hjalp av olika metoder sa som
sjalvutvardering, processanalys, riskindikatorer och workshops. Riskerna analyseras utifran
sannolikheten att de intraffar samt vilka konsekvenser detta far. Med hansyn till denna analys

prioriteras riskerna och en atgardsplan tas fram.
| fondstyrningsrapporten framgar det att det ar styrelsen som ar ytterst ansvarig foér fondens

internkontroll och formandet av fondens riskpolicy. Risk management-avdelningen

sakerstaller att ramverket efterlevs saval i sin helhet som i sina delar. Man har aven ansvaret
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for den I6pande interna kontrollen av finansiella och operativa risker. Denna uppféljning
bygger enligt rapporten pa att det finns en transparent riskrapportering och analys som sker

dagligen till fondens ledning och I6pande till styrelsen.

Andra AP-fonden anvander ERM utifran en egen modell de tagit fram med hjalp av en extern
konsultfirma som de kallar for Andra AP-fondens risktrad, for att kategorisera och typifiera
operativa risker. Dar har de delat in operativa riskerna i sex stycken olika kategorier foljt av

risktyper fér varje kategori.

4.1.2 Astra Tech

D4 Astra Tech var en del av Astra Zenecas koncern fram till 2011 sa ingick dem aven i deras
arsredovisning. Ur denna kan utldsas att man arbetar kontinuerlig med att sakerstalla att de
har effektiva rutiner for riskhantering till stod for arbetet att nd deras strategiska mal och

tilgodose foretagets intressenter, samt att leva upp till féretagets grundvarderingar.

Affarsverksamheten 6vervakas bade pa extern och intern niva for att upptacka forandrade
risker samt att sakerstalla att dessa hanteras pa ett [ampligt satt nar de uppkommer.
Styrelsen har definierat koncernen riskbenagenhet genom att utrycka de acceptabla
risknivaerna for koncernen med hjalp av tre nyckeldimensioner: resultat och kassaflode,
avkastning pa investeringar samt potentiella inverkan pa féretagets anseende.

For att na foretagets langsiktiga mal som ligger inom ramen for koncernens riskbenagenhet
ansvarar linjechefer for identifiering och hantering av risker. Detta goér det méjligt att géra
bade kvalitativa och kvantitativa bedomningar av risknivan som foretaget ar beredda att
acceptera for att nd de langtgdende malen. Denna struktur féor ERM bygger pa en egen
variant av COSO-kuben.

4.2 Fallorganisationernas interna riskmiljo

Bada respondenterna svarar att det finns en dvergripande dokumenterad riskpolicy for
koncernen dar bland annat foretagets riskbenagenhet ar uttryckt tilsammans med
processbeskrivning, beslutsordning, rapportering och krav pa efterlevnad fér bolagen. Detta
kan vi aven lasa i respektive foretags arsredovisning. | Astra Zenecas arsredovisning
framgar att det finns normer, riktlinjer och stédjande verktyg fér dem som arbetar med
riskhanteringsprocesserna. Dock namner Astra Tech’s Global Risk & Control Manager
(CIRM) att de beskriver riskpolicyn som generaliserande da koncernens aktiviteter ar sa pass

olika i sin natur, som produktion, forskning och utveckling samt marknadsféring.
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Pa Astra Tech gors riskrapportering vid varje bokslut som sker en gang per ar samt vid
budgetering, prognosuppdatering och rolling business uppdate som sker en gang i kvartalet.
Nar de gor sin treariga budgetering en gang om aret far alla dotterbolag aven lamna in en
riskkarta mot de malen de stallt upp. Ansvarig pa Astra Tech samlar in all information fran de
olika delarna och sjutton dotterbolagen i organisationen pa méten var tredje manad och
tilsammans med riskkommittén skaffar de sig en total bild av riskerna. Varje sektion har en
ansvarig for riskrapporteringen och det ar oftast VD eller finanscheferna i de sjutton olika

dotterbolagen som Astra Tech har.

Andra AP-fondens Head of Risk Management beskriver det évergripande ramverket med tre

nivaer:

- Lagstadgade placeringsrisker.

- VD’s riktlinjer som beskriver hur avkastning ska skapas, hur risker ska hanteras, mal med
forvaltning, hur verksamheten ska bedrivas och organiseras och detta utgér ett ramverk for
den interna verksamheten.

- Investment guidelines som talar om vilka respektive forvaltare har for befogenheter. Det
finns aven ett dokument dar det tydligt framgar vad som hander om man overskrider dessa

och dessutom riskloggas 6vertradelserna. (Detta ar nagot som daremot Astra Tech inte har.)

Rapportering av risk sker |I6pande till styrelsen via kvartalsmoéten, som framgar bade av

arsredovisningen och av intervjun med Andra AP-fonden.

4.3 Malsattning inom fallorganisationerna

Bada respondenterna namner att foretagets stravan mot att na sina malsattningar ska sta i
relation till deras riskbenagenhet, alltsa hur mycket risk de ar beredda att acceptera for att na
sina mal. Detta ar ocksa i linje med vad COSO’s ramverk uttrycker gallande riskbendgenhet

kontra langsiktiga mal.

Andra AP-fonden anvander sig av strategiska mal pa 3-5 ar dar deras strategiska portfol]
skapas utifrdn om man tror att marknader ar effektiva eller inte. En gang om aret goér de
smarre uppdateringar i den évergripande portfolien med information fran langtgaende
prognoser pa 30-40 ar dar de tittar pa statistiska matningar pa samhalleliga férandringar.

