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Titel: Upplysningar enligt IFRS 7 — Kommer IFRS 7 leda till att anvandare av
foretagens finansiella rapporter far en béattre bild av foretagens finansiella risk och
riskhantering?

Bakgrund och problem: En konsekvens av 6kad global konkurrens, rorliga vaxelkurser och
rantefluktuation ar att manga nya finansiella instrument skapats och anvandningen av
finansiella instrument har blivit allt vanligare. | takt med att alltmer komplexa finansiella
instrument vuxit fram har fragan om hur finansiella instrument ska hanteras i redovisningen
varit foremal for stor diskussion. | dagslaget behandlar IAS 32 upplysningar om och
klassificering av finansiella instrument och IAS 30 behandlar specifika regler om
upplysningar for banker och liknande finansiella institut. | januari 2006 godkandes en ny
standard, IFRS 7, av EU — kommissionen. IFRS 7 ersétter hela IAS 30 och delar av IAS 32.
IFRS 7 ska borja tillampas den 1 januari 2007, men tidigare tillampning uppmuntras.

Syfte: Uppsatsens syfte ar att undersoka om anvandare av foretagens finansiella rapporter i
och med inférandet av IFRS 7 kommer att fa tillgang till information som anvandarna tidigare
inte har haft tillgang till avseende finansiell risk och riskhantering.

Avgransningar: Undersdkningen begrénsas till att undersdka vilka upplysningskrav som
finns i IFRS 7 som inte funnits i IAS 32. Dessutom begrénsas undersokningen till de delar av
IFRS 7 som behandlar upplysningar om finansiell risk och riskhantering.

Metod: Undersokningen &r indelad i tva delfragor. Den forsta delfragan undersoks med
kvalitativ metod. Avsnitten om finansiell risk och riskhantering i IFRS 7 jamfors med
motsvarande avsnitt i IAS 32. Den andra delfragan undersoks med en typ av kvantitativ
metod. | detta avsnitt studeras upplysningar i 62 foretags arsredovisningar.

Resultat och slutsatser: Undersokningen visar att de storsta forandringarna i IFRS 7 i
jamforelse med 1AS 32 &r att IFRS 7 kraver upplysning om léptidsanalys for finansiella
skulder och kanslighetsanalyser for varje typ av marknadsrisk som foretaget ar utsatt for pa
balansdagen. Arsredovisningsstudien visar att vissa foretag redan idag lamnar upplysning om
Ioptidsanalys och/eller kanslighetsanalys. Dessa analyser foljer dock inte de krav som IFRS 7
staller. Det innebar att anvandarna i och med inférandet av IFRS 7 kommer att fa ta del av
information de tidigare inte har haft tillgang till och att de darmed kommer att fa en béttre bild
av foretagens finansiella risk. Vad géller finansiell riskhantering har det inte kunnat urskiljas
att IFRS 7 kommer att innebara nagon stor skillnad i upplysningskraven i jamférelse med IAS
32.

Forslag till fortsatt forskning: Vi har i denna undersékning valt att undersoka icke-
finansiella foretag i tva branscher. Det skulle vara intressant att undersoka hur finansiella
foretag som tidigare omfattats av IAS 30 paverkas av dvergangen till IFRS 7.
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Upplysningar enligt IFRS 7 INLEDNING

1. INLEDNING

| detta kapitel ges lasaren information om bakgrunden till varfér uppsatsens
undersokningsomrade ar aktuellt samt intressant att studera. | kapitlet presenteras aven
uppsatsens undersokningsfraga, syftet med undersokningen samt avgransningar.

1.1 Bakgrund

Fran 1970-talet och fram till idag har manga nya finansiella instrument skapats och
anvandningen av finansiella instrument har blivit allt vanligare. Detta dr bland annat en
konsekvens av rorliga véaxelkurser, rantefluktuation, inflation och en 6kad global konkurrens,
vilket skapat ett behov for foretag att hantera de nya riskerna.! Utvecklingen av komplexa
finansiella instrument har alltsa mojliggjort for foretag att utforma alltmer avancerade
strategier for finansiell riskhantering.?

| takt med att alltmer komplexa finansiella instrument har vuxit fram har behovet av reglering
pa omradet 6kat och fragan hur finansiella instrument ska hanteras i redovisningen har varit
foremal for stor diskussion.? Trenden har varit att standarder som kraver upplysning om
finansiella instrument har givits ut fore standarder som behandlar vérdering av finansiella
instrument i balansrakningen, detta for att underlétta implementeringen. FASB gav 1991 ut en
standard som behandlade upplysningar om finansiella instrument for att i senare standarder
behandla vardering. IASC gav 1995 ut IAS 32 — Finansiella instrument: Upplysningar och
klassificering och gav 1999 ut IAS 39 — Finansiella instrument: Redovisning och vérdering.*

Som nédmndes inledningsvis kan finansiella instrument anvandas for att hantera risker. Det &r
vanligtvis de finansiella instrument som kallas derivat som anvénds vid riskhantering.
Definitionen pa derivat kommer att redogoras for i referensramen. For att anvandarna av
foretagens finansiella rapporter ska fa en uppfattning om, och kunna utvardera omfattningen
av foretagens finansiella risk och riskhantering ska foretag lamna upplysningar om detta i
enlighet med IAS 32.° Banker och liknande finansiella institut ska dven tillampa specifika
upplysningar som finns angivna i I1AS 30.

| dagslaget behandlar alltsa 1AS 32 upplysningar om och klassificering av finansiella
instrument och IAS 30 behandlar specifika regler om upplysningar fér banker och liknande
finansiella institut. IASB antog i augusti 2005 IFRS 7 — Finansiella instrument: Upplysningar.
IFRS 7 ska borja tillampas den 1 januari 2007, men tidigare tillampning uppmuntras. Den nya
standarden ersatter hela IAS 30 och delar av IAS 32. IFRS 7 innebar dven att kraven pa
upplysningar i IFRS 4 — forsakringsavtal, andras s att de Gverensstammer med
upplysningskraven i IFRS 7.° Férutom forandringar i ovan namnda standarder innebér

! Wahlstrém, Gunnar. Nya férutsattningar for reglering av extern redovisning — en praxisundersokning mot
bakgrund av finansiella instrument. Goteborg: Dissertation Géteborgs Universitet, 2000.

2 Marton, Jan. 1AS 32/39 redovisning av finansiella instrument. Géteborg: 2006-02-02.

® Wahlstrom, Nya férutsattningar for regering av extern redovisning.

* Marton, 1AS 32/39 Redovisning av finansiella instrument.

® Kommissionens férordning (EG) nr 2237/2004, (IAS 32).

® IASB. Press Release. IASB issues standards to improve disclosures about financial instruments and capital.18
Aug 2005.
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antagandet av IFRS 7 foljdférandringar i ytterligare ett antal standarder’ for att
samstammighet ska uppnas.®

Europaparlamentet och radet beslutade i juli 2002 att alla unionens borsbolag ska félja IFRS
med start senast den 1 januari 2005. EU:s beslut har formen av en forordning som innebadr att
IASB:s standarder blir lag i unionens lander ndr EU-kommissionen godként den nya
standarden.® Nar 1AS — férordningen blev lag i EU — unionens lander var detta borjan till ett
steg i en riktning mot dkad jamforbarhet for borsbolagens finansiella rapporter. Innan IAS —
forordningen blev lag inom EU hade redovisningen i borsbolagen reglerats av ett antal EU —
direktiv'®, samt av landernas egna regler. Dessa direktiv kunde dock inte garantera en hog
grad av jamforbarhet i redovisningen for borsnoterade bolag inom EU, varfor det ansags vara
pa tiden att implementera IFRS for att skapa en mer jamforbar redovisning.'! Jamférbarhet
anses vara mycket viktigt eftersom jamférbarhet ar en forutsattning for utvidgning av
kapitalmarknaderna, battre prisbildning och hogre effektivitet.'?

IASB antog i augusti 2005 IFRS 7 och i januari 2006 godkéandes standarden av EU-
kommissionen.*® Det innebér att IFRS 7 senast fr&n och med den 1 januari 2007 kommer
tillampas direkt i medlemsstaternas IFRS-féretag.™

1.2 Problemdiskussion

| dagslaget tillampar samtliga IFRS — foretag IAS 32 och banker och liknande finansiella
institut tillampar dven 1AS 30. IFRS 7 kommer att ersétta upplysningar om finansiell risk och
riskhantering som idag finns i IAS 32 och IAS 30. Det &r av intresse att se vad som skiljer
IFRS 7 fran tidigare standarder som behandlar finansiell risk och riskhantering. Detta &r
intressant dels for att praktiker, exempelvis redovisare och revisorer, ska veta vilka
upplysningskrav som i och med inférandet av IFRS 7 stélls som inte varit krav i tidigare
standarder. Dessutom &r det intressant att se pa vilket satt IFRS 7 skiljer sig fran tidigare
standarder for att se om IFRS 7 kommer att medfora en informationsforbattring géllande
foretagens utsatthet for finansiella risker och vad foretaget gor for att hantera riskerna.

TIFRS 1, IAS 14, IAS 17, IAS 33 och IAS 39.

8 Kommissionens férordning (EG) nr 108/2006, (IFRS 7).

o Lénnqvist, Rune. Arsredovisning i koncerner. Lund: Studentlitteratur, 2005.

10 Rédets direktiv 78/660/EEC, radets direktiv 83/349/EEC, radets direktiv 86/635/EEC samt radets direktiv
91/674/EEG.

1 http://www.europarl.eu.int/meetdocs/committees/juri/20020225/449285sv.pdf.

12 Europaparlamentets och Radets Forordning (EG) nr 1606/2002. Tillampning av IFRS/IAS.

B3 FAR INFO. Nyantagna IASB-dokument. FAR INFO nr 2, 2006.

1 Noterade bolag pa koncernniva ska folja IFRS, évriga bolag far félja IFRS.
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1.3 Undersokningsfraga

Eftersom vi &r intresserade av upplysningar som foretag lamnar om finansiell risk och
riskhantering undrar vi vilka konkreta fordndringar IFRS 7 kommer att innebéra for dessa
upplysningar. Vi undrar om anvandare, primart investerare, av foretagens finansiella rapporter
kommer att fa en battre forstaelse for de finansiella risker foretagen ar utsatta for och hur
foretagen hanterar dessa risker i och med inférandet av IFRS 7. Detta resonemang leder fram
till undersokningens huvudsakliga undersokningsfraga;

e Kommer IFRS 7 leda till att anvandare av foretagens finansiella rapporter far en béttre
bild av foretagens finansiella risk och riskhantering?

For att kunna besvara undersokningsfragan maste vi forst definiera vad vi menar med "béttre
bild”. I denna undersokning utgar vi ifran att om anvéandare far information om finansiell risk
och riskhantering som de tidigare inte haft tillgang till sa underlattar informationen for
anvandarna att sjalva utvérdera i vilken utstrackning foretagen ar utsatta for risk och
anvandarna kan dven lattare utvardera det sétt pa vilket foretaget hanterar riskerna. Darmed
far anvandarna enligt oss en "battre bild” av foretagens finansiella risk och riskhantering.

For att besvara fragestallningen kommer tva delfragor att undersokas;

o Vilka upplysningskrav avseende finansiell risk och riskhantering finns i IFRS 7 som
inte funnits i IAS 32?

e Vilka upplysningar kommer foretag, i och med att de borjar tilldampa IFRS 7, lamna i
arsredovisningarna som de idag inte lamnar upplysning om?

| den forsta delfragan studerar vi vad foretag efter inforandet av IFRS 7 maste lamna
upplysning om som tidigare inte varit upplysningskrav genom att studera de delar av 1AS 32
och IFRS 7 som beror finansiell risk och riskhantering. | den andra delfragan undersoker vi
vilka faktiska skillnader IFRS 7 kommer att innebdra for den information som l&mnas i
arsredovisningarna genom att studera hur upplysningar om finansiell risk och riskhantering
ser ut idag. De arsredovisningar som studeras ar de som senast givits ut av foretagen, alltsa
2005 ars arsredovisningar.

1.4 Vilka vi avser som anvandare i undersokningsfragan

Var undersokningsfraga avser att undersoka om IFRS 7 kommer att leda till att anvandare av
foretagens finansiella rapporter far en béttre bild av foretagens finansiella risk och
riskhantering. I avsnitt 1.3 redogjordes for vad vi menar med béttre bild. Vad vi avser med
anvandare i undersokningsfragan kan vara nagot oklart varfor var definition pa anvandare
beskrivs nedan.

De som overvéger att investera i ett bolag eller som redan innehar aktier i bolaget &r bland
annat intresserade av att veta vilka finansiella risker foretaget &r utsatt for och vad foretaget
gor for att hantera dessa risker. Alla investerare ar inte insatta i redovisning och forlitar sig
déarfor till finansanalytikers bedémningar. Som finansanalytiker analyserar man aktier eller
obligationer genom att bland annat se pa den information som foretagen lamnar i sina
arsredovisningar. Med hjalp av finansanalytikernas analyser avgor investerarna om de ska
kopa eller sdlja aktierna. Som anvandare avser vi investerare och eftersom investerare inte
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alltid sjalva innehar kunskap om att analysera arsredovisningar avser vi med anvandare aven
finansanalytiker.

1.5 Syfte

Syftet med uppsatsen &r att undersoka om anvandare av foretagens finansiella rapporter i och
med inforandet av IFRS 7 kommer att fa tillgang till information som man tidigare inte haft
tillgang till och darmed kommer att fa en battre bild av foretagens finansiella risk och
riskhantering.

1.6 Avgransningar

IFRS 7 kommer att ersétta hela IAS 30 och de delar av IAS 32 som behandlar upplysningar
om finansiella instrument. Undersokningen begransas till att undersoka vilka upplysningskrav
som finns i IFRS 7 som inte funnits i IAS 32. Vi hade dven kunnat studera vilka
upplysningskrav som finns i IFRS 7 som inte funnits i IAS 30. Undersokningen skulle da
aven visa vilka forandringar IFRS 7 innebdr for banker och liknande finansiella institut som
idag tillampar 1AS 30. Eftersom samtliga IFRS — foretag ska folja IFRS 7 och samtliga IFRS
— foretag idag foljer IAS 32 tycker vi att det & mer intressant att undersoka vilka
upplysningskrav som finns i IFRS 7 som inte funnits i IAS 32.

Forutom ovan ndmnda avgransning ar undersokningen begrénsad till de delar av IFRS 7 som
behandlar upplysningar om finansiell risk och riskhantering, saledes punkterna 33-42 i IFRS 7
och VT™ B6-B28. | metodkapitlet i avsnittet ”urval” beskrivs hur vi har gétt tillvaga for att ta
fram de foretag vars arsredovisningar vi valt att granska.

15 vagledning vid tillampning.
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2. METOD

| kapitlet ges lasaren information om hur vi har gatt tillvaga for att samla in, bearbeta och
analysera det material som undersckningen bygger pa. Genom att undersokningens
tillvagagangssatt beskrivs blir det mojligt att géra om undersokningen och det blir lattare for
l&saren att utvardera vald metod. Kapitlet avslutats med kritik av vald undersékningsmetod
och en diskussion om uppsatsens kvalitet uppdelat pa reliabilitet och validitet fors.

2.1 Undersokningsmetod

Nar en undersokning ska genomforas kan informationen som undersokningen bygger pa
samlas in pa olika stt. Informationen kan samlas in med kvalitativ eller kvantitativ metod.*®
Kvantitativa metoder innebér att nigon typ av métning utférs da informationen samlas in.*’
Som exempel pa kvantitativa metoder kan enkater, frageformular, prov och tester namnas.*®
Kvantitativa metoder lampar sig bra da man vill kartlagga en viss foreteelse och da man soker
relativt lite information om ménga undersékningsenheter.™

Kvalitativ metod innebér tolkande och analys av ord.?° Exempel pa kvalitativa metoder &r
intervjuer, observationer och analys av kéllor. Nar kvalitativ metod anvands far undersokarnas
uppfattningar och tolkningar av informationen stor betydelse. Kénnetecknande for denna
metod &r att informationen inte kan eller bér omvandlas till siffror.?*

I en undersokning kan kvalitativ och kvantitativ metod med fordel kombineras. Ett sétt att
kombinera de bada metoderna r att anvanda en kvalitativ undersokning som forberedelse
infor den kvantitativa undersokningen. Syftet med den kvalitativa undersokningen ar da att
skapa en forstaelse for det som ska undersokas i den kvantitativa undersokningen. Den
kvalitativa undersokningen blir allts& en typ av forundersokning.? I var undersokning
kombineras kvalitativ och kvantitativ metod. Uppsatsen undersokningsfraga besvaras med
hjalp av tva delfragor. Den forsta delfragan undersoks med en kvalitativ metod medan den
andra delfragan undersoks med en typ av kvantitativ metod. Genom att undersoka delfraga ett
har vi fatt en béattre forstaelse for kraven som stalls pa upplysningar om finansiell risk och
riskhantering och vi har med denna forstaelse utarbetat de tabeller som anvénds for att
undersoka delfraga tva.

Den forsta delfragan besvaras genom att de delar av IAS 32 och IFRS 7 som behandlar
finansiell risk och riskhantering studeras. Metoden som anvénds vid undersékningen av denna
fraga ar saledes den kvalitativa metoden analys av kallor.

For att kunna besvara undersokningens andra delfraga har upplysningar i foretags
arsredovisningar undersokts. I undersékningens forsta skede hade vi som avsikt att studera

16 Jacobsen, Dag 1., Vad, hur och varfér? Om metodval i féretagsekonomi och andra samhallsvetenskapliga
dmnen. Lund: Studentlitteratur, 2002.

7 patel, Runa & Davidsson, Bo. Forskningsmetodikens grunder — Att planera, genomféra och rapportera en
undersokning. Lund: Studentlitteratur, 2003.

Y"Backman, Jarl. Rapporter och uppsatser. Lund: Studentlitteratur, 1998.

¥ Holme, Idar M. & Solvang, Bernt K., Forskningsmetodik. Lund: Studentlitteratur, 1997.

20 patel & Davidsson, Forskningsmetodikens grunder.

2! Holme & Solvang, Forskningsmetodik.
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upplysningarna i arsredovisningarna med en kvalitativ utgangspunkt. Vi ville forsoka bedéma
kvaliteten i upplysningarna och undersdéka om IFRS 7 kommer att innebéra en battre bild.

Efter att ha studerat 1AS 32 och IFRS 7 insag vi att foretag i och med inforandet av IFRS 7
maste lamna helt nya typer av upplysningar som tidigare inte varit upplysningskrav enligt IAS
32. Vi studerade ett antal arsredovisningar och upptackte att vissa foretag redan lamnar
information som IFRS 7 krdver, men som inte &r obligatorisk enligt IAS 32. Denna upptéckt
vackte istallet intresset att undersoka vilka upplysningar som foretag, i och med att de borjar
tillampa IFRS 7, kommer att lamna som de idag inte upplyser om. Om foretag i dagsléget
redan upplyser om sadant IFRS 7 kraver, men som inte ar krav enligt IAS 32 sa kan man fraga
sig om anvandarna kommer att fa en battre bild av foretagens finansiella risk och
riskhantering i och med inférandet av IFRS 7.

Redan i undersdkningens forsta skede var vi dock relativt sakra pa att IFRS 7 kommer att
innebara nagon typ av informationsforbattring. Vad vi ar intresserade av &r snarare att ta reda
pa vilka upplysningar, utéver de upplysningar som foretag idag lamnar, som anvandare
kommer att fa tillgang till da IFRS 7 borjar tillampas. Fran att fran forsta borjan varit tankt att
vara en helt kvalitativ undersokning dvergick darmed denna del av undersékningen till en mer
kvantitativ karaktar. Vi avser att kartldgga vilken information anvéndare i och med inférandet
av IFRS 7 kommer att fa tillgang till som de tidigare inte haft genom att anvanda oss av
tabeller. Dessa tabeller aterfinns i avsnitt 2.4.2 och visar vilka uppgifter foretag idag lamnar
som ar upplysningskrav enligt IFRS 7. Genom att undersoka vilka upplysningar foretagen
ldmnar kan vi se vilken typ av information som IFRS 7 kraver upplysning om som foretag
redan upplyser om och vi kan ocksa se vilka upplysningar som kommer att bli nya for
anvandarna.

Kannetecknande for kvantitativa undersokningar ar att manga enheter undersoks.? Vi
analyserar 62 arsredovisningar. De upplysningar som har studerats och sattet pa vilket vi gatt
tillvaga pa da arsredovisningarna har analyserats visas i avsnitt 2.4.2 — tillvdgagangssétt vid
analys av upplysningar i arsredovisningarna.

2.2 Urval

Eftersom undersdkningens delfragor undersoks pa olika satt skiljer sig ocksa
urvalsprocesserna at. | den forsta delfragan analyseras de delar av IAS 32 och IFRS 7 som
behandlar finansiell risk och finansiell riskhantering. Undersdkningsenheterna till denna
delfraga ar givetvis den senaste versionen av IAS 32 och IFRS 7. Till undersokningens andra
delfraga ar undersokningsenheterna inte lika sjalvklara. Eftersom fragan syftar till att ge svar
pa vilka upplysningar som féretag, i och med att de borjar tillampa IFRS 7, kommer att lamna
som de idag inte upplyser om ar det lampligt att studera upplysningar i foretags
arsredovisningar. Nedan forklaras hur vi har gatt tillvaga for att fa fram de foretag vars
arsredovisningar vi valt att granska.

