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Abstract

Companie’s communication to shareholders and other stakeholders are for the most part
through the financial statements. It is therefore important that the information is accounted for
in a similar way by the companies so that stakeholders can easily compare their financial
position. IASB's mindset emphasizes comparability as one of the most important qualitative
characteristics of financial statements. This means that comparability is a prerequisite for that
the information provided in the financial statements must be useful to the users. The vast
majority of Swedish companies are in some way trading across the borders of Sweden and
thus they are exposed to currency risks of varying degrees. In 2008 and 2009 the currency
markets was turbulent and the Swedish krona varied significantly in value against the euro
and U.S. dollar which affects the companies accounting. It leads to the study's main research
question: Is the accounting for the effects of changes in foreign exchange rates comparable?

The study was conducted by interviewing representatives of five groups listed on the
Stockholm Stock Exchange Nasdag OMX. Furthermore, the groups’ financial statements have
been reviewed for presentation of currency effects. Empirical data have then been analyzed to
identify similarities and differences between groups to see if the management and
presentation of the currency effects are comparable. The survey showed that accounting for
the effects of currency change is comparable regarding the parts where companies are acting
similarly. For example, in how they collect their currency effects, how they calculate them
and how they compile and use the information internally. However, the survey found
differences in the external presentation of the groups’ financial statements. For example, they
known records in different ways and the amount of information vary. This means that the
information is not comparable to the users of financial statements.



Sammanfattning

Bolagens kommunikation till aktiedgarna och 6vriga intressenter sker till storsta del via
arsredovisningen. Darfor ar det viktigt att informationen redovisas pa ett likartat séatt av
bolagen sa att intressenterna latt kan jamfora deras finansiella stillning. IASB:s
forestéliningsram lyfter fram jamfoérbarhet som en av de viktigaste kvalitativa egenskaperna i
redovisningen. Det innebér att jamforbarhet &r en forutsattning for att informationen som ges i
de finansiella rapporterna skall vara anvandbar for anvdndarna. De allra flesta svenska
bolagen bedriver pa nagot satt handel éver Sveriges granser och darmed exponeras de mot
valutarisker av olika grad. Under aren 2008 och 2009 var det turbulent pa valutamarknaderna
och den svenska kronan varierade mycket i varde i forhallande till euron och amerikanska
dollar vilket paverkar foretagens redovisning. Det leder fram till studiens Overgripande
forskningsfraga: Ar redovisningen av effekten av valutaforandring jamforbar?

Studien har genomforts genom att intervjua representanter fran fem koncerner noterade pa
Stockholmsborsen Nasdag OMX.  Vidare har koncernernas arsredovisningar granskats
avseende presentationen av valutaeffekter. Empirin har sedan analyserats for att identifiera
skillnader och likheter mellan koncernerna for att se om hanteringen och presentationen av
valutaeffekter &r jamforbar. Undersokningen visade att redovisningen av effekterna av
valutaférandring ar jamforbar i de delar déar bolagen agerar likartat. Till exempel i hur de
samlar in sina valutaeffekter, hur de réknar ut dem och hur de sedan sammanstéller och
anvander informationen internt. Daremot skiljer sig den externa presentationen av
redovisningen at. Till exempel bendmns posterna pa olika satt och mangden information
varierar. Det gor att informationen inte ar jamforbar for anvandarna av arsredovisningen.



Forord

Vi vill rikta ett stort tack till vara respondenter Charlotte Miintzing, Susan Lewin, Javier
Gutierrez, Magnus Attoff, Robert Hultgren, Fredrik Hogberg och Roger Sandin som har tagit sig
tid att svara pa vara fragor. Vi vill dven rikta ett tack till vara handledare Anki Walldén och Jan
Marton samt till de opponenter som har kommit med synpunkter och idéer under
uppsatsprocessen.

Frida Kall-Lundberg Tove Nyqvist
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Inledning

1. Inledning

| foljande kapitel presenteras bakgrunden till studien och forskningsproblemet med dess
fragestallningar beskrivs. Aven syftet och dess avgransning presenteras.

1.1 Bakgrund

Tanken med en enad europeisk union har funnits sedan lang tid tillbaka. Redan 1967 bildades
europeiska gemenskapen (EG). Sedan dess har antalet medlemslander okat till 27 stycken och
arbetet med att forena landerna fortgar 16pande’. Ett omrade dar utvecklingen gétt framat med
stora steg de senaste aren ar harmoniseringen av bolagens redovisning. Europeiska unionen
(EU) antog 2002 ett gemensamt regelverk utvecklat av International Accounting Standards
Board (IASB), tidigare International Accounting Standards Committee (IASC). Deras
standarder bendmns International Financial Reporting Standards och International Accounting
Standards (IFRS/IAS). Sedan 1 januari 2005 &r det i Sverige ett lagstadgat krav att
borsnoterade koncerner skall félja IFRS/IAS i sin koncernredovisning® IASB:s standarder ar
av principbaserad karaktar. Det innebér att regelverket endast ger vagledning om hur olika
ekonomiska héndelser skall redovisas. Sedan &r det upp till anvandarna sjalva att tolka
standarderna och gora egna professionella beddmningar. Det finns darmed inga direkta
I6sningar och regler pd specifika situationer®.

De primédra intressenterna for IFRS/IAS -regelverket &r investerarna®. Bolagens
kommunikation till aktiedgarna och 0&vriga intressenter sker till storsta del via
arsredovisningen. Darfor ar det viktigt att informationen redovisas pa ett likartat satt av
bolagen sd att intressenterna latt kan jamfora deras finansiella stallning. IASB:s
forestéliningsram lyfter fram jamforbarhet som en av de viktigaste kvalitativa egenskaperna i
redovisningen. Det innebér att jamforbarhet &r en forutsattning for att informationen som ges i
de finansiella rapporterna skall vara anvandbar fér anvandarna.® | forestallningsramen framgar
att anvandarna skall kunna jamfora olika bolag med varandra samt varje enskilt bolag Over
tid®. Aven forskare menar att jamforbarhet i den finansiella rapporteringen ar en viktig del i
att skapa redovisning med hog standard’. Jamforbarhet i redovisningen okar &ven
anvandbarheten och vardet av densamma®. Behovet av jamférbarhet kan skilja sig at beroende
pa vilka intressenterna ar men for investerarna ar jamforbarhet bade mellan bolag och mellan

! www.eu-upplysningen.se 2010-04-07

2 Europaparlamentet och radets férordning nr 1606/2002 av den 19 juli 2002.

¥ Marton m.fl., (2008) “IFRS i Teori och Praktik” s. 41

*Internationell redovisningsstandard i Sverige” (2008) IFRS/IAS s.12

® Internationell redovisningsstandard i Sverige” (2008) IFRS/IAS s.14

® *Internationell redovisningsstandard i Sverige” (2008) IFRS/IAS s.16

" Krisement, Vera M (1997) “An approach for measuring the degree of comparability of financial accounting
information.” The European Accounting Review vol. 6, nr 3, s. 465-485.

8 Barlev och Haddad (2007) “Harmonization, Comparability, and Fair Value Accounting” Journal of
Accounting, Auditing & Finance, pp. 495-509


http://www.eu-upplysningen.se/
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ar viktigt for att de skall kunna valja ut det bésta investeringsalternativet®. Mot bakgrund av
foregaende resonemang ar det viktigt att i varje del av redovisningen strava efter s hog grad
av jamforbarhet som mojligt.

Sverige &r i dag ett land med en globaliserad ekonomi dar handel 6ver gréanserna standigt
Okar. 2007 var Sveriges import och export ungefér lika stora och utgjorde vardera cirka 50
procent av BNP™Y. Vardet av Sveriges varuexport uppgick samma &r till 1 141 miljarder
kronor medan varuimporten uppgick till 1 020 miljarder kronor'. Det innebér att de allra
flesta svenska bolagen pad nagot satt bedriver handel Gver Sveriges granser och darmed
exponeras mot valutarisker av olika grad.

Under aren 2008 och 2009 var det turbulent pa valutamarknaderna och den svenska kronan
varierade mycket i varde vilket visas i nedanstadende diagram. Det kan till stor del forklaras av
finanskrisen som infoll september &r 20082, Frdn hosten 2008 till varen 2009 steg dollarn
med drygt 40 procent i forhallande till den svenska kronan. Under samma period steg euron
med drygt 20 procent i forhallande till den svenska kronan.™® Valuta &r allts& en variabel som
kan variera mycket vilket paverkar de bolag som &r exponerade mot olika valutor.
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Fig. 1 Valutafluktuationer 1

Valutafluktuationer paverkar bolagens redovisning pa flera satt. En effekt som uppstar ar
tranaktionseffekten. Om en legal enhet har transaktioner till foljd av ink6p och forséljning i en
annan valuta an sin funktionella valuta, varierar inbetalningarna i takt med valutakursen &ven
om priset i den funktionella valutan ar detsamma. En annan effekt som paverkar
redovisningen ar omrakningseffekten. Den uppstar nar koncernen skall rdkna om utlandska

% jiri, Yuji (1995) “Segment Statements and Informativeness Measures: Managing Capital vs. Managing”
Resources Accounting Horizons Vol. 9 No. 3 September 1995 pp. 55-67

19 Remissyttrande, Betinkande av Exportutredningen, SOU 2008:90

1 www.sch.se/statistik/HA/HA0201/2008M02D/HA0201_2008M02D_SM_HA22SM0801.pdf 2010-04-15
12 \www.ekonomifakta.se/sv/ Artiklar/2008/December/ Turbulens-pa-valutamarknaden/ 2010-04-13

'3 www.0anda.com 2010-04-12

 www.oanda.com 2010-04-12
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dotterbolagens resultat- och balansrakningar till koncernens rapporteringsvaluta. Standarden
som styr redovisningen av valutaeffekter ar IAS 21." Det finns séledes flera aspekter som
koncernen maste ta hansyn till nar koncernredovisningen skall upprattas.

1.2 Problemformulering

Stora koncerner kan ha transaktioner i utlandska valutor saval som verksamheter i utlandet,
vilket medfér en omfattande valutahantering. Det har i media riktats kritik mot de svenska
borsnoterade koncernernas redovisning av valutadifferensers paverkan®®. Kritiken gor
gallande att informationen om effekterna ar bristféallig. Det gor det intressant att underséka om
redovisningen av valutaeffekter ar jamforbar mellan bolag.

Ovanstaende bakgrund leder fram till forskningsfragan:

e Ar redovisningen av effekten av valutaforandring jamforbar?

For att fa svar pa forskningsfragan anvéands foljande underfragor:

o Hur hanteras effekter av valutaférandringar i respektive koncern?

o Skiljer sig presentationen av  valutaforandringars  paverkan i
arsredovisningarna, i sa fall pa vilket satt?

1.3 Syfte

Genom att undersdka hur bolagen redovisar sina effekter av valutaférdndringar och deras
paverkan pa redovisningen vill vi visa skillnader och likheter mellan de undersokta
koncernerna. Vi vill ge dkad forstaelse for amnet och belysa de omraden som eventuellt kan
vara problematiska. Var forhoppning att studiens resultat skall vara anvandbar for savél de
som uppréttar redovisningen som de som anvander sig av den.

1.4 Avgransning

Undersokningen avgransas till att studera jamfdrbarhet mellan de utvalda koncernerna.
Jamforbarhet 6ver tid undersoks saledes inte. Studiens fokus ligger pa redovisning av effekter
av andrade valutakurser som redovisas enligt 1AS 21. Dock har omradet valutaeffekter en
stark koppling till sakringsredovisning, varfor vi tar hansyn till att olika sakringsalternativ
paverkar bolagens valutaeffekter.

1> *Internationell redovisningsstandard IFRS/IAS” (2008) s. 361-370

'® Malmgqvist, Peter “Fokuserad kritik kan gora redovisningsreglerna bittre” Dagens Industri 2009-08-20;
Hedberg, Christer “Redovisning fortfarande pé 14g niva” Svenska Dagbladet 1996-10-20; Hedberg, Christer
”Dramatisk fordndring ar pa gang” Svenska Dagbladet 1996-10-24; Hedberg, Christer ”Informationsmissar —
Bolagen syndar med valutaeffekterna” Svenska Dagbladet 1998-10-07



Metod

2. Metod

Nedan presenteras och motiveras den metod som valts for att besvara forskningsfragan. Bade
hur sjalva undersokningen genomforts och vilken metod som sedan anvants nar det empiriska
materialet har analyserats beskrivs. Presentationen foljs av en utvardering av studiens
giltighetsansprak samt ett avsnitt dar kallkritiken behandlas.

2.1 Val av undersokningsmetod

For att kunna besvara studiens fragor har vi valt att samla in data pa tva olika sitt. Bade
genom intervjuer och genom granskning av koncernernas arsredovisningar.

2.1.1 Intervjuer

Vi har valt att intervjua representanter fran fem stycken svenska koncerner som ar noterade pa
Stockholmsbérsen Nasdag OMX. Bolagen vi har valt & Volvo, SKF, Sandvik, Atlas Copco
och Ericsson. Syftet ar att ta reda pa hur deras redovisning av valutaeffekter gar till. Svaren
jamfors sedan for att identifiera skillnader och likheter mellan koncernernas tillvagagangssétt.
Intervjuerna har varit delvis strukturerade dar vi har haft en viss forforstaelse for amnet men
anda velat lamna en flexibel &ppning for respondenterna att belysa nya synvinklar'’. Trots att
vi bett de intervjuade att beskriva konkreta hédndelser och handlingar anser vi att intervjuerna
skall betraktas som kvalitativa da de inte &r standardiserade utan mer har karaktaren av ett
samtal. Kvalitativ metod innebar analyser om fa objekt dar det primara kunskapssyftet ar att
n& forstaelse snarare an forklaring'®. Undersékningar som ar kvalitativa ar mer flexibla till sin
karaktar an kvantitativa och tillater forskaren att fi en djupare forstelse om objektet™.
Flexibla intervjuer r enligt oss att féredra eftersom vi vill nd en djupare forstaelsefor amnet?.

Under studiens gang har vi haft kontakt med var handledare Anki Walldén,
koncernredovisningschef pa Volvo. Darigenom fick vi kontakt med Volvos financial
controller Charlotte Miintzing som ar en av véra respondenter. Ovriga bolag kontaktades och
de valde ut lampliga respondenter. Det innebar att hos nagra foretag har vi fatt kontakt med
representanter fran treasuryavdelningen medan hos andra har vi fatt intervjua representanter
fran redovisningsavdelningen. Det har medfort att respondenterna har haft skiljda
utgangspunkter nar de svarat pa fragorna. Vi upplever dock att alla har varit val insatta i
amnet och haft tillracklig kunskap for att ge relevanta svar.

' Andersen, Ib (1998) ”Den uppenbara verkligheten” s. 162

18 Andersen, Ib (1998) ”Den uppenbara verkligheten” s. 31

19 Johannessen, Asbjorn och Tufte, Per Arne (2002) ”Introduktion till samhallsvetenskaplig metod s. 71
% Andersen, Ib (1998) *Den uppenbara verkligheten” s. 31
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Samtliga respondenter foljer av nedanstaende tabell.

