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Bakgrund: Alltmer integrerade ekonomier har gett upphov till nya behov sasom ett
internationellt standardiserat redovisningssystem. | EU géller sedan 2005 for noterade bolag
IASB:s system kallat IFRS. Detta regelsystem styr bl.a. vilken information som ska lamnas
om finansiella risker och dar IFRS 7 blev obligatorisk 2007. Bolag ér i flera avseenden
exponerade mot finansiella risker t.ex. rdntedndringar eller valutakursfluktuationer.

Problem och syfte: Ett av IASB:s mal med de finansiella rapporterna ar att foretagen ska
vara transparanta i sin information och dér upplysning om risker dr ett viktigt inslag. En
fragestallning i uppsatsen &r hur inférandet av IFRS 7 har paverkat bolagens riskupplysningar.
Om de studerade bolagen valde att mer extensivt borja redogora for risker redan fore
inforandet av IFRS 7 eller efter nér det stalldes mer omfattande krav.

Fragestéllningar:
1. Hur val foljer Sandvik och AB Volvo IFRS 7 krav pa upplysningar i sina arsredovisningar?

2. Hur omfattande upplysningar om finansiella risker ges av de studerade bolagen under
perioden 1999 till 2009?

Metod: Jag har last arsredovisningarna for verksamhetsaren 1999 t.o.m. 2009 for de tva valda
borsbolagen AB Volvo och Sandvik. For att analysera hur bolagen upplyser om risker jamfort
med kraven i IFRS 7 har nagra checklists fran KPMG och PwC anvénts. Jag kommer att ha en
kvalitativ ansats for att fa en mer genomgripande analys av ett mindre antal foretag och ar i
min uppsats.

Resultat och slutsatser: Bolagens riskupplysningar har under den studerade perioden blivit
klart mer omfattande. En viktig drivkraft ar att IFRS 7 har stallt okade krav pa upplysningar
om finansiella risker. Jag ser dock ocksa ett monster att de studerade bolagen valt att ge mer
upplysningar dven innan IFRS borjade tillampas. Riskupplysningar har fatt mer utrymme i
forvaltningsberattelsen. Dér har redogorelsen av risker blivit en viktig punkt, dar beroende pa
ar, det strategiska perspektivet pa risk lyfts fram lika mycket som t.ex. rapporteringen om
viktiga handelser i den operativa verksamheten. Slutsatsen blir att riskupplysningar och
riskhantering ses som central av foretagen och den uttkade informationen om detta bidrar till
att reducera den asymmetriska informationen mellan foretag och dess intressenter.
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1. Inledning
1.1 Bakgrund

En omfattande utveckling pa de finansiella marknaderna har skett da det dyker upp alltfler
finansiella instrument med en 6kad grad av komplexitet. Parallellt med detta har det ocksa
utvecklats fler strategier for finansiell riskhantering (Marton et al., 2008) Utvecklingen av
finansiell riskhantering som berér alltfler foretag har fort med sig nya tekniker for att méta
och hantera risker som kan relateras till finansiella instrument. Pa grund av bland annat detta
har behovet av mer relevant information och storre transparens géllande finansiell
riskhantering dkat (McDonnell, 2007). Den stora 6kningen i anvandandet av finansiella
instrument har bidragit till hogre stéllda krav pa redovisning och upplysning kring finansiella
tillgangar och finansiella skulder.

Externredovisningens syfte ar att formedla information om féretagets ekonomi till olika
anvandare och framst till anvéndare utanfor foretaget.

Foretagets dgare anvander extern redovisningen dels for att beddma hur foretagets ledning
skoter bolaget och dels for att fa ett underlag till om man ska kdpa, behalla eller sélja sina
aktier i bolaget (Smith, 2006)

Alltmer integrerade ekonomier har gett upphov till nya behov sdsom ett internationellt
standardiserat redovisningssystem. | EU galler sedan 2005 for noterade bolag IASB:s system
kallat IFRS. Detta regelsystem styr bl.a. vilken information som ska lamnas om finansiella
risker och dar IFRS 7 blev obligatorisk 2007. IASB:s uttalade malsattning med IFRS 7 ar att
oka anvandares forstaelse for hur finansiella instrument paverkar foretagets exponering for
finansiell risk samt att ge information om hur foretag hanterar dessa risker (Deloitte, 2009)

Aktiemarknaden har kommit mer och mer i fokus under de senaste decennierna dér en
anledning att Sveriges finansmarknad helt 6ppnas upp for varlden.

Den svenska aktiemarknaden har i takt med internationaliseringen av kapitalstrommar fatt ett
betydande utlandskt &gande vilket har skapat ett behov av en tydlig finansiell kommunikation
fran borsbolagens sida for att skapa attraktion till foretaget som ett bra investeringsobjekt
(Blennow, 2009).

Arsredovisningen ar det dokument som anses vara den viktigaste kéllan till information for
investerare. Arsredovisningen ar idag bara en av manga informationskallor for investerare och
det ar ocksa ur den synvinkeln intressant att studera hur den ”star sig” som informationskalla.
Delarsrapporter och pressmeddelanden exempel pa andra informationskallor under aret for
investerare (Fulkerson, 1996).

Som investerare, och laser av arsredovisningar, ar information om bolagets finansiella risker
en faktor att ha med i sitt stallningstagande om en eventuell férandring i sitt aktieinnehav.
Bolag dr i flera avseenden exponerade mot finansiella risker t.ex. rdnteédndringar,
valutakursfluktuationer och kreditrisker. En del risker kan givetvis bade leda till saval
negativa som positiva fordndringar av verksamhetens resultat. Foretag, oavsett inriktning,
exponeras for risker och de arbetar I6pande att hantera och reducera dessa risker. Det finns
flera metoder att sékra sig mot dessa risker, men ingen som garanterar en fullstdndigt skyddad
situation (PwC, 2009).

Riskexponeringen for bolag okar ofta markant den dag da de kliver in pa den internationella
marknaden. | takt med att foretaget etablerar sig i fler dn ett land flerfaldigas manga ganger de



ekonomiska riskerna. Da ett foretag har produktion och férséljning i tva lander med olika
valutor blir verksamheten ofta utsatt for risker sdsom transaktionsexponering,
omrakningsexponering och ekonomisk exponering. Dessa och andra typer av riskexponering
ar mycket vitala att hantera da de i stor utstrackning paverkar framtida kassafldden och den
foretagsekonomiska stabiliteten generellt (PwC, 2009).

1.2 Problem och syfte

Ett av IASB:s mal med de finansiella rapporterna ar att foretagen ska vara transparanta i sin
information och d&r upplysning om risker ar ett viktigt inslag. Informationen ska minska
informationsasymmetrin som finns pa finansmarknaden men samtidigt inte tynga med for
mycket information och inte heller fér ingaende sa att konkurrenter kan dra férdel av den
informationen.

Liten transparens, i redovisningen som helhet, leder till att riskpremien hojs for bolaget. Det
ligger darmed i bolagets intresse att ha en éppen/informativ redovisning for att, i synnerhet
borsbolag, var attraktivt pa kapitalmarknaden for att maximera sitt marknadsvarde (Rogers et
al, 1997).

