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Bakgrund och problem: Dagens redovisning har allt mer utvecklats till ett informationssystem och
foretagen forvintas att, forutom den lagstadgade informationen, limna ytterligare och
kompletterande frivillig information. Arsredovisningen ir det mest heltickande dokumentet Sver
foretags verksamhet som finns tillgingligt for allminheten och far dirfér anses som det huvudsakliga
upplysningsverktyget. Problemet idag dr inte att foretag utesluter information av frivillig karaktir
utan snarare att den information som limnas riskerar att bli allt f6r omfattande och manga ginger
svartolkad. Da utvecklingen gar mot en alltmer innehallsrik informationsgivning dr det av stor vikt att
rapporterna ar tillforlitliga och relevanta.

Syfte: Studien syftar till att visa hur den frivilliga informationen har férindrats i arsredovisningen
over tid och att analysera denna forindring med avseende pd anvindbarheten for foretagens
intressenter. Rapporten syftar vidare till att belysa omraden som féretaget anser vara sa viktiga att de
tas upp 1 arsredovisningen samt att se hur de olika omradena behandlats 6ver tid.

Avgrinsningar: Frivillig information kan erhallas frin en mingd olika kéllor. Det dr dock den
frivilliga informationen som presenteras i bolagets viktigaste rapport, arsredovisningen, som granskas
1 denna studie.

Metod: Studien dr en dokumentstudie och har genomférts som en kvalitativ textanalys. Det
empiriska materialet har samlats in frin arsredovisningar och analyserats utifrin befintliga teorier och
tidigare forskning pa omradet.

Resultat och slutsatser: Kvaliteten pa redovisningen for sa vil anvindarvianligheten som for
anvandbarheten har férbittrats 6ver tid. Den frivilliga informationen som foretaget limnar dr mer
heltickande och ger fler intressenter mojlighet att anvanda sig av den. Hog tillvixt, storlek, bransch,
internationell verksambhet, liststatus och byte av redovisningssystem dr samtliga faktorer som pa ett
eller annat sitt har paverkat féretaget under den for studien aktuella tidsperioden. Dessa faktorer
bidrar till en 6kad informationslimning. Majoriteten av anvindarnas informationsbehov ir uppfyllt
men det finns fortfarande omraden att arbeta med.

Forslag till fortsatt forskning: Genomfora studien pi ett eller flera svenska foretag. Aven
intressant att jimfora den frivilliga informationen frin flera foretag med samma forutsittningar.
Analysera den information som inte kan férklaras med hjilp av teorierna och ta reda pa varfér den

lamnas och for vem den avses.
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1 Inledning

Inledningskapitlet syftar till att ge en bakgrund till den okande mingden frivillig informationslimning i foretags
arsredovisningar. Utifran bakgrunden fors vidare en problemdiskussion kring amnet som ligger till grund for studiens
problemformulering och syfte. Avslutningsvis redogors for studiens aygransningar.

1.1 Bakgrund

Okad konkurrens och snabba framsteg i teknologin har resulterat i dramatiska forindringar for
foretagen. For att 6verleva och konkurrera genomgar féretag forindringar i organisation och styrsitt,
1 sattet de arbetar och utvecklar nya produkter, de sitt de hanterar risker och i deras relationer med
andra organisationer. Vinnare pa marknaden dr de fGretag som fokuserar pa kunder, skalar bort
aktiviteter med lagt virde, decentraliserar beslutsfattandet, reducerar tiden fér att prestera
nyckelaktiviteter samt formar allianser med leverantérer och kunder (iven konkurrenter). Det dr
dessa som sitter tempot f6r andra som i sin tur maste utvirdera sina egna affirsverksamheter for att
moéta den Okande konkurrensen. Till foljd av denna oOkande konkurrens och verksamhets-
forindringar, dndrar foretag ocksa sina redovisningssystem och den typ av information som limnas

om verksamheten (AICPA, 1991).