Foretag Respondent'er  Befattning
Volveo Charlotte Mintzing Financial controller
SKF Susan Lewin Group technical accounting manager
Javier Gutierrez Group accontant
Ericsson Magnus Attoff Head of financial risk management and controlling

Sandvik Fobert Hultsren  Head of treasury control
Fredrik Higherg  Treasurv controler

Atlas Copco Roger Sandin Group Treasurv Controller

Fig. 2 Respondenter 1

Samtliga intervjuer forutom den med Charlotte Miintzing pa Volvo genomférdes Gver telefon.
| forsta hand pa grund av de stora geografiska avstanden till 6vriga respondenter. De var alla
under stor tidspress varfor det var en fordel att intervjua dem over telefon da det inte tar lika
mycket tid i ansprak som ett fysiskt besok. Nackdelen med intervjuer éver telefon ar att vi gar
miste om respondenternas ansiktsuttryck och kroppssprak®. Respondenterna fick ta del av de
overgripande fragorna i forvag for att kunna forbereda sig till intervjuerna. Intervjun med
Charlotte Miintzing bestod inte av fasta fragor utan hade mer karaktar av en grundlaggande
diskussion. Hon hade saledes inte samma forutsattningar som Gvriga respondenter. Det har
resulterat i att innehallet i VVolvos empiri skiljer sig at gentemot de andra koncernerna. Hon
hjalpte oss dven att formulera intervjufragorna till Gvriga respondenter. De utformades efter
att ha studerat bolagens arsredovisningar samt 1AS 21. Vi fick dven stor hjalp av Charlotte
Mintzing som belyste de tekniska och praktiska aspekterna av redovisningen av
valutadifferenser. Det gjorde att Charlotte Mintzing inte fick ta del av fragorna i forvag da
hon var med och utformade dem. Intervjuunderlaget aterfinns i bilaga 1. Under intervjuerna
stallde en av oss fragorna och den andra antecknade respondenternas svar. Vi spelade dven in
intervjuerna for att inte ga miste om nagra detaljer.

2.1.2 Granskning av arsredovisningar

For att fa ytterligare forstaelse har vi kompletterat intervjuerna med att granska de undersokta
koncernernas arsredovisningar. Saval de finansiella rapporterna som den frivilliga
informationen har granskats. Granskningen &r gjord av forfattarna och vi reserverar oss fran
eventuella feltolkningar, da informationen hamtats direkt fran arsredovisningarna. Vi har valt
att dela upp arsredovisningarna i fyra mindre omraden for att underlatta arbetet att analysera
dem. Vi har specificerat foljande omraden: Foérvaltningsberattelsen, Rapport éver totalt
resultat, kassaflodesanalysen och noter. Vi har gatt in under varje omrade for att plocka fram
vilken information respektive bolag presenterar déar. Dérefter har vi genomfort en jamforelse
mellan koncernerna for att identifiera och isolera skillnader och likheter. Undersokningen far
darmed visst inslag av kvantitativ metod d& det &r harda data vi analyserar?. | litteraturen dras
ofta en mycket tydlig skiljelinje mellan kvalitativ och kvantitativ metod, men flera forfattare
anser liksom vi att en anvandning av bada metoderna, sa kallad metodtriangulering, kan ge en

2! Andersen, Ib (1998) “Den uppenbara verkligheten” s. 173
22 Johannessen, Ashjérn och Tufte, Per Arne (2002) ”Introduktion till samhallsvetenskaplig metod” s. 69
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okad forstaelse?. VVAr motivering till att vi anvander oss av bada metoderna ar dock att vi vill
belysa tva olika fragor snarare &n att belysa samma fraga fran tva olika hall. Da den forsta
underfrdgan ar av en annan karaktar ter det sig naturligt att undersoka den med hjélp av en
annan metod.

2.2 Metodavgrdnsning

Respondenterna har valts ut efter ett antal givna kriterier. Bolagen de representerar ar alla
stora svenska koncerner som ar noterade pa Stockholmsbdrsens Large Cap — lista. Eftersom vi
undersoker effekter av valutadifferenser var det ocksa ett krav att bolagen skall ha omfattande
handel och verksamhet i utlandet. Bade Volvo, Sandvik, Atlas Copco och Ericsson ar bland
de 10 svenska bolag som hade stérst export 2008%. SKF ar ett likvardigt bolag med stor
export &ven om det inte & med bland de 10 storsta. Eftersom de alla har dotterbolag i utlandet
kan vi, forutom moderbolagets egen utlandshandel, undersoka omrakningsdifferenserna som
sker vid omréakning av dotterbolagens rakenskaper. Bolagen har sjalva fatt valja vem som ar
bast lampad att svara pa vara fragor. Darfor varierar deras positioner i bolagen nagot. Under
forutsattning att de har tillrackligt kunskap for att kunna svara pa vara fragor ser vi inte det
som ett problem.

Vi har valt att inte ta med fler bolag i undersokningen pa grund av att vi vill kunna ga djupare
I varje intervju och inte bara undersdka hur bolagen praktiskt redovisar sina valutadifferenser
utan dven hur deras diskussion och tankar gar kring det. Ett alternativ hade varit att mer
standardiserat fragat alla 56 bolag som &r noterade pa Stockholmshdrsens Large Cap — lista.
Vi tror dock inte att det hade réckt for att upptécka de skillnader som eventuellt finns mellan
bolagens redovisning av valutadifferenser. Genom att vélja fa bolag och gora en djupare
studie pa varje bolag kan vi forhoppningsvis narma oss fragan varfor de gor pa ett visst satt
och inte bara hur. Vid granskning av koncernernas arsredovisningar har vi valt att granska de
bolag som vi ocksa har intervjuat. Om vi hade utvidgat den delen av undersékningen med fler
bolag anser vi att relevansen for underfrdgan hade 6kat men pa bekostnad av relevans for
huvudfragan. Vi valjer darfor att vara koncisa och utféra bada undersokningarna pa samma
fem bolag.

2.3 Ansatser vid presentation och analys av empirin

Efter att vi genomfort intervjuerna lyssnade vi igenom materialet och skrev ordagrant ner
respondenternas svar. Vi har atergett det som ar relevant for studien i empiridelen och det som
lag utanfor studiens omrade har vi valt att inte redovisa. Vi har sedan sorterat svaren under
nagra gemensamma rubriker sa att det latt skall ga att lasa och jamfora vad som atergetts. Vi
ar medvetna om att vi darmed paverkat intervjuernas framstallning men anser att fordelarna
Overvéager risken att svaren till viss del tolkas. Efter att ha strukturerat och sorterat
respondenternas svar har vi jamfort bolagens svar mellan varandra. Vi har sedan tagit hjalp av
teorin for att analysera de monster som eventuellt kommer fram vid genomgangen av

23 Johannessen, Ashjérn och Tufte, Per Arne (2002) ”Introduktion till samhallsvetenskaplig metod” s. 21 och 77,
Andersen, Ib (1998) ”Den uppenbara verkligheten” .33
2 www.ekonomifakta.se/sv/Fakta/Foretagande/Naringslivet/Sveriges-storsta-foretag/ 2010-04-12
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intervjuerna. Pa liknande satt har vi tagit hjalp av teorin for att analysera granskningen av
arsredovisningarna.

2.4 Studiens giltighetsansprak

For att forskningen skall vara anvandbar stravar vi efter att na en sia hog validitet och
reliabilitet som majligt. Vi som forskare vill komma sa néra verkligheten som majligt och
valjer darfor data och insamlingsmetod pa basta mojliga satt. Trots det &r det endast
representationer av verkligheten som vi mater®. Vi maste dérfor utvardera om validiteten och
reliabiliteten i forskningsstudien &r godtagbar.

2.4.1 Reliabilitet

Reliabilitet ar ett uttryck for datas tillforlitlighet® vilken bland annat 4r beroende av vilka data
som anvénds, hur de samlas in och hur de sedan analyseras. En absolut reliabilitet innebar att
resultatet av undersokningen skulle bli exakt samma om undersokningen hade genomforts pa
samma satt igen. Ambitionen ar att var paverkan pa resultatet skall vara sa liten som majligt.
Aven om intervjuerna har varit 6ppna sa har vi sokt forhallandevis tydliga och konkreta svar
vilket minskar tolkningsutrymmet saval for respondenterna som for oss. | och med att vi bett
dem forklara och beskriva en praktisk handelse anser vi att vi har haft svart att paverka
respondenternas svar i hogre grad. Daremot skall det inte bortses fran att vi har styrt
intervjuerna genom att bestamma fragor, ordningsfoljd och foljdfragor, vilket kan ha paverkat
respondenternas svar. Ytterligare ett tolkningstillfalle uppstar nar vi sedan har sammanstallt
och analyserat den insamlade empirin. Att svaren hade blivit ndgot annorlunda om nagon
annan hade genomfort studien en andra gang ser vi som givet. Dock anser vi att det inte finns
tillrackligt stort utrymme for en sadan signifikant skillnad att det skulle paverka studiens
slutsatser.

2.4.2 Validitet

For att beddma en studies validitet bedoms dess giltighet (den yttre validiteten) och relevans
(den inre validiteten). En undersokning har yttre validitet om den &r giltig utéver de objekt
som ingar i den. Inre validitet uppnas genom att de objekt som har undersokts &r relevanta for
att besvara forskningsfragan®’. Amnesomradet for forskningsfragan &r till viss del ganska
smalt och styrs av lagar och standarder. Utrymmet for skillnader ar begrénsat varfor vi anser
att om det finns nagra skillnader mellan bolagen sa kan vi finna dem bland de fem vi har valt
ut. Darfor ar det vart antagande att de bolag vi har valt att underscka kan representera en
storre population av storre borsnoterade bolag som redovisar enligt IFRS och 1AS 21. For att
kunna dra sd generella slutsatser som mojligt skulle dock det optimala scenariot vara att
intervjua alla bolag som redovisar valutaeffekter enligt 1AS 21.

% Johannessen, Ashjérn och Tufte, Per Arne (2002) Introduktion till samhallsvetenskaplig metod” s.29
% Johannessen, Ashjérn och Tufte, Per Arne (2002) ”Introduktion till samhallsvetenskaplig metod™ s.28
% Andersen, Ib (1998) “Den uppenbara verkligheten” s.85
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Undersokningens relevans i det har sammanhanget beror pa vilka bolag och respondenter vi
har valt att undersoka. Da respondenternas uppgift var att redogéra for konkreta handelser och
tillvagagangssatt anser vi att det gar att avgora om vi har talat med ratt personer. Vi upplever
att alla respondenter har haft tillracklig kompetens for att kunna svara pa fragorna. De bolag
de representerar anser vi aven ar relevanta utifran tidigare diskussion i avsnitt 2.2. Vi ar
medvetna om att det finns ett visst matt av osakerhet i studiens reliabilitet och validitet men
anser dnda att resultaten aven &r giltiga i ett generellt sammanhang. Inte i egenskap av en
absolut sanning men som en indikation pa hur det kan se ut.

2.5 Kallkritik

En av de kéllor vi anvant oss av i teorikapitlet & Dag Smith, ekonomie doktor och
universitetslektor vid foretagsekonomiska institutionen vid Uppsala universitet. Han har
publicerat ett flertal bocker och artiklar inom redovisning och ar vél anvand i undervisning pa
akademisk niva inom ekonomi?. Vi har aven anvént oss av boken “IFRS- i teori och praktik”.
Forfattarna har erfarenhet fran saval pratiskt redovisningsarbete som undervisning inom
redovisningsomradet. De &r alla verksamma vid Handelshégskolan i Géteborg®®. D& alla
bocker ar val accepterade inom ekonomiutbildningar pa akademisk niva anser vi att de &r
tillforlitliga. | teoriavsnittet om valutarisker har tva bocker forfattade av Anders Grath
anvants. De ar “Foretagets utlandsaffirer” och ” Internationell handel, betalning och
finansiering”. Anders Grath #r bankdirektor och har arbetat med fragor rérande internationell
handel och finansiering i sdvél svenska som utlandska banker i 6ver 25 ars tid. Vi bedémer
att Anders ar mycket kunnig inom sitt omrade och vi kanner oss darfér trygga med att hamta
information fran hans backer.

I avsnittet ddr kommunikation behandlas har vi bland annat anvdnt boken Integrerad
kommunikation - i praktiken” som é&r skriven av UIf Lesley. Han har lanserat
kommunikationsbegrepp och genomfort globala kampanjer baserade pa integrerad
kommunikation®!, Vi har dven anvint oss av boken ”Kommunikation mellan méinniskor och
organisationer” som dr en vinbok med redaktorerna Thomas Polesie och Inga-Lill Johansson.
Utover dem har dven en akademisk avhandling av Hakan Bohlin ” Aktiedgarna och
arsredovisningen” for ekonomie doktorsexamen anvints. Han gjorde sin avhandling nir han
arbetade som ldrare inom finansiering och redovisning pa Handelshogskolan i Géteborg och
har en stor erfarenhet av utformning av ekonomisk information®. Kallorna &r enligt oss
relevanta och innehaller information av hog kvalitet da samtliga forfattare &r mycket kunniga
inom sina respektive omraden. Vidare har en artikel skriven av Jensen, M. C. och W. H.
Meckling och publicerad i Journal of Financial Economics anvants. Tidsskriften ges ut i USA
och grundades av Michael C. Jensen vid Harvard University i Boston®*.

28 Smith, Dag (2006) “Redovisningens sprak” bokens omslag

2 Marton m.f1.(2008) ”IFRS i Teori och Praktik” bokens omslag

%0 Grath, Anders (2008) "Internationell handel, betalning & finansiering”, Nordia Publishing LTD och Grath,
Anders (2004), “Foretagets utlandsaffirer”, utgéva 8, exportradet

31 Lesley, UIf (2004) “Integrerad kommunikation - i praktiken” Liber

%2 Bohlin, Hakan (1987) ”Aktiesigarna och &rsredovisningen”

% jfe.rochester.edu/ 2010-05-19
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De forskningsartiklar som vi har anvant oss av i stycket om jamforbarhet ar publicerade i tva
olika tidsskrifter. Artikeln skriven av Vera M. Krisement &r publicerad i The European
Accounting Review. Tidsskriften fick 2008 en “Impact factor” pa 0,633 och rankades som
33/48 inom business och finance av Thomson ISI, Journal Citation Index 2009. Den &r en
internationell tidsskrift men ar forum for europeisk forskning inom redovisning®. Artikeln
forfattad av Benzion Barlev och Joshua Rene Haddad ar publicerad i Journal of Accounting,
Auditing & Finance som ar en amerikansk tidsskrift. Den &r sponsrad av The Vincent C. Ross
Institute of Accounting Research vid New York University och har som syfte att publicera
hogkvalitativa studier inom redovisning och relaterade omraden®. Vi anser att bada
tidsskrifterna ar forum for kvalitativ forskning och anser darfor att artiklarna hér trovérdiga
som kallor.

