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i IAS 1 inneburit for de finansiella rapporterna?

Bakgrund och problem: Det synsatt som dominerar avseende redovisningen é&r
kapitalmarknadsperspektivet, vilket innebér att redovisningen ska vara anvéndbar i synnerhet
for dem som ska fatta beslut huruvida de ska kdpa, salja eller behalla foretagets aktier. Fran 1
januari 2007 ska nya upplysningskrav for kapital tillampas, vilka ska generera béttre
information for investerare och andra anvéndare av de finansiella rapporterna for bedémning
av risk och avkastning. Det finns dock ur foretags perspektiv alltid kostnad och nytto-
aspekter att beakta vid informationsutgivningen da upplysningarna kan valla skada for
foretaget. Med anledning déarav kan det finnas incitament att begrdnsa upplysningarna
avseende kapital och det kan variera hur olika féretag lamnar upplysningar.

Syfte: Vi vill med studien beskriva forandringen i foretags upplysningar avseende férvaltning
av kapital for rakenskapsaret 2007 i jamforelse med rékenskapsaret 2006. Vi vill vidare
studera om det foreligger nagon skillnad i foretags upplysningar med avseende pa foretags
storlek och branschtillhtrighet

Avgransningar: Studien har avgrénsats till att omfatta foretag i sektorerna Industri och
Séllankopsvaror och tjanster som idag ar noterade pa Stockholmsbdérsen samt har tillampat
IFRS de senaste tva rakenskapsaren. Vidare har avgransning gjorts avseende
kapitalupplysningskraven i IAS 1 och omfattar enbart punkt 124 B)a betréffande kvalitativa
upplysningar.

Metod: Vi har valt en kvantitativ metod déar vi genomfort observationer av 50 fdretags
arsredovisningar. Urvalet omfattades av tva branschsektorer enligt indelningen pa
Stockholmsbdrsen. Vid genomforandet av studien har ett strukturerat schema anvants vid
observationerna av foretags arsredovisningar dar utfallet provades for statistisk signifikans.

Resultat och slutsatser: Forandringen mellan aren har inneburit att betydligt fler foretag
lamnar upplysningar om sina mal och metoder for forvaltning av kapital. Okningen i
upplysningar har varit storst med avseende pa mal dar skillnaden mellan aren &r signifikant.
Vidare har informationen flyttats fran att ha varit utanfor den finansiella rapporten till att nu
inga i den finansiella rapporten dar forandringen ar signifikant med 100 %. Det finns ett
samband déar det &r en signifikant skillnad mellan undersokta branscher avseende huruvida de
upplyser om metod. Vidare har det visat sig att det ar en signifikant skillnad mellan olika
storlekskategorier och huruvida de upplyser om mal med kapitalforvaltningen.

Forslag till fortsatta studier: Eftersom det &r forsta aret som upplysningskraven avseende
kapital tillampas skulle det vara intressant att i kommande arsredovisningar observera
forandringen fran ar 2007 for att se om det skett ndgon forbéttring. Vidare skulle det vara
intressant att genomfora undersokningen utifran ett kapitalmarknadsperspektiv genom en
kvalitativ studie baserade pa intervjuer.
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1. Inledning

Kapitlet inleds med bakgrund och introduktion till undersokt omrade som foljs av
problemdiskussion, vilken mynnar ut i problemformulering och syfte med studien. Kapitlet
avslutas med avgransning och disposition av studien.

1.1 Bakgrund
"Det finns inget satt att forma framtiden eller dra nytta av den om man inte har formagan att
forestélla sig den” enligt Gary Hamel, Professor London Business School.( Pousette 2001)

Det synsatt som dominerar avseende redovisningen ar kapitalmarknadsperspektivet.
Utgangspunkten for detta synsétt ar att redovisningen ska vara anvandbar i synnerhet for dem
som ska fatta beslut huruvida de ska kopa, sélja eller behalla foretagets aktier. Det handlar
alltsa om framtida ekonomiska beslut och férutsattningen for att fatta dessa beslut &r tillgang
till information. Den typ av information som investeraren behdver for att kunna bedéma och
jamfora olika investeringsalternativ & den som hjélper till att forutsdga framtiden med
avseende pa den avkastning investeringen genererar. Vid beslut om kép och forséljning av
aktier ingar darmed ett moment av risk i form av den osékerhet som finns avseende framtiden.
(Artsberg 2005)

Manga marknader praglas av asymmetrisk information mellan foretaget och dess intressenter.
Foretag har alltid tillgang till foretagsspecifik information och har pd sa satt ett
informationsdvertag om den egna verksamheten jamfort med externa intressenter. (Pousette
2001) For att skapa jamvikt pa marknaden &r kreditgivarna i sin tur aterhallsamma i sin
kreditgivning nér foretagen ar sparsamma i sin information. Vidare kraver aktiedgarna hogre
avkastning i kompensation for osékerheten till f6ljd av bristande information. Det finns darfor
ett utbyte mellan de olika parterna dar o6kad information skapar battre underlag for
investeringsbeslut och storre tillgang pa krediter. Ar informationsbehovet tillgodosett kan
osakerhet vid beslutsfattande reduceras och vi kan gora battre prognoser och analyser om
framtiden. (Isaksson och Larsson 2007)

Praktiskt och enkelt vid analysen av foretags framtid &r anvandandet av olika nyckeltal.
Soliditet ar ett anvandbart matt som visar pa foretagets finansiella styrka att motsta forluster
pa lang sikt och kan ge indikation pa om det &r ett Ionsamt foretag att investera i. (Bas
Nyckeltal 2006) Det finns dock ett motsatsforhallande att beakta vid placeringsbeslutet. Hog
soliditet innebar god betalningsformaga pa lang sikt, vilket reducerar risken och ger en relativt
trygg investering, medan lagre soliditet innebar hogre risker men genererar ocksa hogre
avkastning i kompensation.

Oavsett preferenser, det vill sdga om du foredrar hogre risk eller & mindre riskbendgen, ar
maéanniskan enligt den ekonomiska teorin rationell (Pousette 2001). Med detta menas att vi
optimerar vara beslut och stravar saledes efter maximal avkastning till minsta mojliga risk.
Beroende pa hur foretagets kapitalstruktur ser ut kan investeraren bedoma hur riskfylld
investeringen ar och huruvida risken matchar intressentens riskbendgenhet. Forutsattningen
for att bedoma risken &r da att foretaget tillfredstaller intressenterna genom att upplysa om hur
de forvaltar sitt kapital och vilka metoder de tillampar for kapitalforvaltningen.



1.2 Problemdiskussion

IASB har utfardat nya upplysningskrav avseende kapital som omfattar samtliga foretag fran
och med rakenskapsar som borjar den 1 januari 2007 eller senare (IAS 1). De nya
upplysningarna avser bland annat kvalitativ information om foretagets mal, politik och
metoder for forvaltning av kapital samt beskrivning av vad foretaget forvaltar i form av
kapital (IAS 1 p 124). Hur foretag hanterar sitt kapital anses vara en viktig faktor vid
bedémningen av riskprofilen av ett foretag och hur det motstar ogynnsamma héandelser (ACT
2004). Upplysningarna ska baseras pa den information som férmedlas internt till foretagets
ledningsgrupp och har inforts genom en uppdatering av IAS 1 Utformning av finansiella
rapporter. Uppdateringen ar en del i utvecklingen av projektet med IFRS 7 Upplysningar. |
utkastet till IFRS 7 fanns krav pa utokad information om foretagets hantering av kapital, men
IASB fann att kraven inte enbart var férenade med finansiella instrument och darmed inférdes
ett tillagg i 1AS 1. (Lundqvist och Nilsson 2007) IASB menar att IFRS 7 tillsammans med
uppdateringen i 1AS 1 ska generera battre information for investerarna och andra anvéndare
av den finansiella rapporten avseende bedémning av risk och avkastning (Deloitte.se).

Utifran foretagets perspektiv finns dock alltid kostnad och nytto-aspekter att beakta
betraffande hur detaljerade upplysningar som ska l&mnas. Utforliga upplysningar forbattrar
som bekant beslutsunderlaget for anvandarna, men information kan samtidigt vara kanslig att
lamna till konkurrenter. (Oxelheim 2006) Det kan darmed finnas incitament att begrénsa
informationsutgivandet. Vidare &r det inte alltid helt sjalvklart vad som ska inga i
upplysningarna da det ar upp till varje foretag att definiera begreppet “kapital”. Eftersom det
ar forsta aret som upplysningarna tillampas &r det sannolikt att foretag ar aterhallsamma i sin
informationsutgivning och avvaktar troligtvis for att se hur andra foretag gor for att satta
nivan darefter. Intresset vacktes for att se om det &r en skillnad mot 2006 ars upplysningar och
om dem inneburit en 6kning i informationsvardet eller endast en ny presentationsutformning.
(Lundgvist och Nilsson 2007)

Vidare vill vi jamfora olika foretags upplysningar avseende kapitalforvaltningen. Om det
finns en variation i hur foretag lamnar sina upplysningar, vill vi understéka om det gar att
finna nagra forklarande faktorer till detta. Enligt en studie som gjordes infor
implementeringen av IFRS visade det sig att storre foretag var de som hade kommit langst
med implementeringen av IFRS (PWC 2004). Vidare har storre foretag ofta fler intressenter
och ar foremal for ett storre “allmant intresse” an mindre foretag, varfor det kan forekomma
skillnader betraffande hur upplysningar lamnas med avseende pa foretags storlek. En annan
forklarande faktor till variationer i upplysningarna kan vara foretags verksamhetsmiljo. Olika
miljoer ger upphov till olika forutsattningar och varje bransch ar unik i sig. (Greve 2003) Mot
bakgrund av detta vécktes tanken att det kan foreligga skillnader i upplysningar med avseende
pa foretags branschtillhorighet.

1.2.2 Problemformulering
Ovanstaende diskussion har mynnat ut i féljande fragestallningar:

Vilken forandring har inforandet av upplysningskraven i IAS 1 avseende forvaltning av
kapital inneburit for informationen i arsredovisningen for rakenskapsaret 2007 jamfort med
20067

> Ar det ndgon skillnad i upplysningarna med avseende pa foretags storlek?

> Ar det ndgon skillnad i upplysningarna med avseende pa foretags branschtillhérighet?
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1.3 Syfte

Vi vill med studien beskriva forandringen i foretags upplysningar betréffande forvaltning av
kapital for rakenskapsaret 2007 i jamforelse med rakenskapsaret 2006. Vi vill vidare studera
om det foreligger nagon skillnad i foretags upplysningar med avseende pa foretags storlek och
branschtillhérighet.

1.4 Avgransning

Studien har avgransats till att omfatta foretag i sektorerna Industri och Sallanképsvaror och
tjanster som idag ar noterade pa Stockholmsbdrsen samt har tillampat IFRS de senaste tva
rakenskapsaren. Vidare har avgransning gjorts avseende kapitalupplysningskraven i 1AS 1
och omfattar enbart punkt 124 B)a betréffande kvalitativa upplysningar.



1.5 Disposition

Referensram

Teoretisk
Referensram

Kapite
Slutsats

Kapitel 2 Metod: Har presenteras en beskrivning av
arbetsprocessen, vart val av metod, vart urval och bortfall. Vidare
redogors for informationsinsamling till empiri och referensram,
bearbetning och analys av det empiriska materialet och var
hypotesprévning. Avslutningsvis diskuteras generaliserbarhet och
studiens kvalitet.

Kapitel 3 Referensram: Kapitlet inleds med en beskrivning av
begreppet transparens i redovisningen, presentation av bakgrunden
till IAS 1. Darefter presenteras IASBs forestallningsram samt
kvalitativa egenskaper i redovisningen och redogorelse av
relationen mellan risk och avkastning. Avslutningsvis presenteras
tidigare undersokningar relaterade till var studie och en diskussion
om inférandet av IAS 1 punkt 124.

Kapitel 4 Teoretisk Referensram: Har presenteras asymmetrisk
information, teorier om upplysningar och institutionell teori.

Kapitel 5 Empiri: Kapitlet ar uppdelat i tva avsnitt utifran
observationer avseende 2006 och 2007 ars upplysningar.
Inledningsvis presenteras sammanstéllningen av observationerna
for ar 2006 och darefter foljer sammanstillningen av
observationerna  for ar 2007. Avslutningsvis gors en
sammanfattande jamforelse mellan aren.

Kapitel 6 Analys: | kapitlet diskuteras den férandring som skett i
upplysningarna mellan aren och det empiriska materialet kopplas
till referensramen och den teoretiska referensramen.

Kapitel 7 Slutsats: | kapitlet besvaras studiens fragestéllningar.
Avslutningsvis fors en diskussion dar forfattarna redogdr for sina
egna asikter betraffande huruvida de nya upplysningarna bidragit
till att forbattra beddmningen av foretags kapitalférvaltning och
forslag till fortsatta studier ges.

10



2. Metod

| detta kapitel ges en beskrivning av hur arbetsprocessen har sett ut under uppsatsens gang,
vilken metod som valts vid genomférandet av studien, vilket urval som gjorts och hur stort
bortfallet blev. Vidare redogors for hur informationsinsamlingen gatt till, forfattarnas
tillvagagangssatt vid bearbetning och analys av det empiriska materialet, vara
hypotesprévningar och generaliserbarhet. Avslutningsvis ges kritik av undersokningsmetod
och studiens kvalitet diskuteras.

2.1 Arbetsprocess

Arbetet inleddes med att samla in information om undersokningsomradet for att fa en djupare
forstaelse av bakgrunden till de nya upplysningskraven. Vi sokte efter kommentarer och
uttalanden i anslutning till inférandet av tillagget i IAS 1. Vidare sokte vi efter artiklar och
andra utgivna publikationer inom omradet. Tidigare uppsatser som gjort liknande studier i
nara anslutning till vart amnesomrade anvandes for att fa inspiration till tillvagagangssatt vid
genomforandet av undersokningen. Parallellt med informationsinsamlingen gjorde vi ett urval
av de foretag som skulle inga i studien och bestallde deras arsredovisningar. Detta eftersom vi
fran borjan hade klart for oss att vi ville gora jamforelser och observationer utifran foretags
arsredovisningar. Mot bakgrund av den insamlade informationen véaxte en
huvudfragestallning och tva kompletterande fragestallningar fram som vi ville besvara med
studien. Med utgangspunkt i vara fragestallningar och mot bakgrund av upplysningskraven
utformade vi ett observationsschema med ett antal variabler som omfattades av olika
kategorier. Vi utgick ifran schemat vid observationerna av varje foretag och gick igenom
arsredovisningarna tillsammans for att diskutera eventuella oklarheter och forsakra oss om att
vi hade samma uppfattning avseende informationsinnehallet. Utifran var sammanstallning av
observationerna presenterade vi resultatet i korstabeller och diagram som visade pa vissa
samband. Vidare stallde vi upp hypoteser utifran det empiriska materialet och vara
fragestallningar som vi testade for statistisk signifikans. De skillnader som vi identifierat i
empirin analyserades i analysen som sedan mynnade ut i slutsatsen.