Med matematiska évningar sammanstaller de sedan den optimala portféljen och far ett svar
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pa hur mycket av varje tillgang de ska inneha for att méta avkastningskraven samtidigt som

man speglar féretagets riskaptit.

Astra Tech delar ocksa in sina strategiska mal pa 3-5 ar och en mer langsiktig strategisk plan
pa 10 ar. Nar Astra Tech verkade under deras forra dgare Astra Zeneca arbetade de med
mer fokus pa langsiktiga mal. Nu med amerikanska &garna har fokus dndrats nagot mot mer
kortsiktig mal da Astra Tech har ett bérsnoteringstryck pa sig i och med intradet pa den
amerikanska bérsen. Detta innebar att riskhanteringen ar mer detaljstyrd an under de
tidigare agarna. Astra Tech har en langsiktig malbild men delar upp sina risker som kort- och

langsiktiga dar de langsiktiga malens risker bryts ned och hanteras med kortsiktiga mal.
4.4 Process for riskhantering

| bade Astra Zenecas och Andra AP-fondens arsredovisning framgar att det finns normer,
riktlinjer och stodjande verktyg for dem som arbetar med riskhanteringsprocesserna. | arbetet
med den I6pande riskhanteringen namner bada respondenterna sjalvutvardering och
workshops som verktyg for att samla in information. Astra Tech gér avstamningar med
samtliga funktionschefer en gang i kvartalet och med ledningsgruppen en gang per ar och
har aven workshops i respektive styrelse och ledningsgrupp pa de olika dotterbolagen.
Dotterbolagen har aven en skyldighet enligt féretagets policy att den 20:e varje kvartal lamna
in en riskrapport. Risk Control Committee arbetar sedan fram en konsoliderad bild av

riskerna.

Pa andra AP-fonden anvander man utéver de tva namnda metoderna, (worksshops och
sjalvutvardering) aven en risklogg for att identifiera operativa risker som ska anvandas av
personal pa daglig basis. Varje manad skickas en riskrapport till styrelsen. Utdéver denna

manadsrapporterings skall avstamning ske varje halvar samt en gang per ar vid arsbokslutet.

Ur Astra Zenecas arsredovisning gar att lasa att de stravar efter att ha en sa integrerad
riskhanteringsprocess som maijligt. Astra Tech’s CIRM menar att riskhanteringen ar
integrerad i affarsprocesserna pa sa satt att inga beslut far tas av ledningsgruppen utan att
en rapportering om riskerna har mottagits. Operativa aspekter av risk hanteras av
produktionscheferna pa respektive avdelning. Hur detta exakt gar till far forfattarna inget bra
exempel pa, da detta forfarande ser olika ut beroende pa vilket dotterbolag i koncernen det
galler. Rapporter om riskhanteringen maste vara med vid varje arsbokslut och varje
dotterbolag méaste kunna visa pa att de tagit upp sin riskhantering varje manad och har aven
detta som en stadende agenda under veckomoéten. Dokumentationen om riskhanteringen

sparas och lamnas sedan tillsammans med arsredovisningen en gang per ar.
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Andra AP-fonden beskriver att de arbetar mer dvergripande med sin riskhantering, men i
vissa affarskritisk processer arbetar de med avstamningspunkter. Férvaltare som handlar
kan till exempel inte godkanna sina egna ordrar utan detta maste godkannas av sa kallad

four eyes approval av tva personer “back office”.

4.5 Riskidentifiering, bedomning och roller

Astra Tech har en formaliserad process for att identifiera risker som framgar av bade
arsredovisningen och intervjun. Daremot har de i dagslaget ingen specifik modell fér hur de
varderar och beraknar sina risker. Dock har Astra Techs’s CIRM god insyn och kdnnedom
om koncernen da hon tidigare arbetat som controller, ar utbildad inom riskhantering pa IRM i
London och verkat inom féretaget manga ar. Hon ar den person som efter att ha samlat in
alla risker bedémer, varderar och plottar dessa i en "risk heat map” (Riskmatris som COSO
anvander i sitt ramverk) tillsammans med Risk Control Committee. Beslut hur riskerna ska
hanteras gors sedan ocksa av desamma. Astra Tech har forutom deras CIRM, som &r
overgripande ansvarig for organisationens riskhantering, aven utsedda personen med
riskansvar i de olika dotterbolagen. Oftast handlar detta om en ekonomiansvarig, som i och
for sig inte har en officiell titel som exempelvis risk manager, men anda ar ytterst ansvarig for
riskhanteringen. Beslut om atgarder i de olika dotterbolagen, baserat pa de risker de

rapporterar in, tas tillsammans med Risk Control Committee pa huvudkontoret i MéIndal.

Riskidentifieringsprocessen pa Andra AP-fonden utférs av flera olika avdelningar, risk-
avdelningen, back office, performance och ekonomiavdelningen som sammanstalls till en
konsoliderad bild av riskerna. Andra AP-fondens Risk Management Committee koordinerar
och styr sedan hur de agerar utefter denna riskbild. De ar ocksa kontrollerade av McKinsey &
Company som extern aktér. Andra AP-fonden har formella roller och det finns tydligt
beskrivet i riktlinjerna fran VD att olika typer av risker hanteras av personer inom de olika
omradena, som exempelvis en compliance officer som ansvarar for de legala riskerna. P&
lagre niva ar det inte lika tydligt och har saknas ocksa formella roller. Dock finns en
befattningsbeskrivning for varje anstalld, men detta ar ett generellt dokument som inte ar

kopplat till en specifik individ utan fyller ett mer funktionsévergripande syfte.