Under 2005 6vergick de svenska noterade bolagen till att rapportera enligt IFRS. Overgangen
var tids- och kostnadskravande och stallde stora krav pa bolagen. IFRS &r ett mer komplext

regelverk an vi ar vana vid i Sverige och tillaggsupplysningarna i arsredovisningarna for 2005
okade vasentligt jamfort med tillaggsupplysningarna i tidigare arsredovisningar (PWC, 2008).

En central IFRS-standard som referensram for denna uppsats ar IFRS 7, inférd 2007.

En fragestallning i uppsatsen ar hur inforandet av IFRS 7 har paverkat bolagen
riskupplysningar. Om de studerade bolagen valde att mer extensivt borja redogora for risker
redan fore inforandet av IFRS 7 eller efter nér det stalldes mer omfattande krav.

Bolagens riskdiskussion/rapportering ar ibland av en lite mer avancerad karaktar sarskilt da
informationskraven stigit markant under IFRS 7. Riskupplysningar ar ett viktigt verktyg for
den lite mer djuplodande investeraren da det ar ett bra komplement till 6vriga delar av
arsredovisningen.

Syftet med denna uppsats &r att studera bolagen hur bolagen féljer IFRS 7 samt om man som
anvandare av rapporterna, under hela den studerade perioden 1999 till 2009, far ett intryck att
bolagen ser det som viktigt att féra en éppen redovisning om de risker som de &r exponerade
mot. D4 jag valt att betona just investerare bland anvéandare av finansiella rapporter blir en
diskussion kring informationsassymetri samt IASB:s forestallningsram en viktig utgangspunkt
for en analys av bolagens riskupplysningar.

1.3 Fragestallningar

1. Hur vél foljer Sandvik och AB Volvo IFRS 7 krav pa upplysningar i sina arsredovisningar?

2. Hur omfattande upplysningar om finansiella risker ges av de studerade bolagen under
perioden 1999 till 2009?



1.4 Avgransningar

Min uppsats kommer att ta sin utgangspunkt i att analysera arsredovisningarna for de tva
valda bolagen déver perioden 1999-2009.

Jag kommer i analysen av riskupplysningar inte studera hur olika val i redovisningen i 6vrigt
nér det galler balans- och resultatrakning samt tillhérande notapparat har lett fram till de
redovisade siffrorna i riskdiskussionen. Ingen analys kommer att géras av andra
riskexponeringar som foretaget tar upp i sin arsredovisning t.ex. strategiska eller operativa
risker.

Mitt fokus i uppsatsen &r att fora en diskussion kring de valda delarna av arsredovisningens
riskupplysningar jamfort med IFRS 7 samt teorin om informationsassymetri och
forestallningsramen utan att géra en narmare analys av alla den kvantitativa data som tas upp.
Min analys av arsredovisningarnas "aktiedgarvanlighet” syftar inte i att utmynna i en
investeringsrekommendation i de studerade bolagen.

1.5 Disposition

Kapitel 1 - Inledning
| inledningen ges en bakgrund till det valda uppsatsomradet och syftet samt fragestallning

som uppsatsen avser att analysera. IFRS 7 som tillamplig standard samt teorier kring
asymmetrisk information namns har. Avgransningar faststélls ocksa.

Kapitel 2 - Teoretisk referensram

Har redogors for innehallet i IFRS 7 samt grundprinciper i IASB:s forestallningsram. En
forklaring till vad asymmetrisk information innebér och dess tillampning pa forhallandet
bolag och investerare/agare ges ocksa. Detta blir den referensram som de valda bolagens
arsredovisningar sedan studeras utifran.

Kapitel 3 - Metod

Hér redogors for urval av bolag och hur studien av dessa har genomforts iform av metodval
och vad denna metodik har for styrka och svagheter.

Kapitel 4 — Empiri

I empirin redogdrs for de riskupplysningar som Sandvik och AB Volvo ldamnar i sina
arsredovisningar under perioden 1999-20009.

Kapitel 5 — Analys och slutsatser

| analysen tolkas de som tagits fram i empirin utifran den teoretiska referensram som ar vald
att ha som utgangspunkt i uppsatsen. | slutsatsen provas mina slutsatser mot de tva
fragestallningar som uppsatsen avser att studera samt besvara utifran empirin.



2. Teoretisk referensram

2.1 IFRS 7

Forutom regler om vardering och redovisning av finansiella instrument har IASB tagit fram
upplysningskrav inom omradet. Sadana formulerades i IAS 32 Finansiella instrument:
Upplysningar och klassificering som gavs ut 1995. Da gamla IAS 30 Upplysningar i
finansiella rapporter for banker och liknande finansiella institut och 1AS 32 inte
tillgodosedde behoven av transparens i redovisningen blev det tydligt att regelverket for
upplysningar om finansiella instrument beh6vde omarbetas. IFRS 7 kom till som ett svar pa
de forandringar i finansiell riskhantering som skedde under 1990-talet. Till en borjan skulle
projektet med att utveckla standarden innefatta framtagande av regler for redovisning och
upplysningar kring finansiella instrument for féretag med finansiella aktiviteter. IASB ansag
att det var lampligt att lata standarden omfatta inte bara banker och liknande finansiella
institutioner utan alla typer av foretag (McDonnell, 2007). IFRS 7 &r obligatorisk for noterade
bolag inom EU fran och med den 1 januari 2007. Hogre krav pa upplysningar om finansiella
risker och riskhantering ar den nyare standardens syfte (IFRS 7, Far komplett).

IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar utgar fran att betydelsen av finansiella
instrument for bolagets stallning och resultat, omfattning av riskexponering ar vérdefull
information for anvandare av finansiella rapporter.

Definition av ett finansiellt instrument &r ’Varje form av avtal som ger upphov till en
finansiell tillgang i ett foretag och en finansiell skuld eller ett eget kapitalinstrument i ett
annat féretag.” (IFRS 7, Far komplett).

Den grundlaggande principen i IFRS 7 &r att upplysningarna ska lamnas utifran ”ledningens
perspektiv”’, med andra ord baseras pa de interna rapporter som ledningen anvander vilket
leder till en hogre grad av transparens i den finansiella rapporteringen om hur bolagen
uppfattar och hanterar finansiella risker.

Riskupplysningarna kan enligt standarden presenteras antingen i de finansiella rapporterna
eller i ett dokument som presenteras i anslutning till de finansiella rapporterna. Informationen
kan finnas saval i olika noter som i ett separat riskavsnitt (PwC, 2008).

Det finns ingen given lista pa vilka upplysningar som ska lamnas avseende finansiell
riskexponering efter som dessa ar beroende av bolagets anvandning av finansiella instrument.
Det finns dock vissa minimikrav pa de upplysningar som ska lamnas oavsett om ledningen
foljer upp dem internt eller inte(PwC, 2008).

2.1.1 Riskexponering genom utnyttjande av finansiella instrument ar
foljande:

Kreditrisk,

Kreditrisk ar det omrade dar IFRS 7 har introducerat flest minimiupplysningskrav. Syftet med
dessa &r att de ska forse anvandare av finansiella rapporter med mer relevant information om
den kreditrisk bolaget ar utsatt for sa att anvandarna baserat pa denna information kan forsta
och beddma bolagets framtida riskutveckling. Risken &r att en part i ett finansiellt instrument
inte kan fullgora en skyldighet och darigenom orsakar motparten en forlust.