2.2 Val av metod

Inom samhallsvetenskapen brukar man skilja mellan tvd olika metodiska angreppssatt,
kvalitativa och kvantitativa, med utgangspunkt i den information vi soker och den
fragestallning vi vill besvara. Kvalitativa metoder syftar framforallt till att skapa en djupare
forstaelse av det problem som studeras och ar inte avsedd att préva informationens generella
giltighet. Kvantitativa metoder kénnetecknas av precision, systematiska och strukturerade
observationer med atskilda variabler. Intresset ligger i det gemensamma och genomsnittliga
samt att beskriva och forklara. (Holme och Solvang 1996) Var utgangspunkt ar preciserade
fragestallningar och en strukturerad modell som verktyg for vara observationer. Vi vill genom
vara observationer uttala oss brett om flera férhallanden och dra slutsatser om fler &n de som
ingar i undersokningen, det vill sdga generalisera fran en liten grupp till en stor. Syftet ar inte
att g pa djupet med nagra speciella fragor utan att skapa generell giltighet. Mot bakgrund av
detta har en kvantitativ metod valts.

2.3 Urval
Alla noterade foretag pa koncernniva ska tillampa IAS 1 punkt 124. Det hade darmed varit
intressant att undersoka huruvida samtliga noterade foretag pa Stockholmsborsen lamnar
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upplysningar avseende kapital. Av tidsbrist &r det dock inte mgjligt att gora en sa pass
omfattande studie och vi fick darmed gora ett urval av foretag.

Foretag noterade pa Stockholmsbdrsen utgor i var studie den malpopulation som vi vill
undersoka. For att gora ett urval fran populationen kravs en ram 6ver urvalsenheterna som ar
foremal for studien. (Dahmstrom 2005) Som ramférteckning anvande vi oss av
Stockholmshdrsens lista pa noterade foretag vilken ar indelad i olika sektorer enligt GICS —
Global Industry Classification Standard. GICS &r ett klassificeringsinstrument som anvénds
av borsforetag och &r framtaget av Morgan Stanley Capital International och Standard &
Poor’s. Indelningar enligt GICS utgdrs av sektorer, branschgrupper, branscher och
underbranscher. Det finns tio sektorer som bestar av Energi, Material, Industri,
SéllankOpsvaror och  tjanster, Dagligvaror, Halsovard, Finans och fastighet,
Informationsteknik, Telekomoperatorer och Kraftférsorjning. (ASX)

Malet var att studien skulle omfatta cirka 50 foretag och med beaktande av eventuella bortfall
bestamde vi oss for att gora ett urval om 65 foretag. Vi insag dock att ett urval om 65 foretag
inte skulle kunna representera samtliga foretag inom alla sektorer. Vi valde av den
anledningen ut tva sektorer, det vill sdga tva delpopulationer ur malpopulationen. De sektorer
vi valde var Industri och Sallankopsvaror och tjanster. Dessa branscher valdes for att de
utgjorde de storsta sektorerna med flest foretag och for att vi ville titta pa olika satt att
redovisa i tva skilda branscher for att se om det ar nagon skillnad i upplysningar med
avseende pa bransch. Anledningen till att vi valde de storsta sektorerna var med hansyn tagen
till eventuella bortfall. Eftersom vi ville gora ett stratifierat urval och dela in sektorerna i
ytterligare tre stratum och gora ett urval fran respektive strata, finns risken att stratum i
mindre sektorer inte skulle bli representerade vid eventuella bortfall. Vid stratifierat urval
delas populationen in i olika stratum dar man gor ett urval fran varje stratum for att forsakra
sig om att alla strata blir representerade i stickprovet. Denna metod ger hogre precision &n till
exempel obundet slumpmaéssigt urval da olika delgrupper med sakerhet omfattas av urvalet
om sa onskas. (Dahmstrém 2005)

Nar vi delade in sektorerna i olika strata utgick vi ifran Stockholmshorsens lista pa foretag
indelade i Large Cap, Mid Cap och Small Cap. Foretag noterade pa Large Cap -listan ar bolag
med ett borsvarde Overstigande en miljard euro, Mid Cap har ett borsvarde mellan 150
miljoner euro och 1 miljard euro och Small Cap har ett borsvarde understigande 150 miljoner
euro. (OMX Nordic Exchange)

Vidare gjordes ett urval fran respektive strata i varje sektor. Det ar vanligt att gora ett
proportionellt stratifierat urval fran respektive stratum dar fordelningen antar samma
proportioner mellan strata som populationen &ar uppdelad i stratum. | vart fall ville vi inte bara
uttala oss om populationen utan dven gora separata uttalanden for respektive stratum. Med
anledning darav kan lika manga valjas fran varje stratum, vilket fungerar bra nar varje stratum
ar ungefar lika stora. (Dahmstrom 2005) | vart fall varierade antal foretag i sektorerna och
respektive stratum. Industrisektorn utgjordes av 64 foretag, varav Large Cap bestod av 17
foretag och Mid Cap samt Small Cap av 23 foretag vardera. Sektorn Sallank6p bestod av 37
foretag dar Large Cap utgjordes av 7 foretag, Mid Cap av 18 foretag och Small Cap av 12
foretag. Vi valde att styra antalet foretag som skulle inga i respektive stratum med
utgangspunkt i en sa jamn fordelning som mojligt for att varje stratum skulle bli representerat.
Vart urval om 65 foretag antog fordelningen 33 foretag i industrisektorn och 32 foretag i
sektorn Sallankop. | industrisektorn gjorde vi allokeringen 11 stycken foretag i varje stratum.
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| sektorn Sallankop valde vi att undersoka samtliga 7 foretag pa Large Cap listan, 12 foretag
pa Mid Cap och samtliga 13 Small Cap foretag.

Nér allokeringen var faststéalld gjordes ett slumpmassigt obundet urval i respektive stratum.
Samtliga foretag var numrerade och listade inom respektive stratum. Vi utgick ifran listan for
varje strata och numrerade papperslappar som fick respresentera respektive foretag. Vidare
valdes papperslappar slumpmassigt utifran tidigare bestamt antal foretag i varje stratum och vi
fick pa sa satt fram vart slutliga urval. Urvalet av foretag faststalldes 16 april 2008.

2.4 Bortfall

Inledningsvis valdes som ovan namnts 65 foretag, varav 33 foretag ingick i industrisektorn
och 32 foretag i sektorn Sallankop. Vi hade som kriterium att rakenskapsaret skulle félja
kalenderar for foretag som omfattades av studien eftersom upplysningskraven inforts fran och
med 1 januari 2007. Eftersom flertalet foretag i sektorn Sallankop har brutet rakenskapsar
resulterade det i ett storre bortfall i denna bransch &n i Industribranschen. Av 32 valda foretag
aterstod 22 stycken efter bortfall, till storsta delen pa grund av brutet rakenskapsar. | enstaka
fall hade vid undersokningens genomforande arsredovisningarna &nnu inte utgivits och
kriteriet var att arsredovisningarna for rakenskapsaret 2007 skulle ha varit utgivna fore 25
april. Bortfallet med avseende pa storleksindelning visade sig vara storst bland foretag
noterade pa Small Cap-listan for bada branscherna. Vidare utgjorde Small Cap-foretag i
branschen Sallankop den storsta gruppen bestdende av 13 foretag, dar vi gjort en
totalundersokning. Med anledning déarav hade vi fler Small Cap-foretag i denna bransch i
utgangslaget, vilket gjorde att effekten av bortfallet i denna kategori inte blev sa stor.
Aterstéende foretag efter bortfall i sektorn Sallankop var i Large Cap 6 stycken, i Mid Cap 8
stycken och i Small Cap 8 stycken. | Industribranschen var inte bortfallet lika stort totalt sett
och skillnaden mellan storleksgrupperna var darmed marginell. Efter bortfall aterstod bland
Industriféretagen 28 foretag. | Large Cap forekom inget bortfall och samtliga 11 foretag
omfattades darmed av studien. I Mid Cap aterstod 9 foretag och i Small Cap 8 foretag.

Totalt var malet som tidigare namnt att undersoka cirka 50 foretag och antalet aterstaende
undersokta foretag efter bortfall ar just 50 stycken. Vi ansdg darmed inte att bortfallet
paverkade studien i nagon storre utstrackning. Daremot ar bortfallet storre i branschen for
Sallankdp an for Industribranschen, vilket kan innebéra att denna bransch inte blev lika
rattvist representerad som industribranschen.

2.5 Informationsinsamling

Vi har vid informationsinsamlingen anvant oss av skriftliga kallor i form av arsredovisningar,
bocker, artiklar, tidskrifter, tidigare studier, standarder, Exposure Drafts, Comment letters,
Basis for Conclusions och Implementation Gudiance till tillagget i IAS 1.

2.5.1 Informationsinsamling och tillvagagangssatt for framstéllning av empiri

Vi inledde informationsinsamlingen av det empiriska materialet genom att bestalla
arsredovisningar for 2006 och 2007 avseende samtliga foretag som omfattades av urvalet.
Med utgdngspunkt i de nya upplysningskraven enligt IAS 1 punkt 124 och vara formulerade
fragestallningar framstéllde vi ett schema som verktyg vid vara observationer. Utformningen
av observationsschemat for registrering av observationerna ar ett viktigt steg i en
undersokning som bygger pa strukturerade observationer. Vad som menas med ett strukturerat
observationsschema ar att observatoren anvénder sig av uttalade och fasta regler for
observation och registrering. Reglerna beskriver for observatoren vad de ska leta efter och
hur de skall registrera det de observerar. Ett strukturerat observationsschema kan i flera
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avseende likna de fragescheman man har till grund vid strukturerade intervjuer med slutna
fragor. Syftet med ett observationsschema ar att sakerstélla att varje observation registreras pa
ett sa systematiskt satt sa att utfallet av observationerna kan sammanstéllas utifran de
kategorier som &r avsedda att studeras. (Bell 2005)

Vid framstéllningen av schemat utformade vi en tabell med rader for kategorivariabler och
kolumner for mal och metoder avseende kapitalkraven. Vi uppréattade med avseende pa
presentationen av upplysningarna olika kategorivariabler som fick representera var i rapporten
man kunde hitta informationen och pa vilket satt de var utformade. Vi gjorde en relativt grov
uppdelning i kategorier for att det inte skulle bli o6verskadligt, samtidigt som en avvagning
mot for grova kategoriseringar gjordes da det finns risk att man annars forlorar viktig
information. Vidare kodades de kvalitativa kategorivariablerna om till siffror for att underlatta
jamforelser och skapa éverskadlighet. Mal med kapitalforvaltningen utgér en egen kolumn
och for att forenkla gjordes en sammanslagning av metod och policy till en och samma
kolumn, under bendmningen metod. For mal och metod anvéndes konsekvent samma
kategorivariabler vid observationerna. Vidare ville vi med var undersokning ocksa utvérdera
kvaliteten i upplysningarna. Ytterligare en kolumn infordes som utvéarderade kvaliteten med
avseende pa saval presentation av mal som av metod. Kvaliteten kunde endast anta tva
varden, en for “god” kvalitet och en for “samre” kvalitet och dessa tva varden kodades,
liksom 6vriga kategorivariabler om till siffror.

Nar vi undersokte foretags mal med kapitalhantering tittade vi pa upplysningar som berattade
vilken kapitalstruktur de efterstravar. Vi letade efter information om soliditetsmal, mal for
skuldsattningsgrad och andra kapitalrelaterade finansiella matt, vilka foretag beskriver att de
arbetar for att uppna. Betraffande metoder observerade vi vilken information de lamnar for att
till exempel behalla eller forbattra kapitalstrukturen de har eller vill uppna. Vi tittade pa
upplysningar avseende exempelvis utdelningspolicy eller beskrivning av aterkop av aktier.
For att utvdrdera Kkvaliteten beaktade vi huruvida foretag lamnar upplysningar i
sammanhangande form for mal och metoder, vilken koppling det gjorts mellan dessa och om
informationen var tydlig och latt att finna. For verksamhetsaret med avseende for ar 2006
utvarderades inte samma koppling mellan mal och metod som for ar 2007 eftersom foretag
annu inte tillampat de nya upplysningskraven.

2.5.2 Informationsinsamling till referensram

Inledningsvis sokte vi efter gamla publicerade uppsatser for att fa inspiration till anvandbara
kallor vid utformningen av referensramen. Vidare sokte vi efter lampliga bocker i Goteborgs
universitet biblioteks databaser, Gunda och Libris. Vi sokte ocksa efter artiklar i tidningen
Balans som patraffades i databasen Far Komplett samt artiklar i databasen Business Source
Premier. SOkmotorn Google anvéandes ocksa for att hitta anvandbar information. De sokord
som anvants vid informationssokningen ar bland andra ”IAS 17, ”asymmetrisk information”,
“upplysningar”, “avkastning” och “risk”.