En sak som skiljer fallféretagen at ar att Andra AP-fonden anvander ett IT-verktyg som de
kallar for risklogg dar incidenter registreras och Astra Tech i dagslaget inte anvander nagot
IT-stod i sin riskhantering da deras Risk Control Committe manuellt hanterar inkommen

information. Dock papekar Astra Tech’s CIRM att det kan vara nasta steg i processen.
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4.6 Styrning, kontroll och rapportering

Da Astra Tech verkar inom ett antal olika marknader och arbetar med innovativa produkter
har de olika niva pa hur stor risk de ar beredda att ta inom varje omrade. Deras CIRM
berattar att beroende pa vilken marknad eller produkt det handlar om satts ett riskmatt,
exempelvis hur stor procent av EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) som kan riskeras.
Astra Tech har aven ett system dar de varderar riskerna fran low till very high, sannolikheten
att risken intraffar och om risken ar hanterad eller inte. Astra Tech’s CIRM berattar ocksa om
sma risker som egentligen kan accepteras for att de ar just for sma for att lagga resurser pa.
Dock ar det s att om det visar sig att samma lilla risk rapporteras in fran flera av
dotterbolaget vidtas da atgarder da det kan visa pa nagot som kan bli en stérre risk. Risk
Control Committee pa Astra Tech far var tredje manad in riskrapporter fran respektive
dotterbolag och dessa jamférs med foregaende rapport for att se hur risken har utvecklats.
Beroende pa riskens utveckling och baserat pa denna rapport beslutar ledningen om
eventuella atgarder. Pa Astra Tech har de valt att ha samma system for riskrapporteringen i
hela koncernen oberoende av hur stort exempelvis ett dotterbolag ar eller vilket omrade det
verkar i. Dock far forfattarna informationen att nar de nu har arbetat med ERM sapass lange,
och har en val grundad riskfilosofi, har de planer pa att minska kravet nagot pa de

dotterbolag som ar mindre och inte ar beroende av vissa typer av riskinformation.

| VD’s dokument fér Andra AP-fonden finns det tydligt beskrivet vilka nivaer och gransvarden
(risklimiter) som ska féljas. Risklemiterna ses dver och uppdateras en gang om aret da
omvarlden ar i standig forandring. Granser for exponering finns ocksa och beror exempelvis
pa ratingen av de instrument de handlar med. Systematisk kontroll sker dagligen dar fondens
risker analyseras och rapporteras till ledningen. Dessa rapporter sammanstalls ocksa och
rapporteras till styrelsen manadsvis. | VD’s dokument finns aven ett kapitel om rapporter och
uppféljning som beskriver vad respektive avdelning ska rapportera till vem, med vilken
frekvens detta ska ske och med vilket innehall. Andra AP-fonden skickar varje manad en
rapport till styrelsen innehallande marknadsrisk, kreditrisk, och exponering mot olika
emittenter. Alla som har ansvar att rapportera risker i organisationen gor detta utifran samma

standard.
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5 Analys

Detta kapitel ar strukurerat efter samma rubriker som féregaende for att géra det mojligt att
pa ett tydligt satt kunna analysera och diskutera resultatet och koppla detta till empirin. |

nastféljande kapitlet ger forfattarna lasaren en sammanfattande slutdiskussion.

5.1 Fallorganisationernas interna riskmiljo

Enligt COSO’s ramverk bor organisationen genomsyras av en gemensam riskkultur, det ska
vara tydligt pa alla nivaer vilket riskbendgenhet organisationen har for att na sina mal och
organisationsstrukturen ska sttdja detta. Det &r ocksa viktigt att denna riskfilosofi sprids
genom organisationen sa att alla ar val insatta i hur synen pa risk ser ut i foretaget och det

ska aven finnas dokumenterat i en riskpolicy.

Hos bada foretagen fann vi att det finns en utarbetad policy som understryker vilken
riskbenagenhet organisationen har och hur man ska agera. Bada respondenterna uttryckte
aven vikten av att denna riskfilosofi antas och den blir kulturskapande i organisationen. Har
géar det att dra paralleller till COSO’s ramverk och deras dokumenterade riktlinjer for
hantering av risk som sager att féretagen ska ha en évergripande och holistisk hantering av

risker.

Bada undersdkta foretag visar pa att de uppfyller COSO’s krav for den interna miljon da de
har dokumentation som galler hela organisationen dar matt pa riskbenagenhet finns med
som ska relateras till uppsatta strategiska mal. Det finns aven tydliga beslutsordningar, krav
pa rapportering och uppféljning av risker. Det stélls ocksa krav pa att regelbunden
rapportering av risk ska finnas med pa en agenda under exempelvis manadsméten och aven

pa den punkten visar det sig att féretagen uppfyller kraven.