Kreditriskexponeringen utgors av finansiella tillgangar som kundfordringar, derivatkontrakt,
finansiella garantier och lanel6ften (IFRS 7, Far komplett).

Likyiditetsrisk,

Risken att ett bolag inte kan fullgéra forpliktelser som hanger samman med finansiella
skulder. Kan uppsta nar bolaget inte klarar att betala sina ataganden i tid eller svarigheter att
salja tillgangar med samre likviditet (IFRS 7, Far komplett).

Marknadsrisk.

Risken for att verkligt varde eller framtida kassafloden fran ett finansiellt instrument varierar
da marknadspriser forandras. De tre typer av marknadsrisk som standarden definierar &r
réanterisk, valutarisk samt andra prisrisker.

Ranterisken &r risken for att verkligt varde pa eller framtida kassafloden fran ett finansiellt
instrument som varierar pa grund av forandringar i marknadsrantor. Rantenetto bestammer
resultatet av ranterisken, da exempelvis i en situation dar finansiella skulder ar storre an
tillgangar paverkas foretaget negativt av stigande marknadsrantor.

Valutarisken &r risken for att verkligt varde pa eller framtida kassafléden fran ett finansiellt
instrument som varierar pa grund av forandringar i utlandska valutakurser. Denna risk kan
uppkomma t.ex. via handel med utlandet, utlandska laneinstrument och investeringar
utomlands.

Andra prisrisker harstammar fran forandringar i marknadspriser andra &n rante- eller
valutarisk (IFRS 7, Far komplett).

2.1.2 Vid vasentliga risker kravs enligt standarden olika typer av analyser
for de olika risktyperna:

— Aldersanalys (Kreditrisk): Analys av &ldern pa forfallna men inte nedskrivna finansiella
tillgangar bolaget har pa balansdagen. Information ska lamnas om nedskrivna tillgangar och
skal till dessa nedskrivningar. Hantering av kreditrisker ska det ocksa lamnas upplysningar
om, t.ex. genom sdkerhet (PWC, 2008).

— Maximal kreditiriskexponering (Kreditirisk): Ett belopp som, pa balansdagen, motsvarar
den maximala kreditriskexponeringen skall anges. Aven har ska finnas information av
bolagets hantering for att minska kreditrisker genom sékerheter och andra atgarder och
informera om kreditkvalitet pa finansiella tillgangar (PWC, 2008).

— Loptidsanalys (Likviditetsrisk): Analysen ska visa aterstaende tid till forfall av finansiella
skulder samt I[amna upplysningar hur likviditetsrisken hanteras (PWC, 2008).

— Kénslighetsanalys (Marknadsrisk): Analys som visar hur foretagets resultat och eget
kapital paverkas av en forandring i en riskvariabel t.ex. en valutakursforandring eller andrade
rantor. En ké&nslighetsanalys kan t.ex. vara Value at risk (PWC, 2008).



2.2 Foretags informationsgivning

Informationsasymmetri &r att en part innehar mer information som kan anses relevant vid ett
beslutsfattande. Samtidigt som detta informationsovertag rader ar det ocksa samma part som
har makten att sprida informationen. Nar det rader asymmetri pa marknaden kommer
effekterna att skilja sig fran dem som skulle ha uppstatt om marknaden hade haft tillgang till
denna information som bolaget innehar.

| fallet med borsbolag blir det tillampligt i och med att VD och styrelse vet mer om foretagets
risker an externa intressenter, daribland aktieagarna. Informationsassymetrin kommer att
skapa en skevhet iform av antingen 6kad forsiktighet och lagre borskurs eller alternativt for
stor optimism och for hog borskurs &n vad som ar befogat.

Tillgang pa information och dess tydlighet ar darmed betydande vid ett beslut om en
investering i bolagets aktie och féljaktligen hur boérskursen satts. Informationsassymetrin
maste darmed begransas for att fa ett rattvisande beslutsunderlag (L6fgren et al, 2001).

Under de senaste aren har transparens blivit ett centralt begrepp inom ekonomi- och
foretagsvarlden. Transparens innefattar manga aspekter i form av éppenhet, kommunikation
och information. Huvudsakligen &r det ett foretags val av transparens gentemot sina
intressenter som har uppmarksammats.

Foretag som ger mycket upplysningar, och det darmed rader mindre asymmetrisk information,
har sannolikt lagre kapitalkostnad an féretag med mindre upplysningar/mer asymmetrisk
information. Det maste dock till en avvagning mellan kostnad och nytta i hur mycket
upplysningar foretaget ska ha i sina rapporter. Mera omfattande upplysningar kommer att
kosta mer pengar for bolaget att ta fram sarskilt om ett speciellt riskhantering/
rapporteringssstruktur ska byggas in i bolagets organisation dar kostnader for bade personal
och system kan var stora.

Om bolaget ger mycket information i sina rapporter har det ocksa en bieffekt att konkurrenter
far mer information (Healy och Palepu, 2001).

Bushman och Smith (2003) kartlagger i sin artikel "Transparency, Financial Accounting
Information, and Corporate Governance” tre anledningar till att 6kad tranparens minskar
kostnaden for det egna kapitalet. Okad tranparens leder till 6kad insyn i foretaget, vilket
minskar informationsassymetrin mellan ledning och investerare. FOr att investerare ska vilja
investera i ett foretag kraver dessa en riskpremie. Okad information minskar risken att
ledningen agerar i egenintresse och darmed reducerar riskpremien, vilket sanker kostnaden for
det egna kapitalet. Vidare innebar 6kad information att investerare kan identifiera och
utvardera investeringsmojligheter. Detta gor att estimeringsrisken for framtida
utdelningsmonster minskar, vilket leder till en l1agre kapitalkostnad for det egna kapitalet.

En tredje anledning till att kapitalkostnaden minskar beror pa likviditeten pa aktiemarknaden.
Okad informationsdelgivning paverkar ett foretags aktiers likviditet, vilket i sin tur paverkar
kapitalkostnaden. Om féretag har en hdgre informationsdelgivning ar alla investerare
valinformerade och da reduceras risken att somliga investerare handlar med andra investerare
som forfogar 6ver mer information. Existerar en sadan informationsassymetri mellan
investerare finns det risk att investerare som innehar mindre information goér en forlust. Den
minskade forlustrisken gor att investerarna inte kraver lika hdg riskpremie, vilket leder till
sénkt kostnad for det egna kapitalet.

Burkhardt och Strauz papekar den negativa effekten 6kad informationsdelgivning kan ha pa
asset substitution problem i sin studie fran 2009. Minskad informationsasymmetri tillater
investerare att agera mer riskfyllt, vilket missgynnar langivare och foretagets



investeringsvarde. Detta beteende grundar sig i Akerlofs (1970) “lemon problem”. Han menar
att a&ven om ledningen delger information kan inte investerare med sakerhet skilja pa bra och
daliga investeringsalternativ. Marknaden ar darfor villig att betala ett genomsnittspris, vilket
resulterar i en rabatt for bra investeringar. Aven om ett foretag ar transparent kommer foretag
aldrig att handlas till ratt pris, da investerarna reducerar priset med en riskpremie. De maste
kompenseras for risken att gora en samre investering, en sa kallad lemon. Pa grund av detta
menar Burkhardt och Strauz att det inte alltid &r optimalt for foretaget att delge mycket
information.