Inledningsvis har studien baserats pa bocker som behandlar risk, avkastning, nyckeltal for
kapital samt i viss man informationsasymmetri. | metodavsnittet har information hamtats fran
bocker som ger végledning avseende olika forskningsmetodiker. Referensramen har baserats
pa saval artiklar, bocker, IAS 1 och en tidigare doktorsavhandling, vilka behandlar
informationsasymmetri, transparens, risk och avkastning, teorier om upplysningar,
institutionell teori samt 1ASBs forestéallningsram och kvalitativa egenskaper.
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2.6 Bearbetning och analys av det empiriska materialet

| var studie har vi anvant oss av kvalitativa variabler, det vill séga kategorivariabler som ar av
icke numerisk karaktar. Variablerna befinner sig pa nominalskala, da de enbart kan
Klassificeras i kategorier efter sina variabelvarden. (Korner och Wahlgren 2002) Kunskaper
om variabeltyper och datanivaer ar avgorande for vilken analys vi ska anvanda. Vidare beror
analysen pa hur manga variabler som studeras. Univariat analys innehaller endast en variabel,
bivariat tva variabler och multivariat tre eller flera variabler. Om vi vet vilka variabler och
vilken analys vi ska anvéanda ar detta avgorande for metoden. Vi valde att testa tva variabler at
gangen och har saledes anvant oss av en bivariat analys. (Djurfeldt m fl. 2003)

Inledningsvis kan ett samband mellan tva variabler askadliggoras i en tabell eller i ett
diagram. (Eliasson 2006) Genom att anvdnda oss av en korstabell kan vi visa fordelningar
avseende tva eller ibland flera kvalitativa variabler for att se hur manga observationer vi far av
samtidigt forekommande vérden. Eftersom vi arbetar med urval anvander vi relativa tal nar vi
redovisar frekvenserna for att lattare se samband. Sarskilt da urvalet &r ojamnt fordelat ar
relativa tal att foredra eftersom ojamn fordelning som presenteras i absoluta frekvenser
forsvarar att identifiera samband mellan variablerna. Vidare maste vi vid en
urvalsundersokning préva fér om observerade samband i korstabellen &r sanna eller falska.
Detta eftersom vi vid urval har en slumpmassig variation hos undersékningsenheterna som
kan ge skillnader utan att de existerar i populationen. (Djurfeldt m fl. 2003)

Genom hypotesprévning kan vi prova huruvida matta variabler forhaller sig till varandra. Vi
formulerade en nollhypotes och en mothypotes. (Eliasson 2006) Vid hypotesprévningen
jamfor vi vart observerade utfall med det utfall vi skulle fa om resultatet endast berodde pa
slumpen. | nollhypotesen saknas skillnader i populationen och den stalls mot en hypotes om
att det finns skillnader, det vill sdga att slumpen inte har haft nadgon inverkan. Vid prévningen
berdknar vi sannolikheten for om ett observerat samband skulle ha uppkommit av slumpen da
det i populationen saknas samband, det vill sdga da nollhypotesen & sann. Om denna
sannolikhet ar tillrackligt liten forkastas nollhypotesen till forman for mothypotesen.
(Djurfeldt m fl. 2003) Ju mindre sannolikheten ar, desto mer talar det for att mothypotesen &ar
sann och att nollhypotesen kan avfardas. Avgdrande for om vi kan forkasta nollhypotesen ar
den signifikansniva vi valjer att stalla mot sannolikheten, dar hogre krav pa en signifikant
skillnad innebar mindre risk att férkasta en sann nollhypotes eller att acceptera en mothypotes
som inte stammer. Nér sannolikheten &r lagre an den signifikansniva vi valt kan vi acceptera
mothypotesen. (Eliasson 2006) Vanligast inom samhallsvetenskapen ar en signifikansniva om
5 %, vilket ocksa vi anvander oss av. Vid sannolikheten och signifikansnivan 5 % innebéar en
observerad skillnad att den ar sa stor att vi i 95 av 100 stickprov kan skilja den fran mindre
skillnader astadkomna av slumpen. Skillnaden &r da statistisk signifikant pa 5 % nivan.
(Djurfeldt m fl. 2003)

For att kunna uttala oss om en statistisk signifikant skillnad anvander vi ett matt som utgor ett
komplement till korstabellen. Mattet tar fram sannolikheten for att nollhypotesen &r sann och
vi drar en slutsats utifran denna sannolikhet. Det matt som anvants i studien mater skillnader
mellan variabler och grupper och ar ett sa kallat icke-parametiskt test, benamnt “Mann-
Whitney U”.

2.7 Hypotesprovning

Med studien ville vi studera den forandring som skett i informationen fran 2006 och 2007 och
se eventuella skillnader i informationen mellan foretag med avseende pa bransch och storlek.
Vi stallde darfor upp ett antal hypotesprovningar utifran vara fragestéallningar dar hypoteserna
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bekréaftades eller avfardades utifran resultatet av testet Mann Whitney U. Vi har vid
provningarna for statistisk signifikans delat upp upplysningar med avseende pa mal och
metod i tester med var och en av informationsaspekterna for sig. Vidare har vi forenklat
genom att sla ihop svarsvariabler for saval mal som metod i tva kategorier nar vi gjorde
jamforelsen mellan aren. Vid den forsta typen av prévning fick en kategori representera de
foretag som inte ldmnat upplysningar éverhuvudtaget och dvriga foretag representera den
grupp som lamnat upplysningar. Denna forenkling gjordes for att vi forst ville testa enbart for
om det fanns en statistisk signifikant skillnad i huruvida de l&mnar upplysningar i jamforelse
med féregaende ar, utan hansyn tagen till hur och var de ldamnas. Samma prévning gjordes
med avseende pa foretags storlek och bransch. Vi provade darmed for om det foreligger en
skillnad i huruvida foretag med avseende pa bransch och storlek lamnar upplysningar om
kapitalforvaltningen. Vidare ville vi aven prova for om det ar en skillnad mellan aren
betraffande var de lamnar upplysningar for mal respektive metod. Provningen gjordes dven
har med avseende pa storlek respektive bransch. En sammanslagning av variabler i tva
kategorier gjordes dar den ena gruppen representerade foretag som lamnat upplysningar
innanfor den finansiella rapporten och den andra gruppen representerade Ovriga foretag
inklusive de som inte lamnat nagra upplysningar alls. Sammanslagningen gjordes for att préva
enbart for huruvida foretag upplyser innanfor den finansiella rapporten eller gj.

| vart forsta test stallde vi upp en hypotes med avseende pa huruvida foretag lamnar
upplysningar om kapitalforvaltningen i relation till foregaende ar. Vidare provas for skillnader
mellan foretags upplysningar med avseende pa foretags storlek och branschtillhorighet.

Ho: De nya upplysningskraven har inte inneburit 6kade upplysningar jamfort med foregaende
ar.
H1: De nya upplysningskraven har inneburit 6kade upplysningar jamfort med féregaende ar.

Ho: Det &r ingen skillnad i huruvida foretag upplyser med avseende pa vilken lista de
ar noterade pa.

Hi: Det ar en skillnad i huruvida foretag upplyser med avseende pa vilken lista de &r
noterade pa.

Ho: Det &r ingen skillnad mellan den bransch foretag ar verksam i och huruvida de

upplyser.
Hi: Det ar en skillnad mellan den bransch féretag ar verksam i och huruvida de

upplyser.

| nasta testomgang stalldes en hypotes upp med avseende pa var i rapporten upplysningar om
kapitalforvaltningen lamnas och da huruvida de informerar innanfor den finansiella rapporten
i relation till foregaende ar. Vidare provades for skillnader med avseende pa foretags storlek
och branschtillhérighet.

Ho: De nya upplysningskraven har inte inneburit att fler upplyser inom den finansiella
rapporten jamfort med foregaende ar.

Hi: De nya upplysningskraven har inneburit att fler upplyser inom den finansiella rapporten
jamfort med foregaende ar.

Ho: Det ar ingen skillnad med avseende pa den lista foretag dr noterade pa och
huruvida de upplyser inom den finansiella rapporten.
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Hi: Det ar en skillnad med avseende pa den lista foretag ar noterade pa och
huruvida de upplyser inom den finansiella rapporten.

Ho: Det ar ingen skillnad med avseende pa den bransch foretag ar verksam i och
huruvida de upplyser inom den finansiella rapporten
Hi: Det ar en skillnad med avseende pa den bransch foretag ar verksam i och
huruvida de upplyser inom den finansiella rapporten.

Avslutningsvis stallde vi upp en hypotesprévning avseende kvaliteten pa upplysningarna.

Ho: Kvaliteten har inte blivit battre for upplysningar fran féregaende ar.
Hi: Kvaliteten har blivit battre for upplysningarna fran féregaende ar.

2.8 Generaliserbarhet

Utifran vart urval av foretag vill vi uttala oss om hela populationen. Nar man drar stickprov
och baserar observationer pa dessa stickprov ligger observerade varden ofta ganska néra de
sanna vardena for hela populationen. Urvalet utgér den basta gissningen pa de sanna vardena
men vi kan dock inte vara sikra pa hur nara sanningen vi ar eftersom vi inte gjort en
totalundersokning. (Eliasson 2006) Utifran vart stickprov gor vi uttalanden om sannolikheten
for en viss héndelse i populationen. Det ar darfor viktigt att stickprovet inte ar for litet
eftersom det da blir svart att uttala sig om handelser som har liten sannolikhet. I vart fall var
bortfallet storre i sektorn Sallankdp, vilket okar risken att vara observerade varden avviker
fran de sanna vardena i populationen avseende den gruppen. Vidare var bortfallet storre i
kategorin Small Cap for bada branscherna, men i industrisektorn hade vi ett litet bortfall totalt
sett och det blev darmed ingen storre variation i antal féretag mellan de olika
storleksgrupperna. Daremot var bortfallet storre i branschen Sallankdp. Small Cap-foretagen
var en storre grupp fran borjan och skillnaden blev darfér marginell aven i denna bransch Vi
anser att resterande 22 foretag i branschen Sallankop, trots bortfallet har varit tillrackligt
manga for att kunna bidra med att presentera vissa monster. For industrisektorn ar bortfallet
mindre och det innebar minskad risk att vara observationer avviker fran de sanna vardena i
populationen och att vi med storre sakerhet kan uttala oss om denna bransch. (Eliasson 2006).

2.9 Kritik av undersdkningsmetod

Vad galler val av metod finns det for och nackdelar med saval kvalitativa som kvantitativa
metoder. Ibland anvands en kombination av bada metoder dar den ena metoden kan
komplettera den andra for att f 6nskat resultat. Vi valde att gora en kvantitativ studie dar var
empiri baserats pa enbart sekundardata da vi utgatt ifran upplysningar som lamnats i
arsredovisningar. Vi hade dock kunnat anvanda oss av primardata i form av intervjuer med
sakkunniga personer inom omradet som hade kunnat uttala sig om upplysningarna.
Kvalitativa intervjuer hade da kunnat fungera som ett komplement till observationerna och
eventuellt bidragit till ett bredare perspektiv, men da tiden var begrénsad valde vi att endast
undersoka sekundardata. Vidare ansdg vi att primardata i form av intervjuer inte var
nodvandigt for att besvara vara fragestallningar da vi syftade till att gora jamférelser mellan
aren betraffande foretags upplysningar. Betraffande observationsschemat har det dock funnits
visst inslag av subjektivitet. Dels &ar det inte alltid helt givet huruvida foretag upplyst om
kapitalhanteringen och var bedémning av informationen kan avvika ifran andras
beddémningar. Storst utrymme for subjektivitet anser vi att den kvalitativa aspekten i
observationsschemat har. Kvalitetsbeddmningen anser vi oundvikligen vara subjektiv
eftersom mojligheten &r relativt stor att andra observatorer skulle gora andra bedémningar av
kvaliteten. Vidare var uppdelningen i kvalitet relativt grov, vilket gjorde att manga foretag
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som hamnade i "mitten” inte alltid var helt sjélvklara i gruppen for “god” respektive ”samre”
kvalitet.

2.10 Studiens kvalitet

Vid bedémning av studiens kvalitet &r reliabilitet och validitet relevanta begrepp. Reliabilitet
mater hur tillforlitlig undersokningen &r och validitet &r ett matt pa studiens giltighet (Patel
och Davidsson 2003).

2.10.1 Reliabilitet

Studiens reliabilitet, eller tillforlitlighet handlar om hur val instrumentet motstar olika
slumpinflytande. I en undersokning finns alltid ett sant véarde och ett felaktigt vérde, dar det
felaktiga vardet kan vara storre eller mindre beroende pa instrumentets kanslighet for
slumpinflytande. For att starka tillforlitligheten handlar det om att reducera det observerade
vardets felvéarde. Ett reliabelt varde har minskat felvardet och ligger sa néra det sanna vardet
som mojligt. (Patel och Davidsson, 2003) | var studie har vi forstarkt reliabiliteten genom ett
strukturerat observationsschema dar bada forfattarna gjort observationer tillsammans. Néar vi
undersokt skillnader mellan variabler uppkom fragan om det funna sambandet speglar ett
reellt samband eller endast ar en statistisk samvariation som beror pa slumpen. For att starka
reliabiliteten ytterligare har vi infor tillampningen av observationsschemat genomfért en
provgenomgang for att sakerstdlla dess anvandbarhet. Vid provgenomgangen gjorde vi
enskilda observationer av samma arsredovisningar for att sedan tillsammans jamfora utfallet
av genomgangen. For de fall dar resultatet skiljde sig at diskuterade vi orsaken till detta och
resonerade fram gemensamma utgangspunkter och tillvagagangssatt vid anvandningen av
observationsschemat. Vi ville sakerstélla konsekventa observationer for att 6ka mojligheten
for en utomstdende part att anvianda var metod och darigenom komma fram till samma
resultat. Vidare har vi anvént oss av testet Mann Whitney U for att prova for statistisk
signifikans. Utifran testet har vi i flera fall kunnat konstatera statistiskt signifikanta skillnader
pa signifikansnivan 5 %, vilket innebéar att sambanden endast i 5 av 100 fall beror av slumpen.
(Djurfeldt 2003)

Avslutningsvis har empirin grundats pa arsredovisningar, vilket ger en haog tillforlitlighet da
informationen ar offentligt publicerad och inte kan &ndras i efterhand. Det innebér att andra
kan utlasa samma information som oss i efterhand. Vid informationsinsamlingen till
referensramen har standarder och kommentarer till dessa anvénds dar tillforlitligheten kan
anses vara hog da dessa ar skrivna av sakkunniga personer. Artiklar pd omradet har anvants
for att fa sa aktuell information som mojligt och som ar anpassade till vart amnesomrade.
Dessa har patraffats i databaserna Far komplett och Business Source Premier som ingar i
universitetsbibliotekets informationsutbud och anses ha hdgre tillforlitlighet &n andra
Internetkallor, da det for dessa inte alltid ar klart vem upphovsmannen ér.

2.10.2 Validitet

Validitet innebdr att man undersdker det man avser att undersdka. Forutsattningen for hog
validitet ar en god reliabilitet, men en hog reliabilitet &r inte ett bevis for god validitet. Ett satt
att forsdkra sig om validiteten &r att sékerstalla innehallsvaliditeten. Innehallsvaliditeten ar
god om vi lyckas ticka problemomradet och anvanda begreppen i den teoretiska
referensramen  Oversatta  till en  uppséttning  variabler som  kopplas till
undersokningsinstrumentet (Patel och Davidsson 2003).