Vad redovisning innebidr och anvinds till dr 6ppet for tolkning vilket gor att det finns ménga olika
aspekter att titta pa i ett redovisningssystem. Ser man exempelvis pa redovisningen som ett historiskt
protokoll, fists vikt vid att sikerstilla att data som produceras lever upp till kraven pa objektivitet
och verifierbarhet. Ger man istillet redovisningen rollen att avbilda en existerande ekonomisk
verklighet kommer fokus istillet ligga péa att balansrikningen ger en aterspegling av aktuella
ckonomiska virden samt de virderingsmetoder som ligger bakom dessa virden. Hivdar man att
redovisningen ir ett informationssystem liggs vikten vid att redovisningsinformationen ska kunna
kommuniceras till anvindarna pa ett saidant sitt att de enkelt kan férstd den och ta den till sig. Man
kommer da ocksa fokusera pa vilka som egentligen dr anvindare av informationen och analysera
anvandbarheten 1 det som ska kommuniceras. Vidare kan man mdijligtvis se redovisningen som en
vara som kan bytas och siljas utifrin utbud och efterfrigan pa redovisningsinformationen. Denna
syn kommer dirmed att paverka om man ser behov f6r reglering av redovisningen pa vissa omraden
eller inte och produktionen av informationen kan sigas folja ett “cost-benefit” — resonemang
(Artsberg, 2003).

Dagens redovisning har allt mer utvecklats till ett informationssystem och foretagen forvintas att,

férutom den lagstadgade informationen, limna ytterligare och kompletterande frivillig information i
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form av exempelvis pressreleaser, kommunikation med finansanalytiker och i arsredovisningar.
Intressenterna kriver i dagsliget att redovisningens upplysningar breddas fran att bara innehalla
finansiell information till att ockséd inkludera tillricklig och meningsfull kvalitativ information. Trots
att kraven pa den lagstadgade informationen 6kat genom aren viljer manga fGretag att limna frivillig
information utover den lagstadgade. Det ir faststillt att arsredovisningen har en viktig roll i att skapa
och kommunicera foretagens verklighet hos allminheten. Arsredovisningen 4r ocksid det mest
heltickande dokumentet Gver foretags verksamhet som finns tillgangligt f6r allmidnheten och far
darfor anses som den huvudsakliga upplysningskillan. Anledningen till att drsrapporten anses vara en
sa inflytelserik informationskilla for ett foretags prestationer beror framforallt pa dess tickning och
tillginglighet (Hooks, Coy, & Davey, 2002). 1 rapporten; Szwering Committee Report (Steering
Committee, 2001), diskuterar forfattarna de huvudsakliga element som i framtiden kommer att
paverka kraven pa frivilligt limnad information. Man menar att férindringstakten i féretagens miljo
kring affirsrapportering kommer att gora den frivilliga informationen dn mer viktig 4n vad den ér
idag. Det som ligger till grund f6r de 6kade krav som stills till f6ljd av detta ér fortsatt globalisering
och mer spritt dgarskap som 1 sin tur resulterar i en allt storre publik for foretagens
informationslimning. Man tror ocksd att investeringsalternativen kommer att 6ka och att detta ar
nagot som féretagen maste ta hansyn till. Allt eftersom tiderna férindras kommer ocksa olika sorters
faktorer bli mer kritiska for féretagens finansiella framgingar. Exempel pa sidana faktorer ir
immateriella tillgangar samt utveckling av teknologin. Svirigheten med att mita dessa faktorer
kommer att paverkas av och dven paverka nivin pa investerarnas tilltro. Ytterligare faktorer som
forespas paverka framtida krav pa frivilligt limnad information 4r konkurrens om kapital, manniskor
och resurser. Kapitalmarknaderna kan mycket vil bli mer volatila och ofdrutsigbara i framtiden,
varfor foretagens rykte kan komma att bli en allt viktigare faktor 1 hur vil de lyckas konkurrera om

biade minniskor och kapital.

Foretagens motiv for att 6ka mangden frivillig information har uppmirksammats pa bred front och
imnet har legat till grund f6r forskning. Ett motiv till att limna frivillig information édr att foretag ser
mojligheten att anvinda arsredovisningen som ett viktigt dokument och verktyg f6r kommunikation
mellan foretagets ledning och aktiedgarna, inte minst 1 marknadsforingssyfte. En intressant aspekt 1
detta sammanhang dr risken fOr att foretag dr mindre villiga att limna negativ information i
arsredovisningen di den alltmer anvinds som ett marknadsforingsredskap. Aven aktuella samhills-
frigor som tidigare inte tagits upp i arsredovisningen, sasom etik-, moral- och milj6fragor, blir allt
vanligare da foéretagets instillning till dessa fragor i storre utstrickning paverkar investerarnas val.