En studie som ifragasatter sambandet mellan hogre grad av transparens och sénkt kostnad for
det egna kapitalet &r Botosans studie (1997), dar hon undersokte 122 foretag. Hon fann svaga
bevis for att hdgre informationsdelgivning skulle reducera kostnaden for det egna kapitalet.

Enligt Oxelheim (2006) kan fullstandig tranparens innebara vissa nackdelar. Forfattaren
diskuterar kring problematiken angaende fullstandighet i redovisningen och maner att ”
optimal tranparens” ar en avvagning av olika anvandares intressen kring foretagets
upplysningar. | konkurrenternas intresse ligger det att fa sa mycket kanslig information om
foretaget som majligt, vilket pa sikt kan skada foretaget och dess investerare. Foretagens
bakomliggande syften kan da vara att de i vissa fall valjer att inte avsloja alltfor mycket da
han menar att det finns en ”6vre grans” for hur mycket information som kan lamnas ut
eftersom kostnaderna (i form av skada for foretaget) kan Overstiga nyttan av en fullstandig
transparens.

2.3 Institutionella teorin

Den institutionella teorin ger en forklaring till varfor det kan ta tid for foretag att ta till sig nya
redovisningsregler. Enligt den institutionella teorin anpassar sig en organisation utifran dess
omgivning. Det centrala i teorin ar att &r att foretag inom en viss bransch kommer att
efterlikna varandra. (Pa grundval av just detta ar det intressant att jamfora tva bolag i samma
bransch och som dessutom &r stora bolag vilket &r fallet med Sandvik och Volvo). Aven om
det kommer in nya aktorer med egna mal och strategier kommer de efter en tid att likna Gvriga
aktorer i den specifika branschen. Vidare kommer féretagen att vélja att géra som de alltid
gjort, om inte valen blir alltfér problematiska (Artsberg, 2005).

Inom den institutionella teorin finns det huvudsakligen tva underkategorier, isomorfism samt
forenande. Isomorfism kan delas in i patvingande-, mimetic- och normativ institutionell
paverkan. Patvingande institutionell paverkan innebér att foretagen andrar sitt beteende efter
de lagar och regler som finns i samhéllet dar organisationen &r verksam. Den andra formen av
isomorfism, mimetic institutionell paverkan, handlar om att ett foretag efterliknar ett annat
foretags satt att agera, for att pa satt forsékra sig om att det ar en fungerande organisation.
Foretagen valjer med andra ord att gora pa ett visst satt bara for att andra gor det, &ven om
sattet inte ar optimalt. Slutligen innebar den normativa institutionella paverkan att foretagen
rattar sig efter de normativa grupper som finns inom det specifika omradet. Exempel pa
normativa grupper inom redovisningsomradet ar bl.a. IASB (Artsberg, 2005).

Den andra formen inom den institutionella teorin, den férenande, innebéar att
foretagsledningen 6nskar att deras foretag ska uppfattas pa ett visst satt. Det kan medfora att
foretagsledningen vill implementera nya riktlinjer som skiljer sig fran de formella riktlinjer
som har formedlats till omvérlden (Deegan och Unerman, 2006).
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2.4 1ASB:s Forestallningsram

| forestallningsramen har det utformats kvalitetskrav pa redovisningens utformning dar
utgangspunkten &r anvandarnas behov av information.

De fyra 6vergripande egenskaper som forestallningsramen tar upp som sarskilt viktiga &r
relevans, begriplighet, tillforlitlighet samt jamforbarhet (Smith, 2006).

Relevans

Informationen som lamnas i arsredovisningen av foretaget ska vara relevant som grund for
beslut av dess anvéndare. De typer av relevans som tas upp &r dels prognosrelevans vilket
kopplat till borsholag blir viktigt da arsredovisningen ska skapa mojlighet for anvandare att
gora prognoser om bolagets utveckling och darmed om det &r intressant att kdpa aktier i
bolaget. Den andra typen av relevans ar aterforingsrelevans dar informationen ska vara
anvandbar for att utvérdera tidigare prognoser (Smith, 2006).

Begriplighet

Informationen som lamnas i rapporterna ska vara sa begriplig att anvandarna forstar
innebdrden i den lamnade informationen. IASB namner dock inte i férestallningsramen vad
upprattarens ska gora for att den ska bli begriplig. Daremot ndmner de att anvéndaren ar
skyldig att inforskaffa den kunskap som kravs for att kunna forstd en finansiell rapport samt
att anvandaren ska studera informationen med rimlig noggrannhet. Man utgar alltsa fran att
anvandaren har en rimlig ekonomisk kunskap (Smith, 2006).

Tillforfitlighet

Tillforlitlig information innehaller inte nagra vasentliga felaktigheter eller ar vinklad pa nagot

sétt. IASB redogor for en del egenskaper som forklarar vad de avser med tillforlitlig
information. Egenskaperna &r korrekt bild, forsiktighet, innebérd fore form, neutralitet och
fullstandighet (Smith, 2006).

Jamforbarhet

Det finns tva aspekter pa jamforbarhet. Dels att anvandarna av finansiella rapporter maste

kunna jamfora samma foretag Over tid. Detta gor att prognoser kan skapas och dven foljas

upp. Den andra aspekten &r att anvandarna maste ges mojlighet att géra jamforelser mellan
foretag(Smith, 2006).
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3. Metod

3.1 Amnesval

Jag ser det valda &mnet for min uppsats som intressant att studera med bakgrund av att
regelverket under den valda perioden 1999-2009 har genomgatt en omfattande skérpning av
krav pa upplysningar avseende finansiella risker. En granskning av hur bolagens finansiella
rapporter uppfyller de nya kraven ar en central del i uppsatsen.

Kopplat till detta ar det ocksa intressant att analysera ur investerares perspektiv hur dessa mer
omfattande upplysningar kan reducera problemet med asymmetrisk information och i vilken
grad de valda bolagens arsredovisningar genomsyras av god transparens.

3.2 Metodval

Jag kommer att ha en kvalitativ ansats for att fa en mer genomgripande analys av ett mindre
antal foretag och ar i min uppsats. Fordelen med en kvalitativ metod &r att jag kan studera ett
mindre antal bolag mer pa djupet. En mer kvantitativ inriktning hade visserligen kunnat
inkludera ett stort antal bolag men dar endast ett mindre antal statistiskt analyserbara fragor
hade far provas mot ett stort antal finansiella rapporter.

En kvantitativ metod har dock férdelen att det blir mojligt att analysera ett mycket stort antal
foretag och manga ar vilket ger ett stort underlag att dra generella slutsatser om. En sadan
undersokning blir dock latt lite mer ytlig da det inte blir latt att ga pa djupet och fanga in mer
variationer som en kvalitativ inriktning battre kan fanga upp och beskriva. Upplagget av
tillvagagangssatt blir mindre flexibelt i en kvantitativ metod da parametrar maste definieras i
forvag och allt maste goras i en viss ordning. Det blir svart att &ndra pa metoden nar
undersokningen val har borjat. Att jag valde att arbeta med en mall for att undersdka
upplysningar om finansiella risker gav mig en systematik som uppsatser med kvantitativ
inriktning har som en viktig fordel. Det gav mig en bra arbetsmetodik dven i en kvalitativ
ansats da det var ett bra satt att definiera vad for information som gavs i de olika
arsredovisningarna om finansiella risker.