De respondenter som valdes ut for denna undersdkning ar ansvariga for riskhanteringen pa
respektive foretag och de gav ocksa en tydlig bild av hur det skéttes pa ledningsniva i
respektive foretag. Forfattarna tror att det ar méjligt att en eventuell vinklad och ensidig bild
ges av det egentliga anvandandet av riskhanteringen i foretagen. Som grund fér detta
pastaende ar exempelvis CIRM pa Astra Tech’s svar att riskansvariga pa dotterbolagen
ibland inte verkar vara helt insatta i varfor, eller hur de ska rapportera sina risker. Detta sags
under intervjun i forbifarten men forfattarna vill anda lagga vikt vid detta da det kan visa att

det egentligen kanske inte genomsyrar hela verksamheten. COSO’s ramverk ar ett komplext
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verktyg som maste inféras pa alla nivaer i en organisation och det ar viktigt med ansvariga
personer for varje risk och niva for att en gemensam riskfilosofi ska anammas av hela
organisationen (Moller, 2007). Bada respondenterna namner ocksa i intervjun att det ar
oerhort viktigt med eldsjalar och inflytelserika personer i organisationen som arbetar med
riskhantering. Detta for att forankra verktyget anda fran ledning i en hierarkiskt organisation,
anda ned till exempelvis kvalitetsansvarig i produktionslinjen pa Astra Tech, eller i Andra AP-
fonden, handlarna. En anledning till att forfattarna tycker sig kunna ana en eventuell ensidig
bild av hur organisationerna arbetar med EMR kan vara att den praktiska tilldmpningen av
ERM och COSO kanske inte ar lika latt att implementera i ett foretag som teorin sager.
Foretaget kan varderas upp till 20 % hdgre med en val inarbetat riskhanteringsprocess enligt
Hoyt & Liebenberg (2011) men forfattarna anser att det ar svart att saga var exakt detta
varde skapas. Vidare menar Hoyt & Liebenberg (2011) att intresset for ERM 6kat de senaste
aren, sa detta borde rimligen innebara en uppatgaende trend att féretagen implementerar
dvergripande riskhantering. Ar det fér att ERM och COSO's verktyg for riskhantering
verkligen ar helt inarbetat i organisationen som vardet pa foretaget 6kar eller kan det
foreligga en sa kallad "I6skoppling” och ar en "institutionell myt” (Meyer & Rowan, 1977)? Det
ar majligt att féretagen bara anvander ERM och COSO fér att de ar bundna av lagen samt
for att legitimera sin verksamhet hos omvarlden och férfattarna anser att det ar svart att

utréna huruvida de faktiskt blir mer effektiva i sitt beslutsfattande och riskhantering.

5.2 Malsattning inom fallorganisationerna

Andra AP-fonden har tydliga riktlinjer for hur stor risk de far ta som speglar de langsiktiga
avkastningskraven och malen. Detta visar sig genom att de sprider risken i sin portfolj genom
att ha tydliga regler for hur stor procentuell del av kapitalet som far anvandas for olika

instrument, vardepapper valutor med mera som de handlar med.

Astra Tech har ocksa tydliga regler for hur mycket risk de far ta for att na sina langsiktiga
mal. D& de séljer en mangd olika produkter pa olika marknader ar ocksa risken olika
beroende pa vilken marknad och produkt det handlar om. Men sammanslaget ar aven i detta
foretag ett procentuellt matt fastslaget for att spegla foretagets kort- och langsiktiga mal. Vad
som inte framkommer i intervjun men kanske kan anses vara sjalvklart ar att Astra Tech i och
med sina olika produkter pa olika marknader far en naturlig riskhantering genom sin
diversifiering. Detta framgar mer tydligt i Andra AP-fonden enligt forfattarna da de valjer att
satsa olika stora delar av sitt kapital i olika vardeinstrument med olika risk. Det framgar inte
huruvida Astra Tech exempelvis valjer att ga in pa en ny marknad med en ny produkt for att

de anser sig vara i ett lage dar de kan 6ka sin risk exempelvis pa grund av att ett redan
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etablerat omrade anses ha fatt en lagre riskniva an tidigare och sa att sdga kompensera med
en nyetablering for att fylla sin riskkvot. Det vill sdga om strategin paverkar deras syn pa risk
eller risken styr strategin. Dock anser forfattarna detta egentligen vara samma sak och
overvagandet och beslut som tas om detta hanteras inom ramarna for féretagets

riskhantering genom att det presumtiva vardet stélls i relation till risken.

Forfattarna anser att bada fallforetagen arbetar med sina risker enligt ERM, om an nagot
olika definierat. Andra AP-fonden som exempelvis kallar ett av sina verktyg risktrad, som ar
framtaget tillsamman med en extern konsultfirma, skiljer sig lite mot Astra Tech dar
riskhanteringen mer strikt gar efter COSO’s verktyg. D& Andra AP-fonden forvaltar
pensionspengar och till viss del ar styrt av ett statligt &gande anser forfattarna att detta kan
vara anledningen till att de hellre till viss man skyddar sig mot risker med eventuell stor
uppsida. Under intervjun tolkar férfattarna Astra Tech som mer benagna att nyttja risker for
att nd sina mal, dock beroende pa vilken produkt eller marknad det handlar om.
Sammanfattningsvis anser forfattarna dock att bada fallorganisationerna har en klar
integration mellan riskbenagenhet och strategisattning mot deras mal i enlighet med COSO's

ramverk och 6vrig presenterad teori om ERM.

5.3 Process for riskhantering

Det har varit svart att utréna nagon definitiv avgransning hos de bada fallorganisationerna
huruvida de anvander en processpecifik anvandning eller en funktionsévergripande
hantering av risker. Andra AP-fonden menar sjalva att de har en funktionsévergripande ERM.
Men da respondenten svarade att vissa kritiska forfaranden 6vervakas och kontrolleras ner

pa processniva kan detta mer liknas med en processpecifik riskhantering enligt forfattarna.