IAS/IFRS - standarderna ska tillampas av noterade bolag pa koncernniva. Det skulle vara
intressant att i denna undersokning se pa hur samtliga bolag pa Stockholmsborsen i dagslaget
redovisar upplysningar om finansiell risk och riskhantering for att kunna dra slutsatser om
vilka effekter IFRS 7 kommer fa for anvandarnas bild av foretagens risk och riskhantering.

2 Holme & Solvang, Forskningsmetodik.
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Det totala antalet enheter som man i en undersokning vill studera kallas population. Eftersom
det kan vara svart att undersoka alla enheter i populationen, pa grund av exempelvis
ekonomiska begransningar eller tidsbegransningar, gors ett urval ur populationen.?* Den
population vi egentligen vill studera utgors av samtliga bolag noterade pa Stockholmsborsen
som tillampar IAS/IFRS, men undersokningens tidsbegransning gor att vi far gora ett urval av
dessa bolag.

For att fa fram ett lampligt urval utgick vi fran Stockholmshbdrsens (OMX's)
branschindelning. Stockholmsbdrsens branschindelning baseras pa ”Global Industry
Classification Standard”, GICS, som utvecklats av MSCI och S&P?. GICS branschindelning
bestar av fyra nivaer; sektor, branschgrupp, bransch och delbransch. Indelningen bygger pa
foretagens huvudsakliga affarsverksamhet. Det finns nio sektorer; Energi, Material,
Industrivaror- och tjanster, Sallankopsvaror- och tjanster, Dagligvaror, Hélsa, Finans och
fastighet, Informationsteknik och Telekomoperatérer.?®

| det forsta skedet av var studie hade vi tankt gora ett urval fran samtliga bolag noterade pa
Stockholmsborsen som tillampar IAS/IFRS och slumpmassigt valja ut ett antal foretag fran
respektive sektor. Vi kom dock fram till att det kunde bli svart att uttala oss om vilka
forandringar IFRS 7 skulle medfora for de upplysningar om finansiell risk och riskhantering
som respektive sektor lamnar nar endast ett fatal foretag skulle representera respektive sektor.
Det skulle finnas risk for snedvridning av vilka fordndringar IFRS 7 skulle innebéra for
respektive sektor. Vi beslot oss darfor for att fokusera pa vilka upplysningar en sektor och en
branschgrupp lamnar om finansiell risk och riskhantering.

Den sektor som valdes var "Halsa” och den branschgrupp som valdes var ”Kapitalvaror”
inom sektorn ”Industri”. Branschgruppen kapitalvaror inom industrisektorn valdes ut eftersom
foretagen kategoriserade i denna branschgrupp i stor utstrackning verkar pa internationella
marknader. Flertalet foretag har dotterbolag i andra lander, vilket innebér att en stor del av
koncernens forsaljning och/eller produktion sker utomlands. Detta medfor att foretagen bland
annat ar utsatta for de finansiella riskerna valutarisk samt ranterisk pa grund av att
marknadsréantan i de olika landerna varierar. Flertalet foretag anvénder derivatinstrument for
att hantera dessa risker. Halsosektorn valdes ut eftersom dven flertalet halsobolag &r
verksamma utanfor Sveriges grénser och precis som industriféretagen ar utsatta for
valutarisker och rénterisker som ger upphov till variationer i resultat, kassafléde och eget
kapital. Andra finansiella risker som foretagen &r utsatta for ar exempelvis kreditrisk och
likviditetsrisk, men dessa risker ar aven foretag som endast ar verksamma inom Sveriges
granser utsatta for.*’

Foretagen inom branschgruppen kapitalvaror i industrisektorn samt foretagen inom
hélsosektorn berdrs alltsa i stor utstrackning av de forandringar avseende upplysningar om
finansiella risker och riskhantering som IFRS 7 kommer att medfora. Det dr darfor av intresse
att studera dessa foretags upplysningar for att kunna uttala oss om IFRS 7 kommer att
innebara att anvandare av foretagens finansiella rapporter far en battre bild av foretagens
finansiella risk och riskhantering. Nar foretagens arsredovisningar studerades upptackte vi
dock att manga bioteknikforetag i halsosektorn annu inte har sa stor verksamhet utomlands
utan befinner sig i utvecklingsstadier. De tror dock att verksamheten kommer att bli mer

24 |_ekvall,Per, Wahlbin, Clas. Information fér marknadsférinsheslut. Gteborg: IHM Publishing, 2001.
% Morgan Stanley Capital International och Standard & Poor’s
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internationell nar projekten kommer langre i utvecklingsfaserna. Vi tyckte anda att det var
intressant att ha med dessa foretag for att se om de pa nagot vis skiljde ut sig vad galler
lamnade upplysningar.

Istéllet for att studera hela populationen kan delar av populationen studeras. Det innebér att
enheter som tillhor en viss grupp studeras. Gruppen utgér en delpopulation av den stora
populationen.?® Eftersom vi har utgatt fran Stockholmsborsens branschindelning och valt ut
tva sektorer ur populationen innebar det att vi kommer att studera tva delpopulationer. Om
populationen ar liten kan man med férdel undersoka samtliga enheter.?

Vi besl6t oss for att studera samtliga bolag i hdlsosektorn och samtliga bolag i
branschgruppen kapitalvaror i industrisektorn. Stockholmsbdrsens branschindelning gav oss
42 foretag i branschgruppen kapitalvaror i industrisektorn och 31 foretag i sektorn "Halsa”.
Totalt hade vi alltsa som avsikt att studera upplysningar i 73 foretags arsredovisningar. Ett
antal foretag foll dock bort av olika anledningar. Inom branschgruppen kapitalvaror i
industrisektorn foll 4 foretag bort. Ett foretag tillampade inte IFRS, det andra hade inga noter
pa svenska, det tredje hade pa grund av brutet rakenskapsar inte tillampat IFRS for
arsredovisningen 2004/2005 och det fjarde hade av ndgon anledning annu inte publicerat sin
arsredovisning for ar 2005. Inom halsosektorn foll 7 foretag bort. Flertalet av dessa foretag
hade brutet rakenskapsar och hade saledes inte tillampat IFRS for arsredovisningen
2004/2005. Efter bortfallen aterstod totalt 62 foretag. Samtliga foretag vars arsredovisningar
vi granskat aterfinns i bilaga 1 och 2. | bilagorna framgar aven vilken sektor, branschgrupp
och bransch foretaget tillhor.

2.3 Informationsinsamling

Det finns olika typer av information; priméar- och sekundéar. Primérdata &r data som forfattarna
sjalva samlat in for det speciella undersékningsomradet medan sekundardata &r tidigare redan
insamlad data vars andamal var till for andra undersokningar. Ofta kan man komma mycket
langt med att enbart anvanda sekundérdata. Det dr daremot mycket ovanligt att i en
undersékning enbart anvanda primardata.* 1 denna undersékning har vi endast anvant
sekundardata. Anledningen ar att primardata har varit svartillganglig samt att vi anser att
sekundérdata lampar sig battre till denna undersokning. Kritik av vald undersokningsmetod
kommer att framforas i avsnitt 2.5.

2.3.1 Informationsinsamling till empirikapitlet

Informationen till del 1 i empirikapitlet dar delfragan, "Vilka upplysningskrav avseende
finansiell risk och riskhantering finns i IFRS 7 som inte funnits i IAS 32”, undersoks har
inhamtats fran IAS/IFRS — standarderna IAS 32 och IFRS 7. Standarderna har laddats ner fran
”IFRS p& EU:s hemsida™®" for att f& de senaste versionerna.

Till del 2 i empirikapitlet dar delfragan, Vilka upplysningar kommer foretag, i och med att de
borjar tillampa IFRS 7, lamna i arsredovisningarna som de idag inte lamnar upplysning om”,
undersoks har arsredovisningar fran de foretag som ingar i undersokningen studerats.

28 ) ekvall & Wahlbin, Information fér marknadsforinsbeslut.
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Arsredovisningarna har laddats ner i elektroniskt format frén respektive foretags hemsida.
Adresserna till féretagens hemsidor fanns lankade pa Stockholmsbdrsens hemsida.

2.3.2 Informationsinsamling till referensramen och den teoretiska referensramen

Referensram

Informationen till avsnittet om jamforbarhet kommer framst fran kurslitteratur fran tidigare
kurser i redovisning. Till avsnittet om transparens har information inhdmtats fran
kurslitteratur, vetenskapliga artiklar samt information fran ett revisionsbolag. De
vetenskapliga artiklarna kommer fran databasen ”Business Source Premier”. Vi anvande
sOokord som “transparency, financial reports” och “disclosures, financial instruments”.
Informationen fran revisionsbolaget fick vi fran deras hemsida. Till avsnittet om kostnad och
nytta med redovisning har information inhamtats fran 1ASB:s forestallningsram samt litteratur
vi haft som kurslitteratur pa tidigare kurser i redovisning.

Information om finansiell risk och riskhantering har vi funnit genom att anvanda bibliotekets
sokverktyg Gunda och Libris. Vi sokte exempelvis pa "finansiell risk”, "riskhantering” och
“derivat”. Eftersom vi trunkerade sokorden fick vi dven traffar pa engelsk litteratur.
Information om vad finansiella instrument ar finns tillganglig i 1AS 32.

Teoretisk referensram

Sekundarlitteratur anvands bland annat for att forstd och analysera det som ska undersékas.® |
den teoretiska referensramen beskrivs informationsasymmetri och “agentteorin” samt “the
market for lemons” som bada ar teorier om informationsasymmetri. Att det kunde vara
lampligt att anvanda teorier om informationsasymmetri i var undersékning beslutade vi oss
for pa ett tidigt stadium. Detta berodde pa att vi hade last vetenskapliga artiklar dar det
betonades att upplysningar som lamnas i arsredovisningar kan minska
informationsasymmetrin.®* Férutom avsnittet om informationsasymmetri finns i den teoretiska
referensramen dven ett avsnitt om teorier om upplysningar. Nar information samlades in till
den teoretiska referensramen utgick vi fran tva vetenskapliga rapporter om upplysningar
skrivna av Gunnar Rimmel.*® Vi tittade vilka artiklar Rimmel sjalv anvant och valde ut ett
antal artiklar som vi ansag skulle vara relevanta for var undersékning. Darefter sokte vi efter
artiklarna i databasen ”Business Source Premier”.

2.4 Bearbetning och analys av det empiriska materialet

I empirikapitlet del 1 analyseras IFRS 7 respektive IAS 32. Syftet &r att se vilken information
som foretag i och med inférandet av IFRS 7 maste lamna upplysning om som inte varit
upplysningskrav i IAS 32. | det inledande kapitlet forklarade vi att vi med battre bild menar
att anvandare far information som de tidigare inte haft tillgang till. De nya upplysningskraven
i IFRS 7 borde alltsa innebara att anvandare far en battre bild. Eftersom vissa foretag redan

%2 \WWw.Se.0mxgroup.com
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idag lamnar vissa upplysningar som inte varit krav enligt IAS 32, men som &r
upplysningskrav enligt IFRS 7 ar dock fragan pa vilket satt anvandarnas bild kommer att
forbéattras. Vilka upplysningar kommer féretag, i och med att de bérjar tillampa IFRS 7, lamna
i arsredovisningarna som de idag inte lamnar upplysning om? Detta undersoks i empirikapitlet
del 2. Nedan forklaras hur vi har gatt tillvaga da standarder respektive arsredovisningar har
analyserats.

2.4.1 Tillvagagangssatt vid analys av IFRS 7 och 1AS 32

Undersokningens forsta delfraga; Vilka upplysningskrav avseende finansiell risk och
riskhantering finns i IFRS 7 som inte funnits i IAS 32 besvaras genom att IFRS 7 och IAS 32
har analyserats. N&r standarderna har analyserats har vi undersokt vilka delar av standarderna
som behandlar finansiell risk och riskhantering. Dérefter har avsnitten i respektive standard
jamforts med varandra for att urskilja vilka upplysningar som finns i IFRS 7 som inte finns i
IAS 32.

2.4.2 Tillvagagangssatt vid analys av upplysningar i arsredovisningar

Undersokningens andra delfraga; Vilka upplysningar kommer foretag, i och med att de borjar
tillampa IFRS 7, lamna i arsredovisningarna som de idag inte lamnar upplysning om,
besvaras genom att upplysningar i foretags arsredovisningar undersokts.

For att arsredovisningarna ska undersokas pa samma satt har vi utarbetat fyra tabeller som vi
anvant da arsredovisningarna har analyserats. Nar Tabell 1 och 2 utformades anvande vi IFRS
7 som mall och tittade pa vilka 6vergripande upplysningar som IFRS 7 kraver om finansiell
risk for att pa sa vis kunna urskilja vilka upplysningar som foretag, da de borjar tillampa IFRS
7, kommer att Iamna som de idag inte gor. Med hjalp av de tva forsta tabellerna undersoker vi
alltsa upplysningar som foretag lamnar om finansiell risk. Eftersom vi aven ar intresserade av
upplysningar om hur foretag hanterar de finansiella riskerna anvander vi Tabell 3 samt Tabell
4 for att undersoka hur utforliga upplysningar foretag lamnar om sin riskhantering.

Tabell 1 och 2 utformades alltsa utifran de 6vergripande upplysningar som IFRS 7 kraver.
Vissa av dessa upplysningar om finansiell risk &r till viss del redan idag upplysningskrav
enligt i IAS 32. Det innebér att resultaten fran tabellerna i viss utstrackning aven ger oss
information om foretagen idag foljer 1AS 32. | empirikapitlet del 2 ges, innan resultaten fran
respektive tabell presenteras, en kortfattad beskrivning av vilka av de studerade
upplysningarna som &r upplysningskrav enligt IAS 32 respektive IFRS 7. Syftet ar att l&saren
latt ska kunna se i vilken utstrdckning kraven enligt IAS 32 efterlevs av de studerade
foretagen och vad IFRS 7 kommer att bidra med for information.

Nedan visas hur Tabell 1-4 &r utformade. For att illustrera hur tabellerna fylls i har vi nedan

tagit SAAB som exempel for att visa i vilken utstrackning SAAB Idamnar upplysningar som

IFRS 7 kraver. Tabell 1 aterfinns i bilaga 3-4, Tabell 2 i bilaga 5-6, Tabell 3 i bilaga 7-8 och
Tabell 4 i bilaga 9-10.

Tabellernas anvandbarhet i praktiken

Efter att ha analyserat samtliga arsredovisningar kan vi konstatera att det inte alltid varit
sjalvklart var i arsredovisningen som information om finansiell risk och riskhantering
aterfinns. De flesta foretag lamnar upplysningar i not. Manga foretag lamnar upplysningar i
not och i forvaltningsberattelsen medan andra endast Iamnar upplysning i
forvaltningsberattelsen. Vissa foretag har sarskilda avsnitt i arsredovisningen som behandlar
foretagets utsatthet for risk och beskriver har bade operativ risk och finansiell risk samt

10
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riskhantering. Dessa avsnitt har inte alltid utgjort en del av de finansiella rapporterna och i
vissa fall har vi i dessa avsnitt funnit information om finansiell risk och riskhantering som inte
funnits i ndgon annan del av arsredovisningen. Vi har da arsredovisningarna studerats darfor
noggrant letat i hela arsredovisningen och inte endast i den finansiella delen.

Forutom svarigheten att hitta var i arsredovisningen som foretagen upplyser om finansiell risk
och riskhantering har informationen vi funnit fatt anpassas efter vara tabeller eftersom
rubrikerna i tabellerna inte alltid stimt 6verens med de rubriker som fOretagen anvander.
Aven om rubrikerna i tabellerna inte 6verensstammer med de rubriker som féretagen
anvander betyder det inte att foretagen inte ldmnar upplysning om de risker tabellerna visar.
For att se om foretagen upplyser om de risker som finns i tabellerna har vi l&st igenom
samtliga avsnitt som behandlar finansiell risk och riskhantering. Da foretagen upplyser om en
risk som finns i tabellerna fast kallar risken for nagot annat sa lamnar foretaget upplysning om
risken och vi kryssar darfor i att foretaget lamnar upplysning. Nedan ldamnas vid varje tabell
information om pa vilket sétt informationen som foretagen lamnat har anpassats till tabellerna.

Tabell 1

Med hjélp av Tabell 1 analyseras om foretag upplyser om de risker som foretag enligt IFRS 7
ska lamna upplysningar om. IFRS 7 kréver upplysningar om; kreditrisk, likviditetsrisk och
marknadsrisk. Marknadsrisk utgors av réanterisk, valutarisk och andra prisrisker. | tabellen har
vi valt att inte ta med andra prisrisker da dessa upplysningar kan vara svara att undersoka pa
ett konsekvent satt eftersom olika foretag kan ha olika typer av andra prisrisker. Kreditrisk,
likviditetsrisk, ranterisk och valutarisk &r dock finansiella risker som de flesta borsnoterade
foretag som ska folja IFRS &r utsatta for. Nar foretaget upplyser om en risk far foretaget ett
kryss.

Tabell 1 Upplysningar om finansiella risker

Marknadsrisk
Branschgrupp Bransch Foretag |Kreditrisk |Likviditetsrisk [Ranterisk |[Valutarisk
Capital Goods |Aero & Defense|SAAB X X X X

Kélla: Egen bearbetning

Vissa foretag vars arsredovisningar vi studerat har ingen rubrik for kreditrisker, men istéllet
rubriker som exempelvis "motpartsrisk” eller "kundforluster”. Kreditrisk &r risken att en
motpart i en transaktion med ett finansiellt instrument inte kan fullgora sin forpliktelse, alltsa
en motpartsrisk, och risken for kundforluster ar en form av kreditrisk. Darfor har foretag som
lamnat motpartsrisk eller kundférlust som rubrik fatt ett kryss under kreditrisk. | ett fall har ett
foretag beskrivit risken for kundforluster under rubriken "affarsméassiga risker” och fatt ett
kryss for att ha upplyst om kreditrisk.

Andra foretag har med en rubrik for kreditrisker, men beskriver istallet fér motpartsrisker
andra typer av risker. Tyvarr blir det for oss svart att bedoma om féretaget borde ha
kategoriserat dessa risker som en annan typ av risk. Eftersom syftet med denna studie inte
heller &r att undersoka kvaliteten i upplysningarna utgar vi ifran att om ett foretag har med
rubriken kreditrisk i upplysningarna sa ges upplysning om kreditrisk. Detta innebéar en viss
snedvridning i var undersokning. Vi utgar dock ifran att de flesta foretag har kategoriserat de
finansiella riskerna under ratt rubrik och att resultatet av var undersokning darmed ar
rattvisande.

11
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Flera foretag vars arsredovisningar vi har studerat har med “refinansieringsrisk”,
“finansieringsrisk”, "framtida kapitalbehov” eller "finanspolicy” som rubrik i avsnitten om
finansiell risk och riskhantering. Med detta menar foretagen risken att inte kunna uppfylla
betalningsforpliktelser som en féljd av otillracklig likviditet eller svarigheter att fa externa
lan. Dessa foretag likstaller alltsa refinansieringsrisk, finansieringsrisk, framtida kapitalbehov
och finanspolicy med likviditetsrisk. D4 ett foretag lamnar upplysning om dessa risker far
foretaget saledes ett kryss under likviditetsrisk.

Samtliga foretag utom tva lamnar upplysning om valutarisk. Ett av de tva foretagen som inte
l&mnar upplysning om valutarisk &r enbart verksamt i Sverige och ingen handel sker med
utlandet. FOr det andra foretaget utgors en stor del av foretagets intdkter av utlandsk valuta
och detta féretag borde vara utsatt for valutarisk som det borde lamnas upplysning om. Nér vi
har sammanstallt upplysningarna som foretagen har lamnat har vi exkluderat det féretag som
inte har ndgon handel med utlandet, men inkluderat det foretag som har intakter i utlandsk
valuta.

Tabell 2

Enligt IFRS 7 ska foretag lamna bade kvalitativa och kvantitativa upplysningar om risker
foretaget ar utsatt for. Efter att ha gatt igenom arsredovisningarna en forsta gang kunde vi se
att de flesta foretagen i ord lamnar upplysningar om de risker IFRS 7 kréver upplysning om.
Eftersom IFRS 7 dven kraver kvantitativa upplysningar undrar vi i vilken utstrackning foretag
i dagsléget lamnar kvantitativa upplysningar om sina finansiella risker. For att undersoka detta
anvander vi Tabell 2 som mall. Flertalet foretag vars arsredovisningar vi undersokt
rapporterar nagon form av kvantitativ data. Eftersom IFRS 7 kraver att foretag lamnar
upplysning om det maximala belopp som utgdr foretagets kreditrisk, en l16ptidsanalys for
finansiella skulder och kanslighetsanalyser for varje typ av marknadsrisk finner vi dock det
mer intressant att se pa i vilken utstrackning foretagen lamnar denna typ av kvantitativ
information &n att endast undersoka huruvida det Iamnas nagon kvantitativ information
Overhuvudtaget om likviditets- respektive marknadsrisk. N&r foretaget lamnar erforderlig
information far foretaget ett kryss.