Studien féljer en deduktiv metod da den vill beskriva den verklighet som finns utifran redan
givna teorier(Patel och Davidsson, 2003).

3.3 Urval

Alla noterade bolag ska sedan 2005 félja IFRS regelverket och samtliga bolag pa
Stockholmshdorsen hade déarmed varit mgjliga att studera nér det galler upplysningar om
risker.

Sandvik vann Ernst & Youngs Risk Transparency Award 2008 som delas ut arligen ” med
syfte att lyfta fram goda forebilder for hur risker kan och bor rapporteras” som Ernst & Young
skriver (Ernst & Young, 2008). Jag valde att jamfora det med en annan stor noterad koncern
ndmligen AB Volvo.

De studerade bolagen aterfinns listade pa Stockholmsborsens Large Cap- lista (borsvarde dver
1 miljard euro) och ar utvalda for att de ger en bra mojlighet att jamfora tva verkstadsbolag,
dar ocksa en blivit prisbelont, samt att studera riskinformation 6ver tid.
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De har ett stort antal aktiedgare, samt foljs av ett stort antal aktieanalytiker samt investerare
och ar darmed bolag som det ar relevant att dra slutsatser om i ett storre aktiedgarperspektiv.

3.4 Tillvagagangssatt

Jag har sokt litteratur pa Ekonomiska biblioteket pa Handelshdgskolan och hamtat IASB:s
standards fran FAR komplett. Den valda litteraturen har jag valt ut for att ge en representativ
bild av vad tidigare studier inom omradet upplysningar och transparens har kommit fram till
for slutsatser avseende problembeskrivning, gjorda upplysningsval samt fér och nackdelar
med olika grad av upplysningar. Jag har ocksa tittat pa andra uppsatser for att ta fram en
lamplig disposition i en uppsats om finansiella risker. IASB:s standards inom omradet
upplysningar om finansiella risker har jag last igenom. Pa Internet har inhamtats information
fran olika revisionsbyraer (Deloitte, KPMG och PwC), framst rapporter och mallar inom
omradet finansiella risker.

Jag har last arsredovisningarna for verksamhetsaren 1999 t.o.m. 2009 for de tva valda
borsbolagen AB Volvo och Sandvik. Information om riskupplysningar har lasts igenom
noggrant dar de beroende pa bolag och &ven beroende pa ar forekommer (helt eller delvis)
inom forvaltningsberéattelse och/eller noter. Bolagens rapporter har kunnat hamtas i
elektronisk form fran respektive bolags hemsida.

For att i detalj och pa ett strukturerat satt analysera hur bolagen upplyser jamfort med kraven i
IFRS 7 har nagra checklists fran dels KPMG:s hemsida anvants: Disclosure checklist IFRS
(2008), samt fran PwC:s hemsida IFRS 7 — ready or not (2007). Dessa sammanfattar karnfullt
de relevanta punkterna i IFRS 7 som jag anvander.

| standarden sa &r det punkterna 33 till 42 som utgor grunden till fragemallen (se Bilaga 1) om
upplysningar som ska finnas med om de tre riskklasserna. Mallen har stamts av mot
upplysningskrav i IASB standarden och en slutsats har dragits av mig om arsredovisningen
innehaller det som foreskrivs i standarden. | tabellerna i empiridelen av uppsatsen har ett
kryss markerats under respektive ar, for respektive bolag, om jag finner att upplysningarna ar
tillrackliga enligt standardens krav. Jag har valt detta satt att redogdra for empiren for att
belysa den sa tydligt som majligt.

Jag har valt att ha mallen som grund for att stamma av mot respektive arsredovisning under
hela perioden 1999 till 2009. Aren 2007-2009 blir det med fokus pé att stimma av om
foretagen ger tillrackliga upplysningar enligt standarden. Aren dessforinnan (1999-2006)
anvander jag mallen for att lattare fa en systematisk genomgang och darmed battre 6versikt
over hur omfattande upplysningar som gavs den perioden. Anledningen till detta val ar att det
ska fungera som ett tydligt empiriskt underlag till min analys om hur Sandvik och AB Volvo
upplyste om risker redan fore IFRS 7 tradde i kraft 2007.

3.5 Reliabilitet

For att fa en bra reliabilitet nar det géllde hur val bolagen foljer IFRS 7 anvande jag en
fragemall. Detta gav ett systematiskt satt att stimma av och sedan vidare analysera hur
aktuella punkter i standarden atféljs av bolagen. Jag valde i uppsatsen att anvanda mallen
aven pa arsredovisningarna for 1999 till 2006 for att ocksa dar fa ett strukturerat arbetssatt och
for att kunna underlatta jamforelser ver aren i upplysningar om finansiella risker.

13



4. Empiri
4.1 Sandvik

Sandvik &r en hogteknologisk verkstadskoncern, etablerad 1862, med avancerade produkter
och en varldsledande position inom utvalda omraden. Koncernen hade 2009 cirka 44 000
anstallda, forsaljning i mer an 130 lander och en omséttning pa cirka 72 miljarder kronor.
Huvudkontoret aterfinns i Sandviken.

Sandviks har en vérldsledande position inom tre huvudomraden:

e Verktyg i hardmetall och snabbstal for metallbearbetning samt komponenter i
hardmetall och andra harda material.
e Maskiner och verktyg for gruv- och anlaggningsindustrin.

e Produkter i avancerade rostfria material, titan, speciallegeringar, Metalliska och
keramiska motstandsmaterial samt processanslaggningar.

(Kélla: Sandviks hemsida)

Riskupplysningar i Sandviks arsredovisningar 1999- 2009

Har redovisas Sandviks upplysningar for varje ar 1999 till 2009. Om bolaget uppfyller de krav
pa upplysningar som ska finnas med enligt IFRS 7, vid respektive fraga, markeras det med ett
X. Saknas tillrackliga upplysningar blir rutan saledes tom.

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008 | 2009

Kreditrisk

— Exponering for
risk och dess
uppkomst

— Mal, principer,
policys och metoder
for att hantera och
mata risk

— Eventuella
forandringar i tva
foregaende fragor

— Sammanfattande
kvantitativa
uppgifter om
riskexponering

— Foretaget anger
det belopp som mest
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rattvisande
motsvarar maximal
kreditriskexponering

— Kreditkvaliteten
pa finansiella
tillgangar som inte
har forfallit eller har
nedskrivet varde

— Aldersanalys av
de finansiella
tillgangar som ar
forfallna men ej
nedskrivna

— Analys som
beskriver
anledningen till
varfor de gjort
nedskrivningar av
finansiella tillgangar
som beddémts
minskat i vérde

Likviditetsrisk

— Exponering for
risk och dess
uppkomst

— Mal, principer,
policys och metoder
for att hantera och
maéta risk

— Eventuella
forandringar i tva
foregaende fragor

— Sammanfattande
kvantitativa
uppgifter om
riskexponering

—Finns en
Ioptidsanalys

Marknadsrisk

— Exponering for
risk och dess
uppkomst

— Mal, principer,
policys och metoder
for att hantera och
maéta risk
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— Eventuella
forandringar i tva
foregaende fragor

— Sammanfattande | X X X X X X X X X X
kvantitativa
uppgifter om
riskexponering

— Finns en X X X X X X X X X
kanslighetsanalys
— Metoder och X X X X X X

antaganden som
kanslighetsanalys

bygger pa

— Om foréndringar i X X
metoder och
antaganden, sedan
foregaende period,
som
kanslighetsanalysen
bygger pa samt om
anledningar till
forandringarna

Exponering for risk och dess uppkomst finns med for alla tre riskslagen under hela den
studerade perioden. | analys av kreditrisker borjar man forst 2003 analysera varfor man gjort
nedskrivningar av finansiella tillgangar. Vidare kan notera att en aldersanalys inte borjar
tillampas av Sandvik forran 2007 nar det kravs enligt IFRS 7. Aven sammanfattande
kvantitativa uppgifter tas upp alla ar for kredit-, likviditets-, samt marknadsrisk dven om
kvaliteten varierar, framforallt blir de kvantitativa uppgifterna mer omfattande ju senare
arsredovisningar man studerar.