Vi har vid utformningen av observationsschemat utgatt ifran vara fragestallningar nar vi stallt
upp och formulerat variabler. Vi har gjort observationer som visar pa skillnaden mellan aren
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betraffande var i rapporten foretag upplyser och hur upplysningar skiljer sig at kvantitativt,
det vill sdga om fler upplysningar lamnas ar 2007. Genom vart insamlande material anser vi
att vi kunnat tacka huvudfragestéllningen som beror férandringen i upplysningar mellan aren.
Vidare har vi utifran vara underfragor delat upp foretagen i storleksordning utefter vilken lista
de &r noterade pa samt vilken bransch de tillhér. Mot bakgrund av denna struktur har vi haft
en klar koppling till fragestéllningarna i atanke vid vara jamforelser mellan ar och grupper.
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3. Referensram

Kapitlet inleds med en beskrivning av begreppet transparens i redovisningen, bakgrund till
IAS 1, IAS 1 idag samt redogorelse av punkt 124. Vidare foljer presentation av
forestallningsramen och de kvalitativa egenskaperna i redovisningen, redogorelse for
relationen mellan risk och avkastning, tidigare studier och avslutningsvis fors en diskussion
avseende tillagget i 1AS 1.

3.1 Transparens i redovisningen

Begreppet transparens ar mangtydigt och nara forenat med ordet informationsasymmetri. Pa
kapitalmarknaden visar sig bristen pa transparens betraffande informationen mellan de som
har inblick i foretaget och de externa intressenterna. (Oxelheim 2006) Fo6ljden av bristande
transparens blir bland annat en hdgre riskpremie och kapitalkostnad, dar kapitalkostnad kan
definieras som kapitalmarknadens avkastningskrav pa kapital (Greve 2003). Forbattrad
transparens & andra sidan hojer varderingen pa féretaget genom lagre riskpremie och lagre
kapitalkostnad som i sin tur leder till 6kade investeringar. (Oxelheim 2006)

Efter en rad redovisningsskandaler har ordet transparens varit vanligt forekommande i de
diskussioner som uppstatt till foljd av skandalerna. Det har da antagits att ju mer information
foretaget lamnar desto battre. Innan intressenterna begravs i information finns det dock ett
tillstand som kan betecknas som optimal transparens. Vad som ar optimalt kan ses utifran
olika perspektiv, exempelvis utifran aktiedgarnas synvinkel vilka inte har nagon insyn i
foretaget, eller utifran foretagets perspektiv. Det handlar om en balansgang mellan att lamna
rikligt med information for att tillgodose anvéndarna och samtidigt inte rubba ké&nsliga
forhallanden vad galler till exempel konkurrensen. Aktiedgarna kan fa andra sin syn pa
informationskravet for den ytterligare information som kan valla skada for foretaget.
Foretagsledningen kan sdgas std som en representant for utbudet av information och
aktiedgarna som representant for efterfragan av information. Fragan ar da vad som efterfragas
av aktiedgarna och vilka upplysningar som anses vara optimal transparens. Svaret &r, enligt
Oxelheim, att den information som &r resultatet av den sa kallade MUST analysen
(Macroeconomic Uncertainty Strategy), som tagits fram som styrinstrument i foretag, ger
ledningen vasentlig information som ocksa aktiedgarna behover. Analysen identifierar
makroekonomiska variabler och berékning av kénslighetskoefficienter for dessa variabler
samt utvecklar strategi for att handskas med inflytandet fran variablerna. Genom att dela med
sig av resultatet fran analysen far agarna en bild av vart foretaget ar pa vag resultatmassigt,
vilket varde foretaget har och vad foretagsledningen har presterat. Pa sa satt uppnas optimal
transparens ur aktiedgarens synvinkel. En transparens av detta slag ger dgarna baéttre
analysunderlag och méjlighet att ha synpunkter pa foretagets skotsel. Vidare bidrar den ékade
transparensen till att forbattra kommunikationen mellan ledning och &gare som borde leda till
lagre riskpremier. (Oxelheim 2006)

3.2 IAS 1 — Historia och 1AS 1 idag

| takt med oOkad internationalisering har behovet av att skapa enhetliga och internationellt
accepterade redovisningsregler uppstatt. For att tillgodose den internationella
kapitalmarknadens behov av en harmoniserad redovisning grundades ar 1973 organisationen
IASC. Organisationen bestod till en bdrjan av revisorsorganisationer fran ett tiotal
industrialiserade l&nder och hade som uppgift att utfarda jamforbara standarder, benamnda
IAS — regler. IAS 1 borjade gélla ar 1975, under benamning Upplysningar om
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redovisningsprinciper och syftar till att ange hur den finansiella rapporteringen ska utformas
for att sakerstalla jamforbarhet 6ver tid och mellan foretag. Inledningsvis var standarder
utgivna av IASC mycket allmant hallna och samma transaktion kunde redovisas pa flera olika
satt. | slutet av 1980-talet bérjade man se det som ett problem att erbjuda flera alternativ for
redovisning av en och samma transaktion. Man menade att det var ett hot mot jamforbarheten
och IASC pabdrjade darmed ett projekt ar 1987 som skulle minska alternativen i
redovisningen. Projektet utvidgades efterhand till att omfatta aven en allmén Gversyn av ett
antal standarder. Sarskild vikt lades vid krav pa tillaggsinformation. 1AS 1 reviderades 1997
och fick sitt nuvarande namn, Utformning av finansiella rapporter. Ar 2001 ombildades IASC
till IASB, bestaende av en bredare representation av medlemmar aven fran naringslivet och
utfardar numera IFRS- standarder. (Lundmark och Jonsson 1999).

IAS 1 anger 6vergripande krav pa utformning, riktlinjer, struktur och innehall i de finansiella
rapporterna for att uppna jamforbarhet. Standarden ska tillampas pa alla generella finansiella
rapporter som upprattas i enlighet med IFRS. Med generella avses da rapporter som ska
tillgodose anvandare som inte har en sadan stillning att de kan begéra specifika rapporter
anpassade till deras informationsbehov. (1AS 1)

Fran och med rakenskapsaret som inleds 1 januari 2007 har ett antal standarder, tillampningar
och tillagg tillkommit. IFRS 7 Upplysningar har inforts dar upplysningskraven har forenklats
och till viss del utokats. | utkastet till IFRS 7 fanns krav pa utdkad information om foretagets
hantering av kapital, men IASB fann att kraven inte enbart var férenade med finansiella
instrument. Darav infordes ett tilldgg i IAS 1, punkt 124 A -124 C. (Lundgvist och Nilsson
2007)

3.2.1 1AS 1 punkt 124

De nya upplysningarna i 1AS 1 ska gora det mojligt for anvandarna att bedoma foretagets mal,
politik och metoder for forvaltning av kapital. (124 A) For att folja detta krav ska foretaget
lamna kvalitativ beskrivning om sina mal, sin politik och metoder for kapitalférvaltning. Om
ett foretag ar understallt externt patvingande kapitalkrav ska en beskrivning av dessa och hur
de har inforlivats i kapitalférvaltningen samt hur de uppfyller sina mal med detta. (124 B), a).
Vidare ska foretaget lamna kvantitativ information om sin kapitalforvaltning. (124 B)c).
Upplysningarna ska baseras pa den information som formedlas internt till foretagets
ledningsgrupp.

Vad som menas med begreppet "kapital” &r inte definierat, utan det ar upp till varje foretag att
bestamma. Den kvantitativa informationen maste dock vara konsekvent mot den kvalitativa
informationen. Eftersom kraven ar uppstéllda enligt IFRS ska upplysningarna lamnas i
noterna. Upplysningar om till exempel finansiella mal och utdelningspolicy kan inga i noten
eller noterna men de olika upplysningarna ska vara samordnade. Motivering till féreslagen
utdelning ingar inte i den finansiella rapporten enligt IFRS, men upplysningar i motiveringen
kan behdva samordnas med de nya upplysningarna. (Lundqvist och Nilsson 2007)

3.3 IASBs Forestallningsram

Ar 1989 publicerade IASC forestéllningsramen for finansiella rapporter. Forestallningsramen
anger kvalitativa egenskaper for redovisningen, vilka ar en forutsattning for att den skall anses
vara anvandbar for intressenterna. ( Marton m fl. 2008)

Idag &r det ett stort antal foretag runtom i vérlden som upprattar och utformar finansiella
rapporter vilka har till syfte att ge externa anvandare information om foretagets verksamhet
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och deras ekonomiska situation. Finansiella rapporter kan forefalla lika mellan lander men det
finns flera betydande skillnader till féljd av olika sociala, legala och ekonomiska faktorer.
Vidare foreligger skillnader i anvandandet av finansiella rapporter som lagstiftare har i atanke
vid faststéllandet av nationella redovisningskrav. |ASBs forestéliningsram behandlar begrepp
och grundprinciper for utformningen av finansiella rapporter och har till syfte att bland annat
vagleda normgivare i sitt arbete med att ta fram nationella redovisningsstandarder.
Forestéallningsramen &r inte 1AS och behandlar darmed inte fragor rérande varderingar eller
upplysningar pa enskilda omraden da dessa redan behandlas i varje enskild IAS. (IASB)

3.4 Rattvisande bild

Begreppet rattvisande bild ar en dverséttning av det brittiska begreppet “a true and fair view”.
Nagon klar definition eller innebord av begreppet finns dock inte. (Artsberg 2005) Enligt den
kontinentala tolkningen, som framforallt foretratts av Tyskland, innebér réttvisande bild att
redovisa i enlighet med lagar och standarder. Enligt den anglosaxiska tolkningen, som &r
foretradd av Storbritannien innebér rattvisande bild att det ska vara tillatet att dsidosatta lagar
och standarder, om det anses vara nédvandigt for att avbilda verkligheten i foretaget pa ett satt
som ar rattvisande. (Smith 2006) Begreppet ar avsett att satta anvéndaren i fokus, det vill séga
lasaren av arsredovisningen, och denne ska inte vilseledas. Réttvisande bild innebar att
helheten i arsredovisningen ska bedémas och inte enskilda regler. (Artsberg 2005)

3.5 Jamforbarhet

Begreppet jamforbarhet brukar avse tva aspekter, jamforbarhet mellan foretag och
jamforbarhet Over tid. Forutsattningen for jamforbarhet mellan foretag ar att lika handelser
och tillstand ska redovisas pa samma satt, det vill sdga standardisering ar viktigt. (Artsberg
2005) Vidare ar jamforbarheten beroende av dels vilka sanktioner som finns, da regler inte
foljs, och dels av den upplevda legitimiteten i regelsystemet. Betréaffande jamférbarhet dver
tid, dr inneborden i kriteriet att lika handelser och tillstand ska redovisas pa samma satt som
ovan. Har tillkommer dock ett problem i att penningvardet forandras. Vidare far kravet pa
jamforbarhet inte innebdra att foretag inte anpassar sig efter nya lagar eller later bli att
forbattra sig. (Smith 2006)

3.6 Nytta och kostnad

Vid framtagandet av den finansiella informationen finns ekonomiska aspekter att beakta. Det
finns med andra ord en intéktssida och en kostnadssida, dar intaktssidan utgors av det vérde
som informationen genererar for anvandarna och kostnadssidan av de kostnader som ar
forenade med att kommunicera informationen. Det finns saledes en avvagning mellan den
nytta och kostnad som redovisningen genererar. Det racker inte med att
redovisningsinformationen leder till forbattrade beslut om kostnadssidan &r storre &n
intaktssidan. | praktiken &r det dock svart att géra avvagningen. Aven om man &r saker pa att
informationen &r relevant for anvandarna ar det svart att uttrycka vérdet av informationen i
kronor. Bedomningen avseende den information som ska lamnas far darmed ske pa intuitiva
grunder. (Smith 2006)

3.7 Relationen mellan risk och avkastning

Avkastning ar det vardetillskott som en kapitalinvestering genererar och antas harréra fran tva
komponenter, prisékning (6kning i kursen) och utdelning. Prisdkningen bendmns som
vardetillvéxt och utdelning som direktavkastning. | detta avsnitt har vi dock inget behov att
skilja mellan utdelning och vardedkning utan likstaller komponenterna dar kursen enbart
beror pa avkastningskrav och forvantad avkastning som i detta sammanhang &r synonyma.
(Winell De Ridder 1990)
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Risk handlar om osékerhet avseende framtiden eftersom aktieinvesterare inte vet vilken
avkastning investeringen ger. Genom analys eller erfarenhet brukar man dock kunna gora
uttalanden och prognoser om framtiden. (Winell De Ridder 1990) Investeringsalternativ som
forvantas ha hog risk kompenseras av en riskpremie for det Okade risktagandet som
placeringen innebdr. Risken sdgs vara sammansatt av unik risk och systematisk risk
(marknadsrisk). Genom en diversifierad aktieportfolj med olika aktier kan svangningar hos
enskilda aktier till viss del ta ut varandra. Den del av risken som kan elimineras genom
diversifiering ar den unika risken. Eftersom den unika risken kan elimineras har denna ingen
riskpremie. Det &r endast den systematiska risken som beror pa bland annat
konjunktursvangningar som kraver hogre riskpremie. (Greve 2003)

Det racker dock inte att konstatera att hogre risk kréver kompensation i form av hogre
riskpremie, det vill sdga 6kade avkastningskrav. Utvéardering maste ske i varje enskilt foretag
eftersom exempelvis olika miljoer och branscher ger upphov till olika forutsattningar. Vidare
kan de finansiella forutsattningarna se olika ut beroende pa kapitalstrukturen. Vissa foretag ar
helt finansierade med &garkapital medan andra till stor del ar finansierade med lanat kapital.
Risken varierar darfor fran foretag till foretag beroende pa bade verksamhetsmiljo och
kapitalstruktur. Den risk som &r forenad med foretagets verksamhet ben&dmns affarsrisk.
Foretagets mojligheter att paverka affarsrisken dr begransade, sérskilt pa kort sikt eftersom
bland annat investeringar, kundrelationer och organisationen laser foretaget till att halla sig
inom vissa ramar under dverskadlig tid. (Greve 2003)