Tabell 2 Upplysningar om; maximal kreditriskexponering, I6ptidsanalys och
kanslighetsanalys

Kreditrisk Likviditetsrisk Marknadsrisk
Belopp max. Loptidsanalys for | Kanslighetsanalys
Branschgrup kreditriskexponering (finansiella
p Bransch | Foretag [*° skulder®’ Rénterisk [Valutarisk
Capital Aero &
Goods Defense SAAB X

Kélla: Egen bearbetning

I belopp for maximal kreditriskexponering ska foretag lamna uppgift om den maximala
kreditrisken som foretaget ar exponerat for pa balansdagen. Da vi studerat arsredovisningarna
har vi upptackt att vissa foretag inte lamnar nagra kvantitativa uppgifter alls, medan andra
foretag endast redovisar beloppet for en typ av kreditrisk. Eftersom det kan vara svart for oss
att bedéma vilka kreditrisker foretagen har, da de inte alltid ar sa utforliga i sina
beskrivningar, sa utgar vi ifran att om foretaget har lamnat nagon kvantitativ uppgift avseende

% Belopp som bast motsvarar maximal kreditriskexponering.
¥ Loptidsanalys for finansiella skulder som visar terstaende kontraktstid till forfall.
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kreditriskexponering s uppfylls kravet for att foretaget ska ha anses lamnat uppgift om
maximal kreditriskexponering och foretaget far ett kryss. Detta galler dven i de fall da
foretaget i avsnittet om finansiella risker och riskhantering i arsredovisningen hanvisar till ett
annat stélle i arsredovisningen dar maximal kreditriskexponering aterfinns.

IFRS 7 kréver att foretag ska lamna l6ptidsanalys avseende finansiella skulder som visar
aterstdende kontraktstid till forfall (p. 39 a). | VT*® B11 star att ett foretag ska anvanda
lampliga tidsintervaller nar aterstaende kontraktstid till forfall ska faststallas. Darefter foljer
exempel pa tidsintervaller. De foretag som vi undersokt har fatt ett kryss under I6ptidsanalys
for finansiella skulder om de lamnat upplysning om nagon typ av loptidsanalys for finansiella
skulder. Precis som i fallet ovan med maximal kreditriskexponering sa anses foretaget ha
lamnat upplysning om loptidsanalys for finansiella skulder da foretaget i avsnittet om
finansiella risker och riskhantering i arsredovisningen hanvisar till ett annat stalle i
arsredovisningen dar loptidsanalys avseende finansiella skulder aterfinns.

Enligt IFRS 7 p. 40 ska ett foretag ldamna en k&nslighetsanalys for varje typ av marknadsrisk
som foretaget ar exponerad for pa balansdagen. Kéanslighetsanalysen ska visa hur resultatet
och det egna kapitalet paverkas vid rimliga férandringar i riskvariabeln och aven ange
metoder och antaganden som kanslighetsanalysen bygger pa. Vi har varit generdsa da vi
kryssat i om foretaget har gjort en kanslighetsanalys eller inte. Om foretaget pa nagot satt
visat en kvantitativ uppgift om hur en forandring i rantenivaer eller valutakurser paverkar
foretaget och vilka antaganden som ligger bakom har foretaget fatt ett kryss.

Tabell 3

Som namndes i undersokningens inledande kapitel anvander foretag vanligtvis derivat for att
hantera sina finansiella risker. Vi ar intresserade av att ta reda pa hur detaljerade upplysningar
foretag lamnar om sin finansiella riskhantering. Beskrivs endast vilka derivat som anvands i
riskhanteringen eller lamnas &ven kvantitativa uppgifter om derivaten? For att undersoka hur
foretag lamnar upplysningar om riskhantering kommer Tabell 3 att anvandas.

Ur Tabell 3 kan man till skillnad fran Tabell 1och 2 inte urskilja vilka upplysningar som
foretag i och med inférandet av IFRS 7 kommer att lamna som de idag inte gor. Tabell 3 visar
endast hur utférliga upplysningar foretag idag l&mnar om finansiell riskhantering. Varfor vi
valt att endast studera IAS 32 och IFRS 7 for att ta reda pa om det finns skillnader i
upplysningskraven avseende riskhantering ar for att vi haft svarigheter att se en tydlig struktur
over hur foretag enligt IFRS 7 ska upplysa om riskhantering. Vi tycker anda att det ar
intressant att se pa hur foretag idag rapporterar om sin finansiella riskhantering for att efter att
ha analyserat upplysningskraven i IAS 32 och IFRS 7 kunna uttala oss om huruvida
anvandare i och med infoérandet av IFRS 7 kommer att fa en béttre bild av foretagens
riskhantering.

Tabell 3 Lamnas endast kvalitativ information eller dven kvantitativ information om
riskhantering?

Lamnar endast Lamnar bade kvalitativ
Branschgrupp Bransch Foretag |kvalitativ info. & kvantitativ info.
Capital Goods |Aero & Defense [SAAB X

% vagledning vid tillampning.
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Kélla: Egen bearbetning

Om foretagen i ord lamnar upplysning om nagon form av finansiell riskhantering, oavsett om
det ar hur foretaget gor for att minimera kundforluster eller om de anger vilka derivat som
anvands for att minimera valutarisk eller ranterisk, sa anses foretaget lamna kvalitativ
information. | de fall foretagen anvander derivat fOr att hantera risker och foretagen lamnar
kvantitativ uppgift om derivaten sa anses foretagen ha lamnat kvantitativ information endast
om foretagen har definierat vilken typ av derivat den kvantitativa uppgiften avser. Foretaget
ska aven ha lamnat en kvantitativ uppgift for samtliga derivat som foretaget anger att man
anvander for att hantera riskerna. Informationen om derivaten ska dessutom finnas i avsnittet
om finansiell risk och riskhantering eller sa ska det finnas hanvisning till annat avsnitt i
arsredovisningen.

Nar samtliga arsredovisningar studerats framgick det av resultaten fran Tabell 3 att de flesta
foretagen enligt var kategorisering enbart lamnar kvalitativ information om sin riskhantering.
Eftersom vi med kvalitativ information avsag alla typer av riskhantering blev vi intresserade
av att ta reda pa om de féretag som endast lamnar kvalitativ information 6verhuvudtaget
anvander derivat i sin riskhantering. Om sa var fallet ville vi ta reda pa om foretagen i nagot
annat avsnitt an i avsnittet “finansiell risk och riskhantering” lamnade kvantitativ uppgift om
derivaten. Darfor utformades ytterligare en tabell, vars utformning presenteras nedan. De
fullstandiga tabellerna aterfinns i bilaga 9-10.

Tabell 4 Information om derivat hos foretag som endast lamnar kvalitativa upplysningar

Lamnar endast /Anvander derivat  |Redovisar kvantitativ uppg.
Foretag kvalitativ info. | fér riskhantering |Om derivat p& annat stélle
SAAB
ASSA ABLOY
Fagerhult X X

Kélla: Egen bearbetning

Flera foretag har angivit att de i vissa fall sakrar eller Gvervéger att sakra prognostiserade
floden. Om de uttryckligen anger att sékring inte finns pa balansdagen anses foretaget inte
anvénda derivat for riskhantering. For att de foretag som lamnar kvantitativ uppgift om
derivaten i arsredovisningen ska ha anses lamnat kvantitativ uppgift ska det finnas
kvantitativa uppgifter foér samtliga derivat som foretaget anger att man anvénder.

2.5 Kritik av undersékningsmetod

Det gar inte att sdga att kvalitativa undersokningsmetoder skulle vara battre an kvantitativa
eller tvartom eftersom det finns for- och nackdelar med bada metoderna.®® Till
undersokningens forsta delfraga, dar standarderna IFRS 7 och I1AS 32 analyserats, anvander vi
den kvalitativa metoden analys av kéllor. Ett problem som kan uppsta da metoden analys av
kallor anvands &r att bedoma kallornas tillforlitlighet.’ Eftersom vi studerat sjalva
standarderna och inte ndgon annans tolkning av standarderna uppstar inte detta problem.

Nér vi undersokt vilka upplysningskrav som finns i IFRS 7 som inte funnits i IAS 32 har vi
endast anvant sekundardata, det vill sdga standarderna. Det skulle ha varit intressant att

% Jacobsen, Vad, hur och varfor.
40 pid.
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intervjua personer som varit med och arbetat fram IFRS 7 for att forsta bakomliggande
orsaker till varfoér de nya upplysningskraven finns i IFRS 7. Eftersom det dock varit mer eller
mindre omdjligt att intervjua dessa personer har vi inte kunnat fa tillgang till nagon
primérdata avseende standarderna. Eftersom vi jamfor upplysningskrav i IAS 32 med kraven i
IFRS 7 anser vi dock att den sekundérdata som standarderna utgor &r fullt tillrdcklig for att
besvara delfragan.

Till undersokningens andra delfraga, dar upplysningar i arsredovisningar analyseras, anvander
vi en typ av kvantitativ metod. Tabeller har utformats for att kunna kartlagga vilken
information anvandare i och med inforandet av IFRS 7 kommer att fa tillgang till som de
tidigare inte haft. Genom att anvéanda tabeller har vi forsokt efterstréva objektivitet i
undersokningen. Fullstandig objektivitet &r dock mer eller mindre oméjlig eftersom man i
forskningsprocessen stalls infér méanga valsituationer.** Vi har sjalva bestamt tabellernas
utformning, vilket innebar att vara resultat baseras pa de upplysningar vi valt ska inga i
tabellerna. Detta kan ha resulterat i att viss information som anvandare far tillgang till i och
med inforandet av IFRS 7 inte synliggjorts med hjélp av tabellerna. Vi ar medvetna om att
tabellerna langtifran belyser samtliga nya upplysningskrav avseende finansiell risk och
riskhantering. Det &r heller inte deras syfte. Syftet &r att se vilka dvergripande forandringar
som IFRS 7 kommer att innebé&ra for upplysningar om finansiell risk och riskhantering i
foretagens arsredovisningar.

Precis som till undersokningens forsta delfraga har vi till undersékningens andra delfraga
endast anvant sekunddrdata. Det skulle ha varit mojligt att samla in primdrdata avseende
information som foretag lamnar om finansiell risk och riskhantering genom att intervjua
foretag eller revisorer. Vi skulle da ha kunnat fraga varfor vissa upplysningar tagits med och
om det finns mycket man har upplysningar om som inte finns med i arsredovisningen och i sa
fall varfor. Med den begransade tid som vi har till vart forfogande har vi dock valt att enbart
undersoka arsredovisningar. Vi anser dessutom att studier av upplysningar i arsredovisningar
ar tillrackligt for att kunna besvara undersokningens andra delfraga.

2.6 Undersokningens kvalitet

Nar man vill ta reda pa en undersoknings kvalitet ar reliabilitet och validitet centrala begrepp.
Reliabilitet ar ett matt pa hur palitlig undersdkningen ar medan validitet ar ett matt pa hur
giltig undersdkningen &r, det vill sdga hur val man méter det man har for avsikt att mata.*?

2.6.1 Reliabilitet

Reliabilitet ar alltsa ett matt pa undersékningens tillforlitlighet. Om en undersokning gérs om
pa exakt samma satt och resultatet vid den upprepade undersékningen blir ssmma som
resultatet vid den forsta undersdkningen har undersékningen en hog reliabilitet. ** Vi anser att
om nagra andra skulle gora om denna undersékning med samma forutsattningar som vi anvant
skulle samma resultat erhallas. Det beror pa att vi anvander oss av sekundéardata i form av
IAS/IFRS standarder och arsredovisningar och den information och de upplysningar som
finns i standarder respektive arsredovisningar finns dar oavsett vem som studerar dem.
Eftersom vi ar tva personer som genomfor denna undersokning har varje arsredovisning

! Holme & Solvang, Forskningsmetodik.
“2 Svensson, Per-Gunnar & Starrin, Bengt. Kvalitativa studier i teori och praktik. Lund: Studentlitteratur. 1996.
43 H

Ibid.
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kunnat studeras tva ganger for att kontrollera att den ena personen inte har missat nagon
upplysning. Pa sa vis dkar undersokningens reliabilitet.

2.6.2 Validitet

Validitet innebdr att empirin ska vara giltig. Hur hog validiteten ar beror pa om det som
undersoks ar det som man redogjort for i fragestaliningen att man ska undersoka.** For att
kunna besvara undersokningsfragan ansag vi att det ar lampligt att i ett forsta skede studera
IAS 32 och IFRS 7 for att urskilja skillnader mellan de bada standarderna vad géller finansiell
risk och riskhantering. Nar denna undersokning gjorts hade vi bildat oss en uppfattning om
vad IFRS 7 skulle kunna tillféra for information till anvandarna. For att se pa i vilken
utstrackning informationen ar ny for anvandarna och darigenom kunna besvara
undersokningsfragan undersoks vilka upplysningar som foretag lamnar om finansiell risk och
riskhantering i sina arsredovisningar. Arsredovisningar &r lampliga att studera eftersom det &r
denna information som anvéndare har tillgang till. Vi anser att de upplysningar som vi har
valt att undersoka ger oss ett bra underlag for att besvara var fragestallning. Nedan fors en
diskussion om att validiteten kan ha blivit lagre pa grund av att vi har valt ett mer reliabelt
tillvagagangssatt.

2.6.3 Avvagning mellan reliabilitet och validitet

Aven om en undersokning har hdg reliabilitet behéver inte validiteten vara hdg. Informationen
som undersokningen baseras pa kan vara mycket palitlig och undersokningen kan vara utford
pa ett palitligt satt, alltsa ha en hog reliabilitet, men validiteten kan vara lag pa grund av att
man mater nagot som befinner sig utanfor ramen for det som ska undersokas. | vissa lagen
kan férfa‘gtarna behdva vélja ett mer reliabelt tillvagagangssétt pa bekostnad av validiteten och
tvartom.

Nar uppsatsens andra delfraga skulle undersckas valde vi att utforma tabeller for att se vilka
upplysningar som foretag kommer att Iamna i och med inférandet av IFRS 7 som de i
dagslaget inte gor. Da tabellerna utformades fick vi ta stallning till vilka upplysningar som vi
med hjalp av tabellerna skulle undersdka. Vid undersékningen av uppsatsens forsta delfraga
analyserades vilka upplysningskrav avseende finansiell risk och riskhantering som finns i
IFRS 7 som inte funnits i IAS 32. Samtliga upplysningar som vi kom fram till &r helt nya i
IFRS 7 skulle ha kunnat ingd i tabellerna. Vi ansag dock att det fanns risk for att det skulle bli
for tidskravande att pa detaljniva analysera upplysningar i arsredovisningarna, eftersom vi
forsoker kartlagga information fran manga foretag. Istallet for att ta med samtliga nya
upplysningar anvénde vi de 6vergripande upplysningar som IFRS 7 kraver da tabellerna
utformades.

Eftersom vi egentligen vill undersoka vilka upplysningar som foretag kommer att Iamna da
IFRS 7 borjar tillampas som de idag inte gér mot bakgrund av samtliga nya upplysningskrav
och vi med tabellernas hjalp endast undersoker de stora, 6vergripande upplysningskraven sa
mater vi inte fullt ut det vi avser att mata. Vi har valt att i tabellerna endast ta med de stora
upplysningskraven for att pa sa vis 6ka undersokningens palitlighet. Det &r enklare att vid
analys av arsredovisningarna se huruvida féretagen i dagslaget lamnar dessa upplysningar an
om vi skulle ner pa detaljniva. Detta val innebér att reliabiliteten 6kar pa bekostnad av
validiteten.

* Holme & Solvang, Forskningsmetodik.
“ 1bid.
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3. REFERENSRAM

Kapitlet inleds med en beskrivning av begreppen; transparens, jamférbarhet, kostnad och
nytta. Dessa begrepp anvéands da de empiriska resultaten analyseras. Déarefter forklaras vad
ett finansiellt instrument &r, vilka finansiella risker foretag kan vara utsatta for och vad
foretag kan gora for att hantera dessa risker.

3.1 Transparens i redovisningen

Vi anser att det ar relevant att kort berdra transparens som det idag talas sa mycket om i
redovisningssammanhang eftersom en diskussion om IFRS 7:s bidrag till 6kad transparens
fors i analyskapitlet.

| borjan av 2000-talet skakades vérlden av ett flertal redovisningsskandaler. “° Detta blev
startskottet till att IASB och FASB i oktober 2002 inledde ett samarbetsprojekt som kallas
”Convergence of Global Accounting Standards”. Konvergensprojektet syftar till att 6ka de
finansiella rapporternas transparens.*’

Nér ordet transparens anvénds i redovisningen syftar det till att se hur val de finansiella
rapporterna ger anvandarna en forstaelse for vad som sker i féretaget. Transparens har
exempelvis studerats genom att se pa mangden upplysningar som foretag lamnar och hur val
en transaktion beskrivs av ett redovisningsmatt. Aven vilka upplysnlngar som analytiker
behéver for att kunna dra slutsatser om foretag har studerats.®

En undersokning som Ernst & Young genomfort visar att investerare vill ha transparens i
redovisningen. Med transparens menar investerarna att de vill ha relevant information och att
foretag ska ha en mer dppen kommunikation med investerarna.*

3.2 Jamforbarhet i redovisningen

Jamforbarhet ar ett viktigt kvalitetskrav i redovisningen och ett viktigt motiv till varfor IFRS
blev obligatoriskt for borsbolagen i EU:s medlemslander.® Eftersom en diskussion om hur
IFRS 7 bidrar till 6kad jamforbarhet fors i analyskapitlet &r det Iampligt att 1&saren ges
information om denna kvalitativa egenskap.

For att redovisningen ska vara anvandbar, alltsa kunna anvandas som beslutsunderlag,
utarbetade IASC™ ett antal kvalitetskrav. Ett av dessa kvalitetskrav &r kravet p&
jamforbarhet. Om inte redovisningen till viss del skulle vara standardiserad s skulle
informationens anvandbarhet minska. Ett visst matt av standardisering ar nodvandigt for att

“ Exempelvis Enron och WorldCom.

4" Rimmel, Gunnar. Internationell redovisning. Goteborg: 2006.

8 Mensan, M; Nguyen, H & Prattipati, S. Transparancy i Financial Statements: A conceptual Framework from
a Users Perspective. Journal of American Academy of Business, Cambridge. Mar2006, VVol.9 Issuel, p47-51.
49 Ernst & Young. Investors on Risk. The need for transparency .First report: Risk Research Surveys, London: 8
Nov.2005.

% http://www.europarl.eu.int/meetdocs/committees/juri/20020225/449285sv.pdf.

*! Féregangaren till IASB.

%2 De dvriga kvalitetskraven &r relevans och tillforlitlighet.
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informationen ska vara jamforbar dver tiden for ett foretag och jamférbar mellan olika
foretag.>

Kravet pa jamforbarhet innebér att liknande transaktioner och andra handelser ska redovisas
pd samma satt.>* Eftersom inget foretag 4r det andra likt maste dock hansyn tas till specifika
situationer och bedomningar maste saledes tillatas. Problem som kan uppsta nar foretag sjélva
gor bedémningar &r att det kan finnas incitament att inte agera neutralt for att exempelvis hdja
resultatet.>

3.3 Finansiella instrument

Finansiella risker uppstar pa grund av finansiella instrument. Da vi har studerat upplysningar
om finansiella risker och riskhanering tycker vi att det &r l&mpligt att ldsarna av denna
undersckning far information om vad finansiella instrument ar, vilka typer av finansiell risk
foretag ar utsatta for och hur foretag kan ga tillvaga for att hantera dessa risker.

Definitionerna pa finansiella instrument finns i IAS 32 p.11 och de forkortade definitioner
som aterfinns nedan &r hamtade fran bokutkastet "Redovisning av finansiella instrument”.

’Ett finansiellt instrument &r varje form av avtal som ger upphov till en finansiell tillgang i
ett foretag eller en finansiell skuld eller ett egetkapitalinstrument i ett annat foretag.”

Finansiell tillgang: Varje tillgang i form av
a) Kontanter
b) Eget kapitalinstrument i ett annat foretag
c) Avtalsenlig ratt att erhalla kontanter eller annan finansiell tillgang fran ett annat
foretag
d) Avtalsenlig ratt att byta en finansiell tillgang eller en finansiell skuld med annat
foretag under villkor som kan vara formanliga for foretaget

Finansiell skuld: Varje form av avtalsenlig forpliktelse att
a) Erlagga kontanter eller annan finansiell tillgang till ett annat foretag
b) Byta en finansiell tillgang eller finansiell skuld med annat féretag under villkor som
kan vara oférmanliga for foretaget

Egetkapitalinstrument: Varje form av avtal som innebér en residual ratt i ett foretags
tillgangar efter avdrag for alla dess skulder.

Finansiella instrument indelas i priméra respektive sekundéara finansiella instrument. Priméra
finansiella instrument motsvarar for finansiella tillgangar a-c ovan alltsa: kontanter och
egetkapitalinstrument i annat foretag vilket vanligtvis dr aktier. Aven rétt att erhalla kontanter
eller annan finansiell tillgang fran ett annat foretag ar ett primart finansiellt instrument. For
finansiella skulder motsvarar priméara finansiella instrument a ovan alltsa forpliktelse att
erlagga kontanter eller annan finansiell tillgéng till ett annat foretag.>” Samtliga fordringar och

%3 Thorell, Per. Féretagens redovisning. Grundldggande rakenskapsfrstaelse. Uppsala: lustus forlag, 1999.
% 1bid.