Det som sticker ut genomgaende &r att det i mitt tycke saknas en tillracklig redogorelse i
standardens mening for hur man forandrar sitt satt att mata och hantera risk fran ar till ar.
Antingen andras inte sattet att mata eller ocksa har man inte uppfattat IFRS krav pa att
redogora detta tydligt. Likviditetsrisk den &r av de tre risktyperna som under den studerade
perioden i storst utstrackning lever upp IFRS 7:s krav applicerat pa hela perioden.

Under perioden som studeras sa blir riskbeskrivningen alltmer omfattande och gar fran enkla
redogorelser till att bli allt mer analytisk och djuplodande. Antalet sidor som upplysningarna
beskrivs pa blir fler och kravet pa lasarens 6kar da komplexiteten att lasa 2009 ars
arsredovisning jamfort med den for aret 1999 staller helt andra krav pa upplysningar fran
bolaget. De stora forandringarna i upplysningar blir dels nér riskhanteringsprogrammet
kommer in i bilden bade som viktig strategisk fraga for bolaget och darmed dess redogorelse i
arsredovisningen samt nar IFRS 7 kommer in och staller storre krav.

Sandvik har under senare ar en bra grafisk och schematisk Gversikt av risker och hur de
hanteras var for sig vilket underlattar for lasaren. Ernst & Youngs Risk Transparency Award
som 2008 tilldelades bolaget har nog erhallits till viss del just for hur bolaget pa ett
anvandarvanligt satt for lasare av arsredovisningen redogor for risker.
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4.2 AB Volvo

Volvokoncernen ar en vérldens ledande leverantorer av kommersiella transportlosningar med
produkter som lastbilar, bussar, anlaggningsmaskiner, motorer och drivsystem for batar och

industriella applikationer samt komponenter for flygmotorer. Huvudkontor i Géteborg.

Koncernen har cirka 90 000 anstéllda och en omsattning pa 218 miljarder kronor.
Produktionsanlaggningar i 19 lander och forsaljning i omkring 180 lander.

(Kélla: AB Volvos hemsida)

Riskupplysningar i AB Volvos arsredovisningar 1999- 2009

Har redovisas AB Volvos upplysningar for varje ar 1999 till 2009. Om bolaget uppfyller de
krav pa upplysningar som ska finnas med enligt IFRS 7, vid respektive fraga, markeras det
med ett X. Saknas tillrackliga upplysningar blir saledes rutan tom.

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

Kreditrisk

— Exponering for
risk och dess
uppkomst

— Mal, principer,
policys och metoder
for att hantera och
mata risk

— Eventuella
forandringar i tva
foregaende fragor

— Sammanfattande
kvantitativa
uppgifter om
riskexponering

— Foretaget anger
det belopp som mest
rattvisande
motsvarar maximal
kreditriskexponering

— Kreditkvaliteten
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pa finansiella
tillgangar som inte
har forfallit eller har
nedskrivet varde

— Aldersanalys av
de finansiella
tillgangar som ar
forfallna men gj
nedskrivna

— Analys som
beskriver
anledningen till
varfor de gjort
nedskrivningar av
finansiella tillgangar
som beddémts
minskat i vérde

Likviditetsrisk

— Exponering for
risk och dess
uppkomst

— Mal, principer,
policys och metoder
for att hantera och
maéta risk

— Eventuella
forandringar i tva
foregaende fragor

— Sammanfattande
kvantitativa
uppgifter om
riskexponering

—Finns en
Ioptidsanalys

Marknadsrisk

— Exponering for
risk och dess
uppkomst

— Mal, principer,
policys och metoder
for att hantera och
maéta risk

— Eventuella
forandringar i tva
foregaende fragor

— Sammanfattande
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kvantitativa
uppgifter om
riskexponering

— Finns en X X X X X X X X X X
kanslighetsanalys
— Metoder och X X X X X X

antaganden som
kanslighetsanalys

bygger pa

— Om foréndringar i
metoder och
antaganden, sedan
foregaende period,
som
kanslighetsanalysen
bygger pa samt om
anledningar till
forandringarna

Exponering for likviditetsrisk tas inte upp under de férsta fem aren vilket ar samre an for
Sandvik. Det finns inte heller ndgon nodvandig diskussion om hur man forandrar satt att mata
och hantera risker mellan aren. Marknadsrisk &r det som i storst utstrackning uppfyller IFRS
7:s krav om upplysningar. Exponering och sammanfattande kvantitativa uppgifter star ut som
mest utforliga av Volvos marknadsrisker.

Grunden for upplysningar har varit en tdamligen enkel beskrivning av exponering for risk och
dess uppkomst som sedan under arens lopp byggts pa med mer avancerade analyser. Ett
ytterligare steg har tagits da aven en redogorelse for mal, principer och antagen som
redovisningen bygger pa har lagts till.

Antalet sidor som anvands i arsredovisningen for upplysningar har med tiden vaxt. I takt med
fler analyser och mer ingaende beskrivningar enligt IFRS krav har ocksa komplexiteten att
satta sig in i alla redogjorda risktyper okat. Fran att fran borjan har varit nagra mer lattlasta
stycken, vilket galler hela arsredovisningen i sin helhet, kravs betydligt mera tid for att
tillgodogora sig materialet.

Precis som i fallet med Sandvik marks skillnaden i VVolvos arsredovisning fran 2007 da IFRS
7 kréver mer detaljerade upplysningar.
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5. Analys och slutsatser

5.1 Uppfyllande av IFRS 7

2007 da IFRS 7 blir obligatoriskt, blir Sandviks riskupplysningar i arsredovisningen i linje
med standarden klart mera omfattande. Grundprincipen i IFRS 7 att upplysningar ska lamnas
utifran ” ledningens perspektiv” foljs av Sandvik och riskhanteringen lyfts i arsredovisningen
fram som en viktig strategisk faktor.

”Riskmedvetenhet ska 0ka i hela organisationen for att for att sakra att risker behandlas
enhetligt i koncernen och totalt sett integreras i det operativa och strategiska arbetet” som
Sandvik skriver i sin rapport.

| rapporten skriver Sandvik att de i flera ar haft ett program for riskhantering kallat Enterprise
Risk Management (ERM). Detta program visar just pa det strategiska tankandet och det
vasentliga for foretagets utveckling som riskhantering har. Arsredovisningar fran tidigare ar
har dock inte innehallit nagra kommentarer om att detta program finns i bolaget. De studerade
bolagen har under den studerade perioden gett allt mer upplysningar i sin arsredovisning om
olika typer av finansiella risker.