Pa Astra Tech sker implementering av kontrolimekanismer i varje affarsprocess i delar av
koncernen beroende pa vilket affirsomrade det handlar om. Ingen av fallforetagen anser
forfattarna ha antingen processpecifik eller funktionsévergripande riskhantering och detta
kan bero pa att de valt att endast anvanda de steg som de tydligt ser skapar mervarde. Enligt
Hoyt & Liebenberg (2011) ska ERM implementeras i en organisation endast om nyttan
overstiger kostnaderna och detta anser forfattarna vara orsaken till att fallorganisationerna i

detta skede arbetar som de gér med ERM.

Power (2004) menar att det finns en risk med att implementera allt for avancerade modeller

da de individer som ska arbeta med de nya momenten kan ha ett visst motstand mot nya
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processer och rutiner och saledes forsamra riskhanteringsprocessen. Astra Tech’s CIRM
namner aven detta under intervjun och menar att ett bra satt att implementera nya verktyg
och rutiner ar att bygga pa vedertagna processer i organisationen. Att forfattarna kan se en
skillnad i hur fallorganisationerna arbetar med ERM kan bero pa att de har s& pass olika
verksamheter och de bakat i tiden saledes ocksa har hanterat olika typer av risker, rutiner
och processer. Detta skulle kunna vara anledningen till att férfattarna inte funnit att nagon av
fallorganisationerna jobbar pa det ena eller andra sattet, utan snarare ser en hybrid mellan

det funktionsévergripande och processpecifika forfarandet.

5.4 Riskidentifiering, bedomning och roller

Vid riskidentifiering kan férfattarna genom den insamlade empirin konstatera att det finns
manga punkter hos de bada fallorganisationerna som kan kopplas till vad COSO’s ramverk
och andra forskare inom genren foreslar. Bland annat sa anvander sig fallorganisationerna
av workshops for att fa en omfangsrik situationsuppfattning fran den samlade kompetensen
inom organisationen. Fallorganisationerna samlar aven information i de operativa leden av
vad bada organisationerna benadmner som experterna pa omradet, linjechefer och
medarbetare som arbetar narmast riskerna. Detta 6verensstammer ocksa med vad Mauer
(2009) uttrycker.

Ett sa likartat forfarande med riskidentifieringen i dessa tva skilda branscher anser forfattarna
tyda pa att denna del av processen ar generiskt betingad och val vedertagen. Dock maste
tonen for organisationens riskbenagenhet och dess relevans vara val férankrad genom hela
organisationen for att detta arbete ska kunna utféras med énskvart resultat vilket aven

poangterades av bada respondenterna.

Bada de undersodkta foretagen anvander idag COSO’s riskmatris, risk heat map, for att
kvantifiera handelsernas effekter och sannolikhet samt delar upp sina risker efter hur de
varderas. Dock skiljer det en del mellan hur varderingen gar till da det till stor del &r en
person som skoter detta pa Astra Tech och det pa Andra AP-fonden ar deras Risk
Management Committee som tillsammans véarderar riskerna. Aven Astra Tech har en
kommitté dar riskerna behandlas, dock framgar det av intervjun att varderingens slutgiltiga
kvantifiering skoéts av Astra Tech’s CIRM. COSO’s ramverk sager inte specifikt hur manga
som ska vara delaktiga i sjalva varderingen av risken sa slutsatsen ar att aven pa denna del
foljer bada fallféretagen COSO’s ramverk. Astra Tech har arvt sitt satt att hantera risker fran
Astra Zeneca och de har inte ett IT-system for som stdd i sitt arbete. Detta upplevdes i borjan

som nagot som dnskades da COSO’s ramverk foresprakar detta, men sa har i efterhand har
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det varit en fordel enligt Astra Tech’s CIRM att inféra ERM steg for steg och fatt en storre
forstaelse och battre rutiner. Implementeringen av ERM &r en lang process och det tar tid att
fa in rutinerna i organisationen. Problem som kan uppsta ar att nar personal ska hantera ett
nytt system finns det inte bara ett motstand, att det ar en ny rutin som ska géras i det dagliga
arbetet, du maste aven se till att fa in ratt sorts information i systemet. Om anvandaren ar
okunniga i vad risk egentligen ar och exempelvis rapporterar in problem far du heller inte ut
relevant information ur systemet. Forfattarna anser att det ar oerhort viktigt att det finns en
klar riskfilosofi och en medvetenhet om vad en risk egentligen ar och att detta genomsyrar
hela organisationen innan de bygger in sig i ett system. Enligt Brancato (2006) ar aven
styrelser ofta negativt installda till att inféra allt fér formaliserade processer och har en
benagenhet att undvika detta. Férfattarna anser att detta stammer val éverens med
verkligheten i detta fallet dd COSO’s ramverk ar ett komplext och tidsédande arbete som
forfattarna tror kan uppfattas som ondédigt innan berdrda personer ser nyttan med det.
Samtidigt har bada respondenterna gjort det tydligt med vikten av nyckelpersoner i ledningen
som talar for ERM och COSO for att fa det att fungera pa basta satt. Att det tar tid och ar en

hog ingangstroskeln tror forfattarna ar for att det tar tid att fa gehor for implementeringen.