%% Smith, Dag. Redovisningens spréak .Lund: Studentlitteratur, 2000.

% Marton, IAS 32/39 Redovisning av finansiella instrument.

%" Europaparlamentets och Radets Direktiv nr 65/2001.
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skulder ar alltsa finansiella instrument. Som exempel kan kundfordringar, obligationer,
leverantdrsskulder och bankl&n namnas.®

Sekundara instrument &r finansiella instrument vars vérde star i relation till en underliggande
variabel. Ett annat namn for sekundéra instrument &r derivatinstrument.® Derivatinstrument
motsvarar ¢ for finansiella tillgangar respektive b for finansiella skulder ovan. Derivat ar
alltsa rattigheten eller forpliktelsen att byta finansiella tillgangar eller skulder vid ett framtida
datum. 1 de fall bytet innebar en forman for foretaget ar derivatet en finansiell tillgang. I annat
fall ar det en finansiell skuld.®® Féretag anvénder ofta derivat for att férséka minimera den
finansiella risken.®

3.4 Foretagens risker

Foretag dr utsatta for olika typer av risker. Man brukar skilja mellan operativ risk och
finansiell risk. Den operativa risken &r mer eller mindre beroende av den bransch foretaget ar
verksamt i och de strategier foretaget anvander. ® Operativ risk ar risken for forluster som
beror pa en mangd olika faktorer, exempelvis misslyckade interna processer, manskliga fel
och externa handelser.®® Foretaget har méjlighet att paverka de operativa risker som beror pa
handlingsalternativ som foretaget valt medan foretaget inte har mojlighet att paverka externa
handelser sdsom konjunkturlaget i branschen.®* Finansiell risk ar risken for forluster som
beror pa transaktioner med finansiella instrument. De finansiella risker som normalt uppstar
pa grund av finansiella instrument ar; kreditrisk, likviditetsrisk, ranterisk, valutarisk och andra
prisrisker. Rénterisk, valutarisk och andra prisrisker &r risker som &r beroende av hur
marknaden beter sig och kallas marknadsrisk. Marknadsrisk innebdr inte bara risk for forluster
utan ocksé méjlighet till vinster.®> Aven om finansiella risker inte helt kan elimineras sa kan
de minimeras genom riskhantering.®® DA vi i denna uppsats undersoker finansiell risk och
riskhantering ar det bra att lasaren far en forstaelse for hur de olika finansiella riskerna
uppkommer. Nedan foljer en forklaring av uppkomsten till respektive finansiell risk. I avsnitt
3.6 kommer finansiell riskhantering att forklaras.

3.4.1 Kreditrisk

Kreditrisk &r: "’Risken att en part i en transaktion med ett finansiellt instrument inte kan
fullgora sin forpliktelse och darigenom orsakar en forlust fér den andra parten”®’

Som namndes i avsnitt 3.4 sa ar samtliga fordringar och skulder finansiella instrument. N&r
foretag lamnar kredit till sina kunder uppstar en kreditrisk. Risken ar att foretaget inte far
betalt, far betalt for sent eller att motparten pa nagot annat satt inte betalar i enlighet
kreditavtalet som ingatts mellan parterna. Aven da foretag lamnar forskott till sina
leverantdrer uppstar en kreditrisk, vilket &r risken att varan/tjansten inte levereras/utfors.®®

%8 Marton, 1AS 32/39 Redovisning av finansiella instrument.

%% wwuw.forum.europa.eu. The Eurostat Concepts and Definitions Database.

80 Marton, 1AS 32/39 Redovisning av finansiella instrument.

61 Johnson, Philip MacBride. Derivatives. New York: MacGraw-Hill, 1999.

62 Hallgren, Orjan. Finansiell Strategi och Styrning. Helsingborg: Ekonomibok forlag AB, 2002.

8 http://www.fi.se/upload/30_Regler/50_Kapitaltackning/20_Operativa%z20risker/remiss_operativ_risk.doc
% Hallgren, Finansiell Strategi och Styrning.

% Kommissionens férordning (EG) nr 2237/2004. 1AS 32.

¢ Johnson, Philip MacBride. Derivatives.

87 Kommissionens férordning (EG) nr 2237/2004. 1AS 32 p.52.

% Santomero, Anthony M. & Babbel, David F., Financial Markets, Instruments, and Institutions. Chicago:
MacGraw-Hill, 1997.
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Kreditrisk kan ocksa uppsta vid derivatavtal da motparten inte fullfoljer sin del av
kontraktet.” | flertalet &rsredovisningar som vi studerat tas dven placering av
overskottslikviditet upp som en kreditrisk.”® Den kreditrisk som uppstar vid placering av
overskottslikviditet borde rimligen innebdra att placeringen resulterar i en forlust for
foretaget.

3.4.2 Likviditetsrisk

Likviditetsrisk ar: Risken att ett foretag far svarigheter att finansiera ataganden som ar
forknippade med finansiella instrument. Likviditetsrisk uppkommer pa grund av svarigheter
att snabbt sélja en finansiell tillgang till ett pris som ligger néra det verkliga vardet.”"*

Likviditetsrisk ar alltsa risken att foretaget far svart att betala till exempel leverantérsskulder
och banklan pa grund av likviditetsproblem. Likviditetsproblemen kan vara en foljd av
svarigheter att fa externa Ian eller risken att inte kunna salja en placering vid planerad
tidpunkt eller att vardet pa en placering sjunker.”

3.4.3 Marknadsrisk

Det finns enligt IAS 32 och IFRS 7 tre olika typer av marknadsrisk; ranterisk, valutarisk och
andra prisrisker. Som ndmndes ovan innebar marknadsrisk inte enbart risk for forluster utan
aven mojlighet till vinster.

Réanterisk
Ranterisk ar: "Risken att vardet for ett finansiellt instrument varierar pa grund av
férandringar i marknadsrantorna.”’

For att battre forsta hur véardet pa en finansiell tillgang forandras pa grund av att
marknadsrantan forandras ges ett exempel: Nar man placerar pengar i en obligation sa har
obligationen fast ranta. Det innebér att innehavaren varje ar erhaller denna fasta ranta som
utdelning. Marknadsrantan ar rérlig. Om man innehar en obligation med en ranta pa 5 % och
marknadsrantan &r 7 % kommer obligationens vérde att falla eftersom man for nérvarande
hade kunnat f& hogre avkastning om pengarna inte placerats i obligationen.”

Aven virdet pa foretagets finansiella skulder forandras vid forandringar i marknadsrantorna.
Det &r de rantebarande skulderna som medfor att foretaget ar utsatt for ranterisk.”

Valutarisk
Valutarisk ar: ’Risken att vardet for ett finansiellt instrument varierar pa grund av
férandringar i valutakurser.”"®

Eftersom foretag gor affarer globalt och bade investerar och lanar i andra valutor &n den
inhemska valutan sa behdver inte den valuta i vilken en transaktion gérs vara densamma som

% Lore, Marc & Borodovsky, Lev. The professionals handbook of Financial Risk Management. Oxford:
Butterworth-Heinemann, 2000.

70 Se exempelvis ASSA ABLOY :s arsredovisning.

™ Kommissionens forordning (EG) nr 2237/2004. 1AS 32 p.52.

72 Santomero, & Babbel, Financial Markets, Instruments, and Institutions.

® Kommissionens férordning (EG) nr 2237/2004. I1AS 32 p.52.

™ Hakansson, Per-Erik; Lundqvist, Lennart & Rydin, Urban. Handel med finansiella instrument. Malmé: Liber
Ekonomi, 2001.

7> Santomero & Babbel, Financial Markets, Instruments, and Institutions.

"® Kommissionens férordning (EG) nr 2237/2004. IAS 32 p.52.
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den valuta foretaget vanligtvis anvénder sig av och i vilken bokslutet gors. Nar valutan
fluktuerar uppstér darfor valutakursvinster eller valutakursforluster.”’

| arsredovisningarna som vi studerat ar det vanligt att en uppdelning i tva typer av valutarisk
gors. Foretagen brukar bendmna dem transaktionsexponering respektive
omrakningsexponering. Dessa valutakursrisker paverkar resultatet och det egna kapitalet pa
olika satt. Transaktionsexponering uppstar vid forsaljning i olika valutor och da produktion
sker i olika valutor. Vid transaktionsexponering ar det foretagets resultat som paverkas.
Omrakningsexponering uppstar da det i koncernen ingar utlandska bolag och bolagens resultat
respektive vardet pa bolagens tillgangar och skulder ska raknas om till koncernens
presentationsvaluta.”® Nar de utlandska bolagens resultat raknas om till presentationsvalutans
paverkas resultatet och nar vardet pa tillgangar och skulder raknas om paverkas bade
resultatet och det egna kapitalet.”

Andra prisrisker

Andra prisrisker ar: Risken att vardet for ett finansiellt instrument varierar pa grund av
forandringar i marknadspriser, oavsett om férandringarna beror pa faktorer som ror ett
enskilt instrument eller dess emittent eller pa faktorer som paverkar alla instrument som kan
handlas pd marknaden.””®

Andra prisrisker uppstar som en konsekvens av att exempelvis ravarupriser eller aktiekurser
forandras. Exempel pa aktiekursrisker ar om foretaget innehar aktier i ett annat foretag. Aven
terminskontrakt eller optioner som innebér en ratt eller skyldighet att kdpa eller sélja
egetkapitalinstrument och swappar som ar indexerade till aktiekurser paverkas da
marknadspriset pa det underliggande egetkapitalinstrumentet férandras.®

3.5 Finansiell riskhantering

De finansiella risker som beskrivits ovan kan inte helt elimineras, men de kan minimeras
genom en effektiv riskhantering.®? | arsredovisningarna vi undersokt framkommer att
foretagen forsoker hantera kreditrisker genom att exempelvis kontrollera nya kunders
betalningsformaga, anvanda kreditbevakning och rutiner for uppféljning. Vad galler
motpartsrisk vid derivatavtal ingar foretagen endast avtal med finansiella institutioner med
hog kreditvardighet.®® For att forsakra sig om att foretaget har erforderlig likviditet och
darmed minimera likviditetsrisken anvander vissa foretag vars arsredovisningar vi har
studerat lanel6ften.* Marknadsriskerna ranterisk, valutarisk och andra prisrisker kan
minimeras genom att foretagen anvander sig av sakringar.*® Nedan férklaras hur foretag gar
tillvéga for att sékra sig mot ovan nd&mnda marknadsrisker.

" Santomero & Babbel, Financial Markets, Instruments, and Institutions.

" Kallas den valuta som anvénds i koncernens bokslut.

" SAAB:s arsredovisning 2005.

8 K ommissionens forordning (EG) nr 2237/2004. 1AS 32 p.52.

& Kommissionens férordning (EG) nr 108/2006. IFRS 7. VT: B25-B26.

8 johnson, Philip MacBride. Derivatives.

& Exempel pd rsredovisningar 2005 dér denna kredithantering beskrivs: Volvo, Nérkes Elektriska AB och
Consilium.

& Exempel pa foretag som anvénder laneléften: NCC och Skanska.

8 Johnson, Derivatives.
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3.5.1 Sakrad post och sakringsinstrument

Sékrad post
En sakrad post ar en tillgang, en skuld, ett bindande atagande eller en mycket sannolik
prognostiserad framtida transaktion eller nettoinvestering i en utlandsverksamhet.”%

Eftersom rantor, valutor, ravarupriser och aktiekurser ror sig sa kommer en post att fluktuera
vid kursrorelser. Nar en post sakras sa sakras posten mot den risk som posten ar utsatt for,
exempelvis ranterisk. Posten sékras genom att foretaget anskaffar ett sékringsinstrument som
ror sig i motsatt riktning mot den sakrade posten. For att illustrera hur detta gar till anvéands ett
exempel frén ett bokutkast:®” Om ett foretag har en fastranteskuld s& gor féretaget en vinst nar
rantan stiger eftersom skuldens varde da sjunker och en forlust nar rantan sjunker. Denna
rénterisk kan foretaget skydda sig mot genom att anvanda en ranteswap, som &r ett
sékringsinstrument som ror sig i motsatt riktning mot den sakrade posten. Rénteswapen ger
allts3 i detta fall en forlust nar rantan stiger och en vinst nar rantan sjunker.® I avsnitt 3.6.2
forklaras swapar mer utforligt.

Sakringsinstrument

Ett sakringsinstrument &r ett derivat eller en finansiell tillgang eller skuld vars verkliga vérde
eller kassafloden véntas uppvéga forandringar i en identifierad sdkrad posts verkliga vérde
eller kassafloden.® Sakringsinstrument &r vanligtvis ett derivat.” Olika typer av derivat
sasom optioner, terminer och swapar forklaras i nasta avsnitt.

3.5.2 Olika typer av derivat

Vi har i tidigare avsnitt forklarat att derivat ofta anvénds som sakringsinstrument for att
hantera olika finansiella risker och att derivat &r en rétt eller forpliktelse att byta finansiella
tillgangar eller skulder vid ett framtida datum. Definitionen pa ett derivat finns i 1AS 39 p.9:

Ett derivat ar ett finansiellt instrument med samtliga tre nedanstaende kénnetecken
a) Dess varde forandras till f6ljd av andringar i t.ex. rantesats, ravarupris, valutakurs,
priset pa ett finansiellt instrument
b) Det kravs ingen eller mindre initial investering &n vad som skulle kravas for avtal som
reagerar pa samma férandringar
c) Detregleras vid en framtida tidpunkt

Derivatinstrumentets varde star alltsa i relation till en underliggande variabel sasom rantor,
valutor, ravarupriser eller aktiekurser. Derivatinstrument kan delas in i tre huvudgrupper;
optioner, terminer och swapar.®*

Optioner
En kopoption ger innehavaren en rattighet att kdpa en underliggande tillgang, som exempelvis
en aktie, till ett i forvag bestamt pris. Den option som tvértom ger innehavaren en rattighet att

8 Kommissionens Férordning (EG) nr 2086/2004. 1AS 39 p.9.

8 Marton, IAS 32/39 Redovisning av finansiella instrument.

% 1bid.

8 Kommissionens Férordning (EG) nr 2086/2004. I1AS 39 p.9.

% Marton, IAS 32/39 Redovisning av finansiella instrument.

°! Artsberg, Kristina. Redovisningsteori — policy och praxis. Trelleborg: Liber Ekonomi, 2003.
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sélja kallas saljoption. Bada optionerna innebar en rattighet att kopa eller sélja, men ingen
skyldighet.*?

Terminer

Nar ett terminsavtal ingatts ar bada avtalsparterna skyldiga att kdpa respektive att sélja.
Avtalet innebar att avtalsparterna har atagit sig att kopa respektive salja en underliggande
tillgang till ett bestamt pris vid en viss tidpunkt.*

Swapar

Nar ett swapavtal ingatts har parterna kommit Gverens om att byta ataganden med varandra.
Ranteswapavtal innebar att parterna har bestamt att de ska betala ranta pa den andra partens
Ian exempelvis pa grund av att det ena lanet har fast ranta och det andra r6rligt. Parter kan
aven ingd valutaswapavtal med varandra.*

3.5.3 Sakringsredovisning

Genom att foretaget skaffar sig en ekonomisk sakring kan foretaget alltsa sékra sig mot
kursrorelser. Sakringsinstrumentet ar vanligtvis ett derivat och derivat ska enligt IAS 39 p.46
varderas till verkligt varde. Vinst eller forlust pa derivatinstrumentet ska enligt IAS 39 p.55a
redovisas i resultatrakningen. Om den sdkrade posten varderas till anskaffningsvarde kommer
vardeforandringar inte att visas i resultatrakningen forran posten tas bort fran
balansrikningen, alltsa avyttras eller skrivs ned. Aven om féretaget har en ekonomisk sékring
sa kommer foretaget att visa ett fluktuerande resultat, vilket visas genom ett exempel hamtat
fran ett bokutkast.*®

Ett foretag anvander sig av en ekonomisk sékring vilket i verkligheten ger foljande effekt.

Post 20x1 20x2
Sakrad post 200 0
Séakringsinstrument -200 0
Nettoeffekt 0 0

Tabell 1: 1AS 32/39 Redovisning av finansiella instrument. Jan Marton

Eftersom sékringsinstrumentet, som &r ett derivat, vérderas till verkligt vérde och den sékrade
posten varderas till anskaffningsvarde kommer det dock se ut sahar i foretagets redovisning
om den sakrade posten avyttras ar 2:

Post 20x1 20x2
Séakrad post 0 200
Sakringsinstrument -200 0

Nettoeffekt -200 200

Tabell 2: 1AS 32/39 Redovisning av finansiella instrument. Jan Marton

Foretaget visar alltsa trots den ekonomiska sakringen ett fluktuerande resultat, vilket
aktiemarkanden inte ar sa fortjust i. Genom att anvanda sakringsredovisning minskar
volatiliteten i resultatet. S&kringsredovisning innebér att vardeforandringen for den sakrade

%2 1bid.
% |bid.
* Ibid.
% Marton, Jan. 1AS 32/39 Redovisning av finansiella instrument.
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posten och sékringsinstrumentet redovisas enligt samma vardering. Pa sa vis matchas
vérdeforandringen i den sakrade posten och sakringsinstrumentet.”® Sakringsredovisning kan
astadkommas genom att varderingen av den sakrade posten kopplas till varderingen av
sékringsinstrumentet eller tvartom. Om vardering av sakrad post kopplas till vardering av
sakringsinstrument sa redovisas alltsa den sékrade posten till verkligt véarde och i exemplet
skulle ving'gen pa 200 for den sékrade posten tas 20x1 och nettoeffekten skulle bli 0 bade 20x1
och 20x2.

Det stélls dock mycket hoga krav for att ett foretag ska fa sakringsredovisa. Kraven finns i
IAS 39 p.88 samt IAS 39 VT 105- VT 113. De omfattande kraven pa sakringsredovisning har
resulterat i att halften av de koncerner vars arsredovisningar fran 2005 som
Finansinspektionen har studerat har avstatt fran sakringsredovisning.”

% Carlsson, R., Wennerberg.G., Foretagens tillampning av internationella redovisningsregler.
" Marton, Jan. 1AS 32/39 Redovisning av finansiella instrument.
% Carlsson, R., Wennerberg.G., Foretagens tillampning av internationella redovisningsregler.
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4. TEORETISK REFERENSRAM

Kapitlet &r indelat i tva avsnitt. Det forsta avsnittet forklarar vad asymmetrisk information ar
och olika teorier om informationsasymmetri presenteras. | kapitlets andra avsnitt finns teorier
om upplysningar. Teorierna i de bada avsnitten anvéands vid analys av undersokningens
empiriska material.

4.1 Asymmetrisk information

4.1.1 Vad &ar asymmetrisk information?

Informationsasymmetri foreligger nar en part har mer eller béattre information &n en annan
part. Eftersom en foretagsledning oftast har information som inte &r tillganglig for foretagets
intressenter/anvandare foreligger informationsasymmetri mellan foretagsledningen och
anvandarna av de finansiella rapporterna.®® Aven mellan investerare kan
informationsasymmetri foreligga exempelvis pa grund av att en inhemsk investerare har béttre
kunskap om regelverket som omgérdar redovisningen i landet &n en utlandsk investerare,
forutsatt att landerna tillampar olika regelverk.'®

4.1.2 Kan alla anvéandares informationsbehov tillgodoses?

Som exempel pa anvandare av foretagens finansiella rapporter kan agare, langivare,
leverantérer, kunder, konkurrenter, anstallda och staten namnas.'®* Olika anvéandare har olika
informationsbehov. | IASB:s forestallningsram betonas att samtliga anvandares
informationsbehov inte kan tillgodoses genom de finansiella rapporterna. Investerarna, alltsa
agarna, intar dock en sarskild position bland anvéndarna eftersom de tillfér riskkapital till
foretaget. Darfor utgar IASB ifran att den information som ar intressant for investerare dven
ar av intresse for dvriga anvandare.’® Nedan forklaras agentteorin som beskriver den
informationsasymmetri som foreligger mellan foretagsledning och dgare.

4.1.3 Agentteorin

Agentteorin har traditionellt anvants som referensram vid studier av kapitalmarknaden. Teorin
kan dock aven utgdra en viktig referensram for att forsta varfor foretag utformar de finansiella
rapporterna pa olika satt.'®® Agentteorin hjalper oss att analysera huruvida IFRS 7 kommer att
bidra till en battre bild for foretagens anvéndare genom en minskad informationsasymmetri
mellan féretagsledning och &gare.

I agentteorin talar man om “principal” och "agent”. Principalen &r foretagets agare och
agenten ar den som ska forvalta dgarnas intressen, alltsa foretagsledningen. Investerare véljer
att investera i ett foretag for att de tror att investeringen kommer att ge en framtida
avkastning. Foretagsledningens uppgift ar att se till att maximera foretagets marknadsvarde sa
att agarna/investerarna far maximal avkastning pa sin investering. Ett antagande som gors i
agentteorin ar att bade principalen och agenten ar rationella individer som vill maximera sin
egen nytta. Nar agenten maximerar sin egen nytta gors det pa bekostnad av principalen. Alla
former av kompensationer som foretagsledningen erhaller och tilldelar sig sjalv minskar ju

% Wramsby, Gunnar & Osterlund, Urban. Féretagets finansiella miljo. Wramsby/Osterlund férlag, 1997.
100 hyttp://www.iasplus.com/pastnews/2003mar.htm

191 5mith, Redovisningens sprak.