Rapporter for aren 2005 till 2009 blir Sandviks diskussion allt mer noggrann. Fran nu ska
finansiella tillgangar tas upp till verkligt vérde enligt IAS 39 och nar IFRS 7 blir obligatoriskt
2007 med mer krav pa att framforallt redogora for kanslighetsanalyser och satt att hantera
exponeringar av finansiella instrument. Speciellt Sandvik har i sina rapporter fran 2007 en
layoutmaéssigt tydlig redogorelse for risker och dess hantering. Sandvik tycker jag ligger ndra
utifran IASB:s grundtanke med IFRS 7, namligen att riskupplysningarna ska lamnas utifran
"ledningens perspektiv”. Sandvik interna riskhanteringsprogram ERM baseras just pa interna
rapporter som ledningen anvénder om hur bolaget uppfattar risk och hanterar dessa.

Sandviks redovisning av hur man foréndrar sitt sétt att mata, hantera samt olika policys kring
exponering av risker och dess uppkomst lamnar dock en del att 6nska jamfort med vad IFRS 7
kraver. Den skulle kunna vara tydligare i hur den dndrats fran foregaende arsredovisning.

Volvo far ocksa en mer omfattande redovisning fran 2007. Dock har den, precis som Sandvik,
bristen att inte tydliggora forandringar i hur om eventuella forandringar satt att méta och
hantera riskexponering eller metoder for riskhantering sedan foregdende ar. Detta galler
generellt for de tre typer av risk som ska beskrivas ndmligen kredit-, marknads- samt
likviditetsrisk.

Volvo har inte enligt min mening en lika tydlig riskupplysning fran ledningens perspektiv”
som IFRS 7 har som ett av sina syften. Riskredovisningen har i arsredovisningen visserligen
en belysning som en strategisk fraga da det diskuteras extensivt i férvaltningsberattelsen.
Dock ar det inte klart om riskrapporteringen baseras pa som i Sandviks fall ”interna rapporter
som ledningen anvander” som standarden uttrycker. Bade Volvo och Sandvik har en god
transparens i sin redovisning av finansiella risker och sétt att hantera dessa. Sandviks
arsredovisning blir genomgaende lite mer lasvanlig da man far en kénsla av att detta &r nagot
som bolaget vill vara valdigt tydlig med i sin redovisning. Volvo siktar mer pa att uppfylla
kraven i IFRS 7 men blir inte lika tydlig i sitt satta att producera en arsredovisning som ar mer
"lattillganglig” for sina lasare.
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5.2 Bolagens finansiella riskupplysningar 1999-2009

Bada bolagen gav under det forst studerade aret, 1999, endast en mycket enkel beskrivning i
notapparaten om risker och det som da redogjordes for var nastan helt och hallet hanforligt till
valutakursrisker.

Att just valutor var det som diskuterades &ar tamlige naturligt da bada bolagen exporterar en
stor del av sin produktion och pa det sattet ar utsatt for vaxelkursfluktuationer. Bolagen
importerar ocksa en hel del insatsvaror och blir darigenom exponerade for valutaférandringar
ocksa den vagen. Volvo som ocksa har ett finansbolag i koncernen redovisar ocksa kreditrisk
da de far en sadan exponering da det valt att i sina kundrelationer ocksa vara en viktig
finansiell partner samt leverantor. Sandvik tar inte pa sig nagon sadan typ av kreditrisk
héanforlig till finansbolagsverksamhet.

Bada bolagens riskupplysningar blir mer omfattande redan aren innan IFRS blir obligatoriskt
2005. Bolagen anser ocksa att kommunikation av finansiella risker ar en allt viktigare fraga da
de skriver mer utforligt i forvaltningsberattelsen om dem samt allt tidigare i sin
arsredovisning. Diskussion om risker far vissa ar samma utrymme som avsnitt kring fragor
som t.ex. marknader bolaget verkar pa och produktbeskrivningar.

Om man analyserar bolagens arsredovisningar med teorin om informationsassymetri som
utgangspunkt (Lofgren et al, 2001) framstar Sandvik som den som lyckas bast verbrygga det
informationsgap mellan bolag och dess intressenter. Bolaget har en mycket tydlig information
fran 2003 och ger anvéndare, sérskilt med betoning pa investerare, en god inblick i vilka
risker bolaget &r utsatt for, hur dessa hanteras, hur de olika riskfaktorerna paverkar bolagets
resultat samt att riskhantering dr en viktig strategisk fraga som tas pa allvar i hela
organisationen.

Som aktiedgare ar det positivt, som Bushman och Smith (2003) papekar, att fa omfattande
information som minskar osdkerheten och gor det lattare att gora en analys av bolagets vérde
da riskupplysningarna gor det lattare att gora prognoser om bolagets narmaste framtid. Genom
att Sandvik valt att lamna utforliga riskupplysningar visar bolaget en 6ppenhet i sin
kommunikation med omvérlden. Investerare kommer antagligen inte att sétta en extra
riskpremie pa grund av otydlig information. Sandvik har helt klart gjort en analys av sin syn
pa risk som att nyttan overstiger kostnaderna bade nar det galler att satsa pa omfattande
riskupplysningar i sina rapporter och dven i sina satsningar pa ett "risktank” som ar inbyggt i
hela koncernens operativa och strategiska arbete. Detta tilltalar med storsta sannolikhet
investerare da foretaget kan antas fa en stabil utveckling om det &r bra pa att aven internt
fanga upp riskfragor och hantera dessa.

Volvos riskupplysningar, som dock féljer IFRS 7 krav, &r inte riktigt lika utforlig som
Sandviks. Informationsassymetrin blir dock inget stort problem néar det galler att fa
upplysningar om risker. Volvos information &r inte lika extensiv och man far inte samma bild
av att riskhanteringsfragor, bade i sin kommunikation om dessa i rapporter samt om att den
interna styrningen, har samma vikt som hos Sandvik.

Transparensen i bolagen ar bast i Sandvik d&ven om den ar godtagbar i Volvo ocksa. Bolagen
ar val genomlysta av finansmarknaden och lamnar ocksa fyllig information i samband med
sina delarsrapporter. Sandvik betonar dock Gppenheten mot intressenter mer &n VVolvo men
det kan ha sin grund i att bolaget ser dessa upplysningar som en viktig strategisk fraga.
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Aven om man ser pa riskupplysningar med IASB:s forestallningsram som ”"mall” s& framstar
Sandvik som lite utméarkande jamfor med Volvo. Sarskilt jamforbarhet 6ver tid samt det
sarskilt i senare rapporter bestaende intrycket att det &r en god begriplighet i sattet man skriver
om risker. Dock skulle badas bolagen var mycket tydligare i hur man fran det ena aret till det
andra andrar mal och metoder for att méata de olika risktyperna. Da skulle det bli mycket
enklare att fa en god jamforbarhet 6ver tid da samma riskfaktorer skulle vara lattare att
studera och gora kénslighetsanalyser av som ldsare och potentiell investerare i bolagen.