Andra AP-fonden har ett IT-system som de kallar incidentloggen dar de fér in sina risker.
Aven har poangteras vikten av att fora in ratt typ av grunddata for att f& fram ratt typ av
information som sedan analyseras och rapporteras. Systemet ar implementerat med hjalp av
en extern konsultbyra och enligt forfattarna kan avsaknaden av liknande problem som Astra
Tech namner vara just att de fatt extern hjalp. En orsak till detta tror forfattarna vara att
processerna blir mer forankrade hos ledningsgruppen da den externa partnern ar inblandad
pa grund av att det da ar ett tidsatt projekt som maste genomféras effektivt for att halla nere
kostnader. Visst kostar det pengar aven nar man skéter all implementering internt ocksa men
en implementering i projektform kan ge mer legitimitet for att det ska genomféras inom satta

ramar.

| Astra Tech’s fall har de forst nu borjat titta pa olika IT-system som kan tédnkas underlatta
deras arbete med riskhanteringen da de anser att en val inarbetat riskfilosofi ar forankrad i
organisationen. Har ser férfattarna en klar skillnad mellan hur fallorganisationerna foljer
COSO’s ramverk och ovrig teori om ERM da det understryker vikten av ett systemstod i
datainsamlingen. Astra Tech kan i detta avseende anses inte félja COSO’s riktlinjer medan
Andra AP-fonden gor det.

Vidare visar organisationerna att det finns tydliga dokumenterade roller i hanteringen av risk,

men ju langre ner man kommer i hierarkin desto mer generaliserande blir rollbeskrivningen.
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Teorin betonar att det ar organisationens management som maste skapa en riskkultur som
genomsyrar hela organisationen uppifrdn och ner och detta namner aven bada
respondenterna vid ett antal tillfallen under intervjuerna. Detta tror forfattarna ar grunden till
den tydliga rollstrukturen i toppen av de bada organisationerna. Organisationer behéver vara
tydliga och vagvisande i riskhanteringen och saledes borjar implementera detta i toppen av

organisationen.

5.5 Styrning, kontroll och rapportering

Aven om de bada fallféretagen skiljer sig fran varandra da Astra Tech séljer och utvecklar
produkter och Andra AP-fonden ar en finansiell verksamhet arbetar de bada pa ett snarlikt
satt gallande att de har ett formellt regelverk med gransvarden. | Andra AP-fondens fall utgar
de ifrdn procentuellt satta nivaer pa respektive form av vardepapper som aktier,
rantebarande vardepapper och intern- respektive extern forvaltning de ar tillatna att handla
med, och har saledes en mer exakt matbarhet i sin riskhantering. Detta skiljer sig nagot fran
Astra Tech dar riskerna uppskattas mer med erfarenhet och magkansla an av exakta tal da
det ar Astra Tech’s CIRM som i slutdndan varderar risken med stéd av deras Risk & Control
Committee. Dock berattar respondenten pa Astra Tech att beroende pa vilken marknad eller

produkt det handlar om satts ett finansiellt matt som exempelvis en viss procent av EBIT.

COSO’s ramverk foreslar ett formellt regelverk med satta gransvarden som organisationen
ska ratta sig efter och detta gor ocksa de bada fallféretagen, aven om skattningen av deras
olika risker gors pa nagot olika satt. En fraga vacks dock hur val matten tas emot langre ned i
organisationen hos Astra Tech da dessa kanske kan uppfattas som godtyckligt satta
eftersom det i slutdndan ar i princip en person som varderar riskerna. Denna eventuella
tveksamhet borde inte uppsta pa samma satt pa Andra AP-fonden da riskmatt pa olika
vardepapper bestdms av marknaden och ratinginstitut. Astra Tech ser sjalva inte detta som
ett problem men under intervjun tolkar forfattarna att vissa riskansvariga pa de olika
dotterbolagen ar mindre éverens med ledningen hur vissa risker ska varderas da de kommer
fram att fran vissa dotterbolag ar riskerna ofta for hogt varderade. Enligt (Sveningsson, et al.,
2009) utgar ett ledarskap inte fran en "a prioledare” utan en person blir en ledare da denne
ar accepterad som en person da stor vikt laggs vid vad personen sager. Forfattarna tolkar da
att beteendet med att enstaka dotterbolag ofta 6évervarderar sina risker kan ha att géra med
att sattet riskhanteringen skots pa kanske inte ar helt forankrat &nda ned i organisationen.
Implementeringen av ERM ar en lang process sa forklaringen till detta borde ocksa kunna

bero pa att namnda dotterbolag eventuellt inte natt lika langt i processen som sina kollegor.
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Aven om vi kan se skillnader i hur riskerna hanteras mellan fallorganisationerna ser anda
forfattarna starka likheter med hur COSO’s ramverk foreslar hanteringen och hur bada
fallféretagen arbetar COSO och ERM.

Vidare har fallorganisationerna en systematisk kontroll av sina risker och ansvariga nedat i
hierarkin dar olika personer sa att sdga ar agare av de olika riskerna. Som forfattarna namnt
tidigare anvander bada fallféretagen en sa kallad "risk heat map” som ar en riskmatris dar
riskerna delas in i hur stora dom ar och sannolikheten att de intraffar. Detta ar ett verktyg
som ingar i COSO’s ramverk och forfattarnas tolkning av intervjuer och respektive foretags
arsredovisning ar att bada fallféretagen arbetar med ERM helt i linje med vad ramverket
rekommenderar pa denna punkt. | bada féretagen sker ocksa Iopande uppdatering pa
manatlig basis for att se om nya risker har uppkommit samt for att bedéma befintliga riskerna

och se huruvida de har férandrats dar atgarder tas beroende péa resultat vid avstdmningarna.