** www.eaa-online.org/r/default.asp?ild=JEKEJ 2010-05-19
% wa.stern.nyu.edu/ross/research.cfm?doc_id=2462 2010-05-19
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3. Referensram

Nedan presenteras den samlade referensram som ligger till grund for studien. Inledningsvis
presenteras ett avsnitt med referenser som syftar till att ge en djupare forstaelse kring &mnet.
Det foljs sedan av en presentation av teorier i litteraturen och tidigare forskning som senare i
studien anvénds vid analys av det empiriska materialet.

3.1 Referenser

| foljande avsnitt redogors for det regelverk och den standard som reglerar det undersokta
problemomradet.

3.1.1 IASB

IASB ér ett oberoende expertorgan som utfardar de internationella redovisningsstandarderna.
Sedan 2005 &r noterade bolag i Sverige skyldiga att tillampa IASB:s standarder nar de
uppréttar sin koncernredovisning. Regelverket ger végledning och det finns inga direkta
I6sningar pa specifika problem. Standarderna &r principbaserade, vilket ger utdvarna ett stort
utrymme att tolka och gora professionella bedémningar*®.

De kvalitativa egenskaper som de finansiella rapporterna skall innehalla for att de skall vara
anvéndbara for anvdndarna tas upp i IASB:s forestéliningsram. De fyra viktigaste kvalitativa
egenskaperna ar begriplighet, relevans, tillforlitlighet och jamforbarhet. Anvandarna skall ges
mojligheten att analysera trender i bolagens resultat och stéllning éver en langre tid genom att
jamfora de finansiella rapporterna som foretagen lamnar. Det staller krav pa att
varderingsprinciper och presentationstekniker for likartade transaktioner redovisas pa ett
likformigt satt. Det géller saval inom bolaget som i olika bolag. Anvéndarna skall informeras
om de redovisningsprinciper som bolagen anvander sig av och om eventuella &ndringar gors
av dem. Om &ndringar gors skall &ven anvéndarna informeras om de effekter som &ndringarna
kan resultera i*.

3.1.21AS 21

I IAS 21 beskrivs det att ett bolag kan bedriva aktiviteter utomlands pa tva sitt. De kan ha
transaktioner i utlandsk valuta eller dga utlandsverksamheter. De kan &ven redovisa sina
finansiella rapporter i en utlandsk valuta. | standarden beskrivs vilken valutakurs som skall
anvéndas och hur valutaeffekter skall redovisas i de finansiella rapporterna. 1AS 21 skall
tillampas vid redovisning av transaktioner och balansposter i utlandsk valuta, omrékning av
resultat och finansiell stallning for utlandsverksamheter som skall tasin i

% Marton m.fl. (2008) ”IFRS i Teori och Praktik” s.6
3" Internationell redovisningsstandard i Sverige”, IFRS/IAS (2008) 5.16
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koncernredovisningen och vid omrakning av bolagets resultat och finansiella stéllning till en
rapporteringsvaluta.®®

3.2 Litteratur

Nedan beskrivs den litteratur och teori som ligger till grund for analysen av undersokningen.
Den behandlar de olika omradena valutarisker, jamforbarhet och kommunikation.

3.2.1 Valutarisker

Svéangningarna i de etablerade handelsvalutorna sdsom euron och amerikanska dollarn har
varit kraftiga det senaste artiondet. Det gor valutarisken till en viktig frdga for bolag som
exponeras av utlandska valutor. Den ar viktig att ta hansyn till vid saval langsiktiga
utlandsinvesteringar som vid kortsiktig import och export®. Det uppstar en valutarisk nar
betalning sker i en annan valuta &n den valuta som bolaget redovisar sina intékter och
kostnader i. Fran det att avtal om forsiljning sluts och till dess att betalning sker kan
valutakursen férandras. Det &r osdkerheten om valutakursen som representerar risken. Nar ett
bolag skall avgora hur stor valutarisken &r behover de ta hansyn till tva faktorer, hur langt
fram i tiden betalningen skall ske och i vilken valuta det galler. De behdver dven ta reda pa
vilka typer av risker som kan férekomma och vilka de anser att de behdver tacka®.

Vid beddmning av valutor ar det vanligt att dela in dem i svaga respektive starka valutor. Det
gor att bolagen kan utvardera vilka valutor som ar battre att handla med, hénsyn tagen till
valutarisken. En stark valuta ar en valuta som finns i lander med politiskt stabilitet och en
stark ekonomi med lag inflation. En svag valuta kéannetecknas av motsatsen. Resonemanget
om svaga och starka valutor galler pa lang sikt. Vid handel av valutor ar det dock inte den
langsiktiga valutautvecklingen som &r den mest intressanta utan snarare den kortsiktiga. Det
beror pad att fran tidpunkten da ett avtal sluts, om till exempel inkdp, till dess att betalning
infaller ar tidsfristen vanligtvis relativt kort. Det kan rora sig om ndgra manader. Det &r
viktigt for ett bolag att ha den langsiktiga valutatrenden i atanke nar de ingar ett avtal, men
kortsiktig kan valutautvecklingen helt avvika fran den. En sadan avvikelse kan bero pa att det
intraffar en katastrof i ett land som i sin tur paverkar landets ekonomi. Det gar vanligtvis inte
att forutse katastrofer och resultatet av dem har en stor effekt pa valutorna. Valutamarknaden
ar kanslig for osakra faktorer och det gar inte att ge sakra besked om hur den kommande
valutautvecklingen kommer se ut.

Bolag paverkas av valutafluktuationer nar valutakurser forandras och det i sin tur resulterar i
vinster och forluster®?. Nar ett foretag handlar med utldndska valutor utsatts de for en
valutaexponering.* “Det finns tvé villkor som skall vara uppfyllda for att denna exponering
skall uppsta: 1) valutakurserna andras 6ver tid och 2) foretag har exponering mot mer &n en

%8 »Internationell redovisningsstandard i Sverige”, IFRS/IAS (2008) 5.161-370

%9 Grath, Anders (2008) "Internationell handel, betalning & finansiering” s.130-131
“0 Grath, Anders (2004) Féretagets utlandsaffirer” utgdva 8, s 25-28 s 95-101

! Grath, Anders, (2008) ”Internationell handel, betalning & finansiering” s.37-39

*2 Marton m.fl., (2008) ”IFRS i Teori och Praktik” s.240

*% Grath, Anders (2004) “Féretagets utlandsaffirer” utgéva 8, s. 25-28 och s. 95-101
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valuta*”. Valutaexponeringen brukar vanligtvis delas in i tvd olika delar, balansexponering
och betalningsexponering. Balansexponering utgérs endast av bokfdringsmassiga
valutaexponeringar som till exempel svenska bolag utsétts for nar de konsoliderar utlandska
dotterbolag. Betalningsexponeringen &r allt flode av betalningar som sker i bolaget, till
exempel export, import och rantor. Den exponeringen utgor en verklig risk da den paverkar
bolags resultat.* Bolag har blivit allt mer aktiva i sin handel med andra lander. Det har lange
funnits stora bolag som &r verksamma i andra lander men nu &r dven de mindre bolagen mer
bendgna att vara verksamma utanfor hemlandet. Resultatet blir att bolag i stdrre utstrackning
an tidigare utsatts for valutaexponering. Det har medfort att fragor avseende valutaexponering
ar viktigare nu &n de varit tidigare.*® Ett bolag behéver ha en samlad bild av sina valutarisker
for att ha mojlighet att paverka dem. Det behdvs aven rutiner for hur bolaget skall hantera
handeln med de utlandska valutorna. Utformningen av rutinerna beror delvis pa hur
omfattande och hur stort flode av utldéndska valutor det finns inom bolaget. | koncerner kan
valuta exponeringen delas upp pa olika enheter till exempel pa de olika dotterbolagen, da kan
valutarisken analyseras for varje enhet och som helhet av koncernen. Det gor det lattare att ta
beslut nar minimering och tackning av riskerna genomférs. %’

Ett bolags interna hantering av valutarisker skiljer sig ofta mellan bolag*®. Skillnaden kan
bero pa hur omfattande bolagens valutaexponering ar och hur valutaférdelningen i bolaget ser
ut. Betydelsen av valutaexponeringen i bolagen kan variera och for en del kan valutarisken
vara mindre viktig och i andra kan den vara av central betydelse. | de bolag dar fragan ar
betydande finns det en bestdmd policy inom bolaget om hur valutarisker skall hanteras. Det
finns olika alternativ om hur bolag skall hantera sina valutarisker. | litteraturen ndmns tre
installningar som bolag kan ha i fragan:

1) “Att i alla ligen hélla valutarisken sd lag som mgjligt och tdcka riskerna
systematiskt allt eftersom de uppstar.

2) Att efterstrava en selektiv risktackning for att halla valutaexponeringen inom
faststallda granser, antingen genom att bara tdcka vissa valutor, enbart storre
belopp, enbart risker 6ver en viss tid eller nagon form av pro rata tackning, allt
inom en given total valutarisk.

3) Att inte tacka riskexponeringen alls, med utgangspunkt att det i forhallande till
foretagets verksamhet ar av liten betydelse och/eller att valutarisken darfor
utjimnar sig sjilv éver tiden.”*

De ovan ndmna installningarna till valutarisker i olika bolag mynnar ut i olikheter i bolags
hantering av dem.

* Marton m.fl., (2008) ”IFRS i Teori och Praktik™ s. 240

*® Grath, Anders (2004) “Féretagets utlandsaffirer” utgéva 8, s. 25-28 s. 95-101

*® Marton m.fl., (2008) ”IFRS i Teori och Praktik™ s. 240

" Grath, Anders (2004) “Foretagets utlandsaffarer”, utgava 8, s. 25-28 s. 95-101

*® Grath, Anders (2008) “Internationell handel, betalning & finansiering” s.130-131
% Grath, Anders (2008) “Internationell handel, betalning & finansiering” s.130-132
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3.2.2 Jamforbarhet i redovisningen

Redovisning bade paverkar och paverkas av det ekonomiska klimatet med globalisering av
finansiella marknader och den internationella ekonomiska integreringen. Intressenterna som
verkar for och stoder harmonisering av internationell redovisning ar darfor flera. Bade
redovisningsorganisationer, internationella bolag och myndigheter stravar efter att
redovisningen skall vara jamforbar. IASB har tagit en ledande roll i det arbetet och flera
undersokningar har visat att redovisningen har blivit mer harmoniserad och jamforbar dver
aren. *° | introduktionen till IFRS standarder presenteras IASC Foundation:s mal. Redan i det
forsta malet namns att organisationen stravar efter att utveckla globala redovisningsstandarder
som ar jamforbara.>’ EU:s 4e och 7e bolagsdirektiv ar ocks& exempel pd viljan att 6ka
harmoniseringen®. Valutaredovisningen ar ett omrade dar skillnaderna mellan amerikansk
och europeisk standardsattning ar sma. 1AS 39 som styr sakringsredovisningen bygger till
exempel p& en amerikansk standard®. Aven den amerikanska standardsattaren, Financial
Accounting Standards Board (FASB) verkar for en jamfdrbar redovisning och forklarar vikten
av den pa foljande satt (fri Gversattning av forfattarna):

”Global konkurrens har lett till att manga foretag alltmer soker nya marknader for investerare for att finansiera
den expansion och modernisering som behdvs for att halla takten och avancera pa varldsmarknaden. Likasa
soker investerare alltmer nya lander for att bredda sina investeringsméjligheter och diversifiera sina risker.

Fokus ligger darmed pa investerarnas anvandbarhet av redovisningen, som indirekt gynnar
foretagens konkurrensmojligheter. Liknande fokus har vi tidigare satt hos IASB. FASB:s
definition av jamforbarhet lyder som foljer (fri 6versattning av forfattarna):

“Kvaliteten pa informationen som ger anvindarna mojlighet att identifiera likheter i och skillnader mellan tva
uppsattningar av en ekonomisk handelse.>”

IASB definierar inte begreppet jamforbarhet lika entydigt men som ovan ndmnts forklarar de
innebdrden av begreppet i ett resonemang i ramverket. IASB fokuserar pa att det finns tva
typer av jamforbarhet®. Jamforbarhet finns inom flera olika omrdden och pa flera satt. Tva
viktiga aspekter av jamforbarhet ar jamforbarhet mellan foretag och jamforbarhet av samma
foretag men over tid>’. Malet &r att redovisningen skall vara anvindbar fér anvandarna. FASB
forklarar jamforbarhetens betydelse for anvandbarheten sahar (fri dversattning av forfattarna):

%0 Barlev och Haddad (2007) “Harmonization, Comparability, and Fair Value Accounting” Journal of
Accounting, Auditing & Finance, pp. 495-509

3L «A guide to IFRS” International Accounting Standards Committee Foundation (2009) s.5

%2 Krisement, Vera M (1997) “An approach for measuring the degree of comparability of financial accounting
information.” The European Accounting Review vol. 6, nr 3, s. 465-485

%3 www.iash.org/NR/rdonlyres/6F216CC9-F37E-432D-A3C0-CE4D78E52E27/0/F10810b120bs.pdf 2010-05-19
* Barlev och Haddad (2007) “Harmonization, Comparability, and Fair Value Accounting” Journal of
Accounting, Auditing & Finance, pp. 495-509

% Barlev och Haddad (2007) “Harmonization, Comparability, and Fair Value Accounting” Journal of
Accounting, Auditing & Finance, pp. 495-509

% Internationell redovisningsstandard i Sverige”, IFRS/IAS (2008) 5.16

*" Internationell redovisningsstandard i Sverige”, IFRS/IAS (2008) 5.16
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”Information om ett foretag okar sin anvindbarhet avsevirt om den kan jamforas med liknande information om
andra foretag och med liknande information om samma féretag for nagon annan tidsperiod eller tidpunkt.
Betydelsen av information, speciellt kvantitativ information, beror till stor del pd anvandarens mojlighet att
relatera den till en referenspunkt.*®”

Manga ganger ar det investerarna som ar de framsta anvandarna. Om de far finansiell
information om ett bolag som kan jamféras dver tid kan de bilda sig en bra uppfattning om
investeringens vérde och férvalta den rationellt. Om investerarna kan jamféra bolagens
finansiella information mellan varandra kan de bilda sig en bra uppfattning om det jamférbara
vérdet pd sina aktier och avkastningen och pé s satt effektivt forvalta sina tillgdngar.*°

En annan viktig aspekt av jamforbarhet i redovisningen som diskuterades kort ovan &r
jamforbarhet av redovisning i olika lander, ofta kallad harmonisering. Skillnader i redovisning
mellan lander beror pa skillnader i kultur, nationella lagar, skattereglering och ekonomins
utveckling. Dessutom skiljer sig ofta valutaenheterna mellan lander och kontrolleras ofta av
nationella myndigheter som till exempel centralbanken som ingriper vid faststallandet av
valutakurser. Det Overgripande malet for harmonisering ar att minska de internationella
skillnaderna i redovisningsprinciper och 6ka jamforbarheten av redovisningsinformation. Det
finns fem definitioner av internationell harmonisering av redovisning. Den forsta innebar att
harmonisering &r att det finns en méngd redovisningsmetoder och principer hos olika lander,
samtidigt som det finns kunskap och férmaga hos vissa anvandare att forsta och analysera
utlandska bolags stéllning. Den andra sdger att harmonisering ar skillnader i nationell
redovisning men att det finns bokslut som mojliggor for lasare att forsta skillnaderna och gora
egna justeringar. Den tredje definitionen ar ett dubbelt rapporteringssystem, dar finansiella
uttalanden forbereds och presenteras bade i enlighet med nationella och internationella
redovisningsstandarder. En fjarde och mer avancerad definition &r att en grupp lander
kommer 6verens om en liknande uppsattning av redovisningsstandarder men kréaver att varje
land maste redovisa enligt accepterade standarder. Den femte &r fullstindig harmonisering”
som defzgieras som en situation dar en uppsattning redovisningsstandarder anvands over hela
vérlden.