192 Egrestallningsram for utformning av finansiella rapporter

193 Rimmel, Human Resource Disclosures.
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den residual som blir 6ver till agarna.’®* Att koppla féretagsledningens ersattning till storleken
pa dgarnas residual &r ett satt att fa foretagsledningen att agera i 4garnas intresse.'®

Det foreligger &ven ett informationsproblem mellan foretagsledning och &gare.
Foretagsledningen ar mycket battre insatt i foretagets forhallanden an dgarna och néar vl
agarna informeras, vanligtvis genom de finansiella rapporterna,'® s& kan féretagsledningen
ofta valja i vilken omfattning information lamnas.*”’

4.1.4 “The market for lemons”

I en artikel fran 1970 belyser George Akerlof hur marknadsfunktionen paverkas av
asymmetrisk information. Akerlof beskriver vad som hander nér en part vet mer an en annan
och askadliggor detta genom ett exempel om bilar: Saljen av en bil vet mer &n kdparen om
bilens kvalitet. Eftersom kdparen inte vet om bilkopet ar en bra affar eller om den &r dalig, en
lemon, s& kommer koparen bara vilja betala for en genomsnittlig kvalitet. De séljare som
innehar en bil med bra kvalitet kommer inte vilja silja till genomsnittspriset. Agarna till de
daliga bilarna kommer dock mer &n gérna salja till detta pris. Konsekvensen blir att dgarna till
de bra bilarna véntar med att sélja medan bilarna med dalig kvalitet saljs.'®® Detta resonemang
kan tillampas pa den informationsasymmetri som existerar mellan foretagsledning och égare,
som beskrevs i avsnittet ovan. Foretagsledningar kan ha bade bra och daliga affarsidéer. Om
investerare inte kan skilja mellan dessa, med den information som finns tillganglig, kommer
bra och daliga affarsidéer att véarderas lika. Konsekvensen blir att marknaden systematiskt
kommer att undervérdera bra idéer och 6vervardera déliga.'*

Ytterligare ett problem som uppstar vid asymmetrisk information ar det sa kallade "free-rider
problemet”. Att investerare inte har full information om foretag anvénder exempelvis
ratinginstitut som Standard & Poor’s som sin afférsidé. Information om foretagen samlas in
som sedan séljs. Koparna av informationen hoppas med hjalp av informationen att kunna
kopa aktier fran foretag vars aktier ar undervérderade. Det finns dock de som inte koper
nagon information utan ser att andra koper och gor likadant, alltsa aker snalskjuts (free-ride).
Om det finns manga free-riders kommer priset pa aktierna i det undervarderade foretaget att
stiga och man tjanar da inte pa att kopa information, vilket innebar att information inte
kommer att efterfragas i lika stor utstrackning. Nedgang i efterfragan leder till att inte lika
mycket information produceras och det ursprungliga problemet med asymmetrisk information
kommer att kvarsta.*

4.1.5 Hur kan informationsasymmetri mellan féretagsledning och dgare reduceras?

Problemet med informationsasymmetri kan minskas genom lagstadgad reglering som kraver
att foretagsledningen lamnar fler upplysningar som tidigare endast varit tillganglig internt.***

”Information economics”, som uppstod i USA pa 1960-talet och ser redovisningsinformation
som en vara som efterfragas och “séljs” pa en marknad, anser att mer redovisningsinformation

104 \Wramsby & Osterlund, Féretagets finansiella miljo.

105 Artsherg, Redovisningsteori — policy och praxis.

108 Eyrfattarnas kommentarer.

197 Artsherg, Redovisningsteori — policy och praxis.

108 Arkelof, George. The Market for” Lemons™: Quality Uncertainty and the Market Mechanism. Quarterly
Journal of Economics. Aug 1970, Vol.84 Issue 3, p. 488-500.

199 Rimmel, Human Resource Disclosures.

110 Hansson, Hans. Forelasning. Handelshdgskolan vid Géteborgs Universitet, maj 2004.

Exempelvis pdpekas detta i: Rimmel, Human Resource Disclosures.
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minskar investerarnas risk, eftersom en investerare med den utokade informationen kan fatta
battre beslut.!*?

4.2 Teorier om upplysningar

Olika typer av studier har gjorts om upplysningar som lamnas i féretagens finansiella
rapporter. Nar vi laste in oss pa olika studier om upplysningar refererades det i ett flertal
studier'®® till en artikel av Douglas Diamond fran 1985. Vi valde darfor att utga frén
Diamonds teorier om upplysningar.

4.2.1 Diamonds teorier

Innan Diamond lade fram sina teorier om upplysningar hade tidigare studier visat att nya
upplysningar som foretag ldmnar ofta leder till en forsamring for samtliga aktie&gare.
Diamonds studie visade tvartemot de tidigare studierna att nya upplysningar innebdr en
forbéattring for i princip samtliga aktiedgare. Forklaringen &r att om foretag inte lamnar
upplysningar sa kommer aktiedgare att efterfraga information om foretagen (som saljs av
exempelvis ratinginstitut'**) som &r dyrbar att képa. Om foretag istallet lamnar upplysningar
kommer inte lika mycket information att efterfragas, vilket innebar en valfardsforbattring
genom att de totala informationskostnaderna blir 1agre. Genom informationen som foretagen
lamnar i sina upplysningar kan analytiker gora battre prognoser vilket leder till att risken blir
lagre for samtliga aktieagare. De enda aktieagare som inte vinner pa att foretaget lamnar
upplysningar ar de som har mycket laga kostnader for att fa tillgang till informationen, alltsa
insiders. De insiders som far handla med foretagets aktier kommer att uppleva ett minskat
informationsforsprang.**

4.2.2 Andra teorier om upplysningar

1991 publicerade Diamond och Verrecchia en artikel som bland annat visade att upplysningar
till anvéndare, som syftar till att minska informationsasymmetrin mellan foretagsledningen
och anvéndarna av de finansiella rapporterna, kan minska ett foretags kapitalkostnad. Detta
beror pa att investerarnas risk minskar da de med hjalp av upplysningarna far en béttre
forstaelse for vad som sker i foretaget och de kraver darmed en lagre avkastning pa sina
investerade pengar.**®

1993 publicerade Kim en studie som baseras pa Diamonds artikel fran 1985. Kims studie
analyserar varfor aktieagares missnoje med foretags upplysningspolicy uppstar. Studien visar
att aktiedgare med battre information kraver farre upplysningar dn de med sémre information.
Utokade upplysningar gor att investerare blir battre informerade, vilket innebar att det
informationsforsprang som de som &r battre informerade har minskar. Kim pavisar, precis

som Diamond, att utékade upplysningar p ett bra satt minskar "free rider — problemet”.**’

112 Artsberg, Redovisningsteori — policy och praxis.

113 Exempelvis: Kim, Olwer. Disagreements among Shareholders over a Firm’s Disclosure Policy. Journal of
Finance. Jun 1993, Vol. 48 Issue 2, p. 477 och Leventis, S; Weetman P. Timeliness of Financial Reporting:
Applicability of Disclosure Theories in an Emerging Capital Market. Accounting and Business Research. 2004,
Vol. 43 Issue 1, p. 43-56.

14 Egrfattarnas anmarkning.

115 Diamond, Douglas. Optimal Release of Information by Firms. Journal of Finance. Sep 1985, Vol.40 Issue 4,
p. 1071, 24p.

118 Diamond, Douglas & Verrecchia, Robert. Disclosure, Liquidity, and the Cost of Capital. Journal of Finance.
Sep 1991,Vol 46 Issue 4, p. 1325-1359.

17 Kim, Olwer. Disagreements among Shareholders over a Firm’s Disclosure Policy.
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5. EMPIRI

Uppsatsens undersokningsfraga ar uppdelad pa tva delfragor. Eftersom fragorna undersoks
pa olika satt ar aven empirikapitlet uppdelat pa tva delar. Med hjalp av materialet i
empirikapitlets forsta del ska undersokningens forsta delfraga besvaras. Empirikapitlets
andra del soker foljaktligen svar pa undersokningens andra delfraga.

Del 1

I denna del av empirikapitlet jamfors de delar av IAS 32 och IFRS 7 som behandlar finansiell
risk och riskhantering. Syftet ar att besvara undersokningens forsta delfraga; Vilka
upplysningskrav avseende finansiell risk och riskhantering finns i IFRS 7 som inte funnits i
IAS 32? For att lattare kunna se vilka skillnader som finns har vi nedan gjort en uppdelning i
tva avsnitt, det ena behandlar finansiell risk och det andra finansiell riskhantering. | avsnittet
om finansiell risk har &ven en uppdelning pa de olika finansiella riskerna gjorts. | detta avsnitt
finns ocksa information om var upplysningar om finansiell risk och riskhantering ska finnas
enligt IAS 32 och IFRS 7. Aven skillnader i VT mellan de bagge standarderna beskrivs.

5.1 Upplysningar om finansiell risk i IAS 32 och IFRS 7, vilka skillnader
foreligger?

IAS 32 och IFRS 7 &r olika utformade vad galler upplysningskraven. | IAS 32 p. 52 anges att
transaktioner med finansiella instrument kan leda till att foretag tar pa sig, eller pa nagon
annan overfor marknadsrisk, som delas upp i valutarisk, ranterisk avseende verkligt véarde och
prisrisk, kreditrisk, likviditetsrisk och/eller ranterisk avseende kassafloden. | IFRS 7 p. 32 star
att foretag ska lamna upplysningar om risker som harror fran finansiella instrument och att
dessa risker normalt innefattar, men inte ar begransade till, kreditrisk, likviditetsrisk och
marknadsrisk. IFRS 7 anger for kreditrisk, likviditetsrisk och marknadsrisk minimikraven for
vad foretaget maste lamna upplysning om. IAS 32 anger endast att foretag maste lamna
upplysning om ranterisk och kreditrisk. De andra riskerna; valutarisk, likviditetsrisk och
prisrisk, som det i IAS 32 inledningsvis namnts att ett foretag kan ha, diskuteras inte vidare i
standarden. Vi har tolkat det som att ett foretag bor upplysa om dessa risker i de fall foretaget
ar utsatt for riskerna.

| IFRS 7 star att de kvantitativa uppgifter som ska lamnas om foretagets exponering for risk
ska baseras pa information som internt rapporteras till nyckelpersoner i ledande stallning
inom foretaget, exempelvis styrelsen eller VD. Nagon liknande formulering har vi inte funnit i
IAS 32.

Kreditrisk

Vad galler kreditrisker ska ett foretag bade enligt IAS 32 p.76 och enligt IFRS 7 p. 36 for
varje klass av finansiella instrument l&mna information om kreditriskexponering. Foretaget
ska uppge det belopp som bést motsvarar den maximala kreditriskexponeringen pa
balansdagen, utan hansyn till eventuellt erhallna sékerheter. | IAS 32 p.79 anges att det racker
att foretaget upplyser om kreditriskbeloppet i balansrékningen i de fall det redovisade
beloppet a&r samma belopp som kreditriskbeloppet. | IFRS 7 star inget om att foéretagen inte
behover [amna upplysning om kreditexponeringsbelopp om beloppet motsvarar redovisat
belopp. IFRS 7 VT B10 ger istéllet exempel pa verksamheter som ger upphov till kreditrisk
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och exempel pa vad den maximala kreditriskexponeringen omfattar i respektive verksamhet.
Verksamheter som kan ge upphov till kreditrisker ar exempelvis kundfordringar —maximal
kreditriskexponering motsvarar redovisat varde, derivatkontrakt — om den resulterande
tillgangen varderas till verkligt varde motsvarar kreditriskbeloppet redovisat varde och
finansiella garantier — om garantin blir inlést kan maximalt kreditriskexponeringsbelopp bli
mycket hogre an det belopp som redovisats som skuld. Vi tolkar det som att man med dessa
forklaringar om maximalt kreditriskexponeringsbelopp vill att foretag ska l&mna upplysning
om maximalt kreditriskbelopp &ven om beloppet motsvarar redovisat belopp. IFRS 7 kraver
aven att foretaget for varje kreditriskbelopp bland annat ska ge en beskrivning av sékerheter
som erhallits. Motsvarande krav finns inte i IAS 32.

Likviditetsrisk

Den enda information som finns i IAS 32 om likviditetsrisk finns i p. 52 ¢. Dér star endast vad
likviditetsrisk ar samt hur den kan uppkomma. Det star inte nagonstans i standarden att
foretag ska/maste upplysa om likviditetsrisk. | IFRS 7 p. 39 star att foretag ska lamna
upplysning om likviditetsrisk och dessutom lamna en l6ptidsanalys for finansiella skulder
som visar aterstaende kontraktstid till forfall. I IFRS 7 VT finns dven exempel pa hur
foretagen kan gora da lampliga tidsintervaller for att dela in de finansiella skulderna ska
faststallas.

Rénterisk och Valutarisk

I 1AS 32 p. 67- 75 finns en utforlig beskrivning 6ver de upplysningar foretag ska lamna
respektive kan vélja att lamna om rénterisk. Foretag ska exempelvis lamna information om
tidpunkt for rantejustering alternativt forfallotidpunkt och effektiv ranta. Det ar foretagets
verksamhet och omfattningen pa transaktioner med finansiella instrument som avgor om
information om réanterisker ska lamnas i I6pande text eller i tabeller eller bade och. Den enda
information om valutarisk i IAS 32 finns p.52 a. Dér anges vad valutarisk &r. Det star
ingenstans i standarden att foretag ska/maste ange sin exponering for valutarisk.

IFRS 7 har en helt annorlunda utformning for marknadsriskerna rénterisk och valutarisk. |
IFRS 7 p. 40-41 star att foretag ska lamna en kanslighetsanalys for varje typ av marknadsrisk
som foretaget ar exponerad for pa balansdagen. Kanslighetsanalysen ska visa hur resultatet
och det egna kapitalet skulle ha paverkats vid rimliga forandringar i riskvariablerna. Foretaget
maste ange vilka metoder och antaganden som kanslighetsanalysen bygger pa. | IFRS 7 VT
B19 finns beskrivet vad foretag bor beakta da de ska faststéalla vad som ar en rimlig
forandring i riskvariablerna. IAS 32 kraver ingen kénslighetsanalys for marknadsrisker.
Déremot kan foretag i vissa fall, enligt IAS 32 p. 75, lamna anvéandbar information om sin
exponering for réanterisk genom att ange hur en hypotetisk forandring i marknadsrantorna
paverkar de finansiella instrumentens verkliga véarde och framtida resultat och kassaflode.
Lamnar ett foretag denna typ av information kan man séga att foretaget har gjort en typ av
kénslighetsanalys avseende ranterisk.

Var ska upplysningar om finansiell risk och riskhantering ldamnas?

I IAS 32 finns inga krav pa var foretaget ska lamna upplysningar om finansiell risk och
riskhantering. | IFRS 7 VT B6 finns krav pa att dessa upplysningar ska lamnas i de finansiella
rapporterna eller inforlivas genom hénvisning i de finansiella rapporterna till andra rapporter.
Exempel pa andra rapporter kan vara ledningens kommentarer eller riskrapportering. Dessa
rapporter ska finnas tillgangliga for anvandarna av de finansiella rapporterna pa samma
villkor och vid samma tidpunkt som de finansiella rapporterna. Om det inte i de finansiella
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rapporterna gors hanvisning till andra rapporter anses inte de finansiella rapporterna vara
fullstédndiga.

Sammanfattning av upplysningskrav som ar nya i IFRS 7

Vi kan sammanfattningsvis konstatera att de dvergripande nya upplysningskraven i IFRS 7 &r
kraven pa loptidsanalys for finansiella skulder och kénslighetsanalys for varje typ av
marknadsrisk som féretaget ar utsatt fér pa balansdagen. Belopp for maximal
kreditriskexponering har varit upplysningskrav enligt IAS 32, men endast i de fall
kreditriskbeloppet avviker fran redovisat belopp. Vad vi forstar sa kraver IFRS 7 att foretag
lamnar upplysning om maximalt kreditriskexponeringsbelopp oavsett om beloppet motsvarar
redovisat belopp. Avseende likviditetsrisk sa uttrycker sig IFRS 7 klarare an 1AS 32 och anger
att foretag ska l&mna upplysning om likviditetsrisk.

Véagledning vid tillampning

I VT, vagledning vid tillampning, finns véagledning att hamta for vissa delar av standarden.
VT ér en bilaga till IAS 32 respektive IFRS 7, men ska inte ses skild fran standarden utan
standarden och bilagan utgor en helhet. Omfattningen av VT i IFRS 7 respektive i IAS 32
skiljer sig mycket at. I IAS 32 utgor VT for upplysningar en ”punkt” som ar uppdelad i a-d.
Denna punkt, VT 40, behandlar finansiella skulder vérderade till verkligt vérde via
resultatrakningen. Det finns alltsa ingen vagledning att hamta avseende finansiell risk eller
riskhantering i IAS 32. | IFRS 7 har VT utokats vésentligt. VT i IFRS 7 utgor totalt 28
“punkter” och i princip varje punkt ar uppdelad i a-b eller mer. Av dessa &r det 23 som &r
vagledning for finansiella risker.

5.2 Upplysningar om finansiell riskhantering i IAS 32 och IFRS 7, vilka
skillnader foreligger?

I IAS 32 p. 56 star att foretag ska beskriva sina mal och riktlinjer for sin finansiella
riskhantering. | p.57 anges dven att det ska finnas en diskussion om foretagsledningens
riktlinjer for att hantera de risker som &r forknippade med de finansiella instrumenten. En
diskussion om vad foretaget gor for att undvika koncentrationer av risker samt vilka krav
foretaget har pa sakerheter for att minska kreditrisker ska ocksa foras. Nar foretaget tillampar
sékringsredovisning finns ytterligare krav vilka beskrivs i IAS 32 p.58-59.

I IFRS 7 finns kraven pa kvalitativa upplysningar om finansiell riskhantering i p.33 b. Foretag
ska lamna upplysning om mal, principer och metoder for att hantera risk. Om
sékringsredovisning tillampas finns dessa upplysningskrav i p.22-24. Den enda skillnad
mellan standarderna som vi kunnat urskilja ar att foretaget enligt IFRS 7 férutom mal och
principer/riktlinjer ska ange vilka metoder man anvander for att hantera risk.
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Del 2

Denna del av empirikapitlet syftar till att besvara undersokningens andra delfraga;
Vilka upplysningar kommer féretag, i och med att de borjar tillampa IFRS 7, lamna i
arsredovisningarna som de idag inte lamnar upplysning om? Delfragan har undersokts
genom studier av upplysningar i arsredovisningar. Nedan presenteras resultaten fran
arsredovisningsstudien.

Denna del av empirikapitlet ar indelat efter de tabeller som anvéants da arsredovisningarna har
analyserats. | avsnitt 5.3 redogor vi for resultaten fran tabell 1, i avsnitt 5.4 presenteras
resultaten fran tabell 2 och i avsnitt 5.5 redogors slutligen for de resultat tabell 3 samt tabell 4
visar. Innan resultaten fran respektive tabell kommenteras ger vi en kortfattad beskrivning av
vilka av de studerade upplysningarna som &r upplysningskrav enligt IAS 32 respektive IFRS
7.

Totalt har arsredovisningar fran 62 foretag studerats. Av dessa foretag aterfinns 38 i
industrisektorns branschgrupp kapitalvaror och 24 foretag finns inom halsosektorn. For att pa
ett Overskadligt satt visa vad tabellerna givit for resultat har vi valt att presentera resultaten i
diagram och i ord kommentera vad diagrammen visar. De undersokta foretagen som ar
kategoriserade i branschgruppen kapitalvaror i industrisektorn kallas i diagrammen for
Industri. Foretagen inom halsosektorn kallas i diagrammen for Halsa. | diagrammen visas tva
staplar for Industri respektive tva staplar for Halsa. Den ena stapeln visar hur manga foretag
som lamnar en viss upplysning och den andra stapeln visar det totala antalet studerade foretag
inom Industri respektive Halsa. Dessutom finns tva staplar dar Industri och Halsa slagits ihop
for att totalt visa hur manga foretag som lamnar en viss upplysning. Den ena stapeln visar det
totala antalet féretag som lamnar en viss upplysning och den andra stapeln visar det totala
antalet studerade foretag.

Aven om denna undersokning inte syftar till att utvardera kvaliteten p& upplysningarna som
foretagen lamnar kan det vara intressant att &nda namna nagot om hur samma typ av
upplysning kan skilja sig at mellan olika foretag. Pa sa vis far lasaren en béttre forstaelse for
foretagens sétt att rapportera om finansiell risk och riskhantering. Nar resultaten fran
tabellerna forklaras kommer dérfor &ven en kort beskrivning om foretagens olika sétt att
rapportera om upplysningar att goras.

5.3 Lamnar foretagen upplysning om de finansiella riskerna kreditrisk,
likviditetsrisk, ranterisk och valutarisk?

Kreditrisk

Enligt IAS 32 p. 76 ska ett foretag lamna information om féretagets exponering for kreditrisk.
Aven IFRS 7 p. 32 kréaver upplysning om foretagets kreditrisk. Som framgar av Diagram 1
lamnar nastan alla studerade foretag upplysning om foretagets utsatthet for kreditrisk. Inom
Industri lamnar samtliga foretag utom tva upplysningar om kreditrisk och inom Halsa ar det
tre foretag som inte lamnar denna upplysning.