Agarna bar affarsrisken bade da foretaget ar helt finansierat med eget kapital och da
tillgangarna delvis finansieras med fraimmande kapital, eftersom langivarna ska ha sin réanta
oavsett hur rérelseresultatet ser ut. Agarna far sedan halla tillgodo med det som eventuellt blir
éver. Om foretaget visar ett negativt resultat paverkas inte rantorna, utan &garna far sta for
bade forluster och rantekostnader. Eftersom langivare inte &r med och delar pa risken innebéar
sdledes hogre skuldsattning storre risk for dgarna. Okad upplaning leder darmed till att dgarna
staller hogre avkastningskrav pa foretaget. Samtidigt innebar hog upplaning att kapital lanas
till lag réanta och placeras till hogre avkastning dar &garna far tillgodogora sig
mellanskillnaden, vilket benamns havstangseffekt. Vidare ar det av vikt att ta hansyn till skatt
i detta avseende. Den ersattning som betalas i form av rantor till langivare ar avdragsgilla
medan utdelningen som utgar till dgarna ska beskattas. Det innebér att vid hogre upplaning
kommer en storre andel av foretagets dverskott att utbetalas till foretagets finansiarer eftersom
skattekostnaderna minskar. (Greve 2003)

Séledes innebar hogre skuldsattningsgrad en okad risk och hogre avkastning genom finansiell
utvaxling av kapital och lagre skattebelastning. Vid en viss niva av skuldsattning borjar
langivare dock att kompensera for konkursrisk genom att héja sina rantor och varderingen av
foretaget sjunker. (Greve 2003)

3.8 Tidigare studier

Nedan presenteras tva studier, “Essays on information disclosure 2006 och “Ready for take-
off?””. Den tidigare studien ar en doktorsavhandling av Niklas Strom som behandlar
informationsupplysningars betydelse och den andra &r en studie av PriceWaterhouseCoopers
(PWC), vilken genomfdrdes under tredje kvartalet ar 2004 i syfte att se hur foretag forbereder
sig infor implementeringen av IFRS.
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| doktorsavhandlingen har Strom redogjort for vilken betydelse upplysningsinformation har
for noterade foretag och dess intressenter. Avhandlingen behandlar till storsta del féretag som
precis har eller inom en snar framtid kommer att borsnoteras. Han har i sin studie sett pa
konceptet rérande vérdering av relevans som ett kénnetecken for att faststalla informationens
anvandbarhet. Som en del av doktorsavhandlingen ingar studien IPO Pricing — Does
Prospectus Disclosure Matter?” dar Strom undersokte huruvida foretag var Over- eller
undervérderade. En felvardering ansdg Strom kan bero pa att foretag i sina finansiella
rapporter inte lamnade tillrackligt med relevant information om sin verksamhet och
ekonomiska stéllning. Ytterligare forklarande faktorer till att foretag felvéarderas kan enligt
studien bero pa foretags storlek, marknadssituationen, samt dess alder och till vilken bransch
de tillndr. Variablerna ger upphov till den risk investerare stalls infor betraffande
kapitalplaceringen i foretaget. Strom har funnit att foretag som tillndr Internet- och
teknikbranschen ar dem som i storst utstrackning felvérderats. Det faktum att omfattande och
mer utforliga upplysningar i de finansiella rapporterna leder till att foretagsvarderingar blir
mer korrekta géller inte endast for sa kallade IPO (Initial Public Offerings) foretag utan ar en
teori som kan tillampas for alla slags foretag.

Studien som PWC genomfart omfattade 323 foretag i 20 olika lander vilka alla fran och med
1 januari 2005 for forsta gangen skulle tillampa IFRS till fullo. Studien var en uppfdljning av
en tidigare undersokning som PWC genomforde under forsta kvartalet ar 2004. De hade
utifran den forsta undersokningen funnit att foretag i liten utstrackning borjat med
implementeringen och att det gar mycket langsamt framat for foretagen. | den uppféljande
studien visade det sig att foretagets storlek hade en betydande roll i hur langt foretagen hade
kommit i implementeringen under det fjarde kvartalet 2004. Foretag noterade pa Large Cap-
listan var de som kommit ldngst med implementeringen av det nya regelverket. Vidare fanns
det ett stort gap mellan foretag tillnérande Large Cap-listan och foretagen noterade pa Mid
Cap-listan. Eftersom ett foretag tillnérande Mid- eller Small Cap-listan & mindre komplexa
an foretag tillnérande Large Cap, kravs det en kortare tidsperiod for att gora dvergangen till
IFRS. Kvartalsrapporter lamnas vanligtvis av foretag tillhdrande Large Cap-listan som som
darmed tidigare &n andra borjat implementera nya standarder vilket resulterar i ett forsprang
vid uppréattandet av den arliga finansiella rapporten.

3.9 Diskussion om inférandet av IAS 1 punkt 124

Innan IASB antog de nya kapitalhanteringskraven i IAS 1 publicerade de ett forslag
sommaren 2004, Exposure Drafts 7 Financial Instruments: Disclosures. Denna publikation
inneholl bland annat en fraga om de da foreslagna kapitalhanteringskraven dar normsittare,
revisionsbyraer, foretag och andra insatta parter fick mojlighet att komma med kommentarer.
| den diskussion som uppstod ifragasatte manga respondenter upplysningskravet gallande
externt patvingade kapitalkrav. Desto fler motsatte sig kraven om upplysning géllande det
interna kapitalkravet. (lasplus.com) Flertalet argument for och emot forslaget framfordes och
nedan redogors for ett urval av dessa.

Motstandarna till forslaget ansag att foretags konkurrenter kan vinna fordelar genom
upplysningarna, det vill sdga informationen kan anses vara kommersiellt kanslig. (ACT 2004)
Ett annat motargument var att interna kapitalmal skiljer sig mellan foretag och att de anvéander
olika definitioner for kapital internt, vilket leder till att det uppstar forvirring bland
anvandarna och samre jamforbarhet mellan foretag. (CCDG 2004) Det kan darmed sédgas att
avskild information om ett foretags kapitalmal istallet kommer att utgora vilseledande
information. (ACT 2004) Betraffande metod och policy avseende kapitalhantering ansag The
Institute of Chartered Accountants in Ireland det vara betydelsefullt att l&mna upplysningar
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da den &r forenade med olika risker, vilket gor att informationen &r en viktig del av den
information som foretaget lamnar i den finansiella rapporten. De ansag dock vad galler
upplysningar om mal med kapitalférvaltningen att foretag med priskanslighet kan drabbas
negativt av de nya kraven. (ACT 2004)

IASB hade redan innan de gav ut ED 7 vetskap om att kritik skulle uppstd fran
respondenterna angaende upplysningskravet avseende foretags kapitalforvaltning. IASB antog
anda ED 7 i dess foreslagna form med ett undantag. Undantaget var att krav inte ska foreligga
for att ge jamforbar information som redan kravs av 1AS 32. (lasplus.com)
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4. Teoretisk referensram

| detta avsnitt presenteras asymmetrisk information, teorier om upplysningar och
institutionell teori.

4.1 Asymmetrisk information

Begreppet asymmetrisk information myntades under 1970-talet av 2001 ars nobelpristagare i
ekonomi; George Akerlof, Michael Spence, och Joseph Stiglitz. Informationsasymmetri
uppstar nar en aktor pa ena sidan har battre information an aktoren pa andra sidan. Aktérerna
kan vara séljare eller kdpare, vilka inte har lika stor méngd information om produkten som
skall bytas mellan parterna. Ett valkant exempel pa ojamn informationsfordelning ar fallet
med koparen och séljaren av en begagnad bil dar kdparen har mindre information om den
begagnade bilens kvalitet &n saljaren. Nobelpristagaren, Akerlof visade i sin berdmda artikel,
”The Market for Lemons” att det finns en méjlighet att informationsasymmetri leder till ett
negativt urval, sa kallat Adverse Selection. BilkGparens brist pa information kan gora att
saljaren av begagnade bilar som ar av dalig kvalitet driver ut bilar med god kvalitet fran
marknaden. (Lofgren 2001) Detta eftersom priset pa en begagnad bil med bra kvalitet och en
med délig, inte kan urskiljas av koparna. Agare av en begagnad bil med bra kvalitet valjer att
inte salja eftersom priset inte avspeglar bilen varde, detta kommer i extremfall leda till att
endast begagnade bilar med dalig kvalitet séljs pa andrahandsmarknaden. (Frank 2006)

Informationsasymmetri kan delas upp i tva aspekter utifran nar i tiden de intraffar, vilka
brukar klassificeras som, Adverse Selection och Moral Hazard. Den forstnamnda bertrdes
tidigare och oversatts pa svenska till Negativt urval. Negativt urval uppstar fore det att en
transaktion genomfors. For investerare uppstar problemet med informationsasymmetri nar de
vill tillskjuta kapital till foretaget och har mindre information om foretagets verksamhet,
riskniva och framtida vinstmojligheter an foretagets “insiders”. Ju storre informationsovertag
”insiders” har, desto storre risk att placerarna investerar i “fel” foretag. (Bergstrdm och
Samuelsson 2001)

Moral Hazard uppstar forst efter att transaktionen genomforts. Begreppet Moral Hazard
harstammar, liksom Adverse Selection fran forsakringslitteraturen. Moral Hazard ar det
overvakningsproblem som uppstar exempelvis nar en privatperson tecknar en hemforséakring
hos ett forsékringsbolag och vid kontraktets ingaende inte har for avsikt att illojalt utnyttja
forsakringen, men efter avtalets ingadng missbrukar avtalet genom att till exempel avsiktligen
lata bli att lasa ytterdorren. Vidare kan jamforas med dvervakningsproblematiken som uppstar
efter att aktiedgare utsett en styrelse som tillsammans med verkstallande direktor ska ansvara
for den I6pande verksamheten, da svarigheten ligger i att 6vervaka huruvida dessa tillgodoser
agarnas intresse. (Bergstrom och Samuelsson 2001)

4.1.2 Asymmetrisk information och foretag

Informationsutbud pa kapitalmarknaden har sitt ursprung i Eugene F Famas teori om den
effektiva marknadshypotesen. Enligt Fama skall en tillgangs pris nar som helst i tiden till fullo
reflektera all tillganglig information. For att teorin ska galla maste tre antaganden vara
uppfyllda, namligen; inga transaktionskostnader forekommer, all information finns att tillga
utan kostnad och att alla aktérer pa den finansiella marknaden antas vara rationella och
handlar i syfte att maximera sin vinst. Om dessa antaganden uppfylls kommer priset pa aktier
till fullo att reflektera all tillganglig information och marknaden anses vara fullstandigt
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effektiv. Vidare papekar Fama att en marknad aldrig i praktiken uppnar den effektiva
marknadshypotesen trots att all information &r tillganglig, eftersom vissa investerare battre
kan tillgodogora sig informationen och da gora béttre val av investeringar. (Fama 1970)

Den effektiva marknadshypotesen indikerar tyngden av att upplysningar finns tillgangliga for
investeraren pa kapitalmarknaden. Investerare anvander tillganglig information vid
utvarderingen av foretags varde. Sarskilt betydelsefullt ar upplysningar da foretaget tillhor en
marknad som har en hog riskniva och en hogre marknadsosékerhet. (Strém 2006) Det &r dock
omojligt for investerare att ta reda pa allt om foretaget eftersom viss information alltid stannar
hos styrelse och foretagsledning (Hansson 2005). Fordelen med att foretag lamnar rikligt med
information dr att det minskar informationsasymmetrin som forsémrar den effektiva
fordelningen av kapital pd marknaden. Enligt en studie har det visat sig att i foretag som har
en svag analytisk uppfoljning kommer en 6kning i upplysningar leda till att foretag reducerar
kostnaden for eget kapital i form av lagre avkastningskrav till aktiedgare. Man har dven funnit
ett samband mellan foretagens upplysningar och analytikers férmaga att bedéma god
kvalitetsniva, vilket d&ven minskar foretagets kostnader for fraimmande kapital. Det ar tyvarr
inte alltid genomforbart att lamna all information eftersom bolagen behdver beakta bland
annat kursvardet och konkurrensen nar de lamnar upplysningar om viktig information om
verksamheten. Vi kan darmed urskilja ett negativt samband mellan att ldmna mycket
detaljerade upplysningar och effekten pa foretags kursvarde. Saledes leder Okad
informationsupplysning till saval positiva som negativa ekonomiska konsekvenser for
foretaget. (Strém 2006)

4.2 Teorier om upplysningar

| den teoretiska kopplingen mellan upplysningar och kostnader for eget kapital har ett stort
antal forskare foresprakat information for att minska foretags kostnader for eget kapital.
(Botosan 2006)

| och med att foretag lamnar information om sin verksamhet blir det mojligt for analytiker och
investerare att grunda sina beslut pa tillforlitliga kéllor. Informationen som lamnas kan vara
av olika typ och kan lamnas pa olika satt. En indelning kan ske genom att gruppera
information som antingen reglerad eller icke-reglerad. Med reglerad information menas att
den lamnas i finansiella rapporter sdsom arsredovisningar, medan icke-reglerad information &r
det som foretag frivilligt upplyser om. Frivilliga upplysningar kan lamnas via flertalet olika
distributionskanaler och kan aven aterfinnas i arsredovisningar. Forskare anser att det &r den
information som ldmnas i foretags arsredovisningar som ar den information som anses vara
det viktigast underlaget for investerare och analytikers beslut. (Strom 2006)

Behovet av information och hur mycket information som anses vara lampligt for foretag att
lamna till allménheten har debatterats av flera forskare. Atskilliga anser att informationen som
idag lamnas i den finansiella rapporten &r otillracklig for att investerare ska ha mdéjlighet att
fatta ratt beslut. (Strom 2006) Da all information som lamnas till aktiedgare av ett noterat
foretag blir offentlig maste foretaget beakta vilken information de lamnar, eftersom viss
information samtidigt kan gynna konkurrenterna och darmed skada foretaget. (Hansson 2005)

4.3 Institutionell teori

Det finns olika typer av organisationsfalt vilka bestar av organisationer som &r involverade av
samma typ av aktivitet och det ar inom dessa félt som organisationernas varderingar och
regler byggs upp. Organisationer som tillampar dessa varderingar och regler tar dem for givet
utan att lagga storre vikt pa hur de uppkommit och varfor organisationen tillampar just dessa
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varderingar. Den nya institutionella teorin har grundats pa att organisationer arbetar for att
uppnd legitimitet och deras handlande tenderar att likna organisationer som enligt
organisationens mening uppfattas som framgangsrika och legitima. (T6érnqvist m fl. 2000)

Inom institutionell teori forekommer det tre olika skolbildningar, dar den forsta &r fokuserad
pa tvingande reglers betydelse for institutionens uppkomst, den andra utgors av normerande
regler och den tredje inriktas pa det som anses utgéra en sjalvklarhet. Tengblad anser att man
vid beaktandet av institutioner &ven bor ta hansyn till tre generella varden vilka kan ses som
en institutionsmodell. Modellen uppratthalls av tre samverkande fenomen - regler, aktorer och
handlingar. Tengblad anser vidare att om en studie skall goras pa ett av dessa fenomen skall
det tas i relation till de andra tva fenomenen. (Tengblad 2006)

Som ovan ndmns imiterar organisationer andra, som av organisationen anses vara legitima
och framgangsrika. Trots denna imitation blir resultatet dnda att véarderingar och normer i
praktiken tillampas olika. Organisationer arbetar istéllet for att uppna samma eller liknande
konsekvenser, vilket oftast inte innebdr att imiteringen blir exakt, utan organisationerna
forsoker att identifiera andras framgangsfaktorer och sedan Gverséatta faktorerna till nagot som
passar in i deras situation. Det kan darmed inte anses vara en fullstandig imitation utan istéllet
ses som att organisationer lanar vissa drag fran andra organisationer. Ett resultat av denna typ
av imitation ar att organisationsfalt bade till viss del ar homogena och till viss del heterogena.
(Tengblad 2006)
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5. Empiri

Nedan presenteras resultatet av vara observationer i korstabeller och diagram for ar 2006
och 2007. For varije ar redogors ocksa for upplysningarnas kvalitet och avslutningsvis fors en
sammanfattande diskussion dar en jamforelse gors mellan aren.