Hur man foljer upp utvecklingen av identifierade risker skiljer sig en del mellan
fallorganisationerna. Andra AP-fonden har en mer avancerad struktur och betydligt tatare
riskrapportering an vad Astra Tech har. Enligt teorin kring ERM ska organisationerna ha ett
transparent system med kontinuerlig rapportering och har anser férfattarna att Andra AP-
fonden arbetar mer i linje med detta an vad Astra Tech goér. Detta skulle kunna harledas till
skillnaden i féretagens natur. Eftersom Andra AP-fonden jobbar med exakta nyckeltal och
risklimiter blir det betydligt mer relevant att samla in denna typ av information dagligen da
den ar enkel att stalla i relation till organisationens kvantitativa riskmatt. Samtidigt skulle
ocksa ett enda 6vertramp i befogenheterna kunna leda till monumentala forluster for Andra
AP-fonden. Den europeiska storbanken Societe Generale ar ett exempel pa detta, dar en
enda anstalld genom en rad transaktioner &samkade banken en forlust pa nasta 50 miljarder
kronor (Clark & Jolly, 2008).

Astra Tech jobbar mer med kvalitativ analys som manuellt maste analyseras eller géras
kvantifierbar vilket 0kar arbetsbelastningen. Det ar forfattarnas asikt att detta arbeta skulle
medféra mer kostnader an vad det skulle gora nytta for foretaget att géra denna typ av
rapportering varje dag. Detta tolkar forfattarna som att rapportprocesserna bor anpassas

efter vilken typ av organisation det ar.
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6 Diskussion och slutsats

Grunden i ERM ar att organisationens risker konsolideras for att forma en holistisk bild och
att ett gemensamt satt att hantera risker genomsyrar hela verksamheten. | denna
undersokning framstar det att bada fallorganisationerna jobbar utifran detta satt att hantera
sina risker som COSO’s ramverk och ERM-litteraturen foresprakar. Fallorganisationerna har
bada processer for hur riskerna i deras verksamhet ska samlas in och férse beslutsfattarna
med underlag for att hantera riskerna i linje med att kunna férverkliga deras strategiska mal.
Aven den sa kallade riskfilosofin, dar vikten av att ERM och séttet hur risker ska hanteras
anser forfattarna vara férankrat i storre delar av de undersékta organisationerna. Den teori
om ERM och COSO som forfattarna tagit del av i arbetet med denna uppsats sager i stora

drag samma sak som forfattarna kommit fram till i insamlingen av empiriska data.

Litteraturen foreslar komplexa system for att hantera datan kring riskhantering och
konsultbyraer har aven sarskilda avdelningar som endast arbetar med ERM och forfattarnas
forvantning innan arbetet med uppsatsen pabdrjades var att finna en generallésning med
strikta ramar for hur ERM anvands i organisationer. Under arbetets gang har insikten blivit att
riskhantering manga ganger handlar om subjektiva bedomningar och att det i stor
utstrackning handlar om den manskliga faktor som avgor hur resultatet blir. | en féranderlig
varld anser forfattarna dock detta som ett sundhetstecken, det som var ett hot idag behéver
nodvandigtvis inte vara det imorgon. Under var intervju med Astra Tech framgick det tydligt
att bedémningar och analyser av risker deras organisation utsatts for inte kan hanteras
statiskt utan kraver stor erfarenhet och insikt i hur just deras verksamhet fungerar. Hur risker
varderas beror helt pa hur omvarlden hanteras i relation till organisationernas interna miljé

och detta ar en analys som kanske inte alltid en maskin kan avgoéra.

Aven om férfattarna dverlag anser att de bada fallorganisationerna agerar efter ERM och
COSO’s ramverk for riskhantering framkommer det saker som kan tyda pa det motsatta.
Under intervjun pa Astra Tech upplever forfattarna en nagot inkonsekvent bild av hur
enhetligt organisationen egentligen jobbar med ERM da det kommer fram att vissa chefer i
koncernens dotterbolag inte ar helt insatta i hur deras risker ska varderas som de senare ska
rapportera in. Ofta ar riskerna pa tok for hogt satta och detta fenomen kan urskiljas av
samma anvandare aterkommande. Fragan forfattarna staller sig har ar huruvida ERM faktiskt
ar implementerat och anvands ned i de operativa delarna av organisationen. Att hela
koncernen ska anvianda ERM é&r klart uttalat och de olika ansvariga pa dotterbolag i olika
delar av varlden har d&ven genomgatt utbildning i verktygen och filosofin pa Astra Tech’s

huvudkontor i MéIndal. Varfor sker dessa misstag da om och om igen frdn samma bolag? En
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forklaring till detta kan vara avsaknaden av ledare inom koncernen som foresprakar vikten av
att anvanda ERM pa ratt satt. Det ar viktigt att ledare inom organisationer som ska
implementera ERM star bakom och foresprakar verktyget for att det ska ge bast effekter.
Astra Tech’s CIRM namner aven detta under intervjun men forfattarna tror det ar mgjligt att
namnda riskansvariga som rapporterar missvisande vardering av risker kanske inte helt
forstatt innebérden av ERM. En anledning till felrapporteringen kan vara att det ar ett uttryck
for missndje och en fortackt protest mot ytterligare en tidsddande process som uppfattas
onddig. Detta skulle da kunna vara ett exempel pa vad Sveningsson et al (2009) beskriver
som att ledaren, i detta fall Astra Tech’s CIRM, inte fatt med sig sina medarbetare och de

inte blivit sa kallade “efterféljare” som tillmater det ledaren sager stor vikt.