Nar arsredovisningarna studerats har vi sett att de flesta foretagen anvander kreditrisk som
rubrik. En annan vanligt forekommande rubrik for att beskriva foretagets kreditrisk ar
motpartsrisk. Det borde vara korrekt att anvédnda motpartsrisk istallet for kreditrisk eftersom
kreditrisk enligt IAS 32 p. 52 b &r risken att en part i en transaktion med ett finansiellt
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instrument inte kan fullgdra sin forpliktelse och dérigenom orsaka forlust for den andra
parten. Flertalet foretag anvénder &ven kundférluster som rubrik for att beskriva sin kreditrisk.
Denna rubrik for att beskriva kreditrisk kan ifragasattas eftersom foretag vanligtvis har fler
motparter an kunderna som kan utgdra en kreditrisk for foretaget. Exempelvis utgor
leverantorer som fatt forskottsbetalning, motparter i derivatavtal samt lamnade garantier en
kreditrisk.

Likviditetsrisk

I IAS 32 p.52 star att transaktioner med finansiella instrument kan leda till att ett foretag tar
pa sig nagon eller nagra av de finansiella riskerna valutarisk, ranterisk, prisrisk, kreditrisk
och/eller likviditetsrisk, eller 6verfor dessa risker pa ndgon annan. | standarden finns
information om vilka upplysningar om finansiella risker som foretag ska, alltsa maste, lamna.
I IAS 32 finns inget ”ska — krav” att foretagen ska upplysa om likviditetsrisk, vilket
exempelvis ar fallet for kreditrisk och ranterisk. I IFRS 7 p. 32 kan man utlédsa att IFRS 7
kraver att foretag lamnar upplysning om likviditetsrisk. Diagram 1 visar att 51 av de 62
undersokta foretagen upplyser om foretagets exponering for likviditetsrisk. Inom Industri &r
det sex foretag som inte redovisar upplysning om likviditetsrisk vilket dven &r fallet inom
Hélsa.

Majoriteten av foretagen som l&mnar upplysning om likviditetsrisk anvander denna rubrik.
IAS 32 p. 52 c likstaller likviditetsrisk med finansieringsrisk och det &r relativt vanligt
forekommande att foretag anvander finansieringsrisk som rubrik da de upplyser om risken att
hamna i betalningssvarigheter pa grund av otillracklig likviditet. Ett antal foretag anvander
rubriken refinansieringsrisk. Aven framtida kapitalbehov eller finanspolicy har ett fatal
foretag anvant da de beskrivit foretagets likviditetsrisk.

Réanterisk

Enligt IAS 32 p. 67 ska foretag lamna information om foretagets exponering for ranterisk. |
IFRS 7 p. 33 star att foretaget ska upplysa om foretagets marknadsrisk. Att ranterisk ar en typ
av marknadsrisk framgar av IFRS 7 VT B22. Diagram 1 visar att 34 av de 38 foretagen inom
Industri upplyser om rénterisk och att 22 av de 24 halsoftéretagen lamnar denna upplysning.
De studerade foretagen kallar inte risken for att finansiella instrument varierar pa grund av
forandringar i marknadsrantorna for nagot annat an just ranterisk.

Valutarisk

I IAS 32 p. 52 str att foretaget kan ta pa sig, eller pa nagon annan éverfora, en valutarisk.
Precis som i fallet ovan gallande likviditetsrisk sa finns inga ”ska — krav” att foretagen maste
upplysa om valutarisk, men férmodligen bor de foretag som &r utsatta for valutarisker upplysa
om detta. Enligt IFRS 7 p. 32 ska foretag l&mna upplysning om marknadsrisk. Att valutarisk
ar en typ av marknadsrisk framgar av IFRS 7 VT B23. Av Diagram 1 framgar att sa gott som
alla féretag som pa ett eller annat sétt har kontakter med utlandet upplyser om foretagets
exponering for valutarisk. Endast ett hélsoforetag lamnar inte denna upplysning i
arsredovisningen. Egentligen ar det tva av halsoféretagen som inte lamnar upplysning om
valutarisk, men det ena har inga kontakter med utlandet och exkluderades darfor da
sammanstéllningen for valutarisk gjordes.

Nar arsredovisningarna studerades kunde vi se en tydlig trend att foretagen lamnar utforliga

upplysningar om valutarisk. Manga foretag delar upp valutarisk i valutarisk avseende
transaktionsexponering och valutarisk avseende omrékningsexponering.
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60
50 EIndustri
40 H Industi totalt
B Halsa
301 B Halsa totalt
20 1 OlIndustri + Halsa
10 A E Totalt antal undersdkta ftg
0 -
Kreditrisk Likvid.risk Réanterisk Valutarisk

Diagram 1: Upplysningar om finansiella risker

Med Diagram 2 vill vi sammanfattningsvis visa vilka upplysningar om finansiell risk som &r
vanligast forekommande i de studerade foretagens arsredovisningar. Som framgar av
diagrammet ar valutarisk den risk som flest foretag lamnar upplysning om. Kreditrisk och
ranterisk ar det ungefar lika manga foretag som upplyser om. Likviditetsrisk ar den risk som
det upplyses minst om.

60

40

20

Valutarisk Kreditrisk Ranterisk Likvid.risk

Diagram 2: Vanligast forekommande upplysningar

5.4 Lamnar foretagen upplysning om; maximal kreditriskexponering,
I6ptidsanalys for finansiella skulder och kanslighetsanalys for
marknadsrisker?

Nar resultaten i detta avsnitt studeras ar det viktigt att ha i atanke att vi varit relativt generdsa i
beddmningarna som gjorts om foretaget anses ha lamnat en viss upplysning. | respektive
avsnitt nedan kommenteras vilka antaganden som gjorts da uppgifter om maximalt belopp for
kreditriskexponering, l6ptidsanalys for finansiella skulder samt ké&nslighetsanalys for
marknadsrisker har analyserats.

Belopp for maximal kreditriskexponering

Enligt IAS 32 p. 76 a ska foretag Iamna information om det belopp som bést motsvarar den
maximala kreditriskexponeringen pa balansdagen. Samma formulering aterfinns i IFRS 7 p.
36 a. | IAS 32 p.79 star dock att foretag inte behéver lamna upplysning om det maximala
kreditexponeringsbeloppet om detta belopp motsvarar redovisat belopp. Denna formulering
finns inte i IFRS 7 och som framgar av avsnitt 5.1.1 har vi tolkat det som att foretag enligt
IFRS 7 ska lamna upplysning om maximalt kreditexponeringsbelopp for varje klass av
finansiella instrument som ger upphov till kreditrisk.
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Som betonades i metodkapitlet har vi utgatt ifran att om féretaget har Iamnat ndgon
kvantitativ uppgift alls om kreditriskexponering sa lamnar foretaget uppgift om det maximala
belopp som foretaget ar utsatt for och har foretaget darmed fatt ett kryss. Detta antagande
gjordes eftersom det var svart for oss att bedoma vilka kreditrisker féretagen har, eftersom
manga foretag da kreditrisker beskrivs inte lamnar sa utforliga upplysningar. Av de foretag
som lamnar nagon kvantitativ upplysning om kreditriskexponering upplever vi dock att det &r
fa foretag som lamnar uppgift om maximalt kreditexponeringsbelopp. Detta grundas pa att
foretag som lamnar en kvantitativ uppgift om kreditexponering oftast endast lamnar
upplysning om kundfordringarnas belopp, trots att foretaget exempelvis dven har ingatt
derivatavtal. Derivatavtal utgor ocksa en motpartsrisk varfor aven beloppet avseende dessa
risker borde redovisas som kreditexponeringsbelopp.

Med de antaganden som gjordes resulterade arsredovisningsstudien i de resultat som framgar
av Diagram 3. Av de 38 industriféretagen redovisar 11 foretag upplysningar om belopp for
maximal kreditriskexponering. Endast 3 av de totalt 24 halsoforetagen lamnar denna

upplysning.

Loptidsanalys for finansiella skulder

I IAS 32 finns inga krav pa att foretag ska lamna nagon léptidsanalys for att visa nar
foretagets finansiella skulder forfaller. Detta krav finns daremot i IFRS 7 p. 39 a dar det star
att ett foretag ska lamna en loptidsanalys avseende finansiella skulder som visar aterstaende
kontraktstid till forfall. I IAS 32 p. 74 ¢ star dock att foretag kan visa exponeringen for
rénterisk for bland annat finansiella skulder som I6per med rorlig réanta och har olika Ioptider.
Vi har sett att flertalet av de foretag som gor en l6ptidsanalys for finansiella skulder gor detta i
samband med att de visar exponeringen for ranterisk for de finansiella skulder som ndmndes
ovan.

De undersokta foretagen anses ha lamnat upplysning om loptidsanalys for finansiella skulder
om de lamnat nagon upplysning om detta. Av Diagram 3 kan utlésas att 11 féretag inom
Industri och 6 foretag inom Halsa l&mnar upplysning om I6ptidsanalys for finansiella skulder.

Kaénslighetsanalys for marknadsrisker

Enligt IFRS 7 p. 40 krévs att foretag lamnar en kanslighetsanalys for varje typ av
marknadsrisk som foretaget ar exponerat for pa balansdagen. Kéanslighetsanalysen ska visa
hur resultatet och det egna kapitalet skulle ha paverkats vid rimliga forandringar i
riskvariabeln. I IAS 32 finns inga krav att foretag ska lamna nagra kanslighetsanalyser.

Vi har da vi kryssat i om foretaget lamnat en kanslighetsanalys eller inte varit relativt
generosa. | metodkapitlet beskrev vi att om foretaget visat nagon kvantitativ uppgift om hur
en forandring i rantenivaer eller valutakurser paverkar foretaget och vilka antaganden som
ligger bakom anses foretaget ha gjort en fullgod kénslighetsanalys. Som ndmndes ovan ska
dock kénslighetsanalysen, enligt IFRS 7 p. 40, visa hur resultatet och det egna kapitalet
paverkas. Med de antaganden som angetts ovan gav arsredovisningsstudien de resultat som
presenteras nedan under kanslighetsanalys avseende ranterisk och kanslighetsanalys avseende
valutarisk.

Kéanslighetsanalys avseende réanterisker

Diagram 3 visar att 11 foretag inom Industri och 13 foretag inom Halsa visar foretagets
kénslighet for forandringar i aktuella marknadsréntor. Det innebdr att 27 industriféretag och
11 halsoftretag inte lamnar denna upplysning.
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Kéanslighetsanalys avseende valutarisker

Av diagram 3 framgar att 14 foretag inom Industri och 9 foretag inom Hélsa visar
kansligheten for forandringar i vaxelkurser. 24 industriféretag respektive 14 halsofdretag
lamnar alltsa ingen upplysning. Precis som da enbart existensen om upplysning om valutarisk
undersoktes togs vid sammanstallning av resultaten ett foretag ur halsosektorn bort eftersom
detta foretag inte har nagon handel med utlandet.

EIndustri

M Industri totalt
W Halsa

E Halsatotalt

OIndustri + Halsa
E Totalt antal underso6kta ftg

Belopp max Loptidsanalys Kénslighet Kénslighet
kreditriskexp fin. Skulder  rénterisk valutarisk

Diagram 3: Kvantitativa upplysningar om finansiella risker

Vad galler de olika kvantitativa upplysningarna kan vi se att det for varje typ av upplysning ar
11 foretag inom Industri som lamnar dessa upplysningar, utom for upplysningen
kanslighetsanalys avseende valutarisk. Denna upplysning lamnar 14 foretag inom Industri.
Eftersom antalet foretag som lamnar dessa upplysningar ar sa jamna tittade vi pa om det var
samma foretag som lamnade dessa typer av upplysningar. Det visade sig att sa inte var fallet.
Endast 1 foretag lamnar samtliga upplysningar och endast 6 foretag av de 38 som aterfinns
inom Industri ldmnar alla upplysningar utom en. Vanligast ar att féretagen inom Industri
lamnar en typ av kvantitativ upplysning. Inom Halsa ar det lika vanligt att lamna en som tva
kvantitativa upplysningar. Inget hélsoforetag lamnar alla kvantitativa upplysningar som IFRS
7 kréver.

Med Diagram 4 vill vi pa ett 6verskadligt satt visa rangordningen pa de kvantitativa
upplysningarna i arsredovisningarna. Diagrammet visar att ndgon form av kanslighetsanalys
for rénterisk och valutarisk &r den kvantitativa upplysning flest féretag upplyser om. Det
maximala kreditriskexponeringsbeloppet ar det fa foretag som upplyser om. Endast 14 av de
totalt 63 studerade foretagen lamnar denna upplysning.

60

50

40

30

20
10 1
0 . : , I I
Kanslighet ranterisk Kénslighet valutarisk  Loptidsanalys fin. Belopp max
Skulder kreditriskexp

Diagram 4: Vanligast forekommande kvantitativa upplysning
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5.5 Lamnar foretagen endast kvalitativ information eller 4ven kvantitativ
information om finansiell riskhantering?

Enligt IAS 32 p. 56 ska foretag beskriva mal och riktlinjer for sin finansiella riskhantering.
IFRS 7 p. 33 b kraver att foretag for varje typ av risk som uppstar pa grund av finansiella
instrument ska upplysa om foretagets mal, principer och metoder for att hantera riskerna.

Med Diagram 5 visas vad tabell 4, utifran de antaganden som beskrevs i metodkapitlet, givit
for resultat. Bade inom Industri och Halsa ar det vanligare att foretagen enbart lamnar
kvalitativa upplysningar om finansiell riskhantering. Om det visade sig att foretaget enbart
lamnade kvalitativa upplysningar undersokte vi om foretaget i de kvalitativa upplysningarna
angav att det anvéande derivat for att hantera riskerna. Resultaten visade att det vanligare att
foretag inom Industri anvander derivat for att hantera de finansiella riskerna &n féretag inom
Halsa, vilket framgar av Diagram 6. De foretag som i avsnittet om finansiell risk och
riskhantering anger att de anvander derivat, men inte anger nagra kvantitativa uppgifter, har i
vissa fall lamnat kvantitativ information om derivaten i andra avsnitt i arsredovisningen.
Diagram 7 visar att 6 industriforetag valjer att redovisa informationen i annat avsnitt. Dessa
foretag lamnar saledes vid en narmare studie bade kvalitativa och kvantitativa upplysningar
om finansiell riskhantering. Om vi i Diagram 5 hade tagit hansyn till detta skulle det inom
Industri varit vanligare att lamna bade kvalitativa och kvantitativa upplysningar an enbart
kvalitativa.

60
50 Bindustri
40 EIndustri totalt
30 1 EHalsa
201 M Halsa totalt
101 OlIndustri + Halsa
0- o . o ETotalt antal undersokta ftg
Endast kvalitativ info. Bade kvalitativ och
kvantitativ info.
Diagram 5: Information om finansiell riskhantering
35
30 Eindustri
25 EIndustri totalt
20 EHalsa
15 4 W Halsa totalt
10 4 OIndustri + Halsa
ETotalt

Diagram 6: Derivatanvéndning bland foretag som endast lamnar kvalitativ information
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14
12 Eindustri
10 Hindustri totalt
8 OHalsa
6 M Hélsa totalt
4 4 Oindustri + Halsa
2] ETotalt
0 A

Diagram 7: Finns kvantitativ information om derivaten i ndgot annat avsnitt?

Upplysningar som olika foretag lamnar om finansiell riskhantering &r véldigt varierande.
Vissa foretag ar mycket utforliga da de finansiella riskerna beskrivs, men namner knappt
nagot om vad foretaget gor for att hantera dessa risker. Ett halsoforetag anger inte nadgot som
tyder pa att foretaget anvander riskhantering. Det bor dock papekas att foretaget inte heller
vad galler de finansiella riskerna ar sa utforlig i sin beskrivning.
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6. ANALYS

Kapitlet ar indelat i tva avsnitt. | avsnitt 6.1 fors ett resonemang om de empiriska resultaten,
baserat pa vara egna reflektioner och i avsnitt 6.2 kopplas de empiriska resultaten till
referensramens och den teoretiska referensramens material.

6.1 Analys av de empiriska resultaten

| detta avsnitt analyseras resultaten fran empirikapitlets andra del. Varje tabells resultat
analyseras var for sig. Darefter fOrs ett resonemang 6ver kravet i IFRS 7 att upplysningar om
finansiell risk och riskhantering maste finnas i de finansiella rapporterna eller inforlivas
genom hanvisning. Aven den utokade VT diskuteras.

6.1.1 Resultat fran Tabell 1

Kreditrisk: Av resultaten fran Tabell 1 som visas i Diagram 1 framgar att i princip alla foretag
l&mnar upplysning om foretagets utsatthet for kreditrisk. N&r upplysningar om kreditrisk
undersoktes noterades att flertalet av de foretag som Iamnar upplysning om kreditrisk varken
lamnar upplysningar om kreditrisker for kundfordringar eller motpartsrisker som uppstar pa
grund av derivatavtal, trots att dessa foretag har kundfordringar och har ingatt derivatkontrakt.
Istéllet beskriver dessa foretag ofta kreditrisken avseende dverskottslikviditet.
Overskottslikviditet ar visserligen ocksé en typ av kreditrisk, men eftersom foretagen hade
bade kundfordringar och derivatavtal sa anser vi att foretagen dven borde ha namnt nagot om
dessa kreditrisker. Det kan vara sa att vissa av dessa foretag inte tanker pa att kundfordringar
och derivatavtal ger upphov till kreditrisker. En annan tankbar forklaring &r att vissa foretag
helt enkelt anser att dessa kreditrisker ar sa uppenbara att de inte behdver lamnas upplysning
om. | IAS 32 ges inga exempel vad som ger upphov till kreditrisker. Dédremot tar IFRS 7 VT
B10 upp exempel pa verksamheter som ger upphov till kreditrisker, vilka bland annat &r
lanefordringar, kundfordringar, derivatkontrakt och finansiella garantier. Att IFRS 7 VT ger
exempel pa verksamheter som ger upphov till kreditrisker tror vi kan innebara ett
fortydligande for foretagen att de bor upplysa om samtliga kreditrisker som foretaget ar
exponerat for. P& sa vis kommer anvandarna att fa mer utforlig information om foretagens
kreditriskexponering.

Likviditetsrisk: Likviditetsrisk &r den finansiella risk som flest foretag inte [amnar upplysning
om. | empirikapitlets forsta del framgick att det inte nagonstans i 1AS 32 finns information om
att foretag ska l&mna upplysning om likviditetsrisk. | IAS 32 p.52 anges dock att transaktioner
med finansiella instrument kan ge upphov till likviditetsrisk. Detta kan tolkas som att om
foretaget ar utsatt for likviditetsrisk sa bor upplysning lamnas om detta. IFRS 7 ar mycket
tydligare och anger i p.39 att foretag ska lamna upplysning om likviditetsrisk. Detta innebér
att foretagen vet att upplysning om likviditetsrisk kravs och anvandarna kommer i och med att
IFRS 7 f6ljs bli battre upplysta i detta avseende.

Réanterisk och Valutarisk: Diagram 1 visar att de flesta féretagen lamnar upplysning om
ranterisk och att samtliga foretag utom tva redovisar uppgift om foretagets exponering for
valutarisk. Ett av dessa foretag har inga kontakter med utlandet och har darfor ingen
valutarisk att Iamna upplysning om. I 1AS 32 finns mycket utforliga beskrivningar vad foretag
ska l&mna och kan valja att lamna for upplysningar om ranterisk. Foretagen har uppenbarligen
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tagit till sig informationen val och anvandarna ges redan idag en bra beskrivning om ranterisk.
Att sa manga foretag upplyser om valutarisk, trots att det i 1AS 32 finns sa lite krav pa
upplysningar om denna risk, tror vi beror pa att foretags exponering for valutarisk ar vasentlig
och att foretagen vet att det ar viktigt att upplysa anvandarna om detta.

Det bor betonas att det &r en klar minoritet av de totalt antal studerade foretagen som inte
lamnar nagon upplysning alls om ovan namnda risker. P& det stora hela kommer alltsa IFRS 7
inte namnvart bidra till att anvandarna blir mer upplysta avseende dessa upplysningar. Nagon
skillnad vard att kommentera mellan vilka upplysningar som foretag inom Industri respektive
inom Hélsa ldmnar har inte kunnat urskiljas bland dessa upplysningar.

6.1.2 Resultat fran Tabell 2

Maximalt kreditriskexponeringsbelopp:

Diagram 3 och 4 visar att fa foretag lamnar upplysning om maximalt
kreditriskexponeringsbelopp. Det kan bero pa att foretag enligt IAS 32 p.79 inte behover
lamna denna upplysning i de fall maximalt kreditriskexponeringsbelopp motsvarar det belopp
som foretaget redovisat i balansrakningen. Vi har dock reflekterat Over att det i dessa fall
skulle fortydliga for anvéndare om det i avsnittet om finansiell risk och riskhantering lamnas
upplysning om att maximalt kreditriskexponeringsbelopp motsvarar redovisat belopp. Av de
studerade foretagen har endast ett foretag, AstraZeneca, gjort pa detta satt. | arsredovisningen
kan man lasa; Den maximala exponeringen mot kreditrisk utgors av det bokférda beloppet for
varje finansiell tillgang, inklusive finansiella derivatinstrument som bokforts i
balansrékningen.