5.1 Inledning

| avsnitt 5.2 redogors for utfallet av observationer avseende ar 2006. Resultatet av
observationerna beskrivs med hjalp av diagram och korstabeller for mal respektive metod var
for sig. Avsnittet inleds med en beskrivning av huruvida foretag totalt sett lamnat
upplysningar eller inte, vilket vidare &r indelat med avseende pa bransch och storlek.
Fortsattningsvis gors en beskrivning med avseende pa var foretag lamnar informationen med
uppdelning i bransch och storlek, liksom ovan. | avsnittet 5.3 redogdrs for observationerna
avseende ar 2007 med samma struktur som for ar 2006.

5.2 Ar 2006

5.2.1 Foretags upplysningar for ar 2006

Utifran nedanstaende tabeller kan vi utlasa att en 6vervagande majoritet av foretag under 2006
lamnar upplysningar om sin kapitalhantering trots att nagra krav annu inte inforts. Vidare har
en skillnad i upplysningar avseende mal och metod identifierats dar det visat sig att foretag i
storre utstrackning upplyser om metod &n om mal. Totalt sett upplyser 62 % av foretagen om
sina mal medan 82 % av foretagen upplyser om sin metod med kapitalhanteringen.

5.2.2 Upplysningar med avseende pa storlek

| tabellen nedan har en storleksuppdelning gjorts, vilken visar pa skillnader beroende pa
vilken storlekskategori foretag tillnor. Storre foretag lamnade oftare upplysningar an mindre
foretag dar andelen foretag som upplyste antog en fallande ordning efter storlek. Det innebér
att foretag noterade pa Large Cap-listan lamnade upplysningar om mal i storst utstrackning
och da i 76,5 % av fallen for den kategorin. For gruppen Mid Cap ldamnade 70,6 %
upplysningar och fér Small Cap endast 37,5% av foretagen.
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Inget rapporten rapporten Total
Storlek 2006 Large Cap Antal 4 5 8 17
% 23,5% 29,4% 47,1% 100,0%
Mid Cap Antal 5 2 10 17
% 29,4% 11,8% 58,8% 100,0%
Small Cap Antal 10 2 4 16
% 62,5% 12,5% 25% 100,0%
Total Antal 19 9 22 50
% 38% 18% 44% 100,0%

Diagram 5.1 Upplysningar om mal uppdelat efter storlek pé foretag for ar 2006

Vad galler upplysningar om metod lamnade lika stor andel av foretagen noterade pa Large
Cap-listan som foretag tillhnérande Mid Cap-listan upplysningar, dar andelen uppgick till 88,2
% av foretagen. Foretag i gruppen Small Cap upplyste om metod i 68,8 % av fallen.
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30% 1 P
20% ""/
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Inget Annat stillei I not egen Utantor stalle i den | med Utanfor
?:;:,,:H; bk T:n':;::; finansiella | egen | finansiella
Inget rapporten | rubrik | rapporten | Total
Storlek 2006 Large Cap Antal 2 5 0 10 17
% 11,8% | 29,4% ,0% 58,8% 100,0%
Mid Cap Antal 2 0 1 14 17
% 11,8% | ,0% 59% | 82,4% 100,0%
Small Cap Antal 5 2 0 9 16
% 31,25% | 12,5% ,0% 56,25% 100,0%
Total Antal 9 7 1 33 50
% 18% 14% 2% 66% 100,0%

Diagram 5.2 Upplysningar om metod uppdelat efter storlek pa foretag for ar 2006

5.2.3 Upplysningar med avseende pa bransch

Vid jamforelsen mellan branscher visade det sig att fler foretag i industrisektorn lamnade
upplysningar om mal jamfort med foretag i sektorn Séllankop, da andelen industriforetag som
upplyst uppgick till 67,9 % jamfort med 54,5 % av 6vriga foretag.

30



50%
45%
10%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

Mal 2006

. N Annat stélle i | utanfor
Inget Annat stdlei utanfor finansiella - . " .
finansiella rapoorten rapporten finansiella finansiella
Inget rapporten rapporten Total
Bransch 2006 Industri Antal 9 6 13 28
% 32,1% 21,4% 46,4% 100,0%
Sallankop Antal 10 3 9 22
% 45,46% 13,63% 41% 100,0%
Total Antal 19 9 22 50
% 38 % 18% 44% 100,0%

Diagram 5.3 Upplysningar om maél uppdelat efter foretags branschtillhérighet for &r 2006

Déremot visade det sig att foretagen i1 sektorn Sdallankop i storre utstrackning lamnade
upplysningar om metod jamfort med industriforetagen. Fordelningarna visade pa att 90,9 %
av foretagen i1 gruppen Séllankdp lamnade upplysningar om metod jamfort med 75 % av
industriforetagen.
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Inget rapporten | rubrik | rapporten | Total
Bransch 2006 Industri Antal 7 4 1 16 28
% 25,0% | 14,3% 3,6% | 57,1% 100,0%
Sallankop Antal 2 3 0 17 22
% 9,1% 13,6% 0% 77,3% 100,0%
Total Antal 9 7 1 33 50
% 18% 14% 2% 66% 100,0%

Diagram 5.4 Upplysningar om metod uppdelat efter foretags branschtillhorighet for & 2006

5.2.4 Placering av upplysningar

For de som lamnat upplysningar om mal ar 2006 upplyste flest antal foretag (44 %) utanfor
den finansiella rapporten och da ofta under avsnittet som benamns “Finansiella mal”.
Resterande foretag (18 %) lamnade upplysningar om mal i ”Annat stélle i den finansiella
rapporten”, vilket ofta ar forvaltningsberattelsen. Malen som angavs var ofta uttryckta som
mal for soliditet eller skuldsattningsgrad, vilket vi kunde anvanda for att bedoma vilken
kapitalstruktur de vill uppna.
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Vad galler den metod foretagen tillampar upplyste 66 % av foretagen utanfor finansiella
rapporten, ofta under avsnittet "aktien”, liksom for upplysningar om mal. 14 % av foretagen
upplyste pa annat stalle i finansiella rapporten, det vill sdga i flertalet fall i
forvaltningsberattelsen. De metoder som angavs utgjordes oftast av vilken utdelningspolitik
de anvander for att uppna sin kapitalstruktur. Om foretagen exempelvis beskrev att de ville
dela ut 50 - 70 % av vinsten kunde vi forsta det som att de prioriterar hog avkastning och
hogre riskprofil framfor hog soliditet. Vidare kunde vi forutom utanfor finansiella rapporten
och pa annat stalle i finansiella rapporten dven finna upplysningar om metod "I not egen
rubrik” for ett av de undersokta foretagen.

5.2.5 Placering av upplysningar med avseende pa storlek

Vid jamforelsen mellan olika stora foretag visar korstabellerna att varje kategori foljer samma
monster som vi observerat totalt sett, bade betraffande upplysningar om mal respektive
metod. Det innebdr att samtliga storlekskategorier upplyser i storst utstrackning om saval mal
som metod utanfor den finansiella rapporten. VVad galler upplysningar om metod noterades att
inget foretag pa Mid Cap-listan upplyst pa annat stalle i den finansiella rapporten, men att ett
foretag upplyst under egen not med egen rubrik ar 2006.

5.2.6 Placering av upplysningar med avseende pa bransch

Vad galler branschindelningen visar den, liksom storleksindelningen att bada branscher i
storst utstrackning upplyser utanfor finansiella rapporten for saval mal som metod. En
skillnad som vi funnit mellan branscherna &r daremot att ett industriféretag lamnat
upplysningar om metod i en egen not med egen rubrik, men da endast for metod utan att ange
mal.

5.2.7 Kvalitetsbedomning av upplysningarna

Vi gjorde vidare en kvalitetsbedomning av hur information utformades. Upplysningar for mal
bedomdes i flertalet fall uppna “god” kvalitet, men det var en marginell skillnad mot andelen
foretag, vars upplysningar hade ”sdmre” kvalitet. Vad galler metod 6versteg upplysningar som
hade “samre” kvalitet med stora marginaler de upplysningar som uppnatt ”god” kvalitet. Vid
kvalitetsbeddmningen hade vi vissa kriterier for att upplysningarna skulle anses ha ”god”
kvalitet. Informationen om mal och metod skulle ldmnas sammanhéngande och beskrivas pa
ett tydligt och enkelt satt for att kunna bedoma malet for kapitalférvaltningen och
tillvagagangssatt for att na denna. FOor ar 2006 fanns dock inga forvantningar pa
sammanhangande information eftersom det annu inte fanns nagot krav pa upplysningar.
Vidare ansags upplysningar som omfattade mer &n ett mal eller flera metoder for
kapitalhanteringen uppna “god” kvalitet. Vid utvarderingen av kvaliteten pa upplysningarna
har hansyn tagits till att informationen avser 2006 och med anledning déarav har det som
ansetts vara "god” kvalitet har ar inte alltid varit “god” kvalitet for ar 2007. Vi bedomde
informationen som ”god ”om den var tydlig och latt att finna i rapporten och med beaktande
att upplysningar lamnas trots att det inte finns nagot krav pa det. Mot bakgrund av detta fick
flera foretag som lamnat nagon form av information om sin kapitalhantering, under
forutsattning att den var tydligt angiven, snarare betyget ”god” &n ”samre”.

5.3 Ar 2007

5.3.1 Foretags upplysningar for ar 2007

Ar 2007 lamnade 84 % av foretagen upplysningar om méal och 94 % av foretagen
upplysningar om metod. Trots att upplysningskrav inforts ar det foljaktligen fortfarande en del
foretag som inte lamnat upplysningar betréffande kapitalhanteringen. Flera foretag som ingick
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i studien har for ar 2007 informerat lasarna under redovisningsprinciper om att en andring i
IAS 1 har skett och innebérden av detta. Anda ar det flera foretag som inte lamnat information
med avseende pa kapital, trots att de angivit att de tillampat upplysningskraven. Ett exempel
ar Small Cap-foretaget KABE som ingar i sektorn Sallankop. Foretaget har angett att de
upplyser enligt kraven i IAS 1, men i rapporten &r informationen oerhort begransad eftersom
de inte upplyst om mal och fér upplysningar avseende metod &r informationen bristfallig. Ett
annat exempel ar Industriféretaget HL Display, noterade pa Small Cap-listan dar det ar oklart
om foretaget ar helt inforstdtt med vad de nya upplysningskraven innebar. Under
redovisningsprinciper fann vi foljande beskrivning; ... upplysningar enligt IFRS 7 och
sammanhéngande andringar i IAS 1 Utformning av finansiella rapporter stéller krav pa
omfattande upplysningar om den betydelse som finansiella instrument har for foretagets
finansiella stallning och resultat samt kvalitativa och kvantitativa upplysningar om riskers
karaktar och omfattning™. Beskrivningen ger uppfattningen att foretaget inte har skiljt pa
IFRS 7 och IAS 1 och nagra upplysningar avseende kapital enligt IAS 1 lamnas inte alls.

5.3.2 Upplysningar med avseende pa storlek

Utifran storleksindelning kan vi se att lika stor andel av foretag i sektorerna Large Cap som
Mid Cap lamnade upplysningar om mal, vilket ar 94,1 % av foretagen i respektive sektor.
Small Cap- foretagen upplyste endast om sina mal i 62,5 % av fallen.

Betraffande upplysningar om metod informerade samtliga Mid Cap- foretag om sin metod,
medan Large Cap angav upplysningar om mal i samma utstrackning som de informerade om
metod, det vill sdga i 94,1 % av fallen. FOr gruppen Small Cap l&mnades upplysningar om
metod i 87,5 % av fallen.

5.3.3 Upplysningar med avseende pa bransch

Vid fordelningen i olika branscher kan vi fran tabellen nedan utlasa att foretag i
industrisektorn i storre utstrackning (89,3%) lamnade upplysningar avseende mal an foretag i
branschen for Sallankop (77,3%). Vad galler metod lamnade & andra sidan samtliga foretag i
sektorn Séllankdp och 89,3 % av foretag i industribranschen upplysningar.

5.3.4 Placering av upplysningar

For ar 2007 upplyser flest antal foretag om saval mal som metod for kapitalhanteringen i not
med egen rubrik i den finansiella rapporten. Rubriken fann vi i flertalet fall under noten
“Finansiella risker” och bendmndes exempelvis “kapitalrisk”, “kapitalhantering” eller
kapitalstruktur”. For de foretag som inte upplyser i not med egen rubrik ar det vanligast att
dessa upplyser pa annat stélle i den finansiella rapporten.