Begripligheten i redovisningen ar ocksa en central faktor enligt IASB:s forestéallningsram och
bada bolagen skulle innan IFRS bérjade tillampas kunna var battre pa att forklara vissa
riskexponeringar vad de betyder och kan ha for paverkan pa bolagets resultat. | borjan av den
studera perioden var dock inte redovisningskraven sa utforliga och man far kéanslan att
redovisning av finansiella risker &r nagot som &r en liten del av redovisning och inte ses som
nagot centralt. Som Marton et al (2008) diskuterar har dock de finansiella marknaderna och
mer komplexa finansiella instrument utvecklats alltmer under den studerade perioden.
Finansiella instrument som ar mer svarvarderade och med periodvis samre likviditet staller
okade krav pa upplysningar an de som fanns i slutet pa 90-talet.

Patvingande institutionell paverkan kan man se ar en faktor da bada bolagen gor en
aldersanalys inom kreditrisk forst nar IFRS 7 infors. Detta innebar att VVolvo och Sandvik
andrar sina upplysningar efter de lagar och regler som finns i samhaéllet dar de &r verksamma.
Har kan man tycka att Sandvik borde ga fore Volvo da de redan flera ar tidigare har
introducerat ett program for riskhantering och dar aldersanalys i min mening borde anses som
vasentligt att ta upp.

5.3 Slutsatser

De studerade bolagen har under perioden 1999 fram till 2009 fatt en alltmer omfattande
redovisning generellt och detta innefattar ocksa alltmer riskupplysningar. Den risk som manga
forknippar med internationellt verkande koncerner ar i manga fall vaxelkursrisker och dess
hantering. Det var ocksa detta som stod i fokus i borjan pa den analyserade perioden.
Upplysningar har éver tid vaxt till att innehalla bade en omfattande redovisning nar det géaller
kvantitativa matt inkluderande olika typer av kanslighets och scenario analyser for de olika
riskexponeringarna.

Det som dock 6kat i minst lika hog grad &r bolagens beskrivningar i hur risker berédknas och
en mer Klar resonerande kring olika risker och dess betydelse for foretaget. Resonemanget
som Healy och Palepu for i sin artikel om att konkurrenter kan fa mycket vérdefull
information av omfattande upplysningar tycker jag inte har sa stor vikt nar det handlar om
storbolag. Dessa ar val genomlysta inte bara av aktiedgare utan &ven av konkurrenter.
Problematiken kring for mycket information &r enligt min mening snarare tillampbar nér det
géller mindre bolag samt upplysningar om produkter och strategier men inte upplysningar om
finansiella risker.

En viktig slutsats ar att bolagen inte alls eller valdigt lite redogor fér hur man &ndrar sitt satt
att mata och hantera risk mellan tva perioder. Det forsamrar helt klart jamforbarheten over tid
da det ar svart att folja om antaganden fran forra aret kvarstar eller om det forandrats.
Forandringar i upplysningar mellan tva perioder och vad dessa beror pa ger samre
forutsattningar for analys i bada bolagen. Sarskilt skulle man som lasare vilja veta hur
antaganden, mal, policys forandras 6ver tid men det far lite forklaring. Det enda som skrivs
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tydligt om detta ar ndr nya regler for upplysningar inférs under perioden samt i Sandviks fall
en mal och policys nar riskhanteringsprogrammet infors.

Den strategiska fokusen pa riskhanteringen som en viktig del av foretagets Gvergripande
strategier ar ocksa tydlig om man ser till hela tioarsperioden. Riskupplysningar far allt stérre
plats i forvaltningsberattelsen och beroende pa ar ar den nastan lika omfattande som en del
produkt- och affarsomradesredogorelser. Det &r tydligt att en 6kad transparens har blivit
viktigt for att ge lasare av arsredovisningen en bra bild av foretaget, inte minst som ett
attraktivt bolag att investera i.

Borsbolag har manga tillfallen under aret att kommunicera med olika intressenter inte minst i
samband med delarsrapporter och kapitalmarknadsdagar. Det senare som anordnas med
sérskilt fokus pa analytiker som Iépande foljer bolagen. Arsredovisningen har trots dessa
informationstillfallen under aret fatt en allt storre diskussion om strategier och mal for olika
divisioner i foretaget och marknader som bolaget séljer sina produkter pa. Uppgifter om
riskhantering har som sagt fatt plats denna diskussion och da i synnerhet i arsredovisningen
men inte sa mycket I6pande under aret.

Den andra formen inom den institutionella teorin, den férenande, innebéar att
foretagsledningen o6nskar att deras foretag ska uppfattas pa ett visst satt (Deegan och
Unerman, 2006). Teorin tycker jag ar tillamplig i fallet med Sandvik. | deras arsredovisningar
far man intrycket att redogorelsen av finansiella risker inte enbart ar en anpassning till
regelverket utan ocksa kommer ifran en syn pa att mycket upplysningar ger investerare och
andra intressenter en positiv bild av Sandvik. Detta ar nagot viktigt for Sandvik att
kommunicera ut for att ge ett intryck som ett bra investeringsobjekt.

Bada bolagens rapporter ar for en lasare som inte &r bekant med mer avancerade finansiella
instrument inte sa latt att lasa. Dock kan knappast bolagen beh6va redogdéra for i mer detalj
alla férutsattningar och principer som anvands att mata och hantera risk. Lasaren av
finansiella rapporter forutsétts ha ett i vissa fall ha ett stort kunnande for att forsta alla de
redovisningsprinciper som anvands av bolagen.

5.4 For vidare forskning

Det vore intressant att studera bolag, som tillampar IFRS 7, i flera lander samt i olika
branscher och med olika stort borsvarde. Ett annat forslag ar att titta pa en langre period, t.ex.
fran 1995 da IAS 32 gavs ut.
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7. Bilagor

7.1 Bilaga 1 — Fragemall Checklist IFRS 7

Fragemallen innehaller foljande fragor:

Upplysningar om:

Kreditrisk

Exponering for risk och dess uppkomst

Mal, principer, policys och metoder for att hantera och méta risk

Eventuella forandringar i tva foregaende fragor

Sammanfattande kvantitativa uppgifter om riskexponering

Foretaget anger det belopp som mest rattvisande motsvarar maximal
kreditriskexponering

Kreditkvaliteten pa finansiella tillgangar som inte har forfallit eller har nedskrivet
varde

Aldersanalys av de finansiella tillgdngar som &r forfallna men ej nedskrivna
Analys som beskriver anledningen till varfoér de gjort nedskrivningar av finansiella
tillgangar som beddmts minskat i varde

Likviditetsrisk

Exponering for risk och dess uppkomst

Mal, principer, policys och metoder for att hantera och mata risk
Eventuella forandringar i tva foregaende fragor
Sammanfattande kvantitativa uppgifter om riskexponering

Finns en loptidsanalys

Marknadsrisk

Exponering for risk och dess uppkomst

Mal, principer, policys och metoder for att hantera och mata risk
Eventuella forandringar i tva foregaende fragor

Sammanfattande kvantitativa uppgifter om riskexponering

Finns en kanslighetsanalys

Metoder och antaganden som kanslighetsanalys bygger pa

Om forandringar i metoder och antaganden, sedan féregdende period, som
kéanslighetsanalys bygger pa samt om anledning till férandringarna
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