Ytterligare ett satt att oka jamforbarheten av finansiell information &r att rapportera om
samma transaktion eller ekonomiska handelse pa tva olika satt. Till exempel skulle ett bolag
kunna redovisa en viss tillgang bade till anskaffningsvérde och till nuvérde. Det innebér att
jamforbarheten okar ndr andelen information o©kar. For att den finansiella
redovisningsinformationen skall vara jamforbar maste den representera transaktioner och
handelser pa samma satt s att de har samma innehall. Aven hur informationen &r insamlad,
bearbetad och presenterad har betydelse fér redovisningens jamforbarhet. ®

%8 Barlev och Haddad (2007) “Harmonization, Comparability, and Fair Value Accounting” Journal of
Accounting, Auditing & Finance, pp. 495-509

% Barlev och Haddad (2007) “Harmonization, Comparability, and Fair Value Accounting” Journal of
Accounting, Auditing & Finance, pp. 495-509

% Barlev och Haddad (2007) “Harmonization, Comparability, and Fair Value Accounting” Journal of
Accounting, Auditing & Finance, pp. 495-509

®1 Krisement, Vera M (1997) “An approach for measuring the degree of comparability of financial accounting
information.” The European Accounting Review vol. 6, nr 3, s. 465-485

14



Referensram

For att na sa god jamforbarhet som majligt skall bolag vélja att redovisa enligt samma metod
eller s& skall det bara finnas en metod att vélja pa®2. De tre framsta faktorerna som paverkar
jamforbarheten negativt ar saknaden av liknande input, liknande tillvdgagangssatt och samma
klassifikationssystem. FASB menar dock att informationen i forsta hand maste vara
tillforlitlig och trovardig. *

3.2.3 Kommunikation mellan bolag och aktieagare

Kommunikationen mellan bolag och deras aktiedgare sker till stor del genom
arsredovisningen. | arsredovisningen kommunicerar bolag bland annat sin finansiella
stallning. Redovisningsinformationen sprids via masskommunikation och &r opersonlig
eftersom den inte ar riktad till ndgon specifik person eller malgrupp. For att det skall vara
lattare att forstd redovisningens innehdll och struktur, kan den ses som en
kommunikationsprocess mellan aktiedgarna och bolagen. Nedan visas en modell som visar
hur redovisningen kan ses som en kommunikationsprocess.® Den beskriver hur en ekonomisk
handelse hanteras i flera led for att slutligen na mottagaren. I processen gar det att identifiera
flera problem. Bland annat &r det redovisaren som valjer vilka handelser som kommuniceras.
Ett annat problem &r att mottagarna kan ta emot informationen och tolka den pa olika satt.®

Erfarenhet
Erfarenhet
Urval Kodning  Dechiffrering Tolkning
. Uppfattning av
EK?IIOIIU ska Redovisare Mottagare ekonomiska
héndelser héndelser
Regler Regler

Fig. 3 Redovisningsprocessen®®

Arsredovisningen som uppréttas i bolag har ménga syften och de kan vara interna saval som
externa. Ett internt syfte ar att arsredovisningen skall verka som beslutsunderlag for
foretagsledningen.®” Syftet med den externa redovisningen &r att kommunicera information

62 Krisement, Vera M (1997) “An approach for measuring the degree of comparability of financial accounting
information.” The European Accounting Review vol. 6, nr 3, s. 465-485.

% Barlev och Haddad (2007) “Harmonization, Comparability, and Fair Value Accounting” Journal of
Accounting, Auditing & Finance, pp. 495-509

% Bohlin, Hakan, ” Aktiedgarna och arsredovisningen” s.17-19

% Bohlin, Hakan, ” Aktiedgarna och arsredovisningen” s.17-19

% Bohlin, Hakan, ” Aktiedgarna och arsredovisningen” s.17

%7 Polesie, Thomas och Johansson, Inga-Lill (1992) Kommunikation mellan manniskor och organisationer”
s.121
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om bolagets ekonomi samt ligga till grund for externa intressenters bedémning av bolaget.
Informationen som efterfragas i arsredovisningen skall tillgodose olika intressenters behov
och anpassas till de behov som dar specifika for respektive bolag. Skillnaden i
informationsbehov mellan bolag beror pa vilken information som det laggs storst fokus pa vid
upprattandet av redovisningen. Till exempel l4ggs det storre vikt vid l6nsamhet i etablerade
bolag jdmfort med i nystartade och snabbvéxande bolag dér informationen fokuseras kring
expansion. Det &r en kostsam process for bolag att ta fram information. Darfor bor fokus ligga
pa att ge ut den information som ger storst nytta for anvandarna av arsredovisningen. De
framsta intressenterna av arsredovisningen ar aktiedgarna och de anvander den externa
redovisningen pa tva satt. Dels for att utvéardera hur bolaget skéter sig och dels for att ta beslut
om att kopa, sélja eller behélla sina aktier i bolaget. Investerarna tar beslut om deras agande i
bolaget med hansyn tagen till hur bolaget gar, for att pd sa satt utvardera om risken att
investera eller ha investering i bolaget &r tillracklig i forhallande till aktieutdelningen. ®

Bolag skall formedla en rattvisande bild av verksamheten genom sin arsredovisning. *° En av
de kvalitativa egenskaperna som stélls pa de finansiella rapporterna ar jamforbarhet. Det ar
viktigt att bolagen kommunicerar information om hur verksamheten gar pa ett likartat satt
mellan de olika verksamhetsaren. De skall till exempel informera om de genomfor
fordndringar i hur de valjer att redovisa sina transaktioner. Det gor att investerarna kan
jamfora hur bolaget har gatt och hur de tror att det kommer ga i framtiden. Det &r dven viktigt
att olika bolag kommunicerar information géllande liknande transaktioner pa ett satt som gor
att investerarna kan jamfora de olika bolagen med varandra.”® Det &r viktigt att
kommunikationen som sker fran bolaget sager samma sak och formedlar samma budskap. |
stora bolag kan de som gor berakningarna och de som kommunicerar resultatet skilja sig at.
Da ar det viktigt att informationen kring vad bolaget sager att de gor och det som faktiskt gors
stammer dverens.”* Det kan &ven finnas olika preferenser hos lasaren av arsredovisningen och
de som upprattar den. Det kan resultera i missforstand alternativt att mottagaren inte forstar
informationen. Det finns flera faktorer som orsakar det har problemet och nedan ndmns tre:
For det forsta kan det bero pa att bolaget och dess miljo ar komplext och déarmed svart att
beskriva. For det andra anvands det system for att sammanstalla de transaktioner som sker i
bolaget och de kan vara svara att tyda for personer med otillracklig kunskap. En tredje faktor
ar att redovisaren har krav pa sig att ha exakt men kortfattad information i sina finansiella
rapporter. Det kan leda till missforstind mellan parterna. Redovisning ar ett komplicerat
omrade och for att kommunikationen skall fungera stalls det hdga krav pa att mottagaren har
tillracklig kunskap for att forstd information.”

En teori som djupare behandlar problemet med kommunikation mellan bolag och mottagarna
av redovisning ar Principal- Agentteorin. Den har sin utgdngspunkt i att dgandet och
ledningen i bolaget ar skilt fran varandra. I till exempel en noterad koncern sa ar principalerna
bland annat aktiedgarna och koncernledningen, VD och styrelse ar agenten. Teorin gar ut pa

%8 Smith, Dag (2006) “Redovisningens sprak”, 2006, studentlitteratur s.17-19
%9 Smith, Dag (2006) “Redovisningens sprak”, 2006, studentlitteratur s.70
"%Smith, Dag (2006) “Redovisningens sprak”, 2006, studentlitteratur s.30-31
! Lesley, UIf (2004) ”Integrerad kommunikation -i praktiken” s.19

"2 Bohlin, Hakan (1987) ”Aktiedigarna och arsredovisningen” s.19-20
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att det kan finnas ett informationsgap mellan de parterna. Det beror bland annat pa att dgarna
kan vilja ha mer information &n vad ledningen &r villiga att dela med sig av.”

" Jensen, M. C. & W. H. Meckling (1976) Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs and ownership
structure. Journal of Financial Economics, 3, 305-360
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4. Empiri

| foljande kapitel presenteras den empiri som ligger till grund for undersdkningen. Det
material som kommer av intervjuerna presenteras under omradena transaktionsexponering
och riskhantering, omrakningsexponering och valutakurser. Bade intervjumaterialet och
granskningen av arsredovisningarna presenteras enskilt for respektive koncern.

4.1 Volvo

Volvo &r en internationell koncern som dagligen utsatts for exponering av utlandska valutor
da mer an 90 procent av deras forsaljning sker utanfor Sverige. Volvo har tillverkning i 19
ldnder och forsaljning i omkring 180 lander. Koncernen &r en av de vérldsledande
leverantorerna av kommersiella transportlésningar med produkter som lastbilar, bussar,
anldggningsmaskiner, drivsystem for marina och industriella applikationer samt komponenter
for flygmotorer. * Nedan redogérs for den information vi erhallit frin samtalet med Charlotte
Mintzing samt information fran granskning av Volvos arsredovisning. Som tidigare namnts
ar inte strukturen pa samtalet densamma som for Ovriga intervjuer darfor skiljer sig
informationen nagot at.

4.1.1. Transaktionsexponering och riskhantering

Volvos affarsomraden har en mall dar de for varje manad skall fylla i sin valutaexponering.
Volvos transaktionsexponering &r foljande: Nettofloden i utldéndsk valuta (annan valuta &n
funktionell valuta). Orealiserat resultat fran kundfordringar och leverantdrsskulder. Realiserat
och orealiserat resultat fran kommersiella kontrakt och transaktionseffekt som ligger i
finansnettot (Realiserade derivat hanforliga till hedging av valuta).

4.1.2 Omrakningsexponering

Volvo har mycket verksamhet utomlands och det gor att dem utsatts for en stor exponering.
Varje affarsomrade skall fylla i sin valutaexponering i en mall dar de skall definiera
exponeringen under en rad separata omraden. Volvo framhaller att det ar viktigt att forsta
valutaeffekten for att kunna se hur den operationella verksamheten gar.

4.1.3. Valutakurser

Volvo réaknar med genomsnittliga manadskurser och de adderas for att fa fram kursen for ett
kvartal. Volvo raknar inte ut valutakursen sjalv utan de erhaller sina kurser fran SEB.

" www.volvogroup.com /group/sweden/sv-se/Volvo%20Group/Pages/landingpagevolvogroup.aspx 2010-04-21
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Volvo hamtar sina kurser pa foljande satt:

Né&r det géller Volvos konsolideringssystem BCS uppdateras systemet med kurserna som ar
per den sista arbetsdagen i varje manad. De kurser VVolvo anvander pa gruppniva ér féljande
avseende omrakning till kronor av utlandska dotterbolag:

- Periodiska genomsnittskurser isolerat for att omrakna manadens resultatréakning.
Resultatet YTD &r summeringen av omrakningen av respektive manads resultat
omraknat till manadens kurs.

- Balansrakningen forutom nettoresultatet omraknas med manadens stangningskurs.

De forandringar av koncernens eget kapital som uppstdar genom variationer i
balansdagskurserna jamfort med kurserna vid foregaende arsskifte redovisas direkt i eget
kapital som en sarskild komponent. | VVolvos redovisningssystem R3 som stora delar av deras
dotterbolag anvander lases nya kurser in varje dag i systemet.

4.1.4. Granskning av Volvos arsredovisning

Forvaltningsberattelsen:

I Volvos forvaltningsberattelse presenteras hur stor del av rorelseresultatet som paverkades av
omrakningseffekt pa rorelseresultatet i utlandska dotterbolag. De specificerar dven vilka
poster som beroérts av valutafluktuationerna. Volvo redovisar en tabell 6ver sitt operativa
nettofléde per valuta till genomsnittliga avistakurser. Vidare presenteras hur deras valutarisker
ser ut. De presenterar l6pande siffror specificerat for de olika verksamhetsomradena.

Kassaflodesanalys:

| kassaflodesanalysen har effekterna av storre férvarv och avyttringar av koncernbolag for
respektive ar exkluderats fran ovriga forandringar i balansrakningen. Aven effekten av
valutakursfoérédndringar vid omrékning av utldéndska koncernbolag har exkluderats eftersom
dessa effekter inte paverkar kassaflodet.

Omrékningsdifferenser pa likvida medel — 245 miljoner kronor.

Ovrigt totalresultat:

Hér presenteras flera poster som ar hanforliga till valuta.

Omrékningsdifferenser avseende utlandsverksamhet — 1 246 miljoner kronor.
Omrakningsdifferenser ~ avseende  sdkringsredovisning  for  nettoinvesteringar i
utlandsverksamhet 159 miljoner kronor.

Ackumulerade kursdifferenser aterforda till resultatet — 136 miljoner kronor.

Forandring av sékringsreserv 2313 miljoner kronor.

Koncernen upplyser om och specificerar valutapaverkan i féljande noter:
Not 1 Redovisningsprinciper

Under forsta noten presenterar Volvo hur de foljer IFRS i sin valutaredovisning. De redogor
for hur de hanterar omrakning till kronor vid konsolidering av bolag i utlandsk valuta. De
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agnar dven ett eget stycke at hur de redovisar och sékrar fordringar och skulder i utlandsk
valuta.

Not 3 Forandrade redovisningsprinciper

Volvo rapporterar valutaeffekter inom bruttoresultatet, som tidigare rapporterades inom
rorelseresultatet. Sasom beskrivs i not 3 i Volvokoncernens arsredovisning 2008, har 2008 ars
jamforelsesiffror blivit omraknade.

Not 11 Ovriga finansiella intékter och kostnader
Valutakursforluster pa finansiella balansposter — 174 miljoner kronor.

Not 12 Inkomstskatter
Omvardering av uppskjutna skattefordringar — 30 miljoner kronor.

Not 14 Immateriella och materiella anlaggningstillgangar
Omrékningsdifferenser specificeras under respektive tillgang.

Not 15 Aktier och andelar
Omréakningsdifferenser — 74 miljoner kronor.

Not 18 Varulager
Effekt av dndrade valutakurser — 79 miljoner kronor.

Not 20 Kortfristiga fordringar
Effekt av &ndrade valutakurser — 88 miljoner kronor.