5.3.5 Placering av upplysningar med avseende pa storlek

Large Cap-foretag lamnar i storst utstrackning upplysningar om saval mal som metod pa
annat stdlle i den finansiella rapporten. Mid- och Small Cap- foretag lamnar daremot oftare
upplysningar om mal respektive metod i not med en egen rubrik. Sallsynt ar att foretag i ett
"Eget avsnitt” lamnar information. | var studie har endast ett foretag lamnat upplysningar i ett
eget avsnitt, namligen industriforetaget Alfa Laval som &r noterade pa Large Cap-listan. Alfa
Laval lamnade inte nagon information Overhuvudtaget avseende mal ar 2006 och var
synnerligen begransade i sina upplysningar om metod for kapitalhanteringen. | 2007 ars
finansiella rapport beskrev Alfa Laval utférligt och noggrant sina mal, metoder och policy vad
géller kapitalhanteringen i ett avskilt avsnitt inom den finansiella rapporten. Av dem Small
Cap-foretag som lamnat upplysningar redovisade samtliga innanfor den finansiella rapporten.
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avsnitt  stallei  rubrik rubrik — finansiella finansiel
finansiela rapporten la | not | I not | Utanfor
rapporten Eget rapporte | egen utan finansiella
Inget | avsnitt | n rubrik rubrik | rapporten | Total
Storlek 2007 Large Cap Antal 1 1 8 4 0 3 17
% 59% | 59% 47,1% 23,5% ,0% 17,6% 100,0%
Mid Cap Antal 0 0 1 10 1 5 17
% 0% 0% 5,9% 58,8% 59% | 29,4% 100,0%
Small Cap Antal 2 0 3 6 0 5 16
% 12,5% | 0% 18,75% 37,5% 0% 31,25% 100,0%
Total Antal 3 1 12 20 1 13 50
% 6% 2% 24% 40% 2% 26% 100,0%

Diagram 5.6 Upplysningar om metod uppdelat efter storlek pa foretag for ar 2007

5.3.6 Placering av upplysningar med avseende pa bransch
Vid jamforelsen mellan branscher visar tabellerna nedan att bada branscher i storst
utstrackning upplyser om mal och metod i not med egen rubrik. Déaremot antar
industribranschen mer spridd fordelning vad galler placeringarna av upplysningar for bade
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mal och metod, jamfort med sektorn Sallankop. | branschen Sallankdp finner vi istéllet en
overvagande majoritet som lamnar upplysningar om mal i not med egen rubrik. Betraffande
metod finner vi tva stora fordelningar, dar andelen som upplyser utanfor finansiella rapporten
utgdr en marginell skillnad mot de som upplyser i not med egen rubrik.

50%

45%

40%

35%
30%
25%
20%
15%
10%

%
o MAl 2007
Inget Annat  Inoteger Inotutan utanfér Pé annat Utanfor
avsnitt stillai rubik rubrik  finansiella . .
finansiella rapporten SFa"e ) ! I not| 1 not d_en )
rapporten Eget finansiella | egen utan finansiella
Inget avsnitt | rapporten | rubrik | rubrik | rapporten | Total
Bransch 2007 Industri Antal 3 1 9 12 3 0 28
% 10,7% 3,6% | 32,1% 42,9% | 10,7% | 0% 100,0%
Sallankdp Antal 5 0 2 11 1 3 22
% 22,7% 0% 9% 50% 46% | 13,7% 100,0%
Total Antal 8 1 11 23 4 3 50
% 16% 2% 22% 46% 8% 6% 100,0%
Diagram 5.7 Upplysningar om mal uppdelat efter foretags branschtillhorighet for & 2007
Metod 2007
Inget Annat  Inotegen Inotutan  Utanfor
ﬁns:;]lfehd bt :T:;;ﬁ!ﬁ Annat stalle | I not | I not | Utanfor
rapporten Eget i finansiella | egen utan finansiella
Inget | avsnitt | rapporten rubrik | rubrik | rapporten Total
Bransch 2007 Industri Antal 3 1 9 10 1 4 28
% 10,7% | 3,6% 32,1% 35,7% | 3,6% 14,3% 100,0%
Sallankop Antal 0 0 3 10 0 9 22
% 0% 0% 13,6% 45,4% | 0% 41% 100,0%
Total Antal 3 1 12 20 1 13 50
% 6% 2% 24% 40% 2% 26% 100,0%

Diagram 5.8 Upplysningar om metod uppdelat efter foretags branschtillhérighet for ar 2007

5.3.7 Kvalitetsbheddmning av upplysningarna i relation till &r 2006
Betraffande kvaliteten har den forbattrats for saval upplysningar om mal som for metod. For
mal ar det betydligt fler foretag som uppnar “god” kvalitet an “samre” kvalitet, till skillnad
fran 2006 da skillnaden var marginell. Avseende metod har klyftan mellan andelen foretag
med ”god” kvalitet och ”samre” kvalitet utjamnats, men det &r fortfarande fler féretag som har
"samre” kvalitet pa upplysningarna an “god” kvalitet.
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Diagram 5.9 Kvalitetsbedémning av upplysningar avseende mal och metod for respektive ar

5.4 Sammanfattande jamforelse mellan ar 2006 och 2007

Sammanfattningsvis har andelen foretag som lamnar upplysningar om saval mal som metod
okat mellan aren. Observationerna fran ar 2006 visade att foretag ar “battre” pa att lamna
upplysningar om metod an om mal. Ar 2007 lamnar féretag fortfarande i storre utstrackning
information om sin metod, aven om “klyftan” mellan upplysningar om mal och metod har
minskat.

Utifran storleksuppdelning visade det sig att ar 2006 lamnade storre foretag oftare
upplysningar om méal 4n mindre féretag och med fallande ordning efter storlek. Ar 2007
upplyser foretag i sektorn Mid Cap i lika stor utstrackning om sina mal som foretag
tillhérande sektorn Large Cap. Fortfarande &r det dock en stor andel foretag noterade pa Small
Cap-listan som inte lamnar upplysningar om mal, dven om betydande forbattringar
observerats sedan ar 2006.

Betraffande metod lamnade lika stor andel av Large Cap-foretag som Mid Cap foretag
upplysningar ar 2006. Ar 2007 upplyser samtliga foretag i sektorn Mid Cap om metod och da
i storre utstrackning an foretag i Gvriga sektorer. Small Cap-foretag visade pa en betydlig
okning i andelen som upplyser, men lamnar fortfarande i mindre utstrackning upplysningar an
foretag noterade pa listorna Large- och Mid Cap.

Nar foretagen indelades efter bransch visade det sig for ar 2006 att foretag i industrisektorn
var battre pa att lamna upplysningar om sina mal an foretag i sektorn Sallankop. Daremot
lamnade fler foretag i branschen Sallankép upplysningar om metod. Ar 2007 hade det inte
skett nagon forandring mellan branscherna da industriféretag fortfarande i storre
utstrackningen upplyste om mal och foretag i séllankGpsvaror och tjanstesektorn om metod.
Skillnaden var istéllet kvantitativ, det vill s&ga fler upplyste i varje bransch, men
fordelningarna var oférandrade.

Betraffande placeringen av upplysningar informerade foretag ar 2006 om mal och metod till
storsta del utanfor den finansiella rapporten. Uppdelningen i storlek och bransch visade inte
pa nagon annorlunda fordelning an hur foretag totalt sett Iamnade upplysningar, vilket innebéar
att bada branscher lamnade upplysningar utanfér den finansiella rapporten till 6vervagande
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del. Ar 2007 lamnade storst andel foretag upplysningarna om sévél mal som metod i not med
en egen rubrik inom den finansiella rapporten. Vid jamforelsen mellan olika
storlekskategorier visade tabellerna att foretag tilln6rande sektorn Large Cap 1 storst
utstrackning lamnade upplysningar om mal och metod pa annat stalle i den finansiella
rapporten. Foretag i sektorerna Mid- och Small Cap upplyste om mal och metod i not med
egen rubrik i de flesta fall. Uppdelningen i branscher visade inte pa nagon annorlunda
fordelning an hur upplysningar lamnats totalt sett med avseende pa placering. Vad galler
kvaliteten har den forbattrats for saval upplysningar om mal som metod jamfort med
foregaende ar.
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6. Analys

Nedan diskuteras den forandring som skett i utformning av upplysningar mellan aren och det
empiriska materialet kopplas till referensram och teoretisk referensram.

6.1 Placering av upplysningarna respektive ar

Upplysningar kan lamnas och indelas pa olika satt. En indelning kan ske genom att gruppera
information som antingen reglerad eller icke-reglerad. Med reglerad information menas att
den lamnas i finansiella rapporter sasom arsredovisningar, medan icke-reglerad information &r
frivillig. (Strém 2006) Upplysningarna avseende kapitalhanteringen har gatt fran att ha varit
icke-reglerad till reglerad. Enligt IAS 1 punkt 124 ska foretag fran och med 1 januari ar 2007
lamna "kvalitativ information om sina mal, sin politik och metod for forvaltning av kapital”.
Upplysningarna ska innehalla en beskrivning av vad de forvaltar i form av kapital och hur de
uppfyller sina mal med kapitalforvaltningen.

Upplysningar avseende mal som ar 2006 frivilligt uppgavs utanfor finansiella rapporten (44
%), finns ar 2007 i storst utstrackning i not med egen rubrik (46 %) i den finansiella
rapporten. Metod fanns, liksom mal i flertalet fall utanfor finansiella rapporten (66 %) och
finns ar 2007 i storst utstrackning (40 %) tillsammans med malen i not med egen rubrik.
Skillnaden fran ar 2006 &r darmed att informationen numera i flertalet foretag finns samlad
under ett och samma avsnitt med en rubrik som gor det latt att finna informationen. For ar
2006 kunde man hitta samma typ av information, i synnerhet avseende metod, men da utanfor
finansiella rapporten och upplysningarna fér metod och mal var inte sammanlankade.

| testet Mann Whitney U provade vi for om nollhypotesen kunde forkastas. Nollhypotesen
séger att det inte skett en 6kning i upplysningar innanfér den finansiella rapporten. Testet
visade pa 100 % statistisk signifikans bade betraffande mal och metod, vilket innebar att
nollhypotesen kan forkastas till forman for mothypotesen. Vi kan darmed konstatera att
upplysningarna for bade mal och metod i storre utstrackning lamnas innanfor den finansiella
rapporten jamfort med foregdende ar. Enligt Strom (2005) betraktas informationen inom den
finansiella rapporten som det mest betydelsefulla beslutsunderlaget for &gare och investerare.
Mot bakgrund av detta bor anvandarnas beslutsunderlag ha ett hogre informationsvarde ar
2007 jamfort med ar 2006.

6.2 Okade upplysningar

Ar 2006 lamnade totalt 62 % av foretagen upplysningar om mal och 82 % av foretagen om
metod. Ar 2007 lamnade 84 % av foretagen upplysningar om mal och 94 % om metod. Vi har
diarmed observerat en 6kning i upplysningar avseende mal sdvil som metod. Okningen i
upplysningar avseende mal var signifikant med 98,6 %, men Okningen i upplysningar
avseende metod var daremot inte signifikant. Sammantaget har det dock skett en 6kning i
upplysningarna. Enligt undersokningar har det visat sig att 6kade upplysningar leder till att
foretag kan minska sina kostnader for eget kapital, till f6ljd av att investerare uppskattade risk
minskar. (Strém 2006)

Utifran 6kningen i upplysningarna mellan aren kan det vidare diskuteras huruvida
informationsasymmetrin mellan foretagsledning och aktiedgare har minskat och bidragit till
Okad transparens. Det har antagits att ju mer upplysningar som lamnas desto béttre eftersom
minskad informationsasymmetri mellan de som har inblick i foretaget och de externa
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intressenterna leder till att allokeringen av kapital pd marknaden forbattras och resulterar i
hogre vérdering av foretaget (Oxelheim 2006) Det ar dock inte sjalvklart att Okade
upplysningar leder till battre jamforbarhet mellan féretag. Innan IASB antog det nya kraven
lamnades kommentarer fran olika institutioner dar det uttrycktes att foretags interna mal kan
skilja sig emellan foretag och de kan ha olika syn pa mal for forvaltning av kapital. (CCDG
2004)

6.3 Skillnader i upplysningar betraffande mal och metod respektive ar
Siffrorna visade som ovan namnt pa storst 6kning i upplysningar betraffande mal. Okningen
har sin naturliga forklaring i att det redan ar 2006 upplystes i storre utstrackning om metod &n
om mal. Det var forst nar krav infordes som fler foretag lamnade upplysningar om mal an
tidigare. Fragan uppkommer da varfor foretag ar mer begransade i sina upplysningar avseende
mal jamfort med metod. Forklaringen kan ha sin grund i att foretag inte vill offentliggéra
interna kapitalmal eftersom det kan anses vara kommersiellt kansligt da exempelvis
konkurrenter kan ta fordel av informationen (ACT 2004). Upplysningar om metod, & andra
sidan ror ofta utdelningspolitik, vilket ar information som framst ar riktad till och anvandbar
for aktiedgare.

6.4 Skillnader i upplysningar med avseende pa bransch respektive ar

Vid jamforelsen mellan branscher visade det sig for bade ar 2006 och 2007 att en storre andel
foretag i industrisektorn lamnade upplysningar om mal jamfort med foretag i sektorn
Sallankdp. Vidare visade det sig att foretagen i branschen Sallankop i storre utstrackning
lamnade upplysningar om metod jamfort med industriforetagen for saval ar 2006 som ar 2007.
Skillnaden mellan huruvida de lamnar upplysningar och vilken bransch foretag tillhor ar
signifikant for upplysningar avseende metod med 95,7%, men inte betraffande mal. Vidare
provades for huruvida foretag med avseende pa bransch upplyser innanfor den finansiella
rapporten eller inte. Det visade sig efter prévning att det inte finns nagon signifikant skillnad
mellan branschtillhérighet och huruvida foretag lamnat upplysningar innanfor den finansiella
rapporten.

Varfor vi kan se skillnader mellan branscher kan forklaras med institutionell teori. Enligt
teorin imiterar organisationer de som liknar sin egen och som visar en positiv bild av
verksamheten. (Tornqvist m.fl. 2000) Foretag kan i det hér avseendet imitera hur liknande
foretag lamnar upplysningar enligt IAS 1 vilket ger upphov till branschspecifika monster.

6.5 Skillnader i upplysningar med avseende pa storlek respektive ar

Vi har utifrdn observationerna sett pa ett monster dar foretag i sektorn Large Cap ar 2006 i
storre utstrackning lamnar upplysningar an foretag noterade pa Mid- och Small Cap-listorna.
Att Large Cap-foretag i hogre utstrackning lamnade upplysningar skulle kunna forklaras med
att dessa har ett stérre "allmant intresse” dn mindre foretag, och darmed haft ett tryck fran
omgivningen att ldmna upplysningar &ven innan kraven inforts. Infér implementeringen av
IFRS fann PWC (2004) i en undersokning att foretag tillhdrande Large Cap-listan var de som
hade kommit langst i forberedelserna med implementeringen av IFRS. En forklarande faktor
till att vi i var studie funnit att storre foretag har lamnat fler upplysningar redan ar 2006 kan
darmed ha sin forklaring i att foretag & mer komplexa till sin natur och startar sin
forandringsprocess tidigare.