Andra AP-fonden sager att de inte arbetar efter COSO’s ramverk men férfattarna finner anda
en mangd likheter med i deras satt att arbeta med ramverket. Fragan som kommer upp ar
vad egentligen COSO’s ramverk tillfér? Ar det som vilket annat riskhanteringsverktyg som
helst? Skaparna av COSO séager att det ar ett verktyg som kan anvandas av alla
organisationer oavsett storlek och verksamhet. Samtidigt pastar kritikerna att ramverket ar
allt for enkelt och brett. Dessa tva pastaenden star enligt forfattarna emot varandra och anser
att anledningen till att varfor s manga likheter kan urskiljas mellan Andra AP-fondens ERM
och COSO’s ramverk kan vara just for att det ar brett och generaliserande. Fér den saken
skull behéver detta inte betyda att COSO’s ramverk inte ar ett bra satt att hantera risker

enligt forfattarna.

Forfattarna har namnt det innan men tycker anda att det ar vart att papeka igen, att den
praktiska tillampningen av ERM och COSO kanske inte ar lika latt att implementera i ett
foretag som teorin framstaller det och ar en lang och pagaende process. Enligt Hoyt &
Liebenberg (2011) kan ett féretag varderas upp till 20 % hégre med en val inarbetad
riskhanteringsprocess som ERM men forfattarna anser att det ar svart att saga var exakt
detta varde skapas. Hoyt & Liebenberg (2011) menar ocksa att intresset for ERM 6kat de
senaste aren, sa detta borde rimligen innebara en uppatgaende trend att féretagen
implementerar évergripande riskhantering. Dock stéller sig forfattarna fragan om det ar for att
ERM och COSO's verktyg for riskhantering verkligen ar helt inarbetat i organisationen som
vardet pa foretaget okar eller kan det foreligga en sa kallad "16skoppling” och ar en
“institutionell myt” som Meyer och Rowan skriver om i sin artikel fran 1977 (Meyer & Rowan,
1977). Anvander bara foretagen ERM och COSO fér att de ar bundna av lagen och for att
legitimera sin verksamhet hos omvarlden, eller blir de faktiskt mer effektiva i sitt

beslutsfattande och riskhantering? Kanske ar det en kombination av de bada.
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Klart ar att bada fallorganisationerna jobbar utifran en funktionsévergripande ERM med
inslag av processpecifika kontroller. Dock inte alls sa integrerat i foretagets 6vriga processer
som ramverket och ERM teorin uttrycker det. Detta kan bero pa att mer tid kravs for att fa det
helt implementerat ner i alla nivaer. Men ocksa att det blir for komplext att hantera och darfor
valjer man att inte ga langre. En vag att ga skulle kunna vara att arbeta funktions-
overgripande fran start, det vill siga ha ERM som fristdende process som enkelt kan foljas
upp och analyseras i kombination med en kontinuerlig integrering av de operativa

processerna.

6.1 Forslag till vidare forskning

Forfattarna anser att for att fa en mer verklighetstrogen bild av hur riskhanteringen pa
fallféretagen ser ut i alla led i organisationen borde intervjuer med personer langre ned i
hierarkin ocksa goras for att fa en mer nyanserad bild av hur val riskhantering och COSO ar
integrerat i verksamheten. En annan fraga vi ser som relevant for vidare forskning ar hur
organisationen arbetade med riskhantering innan implementeringen av ERM. Detta skulle
forhoppningsvis visa vilka metoder och processer som skiljer sig fran organisationens

tidigare arbete med riskhantering och hur de ser ut efter en implementering av ERM.

Andra intressanta framtida forskningsfragor ar ocksa hur organisationerna organiserar
projektet med en implementering av ERM, hur ansvarsfordelningen ser ut, vilka resurser och
kompetens som kravs, hur etappindelningen ser ut och varfér organisationer valjer att

implementera ERM.
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Appendix

Fragestallning intervjuer ERM
1. Internal Risk environment

Finns en 6vergripande riskpolicy utarbetad och dokumenterad som galler hela
foretaget? Exempel pa innehall: - Riskbenégenhet- Overgripande ramverk med

processbeskrivning, beslutsordning, rapportering och krav pa efterlevnad
1.2 Finns risk med som egen punkt pa dagordningen till styrelsemétena?

2. Objective setting / risk horizon

2.1 Hur ser strategin ut? Strategiska mal (3-5 ar) Budgetmal (1 ar) Operationella mal

(manadsvis)
2.2 Hur arbetar man med riskhantering i resp malsattningsprocess
3. Process for risk management (riskhantering)

3.0.1 Finns en formaliserad och dokumenterad process for riskhantering
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3.1 Risk identification
3.1.1 Finns det en formaliserad process/modell fér att identifiera risker?
3.2 Risk assessment

3.2.2 Finns en formaliserad process och modell fér att vardera, bedéma, besluta om

atgarder (risk response)
3.2.3 Finns nagot IT-stdd for ovanstaende?
3.3 Roles and responsibility

3.3.1 Vem goér vad i process for Risk management

- Finns formella roller med ett uttalat ansvar?

3.4 Risk --- governance

3.4.1 Vad styr hur man hanterar risker? - Formellt regelverk med t ex gréansvarden

- Inget formaliserat, individuell hantering
3.5 Risk control

3.5.1 Finns systematiska kontroller av hur risker befintliga utvecklas; hur nya risker uppstar

etc. Exemplifiera i sa fall
3.6 Monitoring and reporting
3.6.1 Hur foljer man upp utvecklingen av identifierade risker

3.6.2 Hur gar rapportering till? Vem rapporterar, vad rapporteras, vem far

rapporterna?

3.6.3 Hur anvéands sinformationen?
3.7 Cross unit standard
3.7.1 Ar riskhanteringen desamma fér alla organisatoriska enheter?
3.8 Oversight and consolidation

3.8.1 Sammanstalls féretagets totala riskexponering?
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