Not 25 Ovriga avsattningar
Omrakningsdifferenser specificeras for varje redovisad avsattning.

Not 30 Kassaflode
Orealiserade valutakurseffekter pa kundfordringar och leverantorsskulder -26 miljoner kronor.

Not 36 Mal och policy med avseende pa finansiell risk
Under den h&r noten presenterar Volvo sina valutarisker och deras policy for dem. De
forklarar &ven sin finansiella valutaexponering och hur de sakrar den.

Not 37 Finansiella instrument

Har presenteras hur Valutakurseffekter hanforliga till finansiella instrument har paverkat
Volvokoncernens resultat efter finansiella poster.

4.2. SKF
Koncernen SKF &r en varldsledande leverantor av tjanster, produkter och ldsningar inom

omradena rullningslager, tatningar, mekatronik, service och smarjsystem. Koncernen &r
verksam i mer &n 130 l&nder vilket medfor att de har en omfattande exponering av utlandska
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valutor. ”° Nedan redogérs for den information vi erhallit frn intervjun med Susan Lewin och
Javier Gutierrez samt information fran granskning av SKF:s arsredovisning.

4.2.1. Transaktionsexponering och riskhantering

Transaktionsdifferenserna som varje enskilt bolag har, till exempel fordran och skuld i en
annan valuta, blir en valutaeffekt for dotterbolagen och da rapporterar dem in den
valutaeffekten till koncernen. Den transaktionseffekten rédknas inte ut i systemet utan varje
bolag gor sina egna berdkningar for hur mycket valutaeffekten ar for dem. Dotterbolagen
rapporterar sedan det separat till koncernen varje manad. SKF har ett konsolideringssystem
som summerar ihop allt. Den informationen ligger till grund for analyser som ges till
ledningen. Analysen ser bland annat om resultatet 6verensstdmmer med vad som forvéntades.
Om det finns avvikelser maste man undersoka varfor de har uppstatt. Vid intern uppféljning
bryter SKF ner koncernen och divisionerna till olika segment och produktomraden. | dem
finns ingen valutauppfoljning for riskerna styrs pa koncernniva och inte hos divisionerna. Vad
géller valuta ser SKF hela koncernen som en helhet.

I resultatrdkningen finns tre sorters valutaeffekter. Den ena ar transaktionseffekten, den andra
ar omrakningseffekt och den tredje uppkommer nar effekten jamfors. Transaktionseffekterna
ar ett eget konto i kontoplanen. Nar en skuld eller en fordran rdknas om pa grund av
forandring i valuta har den ett eget konto i resultatrdakningen. Beroende pa om den ar en
finansiell post eller om den dr ”working capital” finns det tva eller tre olika konton att vilja
mellan nar posten fors till resultatrakningen. | arsredovisningen syns det i not 7. For
finansiella intdkter och kostnader finns en post nettovinst- och forlust. Stérsta delen av den &r
valuta.

SKF har en treasuryavdelning som ansvarar for hela koncernens riskhantering, inklusive
valutarisken. De ser koncernen som en helhet och gar inte in pa de olika divisionerna. Vid
intern handel inom SKF sker forsaljning och fakturering i kdparens valuta. Det betyder att
koparen inte tar risken utan det gor den som saljer. Treasuryavdelningen ansvarar for den hér
risken och de har ett nettosystem dar alla rapporterar in sina interna fordringar och skulder i
sina lokala valutor. Pa sa satt flyttas risken till treasuryavdelningen. Alla bolagen maste folja
den policy som treasury bestammer sig for. Darfor har SKF inte massa tillgangar i nagon
annan valuta an den funktionella valutan. Pa sa satt minskar man exponeringen i samband
med sakring av resultatet. Alla bolagen maste folja det for att risken skall hamna pa réatt stalle.
Det ar endast de svenska bolagen som inte ar exponerade for nagon valutarisk i SKF.

En stor del av forséljningen sker i dollar vilket kan innebéra en risk i resultatrékningen. SKF
sakrar inte hela det externa flodet, men en stor del av det. De framtida flodena sdkras endast i
dollar. Lan kommer alltid in i euro och dem sakras med ”swapar” och net investment hedge”
aven i1 ”SEKbolag”. Det &r olika satt att sdkra balansposterna. Det sdkrar &ven
nettotillgangarna med net investment hedge” i de tva dotterbolag som finns i Europa. Om
man har en nettotillgdng som omvarderas via omrékningsdifferensen sa tar man upp ett lan.
Da far man en skuld som ror sig pa olika satt.

> www.skf.com/portal/skf_se/home/omskf?contentld=055973&lang=sv 2010-04-21
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4.2.2 Omrakningsexponering

Alla dotterbolag har sin funktionella valuta och de kan till exempel ha en fordran eller skuld i
en annan valuta an den. Om de har det sa gor de en omrakning till den funktionella valutan
och rapporterar in den valutan till koncernen. Dar har SKF ett system som beskriver hur
oversattningen till svenska kronor skall vara och systemet gor det at dem. Alla bolagen gor en
individuell omrdkning. SKF har cirka 200 dotterbolag och de gar att se dem i bade lokal
valuta och svenska kronor. Omrékningen sker automatiskt och sékring sker till viss del. Varje
post i balansrakningen hos dotterbolagen som rapporteras i lokal valuta & omrédknat till
svenska kronor. Eftersom dotterbolagen rapporterar enligt IFRS gor koncernen inte sa mycket
med redovisningen som kanske andra bolag. Varje dotterbolag gor tva bocker. En for IFRS
och en med justeringsposter for landet dar den legala enheten finns.

4.2.3. Valutakurser

Genomsnittskursen beraknas genom att SKF tar forra manadens stangningskurs adderat med
den har manadens stangningskurs delat pa tva. Koncernen hamtar sina kurser manadsvis.
Dotterbolagens balansrakningar omraknas till bokslutsdagens kurs och deras resultat till
genomsnittskurs och det ar dar man far en omréakningsdifferens. Treasuryavdelningen hamtar
en daglig kurs klockan 10 men i redovisningen for koncernen anvands manadskurserna. Varije
manad har SKF en slutkurs och en genomsnittskurs. Kurserna hamtas fran Reuters. Susan
Lewin sager att kvartalskurser inte far anvandas. Egentligen skall kursen tas den dag som
transaktionen genomfors men manadskurser ar praxis.

4.2.4. Granskning av SKF:s arsredovisning

Forvaltningsberattelsen:

SKF:s forsaljning minskade med 11,3 procent 2009, fran 63 361 miljoner kronor till 56 227
miljoner kronor. Denna minskning kan hanféras till volym -24,3 procent, pris/mix 4,3
procent, struktur 1,0 procent och valutaeffekter 7,7 procent. Valutaeffekter, inklusive
omrakningseffekter och effekter av transaktionsfloden, hade en positiv effekt pa SKF:s
rorelseresultat med cirka 700 miljoner kronor. De beréttar vidare om sin valutarisk och att de
ar utsatta for bade transaktionsexponering och exponering vid omrékning av eget kapital. De
forklarar dven valutakursernas paverkan pa flodeseffekter och omrékningseffekter. De
sammanfattar koncernens rapporter dver totalresultat med valutaomrékningsdifferens -798
miljoner kronor. Forsaljningen, i lokal valuta, var 19,0 procent lagre 2009 jamfort med 2008.
Sakringar som uppfyller kraven for sakringsredovisning har paverkat forsaljningen med -166
miljoner kronor.

Valutakurserna for helaret 2009, inklusive omrakningseffekter och transaktionsfloden, hade
en positiv effekt pa rorelseresultatet med omkring 700 miljoner kronor. Ovriga rorelseintakter
och Gvriga rorelsekostnader inkluderar valutakursvinster och -forluster pa fordringar och
skulder av rorelsekaraktar, vinster och forluster vid forsaljning av anlaggningstillgangar,
bolag och verksamheter samt hyresintakter.

Kassaflodesanalysen:
Valutakurseffekter -62 miljoner kronor.
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Forandring av likvida medel var 1 637 miljoner kronor. Under 2009 paverkades likvida medel
med -62 miljoner kronor av valutakursforandringar i framfor allt amerikanska dollar och euro.
SKF specificerar valutakurseffekter pd vissa poster i en tabell om »Forandring av
rantebdrande nettoskuld”. Kassaflodesanalysen har justerats for omrékningseffekter som
uppstatt nar utlandska dotterbolagens balansrakningar har omréknats till svenska kronor, da
dessa inte utgor kassafloden.

Koncernens rapporter over totalresultat:
Valutaomrakningsdifferens -798 miljoner kronor.

Koncernens forandringar av eget kapital:

Kursdifferenser som &r hanforliga till omrédkning av koncernens utldndska dotterbolags
funktionella valutor till svenska kronor ackumuleras i omrakningsreserven. Aven vinster och
forluster i s@kringsinstrument som uppfyller kraven for sdkring av nettoinvesteringar i
utldndska verksamheter redovisas mot omrékningsreserven netto av skatt. Vid forsaljning av
en utlandsk verksamhet redovisas den ackumulerade omrdknade valutaeffekten i
resultatrakningen och inkluderas i vinsten eller forlusten vid forsaljningen. Under 2009 har
koncernens eget kapital minskat genom omrakningseffekter med 842 miljoner kronor pa
grund av en starkare krona den 31 december 2009 jamfort med 2008.

Koncernen upplyser om och specificerar valutapaverkan i féljande noter:

Not 1 redovisningsprinciper

Koncernen presenterar hur de redovisar enligt IFRS och beréttar hur de redovisar omrakning
av utlandsverksamheter och omrékning av poster i utlandsk valuta. Arets valutakurser
specificeras i en tabell. Resultat- och balansrdkningar for utlandska dotterbolag i l&nder har
omraknats till svenska kronor enligt kurserna i tabellen. Bade genomsnittkurser och
balansdagskurser.

Not 7 Ovriga rorelseintakter och rorelsekostnader
Valutakursvinster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktar 358 miljoner kronor.
Valutakursforluster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktar -439 miljoner kronor.

Not 10 Immateriella tillgangar
Omrakningseffekter specificeras pa de olika tillgangarna.

Not 11 Materiella tillgdngar
Omréakningseffekter specificeras pa de olika tillgangarna.

Not 14 Finansiella tillgangar
Omrakningsdifferenser -12

Not 18 Avsattningar for ersattningar till anstéllda efter avslutad anstallning
Valutakursdifferenser specificeras pa de olika avsattningarna.

Not 19 Ovriga avsattningar
Omrakningseffekter specificeras pa de olika avsattningarna.
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Not 28 Finansiell riskhantering
Har redogor SKF for sina valutarisker avseende transaktionsexponering och exponering av
eget kapital.

4.3 Ericsson

Ericsson ar varldsledande leverantdr av system och tjanster till de flesta av varldens storsta
operatorer av fasta nat och mobilnat. Koncernen &r verksam i 175 lander i vérlden och det
medfér en omfattande handel med utlandska valutor. "® Nedan redogérs for den information vi
erhallit fran intervjun med Magnus Attoff samt information fran granskning av Ericssons
arsredovisning.

4.3.1. Transaktionsexponering och riskhantering

Transaktionsrisken ar risken i respektive bolag och det ar risk fran transaktionsvaluta till
bolagets funktionella valuta. Det behdver inte vara mot svenska kronor utan kan vara att
indiska bolag koper in i amerikanska dollar. Da &r transaktionsrisken amerikanska dollar mot
indiska rupier. | transaktionen finns det en exponering i intdkter och kostnader framat i tiden.
Den kan sdkras temporart men inte i all evighet. Sa lange Ericsson har en verksamhet i
utlandet sa kan aldrig exponeringen helt tas bort. For transaktionsexponering har Ericsson
idag en valutastrategi som sager att bolagen skall sakra 6-12 manader framat i tiden. Darfor
begér koncernen in prognoser fran de utlandska enheterna pa hur mycket dem skall képa fran
de svenska enheterna och hur mycket de svenska enheterna skall sélja externt i respektive
valuta. Det begar Ericsson for att se vilken risk de har framat i tiden.

Valutaresultat uppstar bara pa monetéra poster. | balansrakningen har Ericsson poster som ar i
utlandsk valuta i forhallande till rapporteringsvalutan. Enligt 1AS 21 skall monetara poster
alltid tas till balansdagens kurs och forandringen av dem &r alltid ett valutaresultat. De storsta
monetéra posterna ar kundfordringar och leverantérsskulder. Deras omvérdering till
bokslutsdagens kurs varje period genererar ett valutaresultat. Det redovisas pa en egen rad i
resultatrakningen.

Icke monetéra poster finns av tva olika slag. Dels finns dem som ligger till historisk kurs och
de omvarderas aldrig sa de far man ingen valutapaverkan alls. Det beror pa att pengaflodet
redan har gatt ur bolaget. Den stokigaste posten ar ickemonetar till verkligt varde, till exempel
alla upplupna poster, reserveringar och liknande. | en sadan kan det finnas en
valutakomponent. Det innebar att det kan resultera i valutaeffekter men de blir inte nagot
valutaresultat. Valutaeffekter ar alltid gémda, darfor far man hitta pa ett satt att ta fram och
analysera dem. Valutaresultat ar daremot latta att hitta.

Antingen sékrar Ericsson framtida resultat och da syns dem som ett resultat av
sakringsredovisning i resultatrakningen, eller sa koper Ericsson in kassaflodessakringar till
balansrakningen. Da paverkas det anskaffade vardet. Specifika forvarv eller forsaljningar av
verksamheter kan ocksa sakras. Vad galler valutapaverkan pa resultatrakningar maste en
jamforelsepunkt hittas och da kan problem uppsta om sakringsverksamheten inte hanger med.

® www.ericsson.com/se/investerare/korthet/index.shtml 2010-04-21

24


http://www.ericsson.com/se/investerare/korthet/index.shtml

Empiri

For ett ar sedan sakrade Ericsson inte 100 procent vilket innebar att ett sakringsresultatresultat
inte har ndgot att géra med hur valutaeffekten har varit under ett ar. Da maste bolaget hela
tiden ta bort alla effekter och rakna pa resultat fore séakringar pa bada perioderna for att kunna
gora en jamforelse. | balansrakningen gar det att sékra varden och darigenom se till att det inte
uppkommer nagra resultat. Vad galler resultatrakningen framat i tiden gar det bara att minska
volatiliteten. Aven om sakringsredovisningen minskar volatiliteten maste fortfarande
valutaeffekterna och dess paverkan pa verksamheten granskas. Da ar det béattre att plocka bort
sikringarna for de kommer aldrig att ge svaret pa den exponering bolaget varit utsatt for. Det
viktiga ar att fa fram rorelsens resultat utan sakringar eller valutapaverkan. Da syns det hur
verksamheten gar.

Dotterbolagen rapporterar varje manad in hur stora exponeringar de har for att Ericsson skall
kunna s&kra dem. Ericsson har en policy som sé&ger att de skall sdkra alla sina
balansrdkningsexponeringar. Sen sker uppfoljning av valutaresultat mot exponeringarna for
att de skall redovisa ratt resultat och ratt exponering. De tva maste hanga samman.