Ar 2007 upplyste lika stora andel Mid Cap-foretag om mal som Large Cap-foretag.
Betraffande upplysningar om metod upplyste samtliga Mid Cap-foretag och darmed ocksa i
storre utstrackning an Large Cap-foretag. Small Cap-foretag visade pa betydliga dkningar i
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saval upplysningar om mal som metod, men det ar fortfarande en relativt stor andel som inte
upplyser dverhuvudtaget om mal (37,5%). Anledningen till att flera foretag pa Small Cap-
listan fortfarande inte lamnar upplysningar om mal, trots krav, skulle kunna forklaras med att
foretagen inte bedémer nyttan dverstiga kostnaden med upplysningarna. Vid framtagandet av
den finansiella informationen finns alltid ekonomiska aspekter att beakta. Det racker saledes
inte med att redovisningsinformationen leder till férbattrade beslut om kostnadssidan &r storre
an intaktssidan. (Smith 2006)

Ar 2007 visade det sig att foretags upplysningar inte langre foljer ndgon storleksordning dar
Large Cap-foretag oftare lamnar upplysningar an Mid- och Small Cap- féretag. Daremot finns
en skillnad mellan storlekskategori och huruvida foretag l&mnar upplysningar eller ej. Vid
hypotesprovningen kunde vi utifran testet Mann Whitney U férkasta nollhypotesen till forman
for mothypotesen betraffande upplysningar om mal. Det innebér att det ar en signifikant
skillnad (99,98%) mellan storlekskategori och huruvida foretag lamnar upplysningar om mal.
Det finns daremot ingen signifikant skillnad mellan storleksgrupperna med avseende pa
upplysningar om metod. Vidare har det visat sig att det inte & ndgon signifikant skillnad
mellan féretag med avseende pa storlek och huruvida de upplyser innanfér den finansiella
rapporten.

6.6 Skillnaden i kvalitet mellan aren

Vad som framgatt av studien avseende kvalitetsbhedomning ar att det skett en forbattring av
kvaliteten mellan ar 2006 och 2007, men det finns fortfarande utrymme for ytterligare
forbattringar. Det finns fortfarande ett stort antal foretag som lamnar upplysningar avseende
kapitalhantering med bristande kvalitet. Detta avser till stérsta delen upplysningar betraffande
metod for kapitalhanteringen, men aven i flertalet fall avseende mal. En anledning till att vi
funnit kvaliteten som mindre god kan vara att det ar forsta aret som upplysningar lamnas och
manga foretag har inga tidigare erfarenheter vad galler upplysningar om kapital. Det kan
darmed anses oklart vad standarden kraver for att upplysningarna ska uppna sitt syfte. Det ar
sannolikt att foretag i kommande rapporter forbattrar sin kvalitet da foretag enligt
institutionell teori tenderar att imitera varandra (Torngvist m.fl. 2000). Forbattringen i kvalitet
var daremot inte vare sig betraffande upplysningar om mal eller metod statistisk signifikant
mellan aren. Vi kan darmed inte bekrafta mothypotesen som sdger att kvaliteten har
forbattrats mellan aren.
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7. Slutsats

| detta kapitel besvaras studiens fragestallningar. Vidare fors en avslutande diskussion déar
forfattarna redogor for sina egna asikter betraffande huruvida upplysningskraven bidragit till
att forbattra beddomningen av foretags kapitalférvaltning. Kapitlet avslutas med forslag till
fortsatta studier.

7.1 Vilken forandring har inférandet av upplysningskraven i IAS 1
avseende forvaltningen av kapital inneburit for informationen i

arsredovisningen for rakenskapsaret 2007 jamfort med 20067

Forandringen mellan aren har inneburit att betydligt fler féretag lamnar upplysningar om sina
mal och metoder for forvaltning av kapital. Okningen i upplysningar har dock varit storst med
avseende p& mal, dar skillnaden mellan &ren &r signifikant. Ar 2006 lamnade fler foretag
upplysningar om metod d&n om mal med kapitalforvaltningen, vilket fortfarande ar fallet.
Vidare har informationen flyttats fran att ha varit utanfor den finansiella rapporten till att nu
ingd i den finansiella rapporten dar forandringen ar signifikant med 100 %. | flertalet fall
placeras upplysningarna numera i not under egen rubrik i den finansiella rapporten, fran att i
storst utstrackning placerats under avsnitten “finansiella mal” och “aktien” utanfor finansiella
rapporten. Vidare har information betraffande mal och metod funnits utspridd pa olika delar i
rapporten, dar metod och mal for kapitalhanteringen varit atskilda. Ar 2007 finns
informationen i flertalet fall sammanléankad under ett sasmmanhangande avsnitt. Kvaliteten pa
upplysningarna har utifran observationen visat pa forbattring for saval mal som metod, men
skillnaden mellan dren &r inte statistiskt signifikant.

7.1.1 Ar det nagon skillnad i upplysningarna med avseende pa foretags storlek?

Ar 2006 observerade vi skillnader i hur foretag lamnade upplysningar for saval mal som
metod med avseende pa foretags storlek. Ett monster observerades dar storre foretag lamnade
upplysningar om méal i hdgre utstrackning &n mindre foretag. Ar 2007 fanns skillnader mellan
storlekskategorierna med avseende pa upplysningar om saval mal som metod, men vi kunde
inte langre se ett monster dar storre foretag lamnade upplysningar i hogre utstrdckning &n
mindre foretag. Daremot ar det en signifikant skillnad mellan olika storlekskategorier och om
de upplyser om mal. Vi kan darmed uttala oss om en skillnad mellan foretags storlek och
huruvida foretag lamnar upplysningar om mal eller inte. Daremot var inte skillnaden avseende
metod signifikant och vi kan inte sékert sdga att det finns ett samband mellan foretags storlek
och upplysning om metod.

Vidare har vi sett att ar 2007, i de fall upplysningar lamnats, informerar samtliga foretag
oavsett storlek innanfoér den finansiella rapporten for saval mal som metod och det finns
darmed ingen skillnad mellan foretagen i detta avseende. Mot bakgrund av detta foreligger
inget samband mellan storlek och huruvida foretag upplyser inom den finansiella rapporten.

7.1.2 Ar det nagon skillnad i upplysningarna med avseende pa& foretags
branschtillhdrighet?

Utifran observationerna har det visat sig att det finns en skillnad i huruvida foretag i olika
branscher upplyser om saval mal som metod bade ar 2006 och 2007, men skillnaden &r endast
statistiskt signifikant for upplysningar som avser metod for kapitalférvaltningen. Vad géller
huruvida placeringen av upplysningar skett innanfér den finansiella rapporten eller ej,
observerades en skillnad mellan branscherna utifran korstabell med avseende pa upplysningar
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om metod, men skillnaden var inte signifikant. Mot bakgrund av detta kan det darmed endast
avseende upplysningar om metod for kapitalforvaltningen faststallas ett samband mellan
bransch och huruvida foretag lamnar upplysningar.

7.2 Har de nya upplysningskraven bidragit till att forbattra bedémningen

av foretags férvaltning av kapital?

Utifran var genomgang av arsredovisningar har vi observerat storst forandring i utformningen
av upplysningarna. Med det menas att den storsta fordndringen vi har sett ligger i att
upplysningarna tagit en annan form och placering i rapporten. Innehallsméassigt har vi inte
kunnat urskilja ndgon vasentlig okning i informationen. | de flesta fall har en ny rubrik i den
finansiella rapporten inforts som inte genererar avsevart hogre informationsvarde for
anvandarna. | ett fatal foretag har daremot upplysningarna varit exemplariskt utforliga och
informativa dar de gett en tydlig bild av kapitalstrukturen och de metoder de anvant for
forvaltningen av kapital. Dessa foretag utgér dock undantagsfall. Flera foretag ar allménna i
informationsutgivningen och ger vaga beskrivningar av sina mal. For metod ges i stor
utstrackning en beskrivning av vilka metoder foretaget “kan” anvanda for att uppna sina mal,
utan att egentligen avsléja vad de sjalva tillampar for strategi och vilka mal de vill uppna.
Avslutningsvis kan konstateras att vi utifrdn vara observationer anser att det skett storst
forbattring i formalia och layout, vilket gor informationen latt att hitta i rapporten, men att
upplysningarna i manga foretag saknar substans dar det finns forbattringspotential. Darmed
anser vi att de nya upplysningarna an sa lange inte bidragit med att forbattra bedémningen av
foretags forvaltning av kapital ndmnvart, men att placeringen och utformningen i rapporten
har bidragit med ett hogre varde for intressenterna.

7.3 Forslag till fortsatta studier

Eftersom det ar forsta aret som upplysningskraven avseende kapital tillampas skulle det vara
intressant att i kommande arsredovisningar observera forandringen fran ar 2007 for att se om
det skett nagon forbattring. Vidare skulle det vara intressant att genomféra undersokningen
utifran ett kapitalmarknadsperspektiv genom en kvalitativ studie baserade pa intervjuer.
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Bilaga 1: Kodnin
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Bilaga 2: Observationsschema for industrisektorn ar 2006




Bilaga 3: Observationsschema for industrisektorn ar 2007




Bilaga 4. Observationsschema for sektorn Sallankdpsvaror och tjanster ar 2006
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Bilaga 5: Observationsschema for sektorn Sallanképsvaror och tjanster ar 2007
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Bilaga 6: Tester enligt Mann-Whitney U

Test om foretag lamnar upplysningar om mal eller inte avseende bransch for ar 2007.

Mal

Rank
Bransch | N Mean Rank | Sum of Ranks
Industri 56 |53,29 2984,00
Sallankdp | 44 | 46 95 2066,00
Total 100

Test Statistics(a)

Mal
Mann-Whitney U 1076,000
Wilcoxon W 2066,000
Z -1,409
Asymp. Sig. (2-tailed) | ,159

a Grouping Variable: Bransch

Test om foretag lamnar upplysningar avseende mal eller inte avseende foretags storlek for ar 2007.

Ranks

Storlek N | Mean Rank
Mal Large Cap |34 | 56,65

Mid Cap |34 |55,18

Small Cap | 32 | 39,00

Total 100

Test Statistics(a,b)

Mal
Chi-Square |12,578
Df 2
Asymp. Sig. | ,002

a Kruskal Wallis Test
b Grouping Variable: Storlek
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Test om foretag lamnar upplysningar avseende metod eller inte avseende foretags bransch for ar

2007.

Ranks

Bransch | N

Mean Rank | Sum of Ranks

Metod

Industri | 56
Sallankdp 44

Total 100

47,57
54,23

2664,00
2386,00

Test Statistics(a)

Metod

Wilcoxon W
Z
Asymp. Sig.

Mann-Whitney U

(2-tailed)

1068,000
2664,000
-2,023
,043

a Grouping Variable:

Bransch

Test om de lamnar upplysning om metod eller inte avseende foretags storlek for ar 2007.

Ranks

Storlek N

Mean Rank

Metod Large Cap | 34
Mid Cap |34
Small Cap | 32

Total

100

52,09
53,56
45,56

Test Statistics(a,b)

Metod

Df

Chi-Square

Asymp. Sig.

2

4,440

,109

a Kruskal Wallis Test
b Grouping Variable: Storlek
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Test avseende om foretag upplyser eller inte avseende mal mellan ar 2006 och 2007.

Ranks

Ar | N | Mean Rank | Sum of Ranks
Mal 2006 |50 | 45,00 2250,00

2007 | 50 | 56,00 2800,00

Total | 100

Test Statistics(a)
Mal

Mann-Whitney U 975,000

Wilcoxon W 2250,000

Z -2,465

Asymp. Sig. (2-tailed) | ,014

a Grouping Variable: Ar

Test avseende om foretag upplyser eller inte avseende metod mellan ar 2006 och 2007.

Ranks
Ar [N | Mean Rank | Sum of Ranks
Metod 2006 | 50 | 47,50 2375,00
2007 | 50 | 53,50 2675,00
Total | 100

Test Statistics(a)

Metod
Mann-Whitney U 1100,000
Wilcoxon W 2375,000
Z -1,837
Asymp. Sig. (2-tailed) | ,066

a Grouping Variable: Ar
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Test avseende var foretag upplyser om mal mellan ar 2006 och 2007.

Ranks

Ar N

Mean Rank

Sum of Ranks

Mal

2006 | 50
2007 | 50
Total | 100

35,50
65,50

1775,00
3275,00

Test Statistics(a)

Mal

Mann-Whitney U

Wilcoxon W
Z

Asymp. Sig. (2-tailed)

500,000
1775,000

-5,975
,000

a Grouping Variable: Ar

Test avseende var foretag upplyser om metod mellan ar 2006 och 2007.

Ranks

Ar [N | Mean Rank | Sum of Ranks
Metod 2006 |50 | 37,50 1875,00

2007 | 50 | 63,50 3175,00

Total | 100

Test Statistics(a)
Metod

Mann-Whitney U 600,000

Wilcoxon W 1875,000

Z -5,241

Asymp. Sig. (2-tailed) | ,000

a Grouping Variable: Ar
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Test om kvaliteten pa upplysningarna avseende mal mellan aren 2006 och 2007.

Ranks
Ar [N | Mean Rank | Sum of Ranks
Kvalitet om Mal 2006 |50 | 53,50 2675,00
2007 | 50 | 47,50 2375,00
Total | 100
Test Statistics(a)

Kvalitet om Mal

Mann-Whitney U 1100,000
Wilcoxon W 2375,000
Z -1,210

Asymp. Sig. (2-tailed) | ,226
a Grouping Variable: Ar

Test om kvaliteten pa upplysningarna avseende metod mellan aren 2006 och 2007.

Ranks
Ar |N | Mean Rank | Sum of Ranks
Kvalitet om Metod 2006 | 50 | 53,50 2675,00
2007 | 50 | 47,50 2375,00
Total | 100

Test Statistics(a)

Kvalitet om Metod

Mann-Whitney U 1100,000
Wilcoxon W 2375,000
z -1,303
Asymp. Sig. (2-tailed) | ,193

a Grouping Variable: Ar