Utover analytiker och investerare efterfrigas ocksa information av anstillda, kunder och lagstiftare. I
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manga fall efterfragas inte samma information av olika intressenter och det ar nist intill omoijligt att
tillfredsstilla allas behov. Utbudet kommer dirfér att bero dels pa befintliga lagar och dels pa
kostnader som dr direkt hinforliga till tillhandahallandet av upplysningarna. Som exempel kan
nimnas kostnader for informationsinsamling, databehandling, skyddandet av patent och nackdelar 1
konkurrens och det senare torde vara av yttersta vikt i beslut om frivillig information. Konkurrens-
nackdelar uppstir nir sidan information limnas som potentiellt kan skada fOretaget, sisom att
informationen skapar en 6kad konkurrens eller 6kad lagreglering. Av dessa skil kan man férvinta sig
att foretagen limnar frivillig information sa linge fordelarna Gverskrider den sammanlagda indirekta
och direkta kostnaden. Det kan ocksa nimnas att de foretag som limnar frivillig information viljer
att differentiera sig frin andra aktorer. Effektiva tilliggsupplysningar kan ge en hogre grad av
transparens och forstdelse till foretagets finansidrer. Informativa upplysningar hjilper ocksa placerare
att battre forsta foretagets strategier och risker, framgangsfaktorer som ar viktiga pa sikt, konkurrens-
situationen pa det omrade som féretaget verkar inom, foretagets ramverk for beslutsfattande samt

hur foretaget forsikrar hallbara resultat (Steering Committee, 2001).

1.2 Problemdiskussion

Allt fler minniskor investerar i aktier och informationsmingden om investeringsalternativ Okar
kraftigt. Detta 1 samband med att tiden for att fatta investeringsbeslut blir allt kortare. Utvecklingen
leder till att omgivningen stiller allt hogre krav pa foretags redovisning och i synnerhet da pa
kvaliteten pa redovisningen. Redovisning dr mer dn de rent finansiella rapporterna och innehaller en
rad olika delar sisom information om den operativa verksamheten, prestationsmitning, analyser,
framtidsutsikter, foretaget, ledningen och aktiedgarna (Steering Committee, 2001). Problemet idag ir
inte att foretag utesluter information av frivillig karaktir utan snarare att den information som limnas
riskerar att bli allt f6r omfattande och manga ganger svartolkad. Da utvecklingen gar mot en alltmer
innehallstrik informationsgivning dr det av stor vikt att rapporterna dr tillforlitliga och relevanta.
Jamfér man med regleringen av den obligatoriska informationen foérordas just att redovisningen ska
ha vissa kvalitativa egenskaper for att tillfredsstilla anvindarnas informationsbehov. Regleringen
utgar alltsa ifran ett anvindarperspektiv for den externa redovisningen. Anvindare av redovisning
bestir av flera olika grupper, alla med olika behov av information, men den internationella
normsittaren IFRS har utgatt fran ett dgarperspektiv i sin reglering. Med relevant information avses
att den ska vara anvindbar for beslut medan tillférlitlighet syftar till informationens férmaga att
spegla den ekonomiska verkligheten 1 foretaget (Smith, 2006). Da informationen som limnas édr av
allmin karaktir och avsedd till flera olika intressenter dr tolkningen av denna information beroende

pa mottagaren. Om mingden information som limnas av foretagen 6kar genom aren kan det
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forsvira snarare dn underlitta for ldsaren att granska foretaget. For att kunna forsta och tolka den
ckonomiska informationen krivs det oftast vissa redovisningskunskaper av lisaren vilket kan
resultera i att inte alla forstir den information som finns i drsredovisningen och den kan déarfor

uppfattas som komplex och vilseledande.