4.3.2 Omrakningsexponering

Utlandska bolag, till exempel ett amerikanskt dotterbolag, kommer att ha en resultatrdkning
definierad i amerikanska dollar vilket innebar att Ericsson rapporterar den i svenska kronor
som en omrékningsexponering for varje post. Den viktigaste raden ar nettoforsaljningen. Det
ar nettoforsaljningen som &r viktig i den externa rapporteringen da den visar om koncernen
har dkat eller inte. Exponering i valuta vid omrakning gar inte att sakra vilket gor att den bara
mats och f6ljs upp.

Varje balansrdkningspost i utldndska enheter kommer att omréknas till svenska kronor.
Storleken pd omrakningarna gar inte att gora nagot at, sa det ar valdigt lite fokus i Ericsson
vad géller den typen utav fragor. Daremot kan koncernen sikra nettovardena i utlandska
bolag. Utlandska nettotillgangar kan saljas till motsvarande varde i utlandsk valuta for att veta
hur mycket dem kommer att vara védrda i svenska kronor. Ericsson sékrar véldigt lite av
dotterbolagen. De har valdigt stort eget kapital sa det ar ingen fraga for dem. Alla bolag
rapporterar in i vart konsolideringssystem vilka balansrakningar och resultat de har.
Omrékning brukar vara den storsta paverka beroende pa vilka valutor som ror sig.

4.3.3. Valutakurser

Kurserna tar Ericsson fran Reuters vid kl. 13.00 sista dagen varje manad for de flesta
kurserna. Det finns vissa specialfall, till exempel den kinesiska kursen som endast anvands i
Kina. Den kinesiska centralbanken presenterar sin kurs kl. 15.00 kinesisk tid sista dagen varje
manad och bestammer att alla maste folja den. Darfor anvander Ericsson den kursen for
kinadollar. Det &r bara kinesiska bolag som har exponering mot kinadollar eftersom utlandska
bolag inte far ha kinesiska exponeringar.

Snittkursen blir stangningskursen for varje manad under aret plus december stangningskurs
foregaende ar vilket innebar att det blir 13 méatpunkter pa ett ar. Q1 innehaller ett snitt pa fyra
kurser medan de Q2,Q3 och Q4 har tre. Det beror pa att Ericsson konsoliderar arssiffror hela
tiden, vilket innebér att Q2 &r en rapport 6ver sex manader och sa vidare. Sjélva kvartalet ar
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bara en bakatrakning. De tar till exempel sex manader minus de forsta tre for att fa fram Q2.
Q2 &r darmed inte isolerad utan ar forandringen mellan sex manader och Q1.

Effekten av att rékna med snittkurser &r att det blir en viss utjamning av kurser. Det kan vara
bra eftersom omrakning av resultatrakningen inte gar att sakra. Det enda som gar att gora ar
att minska volatiliteten vilket gérs genom anvéndning av snittkurser. Ericsson har inga
funderingar pa att ga over till kvartalskurser. Mycket av informationen anvands kontinuerligt
av organisationen internt, darfor fas en viss stabilitet i siffror genom att anvéanda isolerat data.
Utvecklingen lutar snarare mot att anvdnda sig av en isolerad period &n genomsnitt. Vid
omrakning av dotterbolags resultatrakningar tar vi allt till arets snittkurs. Vid omrakning av
balansrakning tar vi in allting till stingningskurs.

4.3.4. Granskning av Ericssons arsredovisning

Forvaltningsberattelsen:
Né&r de upplyser om sin forsaljning i 6versikten och forvaltningsberéttelsen presenterar de en
minskning for jamforbara enheter med 9 procent justerat for valutaeffekter och kurssakringar.

Kassaflodesanalysen:
| kassaflodesanalysen finns foljande post:
Omréakningsdifferenser i likvida medel — 328 miljoner kronor.

Rapport 6ver koncernens totalresultat:
| rapporten dver koncernens totalresultat finns foljande post:
Forandringar i ackumulerade omrakningsdifferenser — 1 361 miljoner kronor.

Koncernen upplyser om och specificerar valutapaverkan i féljande noter:

Not 1 Vasentliga redovisningsprinciper

Har presenterar Ericsson hur de foljer IFRS. De har delat upp informationen under tre
rubriker. Omvérdering och omrékning av utlandsk valuta, Transaktioner och balansposter och
Koncernbolag.

Not 2 Finansiella instrument, sdkringsredovisning och valutarisker
Under den hér noten forklarar de vilka deras viktigaste kéllor till osdkerhet i uppskattningar &r
samt hur de hanterar sin sakringsredovisning.

Not 8 Skatter - Forandringar i uppskjuten skatt
Omrakningsdifferenser 130 miljoner kronor.

Not 10 Immateriella tillgangar
Har specificerar de omrakningsdifferenserna for respektive typ av tillgang som berors.

Not 11 Immateriella anlaggningstillgangar
Aven har delar upp omrakningsdifferenserna pa olika typer av tillgangar.
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Not 12 Finansiella anlaggningstillgangar, langfristiga
Omréakningsdifferens -294 miljoner kronor.

Not 13 Varulager
Omrakningsdifferenser paverkar rorelser avseende inkuransreserv i varulager.

Not 14 Kundfordringar och Kundfinansiering
Rorelser avseende reserver for osékra fordringar presenteras.

Not 15 Ovriga kortfristiga fordringar

Har aterfinns ackumulerade omrakningsdifferenser och féljande information:
Omréakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid omrakning av
finansiella rapporter fran utlandska verksamheter, forandring avseende omrdkning av
goodwill i lokal valuta, omvardering av skulder som upptagits som sakringsinstrument av en
nettoinvestering i en utlandsk verksamhet.

Not 16 Eget kapital och 6vrigt totalresultat
Ackumulerade  omrékningsdifferenser  redovisas med tillhérande  information.
”Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid omrakning av
finansiella rapporter fran utlandska verksamheter, forandring avseende omrdkning av
goodwill i lokal valuta, omvardering av skulder som upptagits som sakringsinstrument av en
nettoinvestering i en utlandsk verksamhet.”

Not 17 Erséattning efter avslutad anstallning
Avrets omrakningsdifferens specificeras per geografiskt omrade.

Not 18 Avsattningar
Arets omrakningsdifferens presenteras.

Not 20 Finansiell riskhantering och finansiella instrument

Under den har noten klassificerar de sina finansiella risker och forklarar sin valutapaverkan.
”Koncernens presentationsvaluta ar svenska kronor och férandringar i valutakurserna kommer
darfor att paverka:

- Enskilda rader s som Fakturering och Rorelseresultat.

- Mgjligheterna att jamfora resultat mellan olika perioder.

- Bokfort vérde pa tillgangar och skulder.

- Rapporterade kassafloden.

Fakturering och rorelseresultat paverkas av valutakurser fran tva typer av exponeringar,
omrakningsexponering och transaktionsexponering. | rorelseresultatet &ar var framsta
exponering hanforlig till transaktionsexponering, vilken till viss del adresseras med sékring.”

Vidare forklarar de &ven mer ingaende sin  omrdkningsexponering  och

transaktionsexponering. De forklarar ocksa hur de hanterar sina kassaflodessakringar och hur
omrékningsrisken hanteras.
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4.4 Sandvik

Sandvik ar en verkstadskoncern som séljer hogteknologiska och avancerade produkter vérlden
6ver. Sandvik finns representerade i 130 lander och det medfér en stor exponering. ’* Nedan
redogors for den information vi erhallit fran intervjun med Robert Hultgren och Fredrik
Hogberg samt information fran granskning av Sandviks arsredovisning.

4.4.1. Transaktionsexponering

Sandvik har samlat sina exponeringar sa att alla affarsomraden har en eller tva stora
»exponeringshubbar”. Bolaget i Australien ar inte utsatt for ndgon transaktionsexponering da
de bade koper och séljer i australienska dollar. Det finska bolaget daremot har euro som
rapporteringsvaluta men séljer i australienska dollar sa dar far Sandvik en valutaeffekt.
Genom att samla exponeringarna i nagra storre bolag anser Sandvik att de har ganska bra koll
pa vilka exponeringar de har. Det skulle inte vara hanterbart om alla bolag skulle kopa och
sdlja i utlandska valutor. Sandvik bestar av drygt 300 aktiva bolag. Av dem ar 50 stora
produktionsbolag som fabriker och ungefar 300 séljbolag runt om i vérlden. For att de skall
bli en hanterbar massa sa har Sandvik tagit beslut om att varje saljbolag skall faktureras i sin
egen valuta. Om en fabrik i Finland séljer till ett séljbolag i Australien stalls den fakturan ut i
australiensiska dollar. Darmed forsvinner valutarisken fran alla smabolagen runt om i vérlden.
De fakturerar i australiensiska dollar och faktureras i australiensiska dollar.

Treasuryavdelningen tar inga beslut om att bolagen skall sékra, det &r upp till bolaget sjélvt,
men treasury kommer att utvardera om de har for stora valutakursdifferenser. I Sandvik styr
varje affirsomrade sjalv over om de vill sdkra eller inte. Treasuryavdelningen gér en
valutaeffektsberdkning for eget kapital i Sandvik men det anvdnds egentligen inte i
informationssyfte. Det ar ingen som efterfragar den informationen. Det ar en omrakning av
storleken pa det egna kapitalet och inte en effekt pa rorelseresultatet.

4.4.2 Omrakningsexponering

Alla bolagen rapporterar in sitt resultat i lokal valuta och resultatet jamfors sedan med
kurserna for ett ar sedan. Balansrdkningarna omraknas men det ger ingen paverkan pa
rorelseresultatet. Sandvik sékrar inte sitt egna kapital. Det diskuteras I6pande men koncernen
har hittills valt att inte sékra. N&r Sandvik tar fram valutaeffekterna &r det alltid
rorelseresultatet de tittar pa. | Q1 for 2010 presenteras omrakningen av eget kapital under
ovrigt totalresultat. Den valutaeffekten uppgar till ett betydande belopp men ledningen har
anda valt att inte sikra det. Nar Sandvik tar fram en valutaeffekt tittar de pa hur mycket deras
rorelseresultat har forandrats fran ett kvartal till ett annat. Da kan en jamférelse géras mellan
Q4 2009 och Q1 2010, och mellan Q1 2009 och Q1 2010. Sandviks jamforelsesiffror &r alla
mot ett &r tillbaka. Aven valutaeffekten beridknas med referenspunkt ett ar tillbaka.

Under upplysningsposten till eget kapital redovisas en post som heter arets
omrakningsdifferenser. Den &r balansrékningsexponering som Sandvik har i utléndsk valuta.

T \www.sandvik.se/ 2010-04-21
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Det ar valutans paverkan pa balansrakningarna fran féregaende ar. Det paverkar storleken pa
det egna kapitalet men inte rorelseresultatet. Sandvik redovisar i arsredovisningen 2009
valutakursforluster pa fordringar och leverantorsskulder av rorelsekaraktar. Det ar inte en
forandring fran foregdende ar utan en faktisk resultatpost. Det ar omvardering av
dotterbolagens kund- och leverantdrsreskontra.

Det finns egentligen inget omrade som inte paverkas av valutakursforandringar. Mojligtvis
den svenska verksamheten. De storsta finansiella riskerna i Sandvikkoncernen ar valutarisk,
ranterisk och pensionsrisk. Aven om Sandvik har huvudkontoret i Sverige sa ligger 90 procent
av verksamheten i utlandet. Tillverkning, inkép och forséljning i Sverige ar egentligen det
enda omradet som inte har nagon valutapaverkan. | stora internationella koncerner sa har
allting mer eller mindre en valutapaverkan eftersom allting i slutdndan raknas om till svenska
kronor. Sa lange koncernen finns utanfor Sveriges granser kommer det alltid att finnas en
valutarisk.

4.4.3. Valutakurser

Sandvik hamtar kurser varje dag. De gor sedan ett snitt av det under Q1. Kurserna tas fran
Reuters. Sandvik har inte funderat pa att &ndra genomsnittskurser.

4.4.4. Granskning av Sandviks arsredovisning

Forvaltningsberattelsen

Sandvik presenterar att orderingangen och faktureringen har sjunkit med 31 respektive 30
procent. De upplyser om att siffrorna &r beraknade med “fast valuta for jimforbara enheter”.
De specificerar dven samma siffra per affarsomrade. Vidare paverkade forandrade
valutakurser rorelseresultatet gentemot 2008 negativt med 18 miljoner kronor. Sandvik
presenterar kortfattat sin valutarisk och transaktionsexponering och de valutor som beror
koncernen. Aven omréakningsexponeringen presenteras. De visar dven utforliga diagram for
mangden finansiering, upplaning, nettotillgangar och rorelseresultat i respektive valuta for
bolagen.

Kassaflodesanalysen:
Hér presenteras foljande poster. Realisering av ranteswappar och valutasakring 1843 miljoner
kronor.

Ovrigt totalresultat:
Arets omréakningsdifferenser -645 miljoner kronor

Koncernen upplyser om och specificerar valutapaverkan i féljande noter:

Not 1 Vasentliga redovisningsprinciper — samt viktiga uppskattningar och bedémningar for
redovisningsandamal.

Hér upplyser koncernen om hur de féljer IFRS. De presenterar hur transaktioner i utlandsk
valuta och hur utldndska verksamheters finansiella rapporter redovisas. Vidare presenteras
redovisning av valuta under rubrikerna finansiella intdkter och kostnader, finansiella
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instrument, sékringsredovisning och fordringar och skulder i utldndsk valuta. |
kassaflodesanalysen har rorelseskulder och tillgangar justerats for valutakursforandringar.

Not 5 Ovriga rorelseintakter
Valutakursvinster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktar. — 0 kronor.

Not 6 Ovriga rorelsekostnader
Valutakursforluster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktar. — 246 miljoner kronor

Not 9 Finansnetto
Netto valutakursférandringar -25 miljoner kronor

Not 11 Skatter

Skatteposter hanforliga till ovrigt totalresultat, arets omrakningsdifferenser -645 miljoner
kronor. FOrédndring av uppskjuten skatt i tempordra skillnader och underskottsavdrag,
omrakningsdifferens 51 miljoner kronor.

Not 13 Koncernens immateriella och materiella anlaggningstillgangar
Har presenteras andel av arets omrakningsdifferenser pa varje grupp av tillgangar.

Not 16 Andelar i intresseforetag
Arets omréakningsdifferens -3 miljoner kronor.

Not 21 Sarskilda upplysningar om eget kapital
Har presenteras omrakningsreserven och arets omrakningsdifferens.

Not 23 Avsattningar till pensioner och andra langfristiga ersattningar
Forvaltningstillgdngarnas utveckling, valutakursdifferenser -329 miljoner kronor.

Andring av nettoskuld pa grund av valutakursandringar 78 miljoner kronor.

Oredovisade aktuariella vinster och forluster, arets omrakningsdifferens -56 miljoner kronor.

Not 24 Ovriga avsattningar
Har presenteras arets omrakningsdifferenser for olika typer av avsattningar.