Om vi tolkat IFRS ratt sa ska foretag lamna upplysning om det maximala
kreditriskexponeringsbeloppet oavsett om beloppet motsvarar redovisat belopp. Detta borde i
sa fall bidra till att fler foretag lamnar denna upplysning i avsnittet om finansiell risk och
riskhantering och att anvéndare darmed battre vet vilka kreditriskexponeringsbelopp som
foretaget ar utsatt for pa balansdagen.

Loptidsanalys for finansiella skulder

IAS 32 kraver ingen loptidsanalys for finansiella skulder. Av Diagram 3 och 4 framgar att det
finns foretag som anda lamnar upplysning om detta. Nar dessa upplysningar har studerats har
det dock visat sig att det i manga fall kan ifragasattas huruvida dessa analyser
overensstammer med de analyser som IFRS 7 kraver. Eftersom majoriteten av de studerade
foretagen inte lamnar ndgon upplysning alls om I6ptidsanalys for finansiella skulder borde
inforandet av IFRS 7 innebdra att fler foretag kommer att lamna denna upplysning och
anvandarna kommer fa tillgang till information som de tidigare inte haft tillgang till.

Kénslighetsanalys for réanterisk och valutarisk

I IAS 32 finns inga krav pa att foretag maste lamna en kanslighetsanalys for de
marknadsrisker foretaget ar utsatt for. Da arsredovisningarna studerades ansags ett foretag ha
gjort en kéanslighetsanalys om foretaget visat nagon kvantitativ uppgift om hur férandringar i
rantenivaer eller valutakurser paverkar foretaget. Med dessa antaganden var det nastan 40 %
av det totala antalet studerade foretag som l&mnade ké&nslighetsanalyser. Om vi istéllet
undersokt om foretagen lamnar kanslighetsanalyser som visar hur resultatet och det egna
kapitalet skulle ha paverkats av rimliga forandringar i marknadsréantor respektive valutakurser,
vilket IFRS 7 kraver, har i princip inget av de studerade foretagen lamnat dessa upplysningar.
Undersokningen visar alltsa att det ar relativt vanligt att foretagen idag lamnar nagon typ av
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kanslighetsanalys for rénterisk och valutarisk, men att dessa ké&nslighetsanalyser inte uppfyller
de krav som IFRS 7 stéller pa kanslighetsanalysen.

Om vi ser pa i vilken utstrackning foretag inom Industri respektive inom Halsa lamnar de
ovan studerade upplysningarna kan vi i Diagram 3 se att det ar nagot vanligare att foretag
inom Industri lamnar upplysningar om belopp for maximal kreditriskexponering &n att foretag
inom Halsa lamnar denna upplysning. En tankbar forklaring till skillnaden kan vara att
foretagen inom Industri vill fortydliga for anvéndarna och i avsnittet om finansiell risk och
riskhantering lamna upplysning om kreditriskexponeringsbelopp trots att detta belopp
motsvarar redovisat belopp. Vi kunde ndmligen se att féretag som lamnar information om
kreditriskexponeringsbelopp ofta lamnar information som redan finnas i balansrékningen,
vilket det enligt IAS 32 inte hade behdvts lamnas ytterligare upplysning om. Vad galler
upplysningar om léptidsanalys for finansiella skulder och kénslighetsanalys for
marknadsrisker finns inga vasentliga skillnader mellan Industri och Hélsa.

6.1.3 Resultat fran Tabell 3 och 4

I metodkapitlet kommenterades att man i Tabell 3 och 4 inte kan urskilja vilka upplysningar
foretag i och med inférandet av IFRS 7 kommer att lamna som de idag inte gor. Tabellerna
visar endast hur utférliga upplysningar foretag idag lamnar om finansiell riskhantering. Av
resultaten fran Tabell 3 som visas i Diagram 5 kan man se att det ar vanligare att foretagen
endast lamnar kvalitativ information om sin finansiella riskhantering an att bade kvalitativ och
kvantitativ information lamnas. Vid en ndrmare studie visade det sig dock att flertalet foretag
inom Industri lamnar kvantitativ information om riskhantering pa nagot annat stélle i de
finansiella rapporterna.

Som framgar av Diagram 5 och 6 &r det vanligare att Industriféretag anvander derivat for att
hantera sina finansiella risker &n att foretag inom Halsa gor det. Detta beror formodligen pa
att foretagen inom Industri genom sin verksamhet i storre utstrackning dar utsatta for ranterisk
och framforallt valutarisk &n flertalet foretag inom Halsa. Manga av de studerade
halsoforetagen har inte sa stor del av verksamhetens forsaljning eller produktion i utlandsk
valuta. Flertalet av dessa foretag uppger dock att de 6vervager att skaffa sékringar om den
utléndska exponeringen okar.

Det kan alltsa konstateras att kvalitativa upplysningar om finansiell risk ar vanligare &n att
foretagen lamnar bade kvalitativa och kvantitativa upplysningar. Nar I1AS 32 och IFRS 7
jamfordes kunde vi konstatera att den enda skillnaden som vi kunde urskilja mellan
standarderna vad galler finansiell riskhantering ar att foretaget enligt IFRS 7 férutom mal och
principer/riktlinjer aven ska ange vilka metoder man anvéander for att hantera risk. Nagra
kvantitativa upplysningar om riskhantering kravs saledes inte i ndgon av standarderna. Endast
da sakringsredovisning tillampas finns krav pa att sékringsinstrumenten ska beskrivas och att
deras verkliga varde pa balansdagen ska anges. Vi tror darfor, utan att ha studerat detta
narmare, att det &r de foretag som sakringsredovisar som har mest utforlig information om
derivatinstrumenten.

6.1.4 Kravet pa att upplysningar om finansiell risk och riskhantering maste finnas i de
finansiella rapporterna

I metodkapitlet kommenterades att vi ansag att det kunde vara svart att hitta var nagonstans i
arsredovisningen som foretagen lamnar information om finansiell risk och riskhantering. Det
foérekom att denna information endast fanns i avsnitt som inte utgjorde en del av de finansiella
rapporterna. Detta ansag vi vara lite markligt eftersom detta ar information som onekligen hor
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hemma i den finansiella delen av arsredovisningen. Vi har i IAS 32 inte kunnat finna nagot
krav pa var foretag ska lamna upplysning om finansiell risk och riskhantering. | empirikapitlet
del 1 framgar att IFRS 7 kraver att dessa upplysningar lamnas i de finansiella rapporterna,
eller inférlivas genom hénvisning till andra rapporter. Detta krav tror vi kommer att underlétta
for anvandarna da de soker information om finansiell risk och riskhantering och risken for att
information inte upptacks minskar.

6.1.5 Utdkad VT

| empirikapitlet del 1 framgar att VT vésenligt har utokats i omfattning i IFRS 7. Den i IFRS 7
utokade VT borde underlatta for foretagen da de ska utforma upplysningar om finansiell risk
och riskhantering. Detta kan bidra till att féretagen lamnar tydligare och mer utforlig
information till anvandarna, vilket i sin tur kan bidra till att anvandarna far en battre bild av
foretagens finansiella risk och riskhantering.

6.2 Analys av empiriska resultat kopplat till teorier i teoretisk referensram
samt begreppen; transparens och jamforbarhet

| detta avsnitt analyseras de empiriska resultaten mot bakgrund av de teorier som
presenterades i den teoretiska referensramen samt begreppen jamférbarhet, transparens,
kostnad och nytta i referensramen. Avsnittet ar indelat efter teorierna samt efter begreppen for
att varje del ska analyseras var for sig.

6.2.1 Teorier om asymmetrisk information

Det foreligger informationsasymmetri mellan foretagets ledning och anvéndarna av foretagens
finansiella rapporter eftersom foretagsledningen har mer information om hur det star till i
foretaget an vad anvandarna har. Detta beror pa att foretagsledningen da de finansiella
rapporterna utformas i hog grad kan vélja omfattningen pa den information som
kommuniceras ut till anvandarna. Denna informationsasymmetri kan exempelvis minskas
genom hogre upplysningskrav.

Var undersokning har visat att IFRS 7 kraver fler upplysningar om finansiell risk &n vad IAS
32 gor. Det ar framforallt I6ptidsanalys for finansiella skulder samt kénslighetsanalys for varje
typ av marknadsrisk som foretaget ar utsatt for pa balansdagen som &r nya upplysningskrav i
IFRS 7. Arsredovisningsstudien visar att vissa foretag redan idag gér ndgon form av
I6ptidsanalys eller kanslighetsanalys, men att dessa oftast inte motsvarar de krav som IFRS 7
stéller.

Eftersom IFRS 7 gar langre i kraven pa upplysningar an IAS 32 innebar det att anvandare i
och med inférandet av IFRS 7 far ta del av information som tidigare i princip endast
foretagsledningen haft information om. Detta leder till att informationsasymmetrin mellan
foretagsledning och anvandare minskar. Anvandarna far i och med dessa nya upplysningar
battre information om foretagets utsatthet for likviditetsrisk samt hur férandringar i bland
annat rantenivaer och valutakurser paverkar foretaget. Nar anvandarna genom utokade
upplysningar far mer kunskaper borde de lattare kunna utvardera om foretagsledningens mal,
principer och metoder for att hantera dessa risker &r bra eller om anvéndarna anser att de
hellre skulle investera sina pengar i ett annat foretag som hanterar riskerna pa ett satt som
anvéndarna anser vara béttre.

I George Arkelofs artikel “The market for lemons”, beskrivs just hur marknadsfunktionen
paverkas av asymmetrisk information. Bra och daliga idéer varderas lika vilket innebar att
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marknaden undervarderar bra idéer och dvervarderar daliga. Eftersom anvéandare genom de
utokade upplysningskraven i IFRS 7 lattare borde kunna utvérdera olika foretagsledningars
satt pa vilket de finansiella riskerna hanteras, da de har mer information om de finansiella
riskerna, borde detta leda till att marknadsfunktionen fungerar béttre &n om informationen inte
fanns tillganglig.

6.2.2 Teorier om upplysningar

Det dr inte bara informationsasymmetrin mellan foretagsledning och anvéndare som minskar
med utdkade upplysningar. Aven informationsasymmetrin mellan anvéandare minskar
eftersom den information som vissa anvéandare tidigare kopt nu finns tillganglig for alla. Nya
upplysningar som féretag lamnar ar saledes till nytta for i princip samtliga aktieagare, vilket
Diamond visade i sin studie. De enda aktiedgare som inte tjanar pa att foretag lamnar utokade
upplysningar ar insiders eftersom deras informationsforsprang minskar. Det ar kanske darfor
inte sa konstigt att aktieagare med béttre information kraver farre upplysningar an aktieagare
med sédmre information, vilket Kims studie visade. Innan IFRS blev obligatoriskt for
borsbolag pa koncernniva inom EU tillampades olika regelverk i olika lander och det forelag
informationsasymmetri mellan inhemska och utlandska investerare. IFRS har férmodligen
hjélpt till att minska informationsasymmetrin mellan investerare och IFRS 7 borde vara
ytterligare ett steg i denna riktning.

6.2.3 Transparens

Transparens ar nagot det idag talas mycket om i redovisningssammanhang. Detta beror till
stor del pa att det stallts hogre krav pa en mer transparent redovisning pa grund av de senaste
arens redovisningsskandaler. Transparens betyder genomskinlighet och innebér da ordet
anvands i redovisningen att de finansiella rapporterna verkligen ska aterspegla vad som sker i
foretagen.

I IFRS 7 stélls hogre krav pa upplysningar an i 1AS 32. Var undersokning har visat att
utékade krav pa upplysningar om belopp for maximal kreditriskexponering, loptidsanalys for
finansiella skulder samt k&nslighetsanalyser for marknadsrisker &r nya upplysningskrav i
IFRS 7. De kvantitativa uppgifterna som lamnas i standarden ska enligt IFRS 7 baseras pa den
information som internt rapporteras till nyckelpersoner i ledande stallning inom foretaget.

De utdkade upplysningskraven innebar att transparensen okar eftersom anvéandarna far en
klarare bild 6ver vad som sker i foretaget. Det &r visserligen inte sjalvklart att fler
upplysningar ger en klarare bild, men upplysningarna ger atminstone anvandarna en majlighet
att sjalva tolka och bilda sig en uppfattning om foretaget pa basis av den nya informationen.

Det borde finnas en koppling mellan transparens och den informationsasymmetri som
foreligger mellan foretagsledning och anvéndare och mellan olika anvandare. En mer
transparent redovisning som ger anvandarna fler upplysningar om hur foretaget paverkas av
risker som uppstar pa grund av finansiella instrument innebar att anvandarna blir béattre
informerade. De utdkade upplysningarna leder, som diskuterades ovan, till att
informationsasymmetrin mellan féretagsledning och anvéndare och mellan olika anvandare
minskar. IFRS 7 borde alltsa leda till bade en mer transparent redovisning och till minskad
informationsasymmetri.

6.2.4 Jamforbarhet

Att redovisningen ska vara jamforbar ar viktigt for att information fran ett foretag ska kunna
jamforas mellan olika perioder och att information fran olika foretag ska kunna jamforas med
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varandra. Genom att jamféra olika foretags redovisningar kan anvandare exempelvis fatta
beslut om vilket/vilka féretag som anvandaren finner det ar vért att investera i.

Nagot vi reflekterat 6ver ar att IFRS 7 inte staller nagra krav pa hur kanslighetsanalysen, som
ska goras for varje typ av marknadsrisk som foretaget ar exponerad for pa balansdagen, ska
vara utformad. Det finns inga exempel pa att en viss procentsats kan anvandas vid antaganden
som foretaget gor i kdnslighetsanalysen. Detta kommer antagligen leda till att de olika
foretagens antaganden i kanslighetsanalyserna kommer att skilja sig at. Det kan ifragaséattas
hur detta paverkar jamforbarheten mellan foretagen. Enligt I IAS 32 p. 7 kan foretag lamna
information om sin exponering for ranterisk genom att ange hur en hypotetisk fordndring i
marknadsrantorna paverkar framtida resultat och kassflode. | denna punkt ges dven exempel
pa att informationen kan baseras pa en antagen forandring av marknadsrantorna med en
procentenhet. Da arsredovisningarna studerades noterade vi att det var vanligt att foretagen,
da denna typ av kanslighetsanalys gjordes, anvande antagandet om en hypotetisk férandring
pa en procentenhet. Vi upplever att da samma antagande gors hos de foretag som en
anvandare ska jamfora sa blir informationen mer jamforbar. Att i IFRS 7 ange vilka
antaganden som kanslighetsanalysen bor bygga pa ar kanske anda inte sa lampligt eftersom
foretag i manga andra situationer sjalva kan bedéma hur redovisningen ska utformas. Det
viktigaste ar anda att foretagen anger vilka antaganden som gjorts da kanslighetsanalyserna
har utformats samt att foretagen om antagandena andras uppger orsaken till forandringen.
Detta kraver ocksa IFRS 7 p. 40 b-c.
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7. SLUTSATSER

| detta kapitel besvaras uppsatsens undersokningsfraga. Det gors genom att svaren pa
uppsatsens tva delfragor sammanfattas. Kapitlet avslutas med att forslag till fortsatt forskning
presenteras.

7.1 Vilka upplysningskrav avseende finansiell risk och riskhantering finns i
IFRS 7 som inte funnits i IAS 32?

Kreditrisker som foretaget ar exponerat for ska anges bade enligt 1AS 32 och IFRS 7. IFRS 7
anger att ett foretag ska lamna upplysning om det maximala belopp som
kreditriskexponeringen utgor pa balansdagen. Foretag ska aven enligt IAS 32 lamna
upplysning om maximalt kreditriskexponeringsbelopp, men endast i de fall da beloppet
avviker fran redovisat belopp i balansrakningen. Vad vi forstar sa ska foretag enligt IFRS 7
ldmna upplysning om maximalt kreditriskexponeringsbelopp dven om beloppet motsvarar
redovisat belopp.

IFRS 7 kraver att foretag lamnar upplysning om loptidsanalys for finansiella skulder. Detta ar
inget krav enligt 1AS 32. Overlag har upplysningskraven om likviditetsrisk skarpts i IFRS 7 i
jamforelse med 1AS 32.

IFRS 7 kréver &ven att foretag lamnar kanslighetsanalys for varje typ av marknadsrisk som
foretaget ar utsatt for pa balansdagen. Kanslighetsanalysen ska visa hur resultatet och det egna
kapitalet skulle ha paverkats vid en rimlig forandring i riskvariabeln. Det finns inga krav i

IAS 32 pa att nagon kanslighetsanalys maste goras.

Kraven pa vad foretag ska lamna upplysning om avseende vad foretaget gor for att hantera de
finansiella riskerna skiljer sig inte namnvart at mellan IFRS 7 och 1AS 32. Enligt IAS 32 ska
foretag beskriva mal och riktlinjer for sin finansiella riskhantering och enligt IFRS 7 ska
foretag lamna upplysning om foretagets mal, principer och metoder for att hantera finansiell
risk.

7.2 Vilka upplysningar kommer foretag, i och med att de borjar tillampa
IFRS 7, lamna i arsredovisningarna som de idag inte lamnar upplysning
om?

Nér upplysningar som foretag lamnar om finansiell risk och riskhantering undersoktes utgick
vi ifran fyra olika tabeller. Resultaten tabellerna visar har paverkats av de antaganden som
beskrivits i metodkapitlet. Utifran dessa antaganden visar;

Tabell 1: Att i princip samtliga undersokta foretag lamnar ndgon upplysning om de finansiella
riskerna; kreditrisk, likviditetsrisk, réanterisk och valutarisk som IFRS 7 kraver upplysning om.
Valutarisk &r den risk som flest féretag upplyser om och likviditetsrisk &r den risk minst
foretag lamnar upplysning om.

Tabell 2: Att det finns foretag som trots att det inte finns nagra krav i IAS 32 anda lamnar
nagon upplysning om I6ptidsanalys for finansiella skulder och/eller lamnar upplysning om
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kénslighetsanalyser for rénterisk och/eller valutarisk. Vid narmare studier av upplysningar
som foretagen lamnar visade det sig dock att det ar fa foretag som lamnar den typ av
upplysning om l6ptidsanalys for finansiella skulder eller den typ av kanslighetsanalys for
marknadsrisker som IFRS 7 kréver.

Tabell 3 och 4: Dessa tabeller undersokte hur utforliga upplysningar foretag idag lamnar om
sin finansiella riskhantering. Ur tabellerna kunde inte utlésas vilka skillnader som IFRS 7
kommer att innebéra. Utifran tabellernas resultat kunde vi konstatera att det &r vanligare att
foretag inom Industri Iamnar kvantitativa upplysningar an foretag inom Halsa, vilket beror pa
att industriforetagen i storre utstrackning anvander derivat.

7.3 Sammanfattande slutsatser

| metodkapitlet beskrevs att vi efter att ha studerat 1AS 32 och IFRS 7 insag att foretag i och
med inforandet av IFRS 7 maste lamna nya upplysningar som tidigare inte varit
upplysningskrav i IAS 32. Efter att ha studerat ett antal arsredovisningar ansag vi oss se att
foretag redan idag lamnar upplysningar som IFRS 7 kraver, men som inte &r krav enligt IAS
32. Vi undrade da om IFRS 7 verkligen kommer att bidra till att anvandare far en béttre
forstaelse for foretagens finansiella risk och riskhantering om det ar sa att foretag redan
ldmnar dessa upplysningar.

Efter att ha studerat samtliga fOretag har det visat sig att det visserligen finns foretag som gor
nagon typ loptidsanalys for finansiella skulder och/eller nagon typ av kanslighetsanalys for
marknadsrisker. Vi kan dock konstatera att det for det forsta &r en minoritet av foretagen som
l&mnar dessa upplysningar. Dessutom dverensstammer séllan de analyser som foretagen som
idag lamnar upplysning om I6ptidsanalys for finansiella skulder och/eller gor
kanslighetsanalyser for marknadsrisker med de analyser som IFRS 7 kréver. Detta innebdr att
anvandare i och med inforandet av IFRS 7 kommer att fa ta del av information de tidigare inte
har haft tillgang till. Med var utgangspunkt kommer darmed IFRS 7 leda till att anvandarna av
foretagens finansiella rapporter kommer att fa en béttre bild av foretagens finansiella risk.

Vi tror dven att den i IFRS 7 utokade VT borde underlatta for foretagen da de ska utforma
upplysningar om finansiell risk och riskhantering. Detta kan bidra till att foretagen lamnar
tydligare och mer utforlig information till anvéndarna, vilket i sin tur kan bidra till att
anvandarna far en battre bild av foretagens finansiella risk.

Den enda skillnad i upplysningskrav mellan IAS 32 och IFRS 7 avseende finansiell
riskhantering som kunnat urskiljas ar att foretag enligt IFRS 7 férutom mal och
principer/riktlinjer dven ska ange vilka metoder foretaget anvander for att hantera risk. Vi har
svart att avgora om denna skillnad kommer att bidra till att anvandare far tillgang till
information om finansiell riskhantering som de tidigare inte haft tillgang till och darmed far
en battre bild av foretagens riskhantering. Detta beror pa hur utforlig kvalitativ information
foretagen kommer att [amna i detta avseende.