Not 30 Kompletterande upplysningar finansiell riskhantering
Justeringar till verkligt varde som ingdr i arets resultat, utover verkligt véarde justeringar ingar
aven réntor och valutaomrakningseffekter.

4.5 Atlas Copco

Atlas Copco &r en varldsledande leverantdr av produktivitetshdjande Idsningar for industrin.
Koncernen saljer och hyr ut produkter i 170 lander och de exponeras av olika valutor
dagligen.”® Nedan redogérs for den information vi erhéllit frn intervjun med Roger Sandin
samt information fran granskning av Atlas Copcos arsredovisning.

"8 www.atlascopco.com/se/ Investorrelations/ 2010-04-21
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4.5.1. Transaktionsexponering och riskhantering

Transaktionerna i resultatrakning i de olika dotterbolagen stéms av en gang i manaden, som
en del av bokslutet. Forsta dagen i manaden efter rapporterar dotterbolagen in sin forsaljning
och tredje dagen sa rapporterar de in resten. Kassafloden gor Atlas Copco bara for gruppen,
det finns inga kassaflédesanalyser for dotterbolagen separat.

Atlas Copco har en policy att inte sékra. De forsoker istallet matcha sina transaktioner i sina
bolag. Dock far en del bolag som uppfyller specifika krav sékra sig. De bolagen far sdkra sina
marginaler. Treasuryavdelningen har mandat att valja att gora gruppsékringar. Da sakras inte
en specifik enhet utan sakring sker av en procentuell del av koncernens totala flode i den
valutan. Det ar séllan det mandatet anvands.

Transaktioner i dotterbolagen rapporteras in som en del av manadsrapporteringen, och
kassafloden rapporteras in en gang i veckan. Kassafloden ar inte direkt knutet till en enskild
transaktion utan det &r nettot av alla transaktioner som forfaller den veckan. Rapporteringen
av kassafloden ar till for dem som hanterar kassan och ser till att det hela tiden finns pengar i
den. Det &r flodet i varje transaktionsvaluta som rapporteras och de flesta dotterbolagen har
sin lokala valuta som transaktionsvaluta.

I de lander dar den lokala valutan av nagot skl inte gar att anvanda sa kan dotterbolagen ha
exponering mot en annan valuta. | Brasilien, Indien, Ryssland och Kina finns det vissa floden
dar Atlas Copco internt handlar med dollar men externt med de vanliga valutorna.

Om ett dotterbolag har en valutaexponering i den egna handeln sa rapporterar de att de har ett
flode i en annan valuta och treasuryavdelningen tar beslut om den &r sa stor att den kan
paverka gruppen. Ar den sd liten att den inte gor det tittar inte treasuryavdelningen pa den.
Nar treasuryavdelningen tar beslutet sa réknas inte valutan om till svenska kronor. Vid
arsskiftet 2009 hade koncernen en sékringsgrad pa 1 procent av utomstaende kundfodringar.

Atlas Copco tycker att traditionell sékring ar ett satt att bli av med ett kortsiktigt problem.
Sékringar hjalper bolag att forebereda sig pa hur valutan ror sig och pa sa satt slippa de
kortsiktiga och extrema situationerna. Atlas Copco vill 16sa det langsiktiga problemet genom
att forsoka matcha till exempel inkdp och forsaljning. Om forséljning sker i en valuta sa skall
bolaget forsoka att d&ven gora inkop i den valutan. Atlas Copco vill pa sa sétt forsoka fa till en
naturlig sékring. De anser att naturlig sékring dr en battre typ av sékring da traditionell
sakring kan vara dyr. Genom att ha en policy som inte tilliter sdkring uppmuntras
dotterbolagen att gora naturliga sakringar. | dagslaget ar det ett fatal bolag som sakrar sina
kundfodringar via treasuryavdelningen och det kan de gora for att de har bett om tillstand for
det.

4.5.2 Omrékningsexponering

Dotterbolagen rapporterar in i sin lokala valuta till koncernredovisningssystemet. Systemet
réknar sedan balansrakningen till sista balansdagskursen/dagskursen. Resultatrdkningen
raknas om till snittkurs for aret. Omrakningen ar ingen komplicerad process da dotterbolagen
skriver in sina lokala valutor i redovisningssystemet som gor omrékningen till svenska kronor.
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Det &r “group accounting” som hanterar hela det systemet och de har &ven ansvar for
elimineringarna sa att det inte blir dubbelrédkningar i balansrakning och resultatrakning nar
alla bolagen i koncernen slas ihop. Dotterbolagen rapporterar en gang i manaden.

4.5.3. Valutakurser

Atlas Copco tar sina valutakurser fran Bloombergs. Revisorerna staimmer av varje ar att
valutakurserna kommer fran Reuters eller Blombergs for att de skall vara marknadsmassiga
och korrekta siffror. Gruppkurserna hamtar Atlas Copco en gang i manaden och det ar alltid
sista svenska bankdagen i manaden klockan 10 och det ar for att det skall vara verifierbarhet
bakat i tiden. Da dotterbolagen rapporterar in en gang i manaden s behdvs ej dagskurser pa
transaktioner. Treasury ger genomsnittskurser till koncernen. Snittkurser gors for hela aret och
inte bara kvartalsvis. Snittkursen for Q1 skapas genom att addera kurserna for december,
januari, februari och mars delat med fyra. Q2 gors genom att ta december, januari, februari,
mars, april, maj och juni delat med sju. Atlas Copco raknar pa 13 manader for
genomsnittskursen for ett helar. Det pagar en diskussion mellan Atlas Copco, revisorer och
andra bolag géllande om vad som ger den mest rattvisande bilden av valutakursen. Till
exempel om de ar snittkurs per kvartal eller om det &r snittkurs per manad. Valet kan ha stora
effekter da valutakurser gér otroliga skillnader.

4.5.4. Granskning av Atlas Copcos arsredovisning

Forvaltningsberattelsen:

| forvaltningsberattelsen gar att lasa att gynnsamma valutakursforandringar bidrog med sju
procent. Under rubriken intékter presenteras att positiva valutaomrékningseffekter bidrog med
atta procent och att valutakursforandringar hade en positiv paverkan med 960 miljoner kronor
pa rorelseresultatet och paverkade marginalen positivt med ungefar 0,3 procentenheter.
Valutakursdifferenser uppgick till 19 miljoner kronor och valutaomrékningseffekter utgjorde
ungefar 2 procent av minskningen av rorelsekapital. Ersattningar efter avslutad anstéllning
minskade till 1 768 miljoner kronor, framst pa grund av valutakursfoérandringar och minskat
antal anstallda. Vidare presenteras oversiktligt hur valutakursforandringar kan paverka
gruppens resultat och vad koncernen gor for att begransa effekten av den exponeringen.

Kassaflodesanalysen:
Valutakursdifferens i likvida medel — 76 miljoner kronor.

Koncernens rapport dver totalresultat:
Omréakningsdifferenser utlandsverksamheter — 1 098 miljoner kronor
realiserat och omklassificerat till resultatrakningen — 0 kronor

Koncernen upplyser om och specificerar valutapaverkan i féljande noter:

Not 1 Vasentliga redovisningsprinciper

| not 1 presenterar Atlas Copco hur de redovisar enligt IFRS. De presenterar bade hur de
redovisar Transaktioner i utlandsk valuta och Omrékning av utlandsverksamheters finansiella
rapporter.
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Not 3 Tillgangar som innehas for forsaljning, avyttringar och avvecklade verksamheter
Omrékningsdifferenser, realiserade -0 kronor

Not 8 Ovriga rorelseintikter och rérelsekostnader
Valutakursdifferenser — 0 kronor.

Not 9 Finansiella intdkter och kostnader
Valutakursvinster, netto 19 miljoner kronor.

Vinsten for 2008 pa 939 miljoner kronor bestod av ackumulerade omréakningsdifferenser,
tidigare redovisade i eget kapital, hanforliga till andelen eget kapital i dotterbolag som
aterfordes och darmed omklassificerades till resultatrakningen.

Not 10 Skatter — férandringar i uppskjuten skatt
Omrakningsdifferenser 21 miljoner kronor.

Not 12 Immateriella tillgangar
Omrakningsdifferenser specificeras pa olika typer av tillgangar.

Not 13 Materiella anlaggningstillgangar
Omrakningsdifferenser specificeras pa olika typer av tillgangar.

Not 14 Andelar i intresseforetag
Omréakningsdifferenser 2 miljoner kronor.

Not 20 Eget kapital

Héar forklaras Omréakningsreserven. Omrékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser
som uppstar vid omrakning av finansiella rapporter fran utlandsverksamheter samt vid
omrékning av skulder som anvénds for sakring av bolagets nettoinvesteringar i utlandska
dotterbolag.

Not 23 Ersattningar till anstéllda - Férandringar i forvaltningstillgdngarna
Forandringar i forvaltningstillgadngarna - Omrakningsdifferenser 7 miljoner kronor.

Not 25 Avsattningar
Omrékningsdifferenser specificeras pa olika typer av avsattningar.

Not 27 Finansiell exponering och principer for riskhantering

— Avséttningar for osédkra kundfordringar

— Nedskrivningar av dvriga finansiella fordringar

Valutarisk ar risken att Gruppens lénsamhet paverkas negativt av forandringar i valutakurser.
Det paverkar bade transaktionsexponering (flode) och  omrékningsexponering
(balansrékning). Vidare forklarar de mer utforligt hur deras transaktionsexponering och
omrakningsexponering ser ut.
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5. Analys och tolkning av empiri

For att redovisningen av koncerners finansiella information skall vara jamférbar kravs att
den underliggande informationen ar framtagen och beraknad pa liknande satt. Vi har
intervjuat och granskat arsredovisningen hos fem bolag avseende valutaeffekter. | analysen
nedan har vi jamfort svaren bolagen emellan for att identifiera skillnader och likheter. Med
hjalp av teorin analyserar jamforbarheten i deras redovisning.

5.1 Intervjuer

Insamlandet av transaktionsexponeringen sker i stort sett pa liknande vis i koncernerna.
Dotterbolagen rapporterar sina transaktionsexponeringar 16pande, ofta en gang i manaden till
koncernen. De skillnader vi har sett & hur mycket dotterbolagen raknar ut sjalva och hur
mycket av berédkningarna som koncernen gor. Under forutsattning att dotterbolagen och
koncernerna raknar pa likartat satt borde det saledes inte foreligga nagon skillnad mellan
bolagen pa det har omradet. Som vi sag i teorin ar det en forutsattning att bolag valjer samma
metod for redovisning om den skall vara jamforbar.

De flesta koncernerna kom in pa sakringsredovisningen nar vi fragade om hur deras
transaktionsexponering sag ut och dar skiljde sig koncernerna at. Atlas Copco hade som
policy att i stort sett inte sdkra ndgonting medan Ericssons dotterbolag maste sékra 6-12
manader. | teorin presenterades tre olika satt pa vilka bolag kan hantera sina valutarisker. Det
ena var att sakra sa mycket som mojligt, det andra att selektivt sakra en del och det tredje att
inte sakra alls’. Vi har under intervjuerna sett exempel pa alla tre installningarna. Det gor att
bolagens exponering ser lite olika ut och att deras valutaeffekter varierar sinsemellan. Vi
anser dock inte att det behdver betyda att redovisningen inte ar jamférbar om det tydligt gar
att utldsa effekterna i rapporteringen. Daremot ar sékringsredovisning ett mycket komplext
omrade och som vi sag i modellen av redovisningsprocessen kan komplexitet vara en av
anledningarna till att mottagaren av redovisningen inte forstar eller misstolkar informationen.
Olika anvandare har dven olika mycket kunskap om &mnet vilket ytterligare forstorar
tolkningsutrymmet®.

Intervjuerna har dven visat att ansvaret for kassaflodessakringar skiljer sig at. Hos SKF
bestammer koncernen vad och hur dotterbolagen skall sikra medan Sandvik later sina
dotterbolag sjalva valja hur de vill gora. De allra flesta koncernerna forsokte daremot att
samla sin transaktionsexponering i nagra fa dotterbolag genom att fakturera den interna
handeln i kdparens valuta. Dotterbolagen rapporterar sin exponering lépande till koncernen.
Det &r, som vi sag i teorin, viktigt att ha en samlad bild av sina valutarisker for att kunna
paverka dem och tacka dem genom sakring®. Nar bolaget skall avgora hur stor en valutarisk
ar behover de ta hansyn till tva faktorer, hur langt fram i tiden betalningen skall ske och i
vilken valuta. Rapporteringen av valutaexponeringar sker fran varje dotterbolag vilket gor att

" Grath, Anders (2008) Internationell handel, betalning & finansiering”, s.130-132
8 Grath, Anders (2004) ”Foretagets utlandsaffarer” utgava 8, 5.25-28, 5.95-101
81 Grath, Anders (2004) "Féretagets utlandsaffirer” utgéva 8, s. 25-28 och s. 95-101
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koncernen kan analysera exponeringen for varje bolag samt for hela koncernen. Det &r enligt
teorin en fordel nar beslut om tackning och minimering av risker skall tas®.

En skillnad som vi noterat mellan bolagen vad géller omrakningen, &r till hur stor del
dotterbolagen sjédlva omraknar sin redovisning och hur mycket koncernen skéter. Hos SKF
gor dotterbolagen tva bocker som omraknas av dem sjalva. Koncernens uppgift blir saledes
endast att sammanstédlla och summera den data som samlats in. Hos Sandvik och de flesta
andra bolagen rapporterar dotterbolagen istéllet i sin lokala valuta till koncernen. Gemensamt
for alla ar att de har redovisningssystem som skoter omrakningarna at dem. Dar laggs
omrakningskurserna in och redovisningen konverteras automatiskt. | teorin framholls att
system som anvands for att sammanstélla transaktioner kan vara svara att forsta for personer
med otillracklig kunskap. En annan aspekt ar att systemen &r interna och det & som
utomstaende svart att fa inblick i hur de fungerar och darmed forsta dem och vilka effekter de
ger.

Samtliga bolag uppgav aven att allt &r utsatt for valutapaverkan och att det darmed finns
valutaeffekter pa i stort sett allt i den finansiella rapporteringen. Dock ar det mycket som
endast visas internt i bolagen. Det stdimmer 6verens med den teori vi tidigare tagit del av.
Redovisningen har manga syften, bland annat interna, som gar ut pa att den skall verka som
beslutsunderlag for foretagsledningen. Externt till aktiedgarna via arsredovisningen ar det inte
allt som specificeras och visas vilket vi analyserar langre fram®. Aven Principal- Agentteorin
namner att en av anledningarna till informationsgap mellan foéretagsledningen och aktiedgare
4r att mottagarna vill ha mer information &n vad ledningen ar villig att dela med sig av®. Av
de intervjuer vi genomfort har vi forstatt att informationen om valutaeffekterna ofta ar mer
detaljerad och sammanstalld pa andra satt an vad som syns i arsredovisningarna. Daremot
fanns det ndgon som ifragasatte nyttan med en alltfor detaljerad redovisning. | teorin ndmns
att kommunikationen av ekonomiska handelser kan missforstas av mottagaren darfor att
redovisaren har krav pa sig att ha exakt men kortfattad information. Kortfattad information
kan ses som anvandarvanlig eftersom den ar 6verskadlig och latt att ta emot samtidigt som
den inte ger lika mycket information som en mer detaljerad presentation®. Som namndes i
flera intervjuer har bolagen dessutom kort tid pa sig att sammanstdlla och presentera
informationen till exempel for ett kvartalsbokslut, vilket gor att den inte kan vara alltfor
uttdmmande.

Vad géller valutakurser raknar de flesta av koncernerna med snittkurser, vilka de skapar
genom att addera tva manaders stangningskurser delat med tva. Nagon enstaka raknade ut
snittet genom att addera dagskurserna genom antalet dagar. Det skiljde sig aven at hur de
raknade ut sina kvartalskurser. Nagra raknade ett kvartal i taget isolerat och summerade dem
efter hand for ett ar. Andra ackumulerade I6pande kurserna. Som Atlas Copco beskrev skapas
kursen for Q1 genom att addera kurserna for december, januari, februari och mars delat med
fyra. Q2 gors genom att ta december, januari, februari, mars, april, maj och juni delat med sju.
Aven om koncernerna anvinder valutakurserna pa liknande satt i redovisningen kravs det att

82 Grath, Anders (2004) “Féretagets utlandsaffirer” utgdva 8, s. 25-28 och s. 95-101

8 polesie, Thomas och Johansson, Inga-Lill (1992) ”Kommunikation mellan ménniskor och organisationer”
s.121

8Jensen, M. C. & W. H. Meckling (1976) Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs and ownership
structure. Journal of Financial Economics, 3, 305-360

% Bohlin, Hakan (1987) ”Aktiedgarna och drsredovisningar” s.19-20
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de anvander samma kurser for att effekterna skall bli exakt likadana och darmed jamférbara.
Vi har funnit att det skiljer sig ndgot at. Bland annat varifran koncernerna hamtar sina kurser.
Tre av fem hamtar dem fran Reuters medan de ovriga tva anvander sig av Bloombergs och
SEB. Aven klockslaget for hamtning skiljer sig at. De flesta tar kursen 10:00 medan nagon tar
den klockan 15:00. Det resulterar i att &ven om den inmatade informationen skulle vara
likadan sa kommer resultatet av omrakningarna anda att skilja sig, och darmed effekterna pa
koncernernas prestationer. FASB menar att informationen ¢kar sin anvdndbarhet avsevért om
den gar att jamfora mellan bolag. De anser dven, liksom IASB, att det ar ett matt pa kvaliteten
av redovisningen. Da det ofta ar stora belopp som skall omraknas borde dven en liten skillnad
i kurser innebéra en inte helt marginell effekt pa berakningarna. Dock &r det endast ett fatal
timmar mellan koncernernas hamtning av valutakurser och det bor krdvas extrema
svangningar i kurserna for att det skall medfora betydande variationer i redovisningen. I1ASB
kraver &ven att bolagens redovisning skall vara jamforbar dver tid inom bolaget®. Om
koncernerna hamtar kurserna samma tid och fran samma stélle varje manad uppnar bolagen
jamforbarhet dver tid.

5.2 Granskning av arsredovisningar

Vid granskning av arsredovisningarna har vi funnit bade likheter och skillnader. Skillnaderna
bestar framst i hur mycket information som ges men dven hur informationen presenteras och
klassificeras. Volvo presenterar mycket information i forvaltningsberéttelsen medan Ericsson
ar mer sparsam. Aven i kassaflodesanalysen skiljer sig bolagen &t. Nastan alla koncernerna
benamner valutapaverkan pa kassaflodet pa olika satt. | teorin beskrevs att det stalls hoga krav
pa att mottagaren har tillracklig kunskap for att forsta informationen for att kommunikationen
mellan bolag och aktiedgare skall fungera®. Om bolagen presenterar sin paverkan pa
kassaflodet pa olika satt utan att ge nagon djupare forklaring kan det vara svart for anvandarna
av informationen att utlasa vad skillnaderna beror pa. Det kan kravas ganska mycket specifik
kunskap hos anvandaren for att kunna analysera informationen. Finns inte den kunskapen &r
det enligt teorin latt att informationen tolkas pa fel satt®.

Alla bolagen redovisar omrakningsdifferenser under rapporten 6ver Ovrigt totalresultat.
Bendamningarna pa posten skiljer sig dock mellan bolagen. Som modellen &ver
redovisningsprocessen visar ar det redovisaren som valjer vilka hé&ndelser som skall
kommuniceras®. I det har fallet innebar det att bolagen sjélva, inom ramen for standarderna,
valjer vad som skall presenteras i arsredovisningen. Vi kan se att det i manga avseenden
skiljer sig at. | intervjuerna namnde alla bolag att alla deras poster i stort sett paverkades av
valutaeffekter. Dock presenteras och specificeras inte alla effekterna enskilt pa alla poster i
arsredovisningen. Det innebar att det, som Principal- Agentteorin beskriver, uppstar ett
informationsgap mellan koncernen och lasaren av &rsredovisningen®. Dessutom sprids
érsredogllisningen som masskommunikation och &r opersonlig information riktad till den stora
massan.

8 Internationell redovisningsstandard i Sverige”, IFRS/IAS (2008) s.16

87 Bohlin, Hakan (1987) Aktiedgarna och drsredovisningar” s.19-20

% Bohlin, Hakan (1987) ”Aktiedigarna och &rsredovisningar”s.17

% Bohlin, Hakan (1987) ”Aktiedigarna och &rsredovisningar” s.17

% Jensen, M. C. & W. H. Meckling (1976) Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs and ownership
structure. Journal of Financial Economics, 3, 305-360

%! Bohlin, Hakan (1987) ”Aktiedgarna och drsredovisningar” s.17-19
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Noterna i en arsredovisning ar till for att forklara bolagets rapporter. Det ar darmed dar
anvandaren av den finansiella informationen kan fa djupare information om bolagets
ekonomiska handelser. Aven har har vi sett att presentationen skiljer sig at mellan
koncernerna. Alla utom Ericsson specificerar valutaresultat under noten d&vriga
rorelseintakter/kostnader. Ytterligare omraden dar presentationen skiljer sig at ar fordringar,
lager och skatt. Till exempel specificerar Volvo och Ericsson omrakningspaverkan pa sina
lager medan Ovriga bolag inte namner nagot om det. Atlas Copco och Sandvik har inte
specificerat omrakningar pa sina fordringar vilket de andra koncernerna har gjort. SKF ar
enda bolaget som inte presenterar omrakningseffekter pa upplysningarna om sina skatter. Som
IASB namner skall informationen vara jamforbar mellan bolag®. Att bolagen valjer att
bendmna och presentera likartade handelser pa olika sétt anser vi minskar jamforbarheten. De
redovisar alla enligt samma standarder inom IFRS varfor det enligt oss inte bor vara nagon
storre skillnad. Vi kan se att mangden och detaljniva kan skilja sig nagot mellan bolagen.
Teorin forklarar det med att bolag ofta har krav pa sig att presentera kortfattad men exakt
information®,

Det finns vissa noter dar alla bolagen presenterar och ger nagon typ av forklaring av sin
valutapaverkan. Alla bolagen forklarar sin valutahantering i forsta noten som behandlar
redovisningsprinciper. De redovisar dven sina omrakningsdifferenser/effekter specificerat pa
immateriella/materiella tillgangar. Avsattningar &ar ytterligare ett omrade dar alla bolagen
redovisar omrakningspaverkan. De noter som i koncernerna behandlar riskhantering och
finansiella tillgangar har alla ndgon form av valutapaverkan vilket ter sig naturligt da valutan
ar en del av bolagens riskexponering.

% Internationell redovisningsstandard i Sverige”, IFRS/IAS (2008) 5.16
% Bohlin, Hakan (1987) ”Aktiedgarna och drsredovisningar” s.19-20
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6. Slutsats

Nedan presenteras de slutsatser som har gatt att utlasa ur analysen av den empiriska
undersokningen. Forskningsfragan besvaras med hjalp av underfrdgorna som tidigare
definierats.

6.1 Ar redovisningen av effekten av valutaférindring jamférbar?

Overlag har vi funnit att valutaeffekter 4r ett omrade som &r intressant och skapar diskussion
hos bolagen. For att besvara ovanstaende forskningsfraga har vi formulerat tva underliggande
fragestallningar. Den ena syftar till att skapa forstaelse for bolagens insamling och hantering
av valutaeffekter medan den andra undersoker hur informationen sedan presenteras.
Undersokningen av hur bolagen hanterar effekter av valutaférandringar och granskningen av
presentationen i drsredovisningarna har visat att det bade finns skillnader och likheter mellan
de fem koncernerna. Diskussionen handlar inte bara om hur effekterna skall insamlas och
redovisas, utan en viktig aspekt som bolagen aterkommer till ar deras policy kring
sakringsredovisning. Det ar dven ett av de omraden dar vi har identifierat skillnader. Vissa
bolag valjer att sakra en stor del av verksamheten medan andra i stort sett inte sikrar nagot
alls. Vi fann dven skillnader i vilken enhet som beslutade om sakringar skulle genomforas
eller ej. Hos vissa koncerner lag ansvaret pa de enskilda dotterbolagen medan det hos andra
var den gemensamma treasuryavdelningen som hade ansvaret. Andra skillnader som
identifierades var vilka kurser som koncernen anvénde sig av i sina berdkningar och
omrakningar av de finansiella rapporterna. Dels hdamtades valutakurserna fran olika institut
och dels hamtades de vid olika tidpunkter. Berdkningarna av genomsnittskurser skiljde sig
ocksa at mellan bolagen.

Det fanns aven likheter i hur bolagen hanterade sina valutaeffekter vilket delvis beror pa att de
foljer samma standarder. Bolagen ansag att redovisningen ar tydligt reglerad av IFRS. Vi fann
inte att nagon av koncernerna upplevde att det var regelverket som gjorde omradet
problematiskt. Istallet framholl bolagen att det &r omradet i sig som ar komplext. En av de
likneter vi fann var att koncernerna forsokte samla sina valutaexponeringar i ett fatal
dotterbolag genom att fakturera i kdparens valuta internt. Det gor bolagen for att minska
valutarisken. Aven insamlingen av rapporter fran dotterbolagen till koncernen skedde pa
likartat satt. Dotterbolagen rapporterade in en gang per manad och koncernen sammanstallde
sedan informationen. Alla bolag utom ett utforde aven omrékningen fran dotterbolagens
valuta till koncernens rapporteringsvaluta.

Det fanns ocksa skillnader i koncernernas presentation i arsredovisningarna. Skillnaderna
bestod i att mangden information varierade. De olika bolagen forklarade sin information olika
detaljerat. Aven bendmningar av vissa poster skiljde sig &t mellan bolagen. | Gvrigt
redovisades valutaeffekter pa i stort sett samma poster i arsredovisningarna. Alla respondenter
var dven Gverens om att i stort sett alla poster i redovisningen ar mer eller mindre paverkade
av valutaeffekter.
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Sammanfattningsvis kan vi se att redovisningen av effekten av valutaférandring &r jamforbar i
de delar dar bolagen agerar likartat. Till exempel i hur de samlar in sina valutaeffekter, hur de
réknar ut dem och hur de sedan sammanstéller och anvander informationen internt. Déremot
skiljer sig den externa presentationen av redovisningen at. Till exempel benamns posterna pa
olika satt och méngden information varierar. Det gor att informationen inte &r jamforbar for
anvandarna av arsredovisningen.
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7. Avslutande diskussion

Nedan redogdrs for forfattarnas diskussion kring studiens resultat. Vidare fors en diskussion
kring undersokningens validitet och reliabilitet. Aven forslag till fortsatt forskning som
framkommit under studiens gang presenteras.

7.1 Forfattarnas kommentarer

Studiens syfte var att ge okad forstaelse kring redovisningen av valutaeffekter samt belysa
omraden som kan upplevas problematiska. Vi har kommit i kontakt med mycket kompetenta
personer inom omradet som har bidragit till att studiens resultat uppnatt tillracklig relevans.
Sarskilt de som &r verksamma pa treasuryavdelningarna har visat mycket bred kunskap inom
omradet. Da det visat sig att de fem koncernerna samlar in och hanterar valutaeffekter pa ett
likartat satt anser vi att de kan representera en storre population och att resultatet ar trovardigt.
Dock har vi under uppsatsens gang blivit varse om att valutaredovisning &r ett stérre och mer
komplext omrade &n vad vi tidigare trott. Vi har i vissa situationer upplevt att det funnits en
skillnad mellan var teoretiska kunskap jamfort med respondenternas praktiska erfarenhet. Det
kan ha medfort ett visst utrymme for feltolkningar vilket kan ha paverkat studiens reliabilitet.
Det har dven varit svart att gora en djupgaende analys av informationen som presenteras i
arsredovisningarna da vi har analyserat kvantiteten och inte tagit hansyn till kvaliteten pa
redovisningen.

7.2 Forslag till fortsatt forskning

Under studiens gang har vi fatt 6kad insikt i och forstaelse for ett omrade som visade sig vara
mycket omfattande. Vi har uppmarksammat flera spannande aspekter inom omradet
valutaredovisning och sékringsredovisning. Det har mynnat ut i tva forslag pa amnen som vi
anser ar intressanta att undersoka.

1. Vad har olika val av sakringspolicy for betydelse pa redovisningen och vilken strategi
I6nar sig i langden?

2. Vad efterfragas hos anvandarna av arsredovisningen for att de skall anse att
redovisningen av valutaeffekterna skall vara jamférbar?
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Bilaga 1

Intervjufragor:

1.

10.

11.

Vilka omraden ar utsatta for valutaexponering i er koncern?
a. Resultat- och balansrakning.
Finns det olika typer av exponering?

Vilka olika komponenter inkluderar ni nér ni definierar er valutaeffekt? (Flodeseffekt,
hedging, omrékning av utlandska dotterbolag m.m.)

Redovisar ni omrdkning av kundfordringar och leverantérsskulder som en
valutadifferens?

Vad klassificerar ni som valutaeffekter?
a. Vilka valutaeffekter tar hansyn till och vilka & mindre viktiga?
Vad ingar i och hur réaknar ni ut omrakningsdifferenserna for utlandska dotterbolag?
Hur gar ni till vaga for att samla in de olika enheternas information?
Hur sammanstéller och kommunicerar ni koncernens valutaeffekter?

Hur presenterar ni era valutaeffekter? Delar ni upp dem pa olika verksamhetsomraden
m.m.?

a. Vilka valutaeffekter ar inbaddade i i informationen som presenteras i
Arsredovisningen och vilka redovisar ni dppet?

Vilka kurser anvander ni er av? Raknar ni ut dem sjalva eller tar ni dem fran nagot
institut? Anvander ni er av genomsnittskurser och vilken tidsperiod raknar ni pa?

Tror ni att foretag gor pa olika satt? I sa fall inom vilka omraden?