Undersokningen visar alltsa att anvandarna i och med inférandet av IFRS 7 kommer att fa en

béttre bild av foretagens finansiella risk, men det kan ifragasattas om bilden av vad foretagen
gor for att hantera dessa risker kommer att forbattras.
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7.4 Forslag till fortsatt forskning

Det skulle vara intressant att da icke-finansiella foretag borjar tillampa IFRS 7 undersoka hur
upplysningar om finansiell risk och riskhantering verkligen skiljer sig at fran de upplysningar
som foretag idag lamnar. Vi har i denna undersokning tittat pa om IFRS 7 utifran denna
studies resultat kommer att innebéra en informationsforbattring for anvandarna. Det skulle
vara intressant att se vad det faktiska resultatet blir.

Ett annat forslag ar att gora om undersokningen med ett annat tillvagagangssatt. | denna
undersokning har arsredovisningar samt standarder utgjort det empiriska materialet. Det
skulle dven vara intressant att intervjua anvandare som exempelvis analytiker och fa deras
synpunkter pa vad IFRS 7 kommer att innebéra for anvandarnas bild av foretagets finansiella
risk och riskhantering.

Vi har i denna undersokning valt att undersoka icke-finansiella foretag i tva branscher. Det
skulle vara intressant att undersdka hur finansiella féretag som tidigare omfattats av IAS 30
paverkas av dvergangen till IFRS 7. Nar man studerar exempelvis bankers arsredovisningar
fran ar 2005 kan man se att de, till skillnad fran de icke-finansiella foretag vi studerat, valt att
tillampa IFRS 7 i fortid och man kan fraga sig varfor sa ar fallet.
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Bilaga 1

Foretag i branschgruppen kapitalvaror inom industrisektorn

Sektor Branschgrupp Bransch Foretag
Industrials  |Capital Goods Aerospace & Defense SAAB
Industrials __|Capital Goods __|Building Products ASSA ABLOY
Industrials  |Capital Goods Building Products Fagerhult
Industrials  |Capital Goods Building Products Pergo
Industrials  |Capital Goods Building Products Svedbergs i Dalstorp
Industrials __|Capital Goods __ |Construction & Engineering NCC
Industrials  |Capital Goods Construction & Engineering Narkes Elektriska
Industrials  |Capital Goods Construction & Engineering Peab
Industrials  |Capital Goods Construction & Engineering Skanska
Industrials  |Capital Goods Construction & Engineering SWECO
Industrials  |Capital Goods Electrical Equipment Consilium
Industrials  |Capital Goods Industrial Conglomerates Midway Holding
Industrials __|Capital Goods __|Industrial Conglomerates Westergyllen
Industrials  |Capital Goods Machinery Haldex
Industrials  |Capital Goods Machinery SCANIA
Industrials  |Capital Goods Machinery VBG
Industrials  |Capital Goods Machinery Volvo
Industrials  |Capital Goods Machinery Alfa Laval
Industrials  |Capital Goods Machinery Atlas Copco
Industrials  |Capital Goods Machinery Beijer Alma
Industrials  |Capital Goods Machinery Cardo
Industrials  |Capital Goods Machinery Duroc
Industrials  |Capital Goods Machinery Gunnebo Industrier
Industrials  |Capital Goods Machinery Hexagon
Industrials  |Capital Goods Machinery Custos
Industrials  |Capital Goods Machinery XANO Industri
Industrials  |Capital Goods Machinery Karoline Machine Tool
Industrials  |Capital Goods Machinery Munters
Industrials  |Capital Goods Machinery NIBE Industrier
Industrials  |Capital Goods Machinery Opcon
Industrials  |Capital Goods Machinery Sandvik
Industrials  |Capital Goods Machinery Seco Tools
Industrials  |Capital Goods Machinery SinterCast
Industrials  |Capital Goods Machinery SKF
Industrials  |Capital Goods Machinery Trelleborg
Industrials  |Capital Goods Trading Companies & Distributors |Beijer
Industrials  |Capital Goods Trading Companies & Distributors |Indutrade
Industrials  |Capital Goods Trading Companies & Distributors [Malmqyvist Elektriska




Bilaga 2

Foretag i halsosektorn

Sektor Branschgrupp Bransch Foretag
Health Care H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers  |Biacore International
Health Care H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers  [Biolin
Health Care H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers __|Getinge
Health Care H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers [Human Care
Health Care H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Ortivus
Health Care H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers | Nobel Biocare Holding |
Health Care H.C Equipment & Services H.C Providers & Services Feelgood Svenska
Health Care H.C Equipment & Services H.C Providers & Services Gambro
Health Care H.C Equipment & Services H.C Providers & Services Capio
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Active Biotech
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Artimplant
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Biogaia
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Biolnvent International
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology BioPhausia
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Karo Bio
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Medivir
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Probi
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Biotage
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Q-Med
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Tripep
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Biotechnology Vitrolife
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Pharmaceuticals AstraZeneca
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Pharmaceuticals Meda
Health Care Parmaceuticals & Biotechnology Pharmaceuticals Orexo




Tabell 1 Bilaga 3
Marknadsrisk
Sektor Branschgrupp Bransch Foretag Kreditrisk Likviditetsrisk Ranterisk Valutarisk

Industrials Capital Goods Aerospace & Defense SAAB X X X X
Industrials Capital Goods __|Building Products ASSA ABLOY X X X
Industrials Capital Goods Building Products Fagerhult X X X X
Industrials Capital Goods Building Products Pergo X X X X
Industrials Capital Goods Building Products Svedbergs i Dalstorp X X
Industrials Capital Goods Construction & Engineering NCC X X X X
Industrials Capital Goods Construction & Engineering Narkes Elektriska X X
Industrials Capital Goods Construction & Engineering Peab X X X X
Industrials Capital Goods Construction & Engineering Skanska X X X X
Industrials Capital Goods Construction & Engineering SWECO X X X X
Industrials Capital Goods Electrical Equipment Consilium X X X X
Industrials Capital Goods Industrial Conglomerates Midway Holding X X X
Industrials Capital Goods Industrial Conglomerates Westergyllen X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Haldex X X X X
Industrials Capital Goods Machinery SCANIA X X X X
Industrials Capital Goods Machinery VBG X
Industrials Capital Goods Machinery Volvo X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Alfa Laval X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Atlas Copco X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Beijer Alma X X X
Industrials Capital Goods Machinery Cardo X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Duroc X X X
Industrials Capital Goods Machinery Gunnebo Industrier X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Hexagon X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Custos X X X X
Industrials Capital Goods Machinery XANO Industri X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Karoline Machine Tool X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Munters X X X X
Industrials Capital Goods Machinery NIBE Industrier X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Opcon X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Sandvik X X X X
Industrials Capital Goods Machinery Seco Tools X X X X
Industrials Capital Goods Machinery SinterCast X X X X




Tabell 1 (fortsattning) Bilaga 4

Marknadsrisk

Sektor Branschgrupp Bransch Foretag Kreditrisk | Likviditetsrisk| Ranterisk | Valutarisk

Industrials |Capital Goods Machinery SKF X X X X
Industrials |Capital Goods Machinery Trelleborg X X X X
Industrials |Capital Goods Trading Companies & Distributors [Beijer X X X X
Industrials |Capital Goods Trading Companies & Distributors |Indutrade X X X X
Industrials |Capital Goods Trading Companies & Distributors |Bergman & Beving X X X
Industrials |Capital Goods Trading Companies & Distributors |Malmqvist Elektriska X X X X
Health Care [H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Biacore International X X
Health Care [H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Biolin X X X
Health Care|H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Getinge X X X X
Health Care |H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Human Care X X X X
Health Care|H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Ortivus X X X X
Health Care [H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Nobel Biocare Holding X X X X
Health Care [H.C Equipment & Services H.C Providers & Services Feelgood Svenska X X X
Health Care [H.C Equipment & Services H.C Providers & Services Gambro X X X X
Health Care [H.C Equipment & Services H.C Providers & Services Capio X X X X
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Active Biotech X X X X
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Artimplant
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Biogaia X X X X
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Biolnvent International X X X X
Health Care |Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology BioPhausia X X X X
Health Care |Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Karo Bio X X X X
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Medivir X X X X
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Probi X X
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Biotage X X X
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Q-Med X X X X
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Tripep X X X
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Vitrolife X X X X
Health Care |Parmaceuticals & Biotechnology |Pharmaceuticals AstraZeneca X X X X
Health Care [Parmaceuticals & Biotechnology |Pharmaceuticals Meda X X X X
Health Care |Parmaceuticals & Biotechnology |Pharmaceuticals Orexo X X X




Tabell 2 Bilaga 5 Kreditrisk Likviditetsrisk Marknadsrisk
Belopp max. Loptidsanalys Kéanslighetsanalys

Sektor Branschgrupp Bransch Foretag kreditriskexponering |[finansiella skulder |Ranterisk |Valutarisk

Industrials |Capital Goods Aerospace & Defense SAAB X

Industrials [Capital Goods Building Products ASSA ABLOY X

Industrials |Capital Goods Building Products Fagerhult

Industrials |Capital Goods Building Products Pergo X

Industrials |Capital Goods Building Products Svedbergs i Dalstorp

Industrials |Capital Goods Construction & Engineering |[NCC X

Industrials |Capital Goods Construction & Engineering |Narkes Elektriska

Industrials |Capital Goods Construction & Engineering |Peab X

Industrials |Capital Goods Construction & Engineering |Skanska X X

Industrials |Capital Goods Construction & Engineering |SWECO X

Industrials |Capital Goods Electrical EQuipment Consilium

Industrials |Capital Goods Industrial Conglomerates Midway Holding X

Industrials |Capital Goods Industrial Conglomerates Westergyllen

Industrials |Capital Goods Machinery Haldex X

Industrials |Capital Goods Machinery SCANIA X X

Industrials |Capital Goods Machinery VBG

Industrials |Capital Goods Machinery Volvo X X X

Industrials |Capital Goods Machinery Alfa Laval X X

Industrials |Capital Goods Machinery Atlas Copco X

Industrials |Capital Goods Machinery Beijer Alma X

Industrials |Capital Goods Machinery Cardo X X X

Industrials |Capital Goods Machinery Duroc

Industrials |Capital Goods Machinery Gunnebo Industrier X X X

Industrials |Capital Goods Machinery Hexagon X X

Industrials |Capital Goods Machinery Custos

Industrials |Capital Goods Machinery XANO Industri X

Industrials |Capital Goods Machinery Karoline Machine Tool

Industrials |Capital Goods Machinery Munters X X

Industrials |Capital Goods Machinery NIBE Industrier X X

Industrials |Capital Goods Machinery Opcon

Industrials |Capital Goods Machinery Sandvik X X X

Industrials |Capital Goods Machinery Seco Tools X

Industrials |Capital Goods Machinery SinterCast X




Tabell 2 (fortsattning) Bilaga 6 Kreditrisk Likviditetsrisk Marknadsrisk
Belopp max. Loptidsanalys Kéanslighetsanalys

Sektor Branschgrupp Bransch Foretag kreditriskexponering [finansiella skulder |Ranterisk |Valutarisk

Industrials |Capital Goods Machinery SKF X X X

Industrials |Capital Goods Machinery Trelleborg X X X

Industrials |Capital Goods Trading Comp.& Distributors |Beijer

Industrials |Capital Goods Trading Comp.& Distributors |Indutrade X X X X

Industrials |Capital Goods Trading Comp.& Distributors |Bergman & Beving

Industrials |Capital Goods Trading Comp.& Distributors |Malmgvist Elektriska

Health Care |H.C Equipment & Services [H.C Equipment & Suppliers |Biacore International

Health Care |H.C Equipment & Services [H.C Equipment & Suppliers [Biolin

Health Care |H.C Equipment & Services [H.C Equipment & Suppliers _|Getinge X X X

Health Care |H.C Equipment & Services [H.C Equipment & Suppliers [Human Care

Health Care |H.C Equipment & Services [H.C Equipment & Suppliers [Ortivus X X

Health Care |H.C Equipment & Services [H.C Equipment & Suppliers |Nobel Biocare Holding X X

Health Care |H.C Equipment & Services |H.C Providers & Services Feelgood Svenska X

Health Care [H.C Equipment & Services [H.C Providers & Services Gambro X X X

Health Care |H.C Equipment & Services |H.C Providers & Services Capio X

Health Care [Parmaceuticals & Biotech. |[Biotechnology Active Biotech X

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. [Biotechnology Artimplant

Health Care [Parmaceuticals & Biotech. |Biotechnology Biogaia

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. [Biotechnology Biolnvent International X X

Health Care [Parmaceuticals & Biotech. |[Biotechnology BioPhausia

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. [Biotechnology Karo Bio X X

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. |Biotechnology Medivir X

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. [Biotechnology Probi X

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. |Biotechnology Biotage X

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. [Biotechnology Q-Med X X

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. |Biotechnology Tripep

Health Care [Parmaceuticals & Biotech. [Biotechnology Vitrolife X X X

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. [Pharmaceuticals AstraZeneca X X X

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. [Pharmaceuticals Meda X X

Health Care |Parmaceuticals & Biotech. [Pharmaceuticals Orexo X




Tabell 3 Bilaga 7
Lamnar endast Lamnar bade kvalitativ
Sektor Branschgrupp Bransch Foretag kvalitativ info. & kvantitativ info.

Industrials  [Capital Goods |Aerospace & Defense SAAB X
Industrials | Capital Goods _|Building Products ASSA ABLOY X
Industrials |Capital Goods |Building Products Fagerhult X

Industrials | Capital Goods |Building Products Pergo X

Industrials  [Capital Goods |Building Products Svedbergs i Dalstorp X

Industrials | Capital Goods _|Construction & Engineering [NCC X
Industrials  [Capital Goods |Construction & Engineering |[Narkes Elektriska X

Industrials  [Capital Goods |Construction & Engineering |Peab X
Industrials  [Capital Goods |Construction & Engineering |Skanska X
Industrials _ [Capital Goods [Construction & Engineering  |SWECO X

Industrials  [Capital Goods |Electrical Equipment Consilium X

Industrials  |Capital Goods |Industrial Conglomerates Midway Holding X

Industrials  [Capital Goods |Industrial Conglomerates Westergyllen X

Industrials  |Capital Goods |Machinery Haldex X

Industrials  [Capital Goods |Machinery SCANIA X
Industrials  [Capital Goods |Machinery VBG X

Industrials  |Capital Goods |Machinery Volvo X
Industrials  |Capital Goods |Machinery Alfa Laval X
Industrials  |Capital Goods |Machinery Atlas Copco X
Industrials  [Capital Goods |Machinery Beijer Alma X
Industrials  [Capital Goods |Machinery Cardo X

Industrials  [Capital Goods |Machinery Duroc X

Industrials  [Capital Goods |Machinery Gunnebo Industrier X
Industrials  [Capital Goods |Machinery Hexagon X

Industrials  [Capital Goods |Machinery Custos X

Industrials  [Capital Goods |Machinery XANO Industri X

Industrials  |Capital Goods |Machinery Karoline Machine Tool X
Industrials  |Capital Goods |Machinery Munters X

Industrials  [Capital Goods |Machinery NIBE Industrier X

Industrials  [Capital Goods |Machinery Opcon X

Industrials  [Capital Goods |Machinery Sandvik X
Industrials  [Capital Goods |Machinery Seco Tools X
Industrials  [Capital Goods |Machinery SinterCast X




Tabell 3 (fortsattning) Bilaga 8
Lamnar endast | Lamnar bade kvalitativ

Sektor Branschgrupp Bransch Foretag kvalitativ info. & kvantitativ info.
Industrials [Capital Goods Machinery SKF X
Industrials [Capital Goods Machinery Trelleborg X
Industrials |Capital Goods Trading Companies & Distributors |Beijer X
Industrials |Capital Goods Trading Companies & Distributors |Indutrade X
Industrials [Capital Goods Trading Companies & Distributors |Malmqgvist Elektriska X
Health Care|[H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Biacore International X
Health Care[H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Biolin X
Health Care|[H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Getinge X
Health Care[H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Human Care X
Health Care|[H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Ortivus X
Health Care|H.C Equipment & Services H.C Equipment & Suppliers Nobel Biocare Holding X
Health Care[H.C Equipment & Services H.C Providers & Services Feelgood Svenska X
Health Care|H.C Equipment & Services H.C Providers & Services Gambro X
Health Care|H.C Equipment & Services H.C Providers & Services Capio X
Health Care[Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Active Biotech X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechnology  [Biotechnology Artimplant X
Health Care|[Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Biogaia X
Health Care|[Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Biolnvent International X
Health Care|[Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology BioPhausia X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechnology  [Biotechnology Karo Bio X
Health Care|[Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Medivir X
Health Care[Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Probi
Health Care|[Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Biotage X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Q-Med X
Health Care|[Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Tripep X
Health Care|[Parmaceuticals & Biotechnology |Biotechnology Vitrolife X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechnology |Pharmaceuticals AstraZeneca X
Health Care|[Parmaceuticals & Biotechnology |Pharmaceuticals Meda X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechnology |Pharmaceuticals Orexo X




Tabell 4 Bilaga 9
Lamnar endast |Anvander derivat Redovisar kvantitativ uppg.
Sektor | Branschgrupp Bransch Foretag kvalitativ info. for riskhantering om derivat pa annat stélle
Industrials |Capital Goods Aerospace & Defense SAAB
Industrials |Capital Goods __ [Building Products ASSA ABLOY
Industrials |Capital Goods Building Products Fagerhult X X
Industrials | Capital Goods Building Products Pergo X
Industrials |Capital Goods Building Products Svedbergs i Dalstorp X X
Industrials | Capital Goods Construction & Engineering |NCC
Industrials |Capital Goods Construction & Engineering |Nérkes Elektriska X
Industrials |Capital Goods Construction & Engineering [Peab
Industrials |Capital Goods Construction & Engineering |Skanska
Industrials |Capital Goods Construction & Engineering |[SWECO X X X
Industrials |Capital Goods Electrical Equipment Consilium X X X
Industrials | Capital Goods Industrial Conglomerates Midway Holding X X X
Industrials | Capital Goods Industrial Conglomerates Westergyllen X X
Industrials |Capital Goods Machinery Haldex X X
Industrials | Capital Goods Machinery SCANIA
Industrials |Capital Goods Machinery VBG X
Industrials | Capital Goods Machinery Volvo
Industrials |Capital Goods Machinery Alfa Laval
Industrials | Capital Goods Machinery Atlas Copco
Industrials |Capital Goods Machinery Beijer Alma
Industrials |Capital Goods Machinery Cardo X X
Industrials |Capital Goods Machinery Duroc X
Industrials | Capital Goods Machinery Gunnebo Industrier
Industrials |Capital Goods Machinery Hexagon X X
Industrials |Capital Goods Machinery Custos X
Industrials | Capital Goods Machinery XANO Industri X
Industrials |Capital Goods Machinery Karoline Machine Tool
Industrials | Capital Goods Machinery Munters X X X
Industrials |Capital Goods Machinery NIBE Industrier X X X
Industrials | Capital Goods Machinery Opcon X
Industrials |Capital Goods Machinery Sandvik
Industrials | Capital Goods Machinery Seco Tools
Industrials |Capital Goods Machinery SinterCast X




Tabell 4 (fortsattning) Bilaga 10
Lamnar endast |Anvander derivat |Redovisar kvantitativ uppg.
Sektor Branschgrupp Bransch Foretag kvalitativ info. | for riskhantering om derivat pa annat stélle
Industrials |Capital Goods Machinery SKF
Industrials |Capital Goods Machinery Trelleborg X X X
Industrials |Capital Goods Trading Comp. & Distr.  |Beijer X X
Industrials |Capital Goods Trading Comp. & Distr.  |Indutrade
Industrials |Capital Goods Trading Comp. & Distr.  |Malmqvist Elektriska X
Health Care|H.C Equipment & Services |[H.C Equipm. & Supp. Biacore Int.
Health Care|H.C Equipment & Services |H.C Equipm. & Supp. Biolin X
Health Care|H.C Equipment & Services [H.C Equipm. & Supp. Getinge
Health Care|H.C Equipment & Services [H.C Equipm. & Supp. Human Care X X
Health Care|H.C Equipment & Services [H.C Equipm. & Supp. Ortivus X
Health Care|H.C Equipment & Services [H.C Equipm. & Supp. Nobel Biocare
Health Care|H.C Equipment & Services [H.C Providers & Services |Feelgood Svenska X
Health Care|H.C Equipment & Services |H.C Providers & Services |[Gambro
Health Care]H.C Equipment & Services [H.C Providers & Services |Capio
Health Care|Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology Active Biotech X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology Artimplant X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology Biogaia X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology BionInvent Int. X X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology BioPhausia
Health Care|Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology Karo Bio X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology Medivir X
Health Care|Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology Probi
Health Care|Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology Biotage X
Health Care]Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology Q-Med
Health Care|Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology Tripep X
Health Care]Parmaceuticals & Biotechno|Biotechnology Vitrolife
Health Care]Parmaceuticals & Biotechno|Pharmaceuticals AstraZeneca
Health Care|]Parmaceuticals & Biotechno|Pharmaceuticals Meda X
Health Care]Parmaceuticals & Biotechno|Pharmaceuticals Orexo X