I en studie av Eccles och Mavrinac (1995), pavisas att de informationslinkar som kopplar samman
ledning, investerare och analytiker dr markbart bristfilliga och att det finns ett informationsgap
mellan deltagarna pa marknaden. Ledningen sig dem sjilva som proaktiva i deras kommunikation
med analytiker och investerare, att de aktivt arbetar med att forutspa oroligheter och frigor och
uppritthaller en pagdende dialog med externa intressenter. Intressenterna hade dock en helt annan
uppfattning och menade att foretagen endast erbjuder frivilligt limnad information om den anses
relevant. Nir detta utbyte av data och information om foretagets strategier och verksamhet inte
fungerar kan inte heller investeringsbeslut fattas pa sa lang sikt som 6nskas. I studien framkom ocksa
att bade analytiker och investerare ser icke-finansiell information som betydelsefull for att stédja
finansiella prognoser, dock dr man inte 6vertygade om att denna information ska komma direkt fran
foretaget. Orsakerna torde i huvudsak vara risken for att informationen édr vinklad did sadan
information inte sanktioneras av utomstiende revisorer, att fOretagen endast rapporterar bra
mitningar och att det sitt pa vilket mitningarna utférs kan dndras genom éren och didrmed gora
historiska jaimforelser omoiliga. Det dr ocksa svart att anvinda icke-finansiell information vid

jaimforelser mellan branscher, nagot som ocksa ir kritiskt vid investeringsbeslut.

Ovanstiende diskussion ger en inblick i den komplexitet som finns kring informationen i
arsredovisningen. Det dr nédvindigt for foretagen att limna frivillig information for att tillfredsstilla
intressenternas behov men uppgifterna ar dnda frivilliga i bemarkelsen att dem inte behover limnas
enligt lagen. Det finns alltsd inga regler om vad som ska redovisas eller hur man ska redovisa den
frivilliga informationen. Fragestillningen 1 denna rapport fokuserar pa férindringen av den frivilliga
informationen 6ver tid for ett foretag samt avser att belysa vad som redovisas, f6r vem och dven

anvandbarheten 1 den lamnade informationen.

1.3 Problemformulering

o Hur har den frivilliga informationen i drsredovisningsdokumentet utvecklats jver tid?

o VVilka tinkbara forklaringar kan finnas till forindringen av den frivilliga informationen i arsredovisningen

och motsvarar informationen anvindamas behov?
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1.4 Syfte

Studien syftar till att visa hur den frivilliga informationen har férindrats 1 arsredovisningen 6ver tid
och att analysera denna forindring med avseende pa anvindbarheten for foretagens intressenter.
Rapporten syftar vidare till att belysa omraden som foretag anser vara sa viktiga att de tas upp 1

arsredovisningen samt att se hur de olika omradena behandlats 6ver tid.

Studiens teoretiska och praktiska bidrag riktar sig till savil anvindare som producenter av den
frivilliga informationen 1 arsredovisningen. Kunskap om hur den frivilliga informationen utvecklats
over tid torde vara nagot som bade anvindare och producenter behéver for att forsta dagens
utformning av drsredovisningens frivilliga delar. For producenter dr det ocksd av yttersta vikt att ta
hinsyn till anvindbarheten av, och efterfrigan pa, den information som limnas. En utredning kring
detta kan dirfér fungera som en typ av mall vid féretags utformning och vidareutveckling av

informationsstrategier.

1.5 Avgrinsningar

Den frivilliga informationen ger fGretagen mojlighet att leverera viktig information till sina
intressenter och arsredovisningen, vilken man vet kommer att ldsas av ménga, ir en ypperlig plats for
denna typ av kommunikation. Frivillig information kan dven erhallas frin en mingd andra killor
sasom hemsidor, broschyrer, publikationer och féretagspresentationer men listan kan géras avsevart
mycket lingre. Det dr dock den frivilliga informationen som presenteras i bolagets viktigaste rapport,
arsredovisningen, som forfattarna kommer att granska. De frimsta skilen till denna begrinsning ir
att arsredovisningen enligt IFRS primirt dr avsedd for investerare. Siledes torde den frivilliga
informationen vara av en art som dr anvindbar for denna intressentgrupp. Vad som ytterligare talar
for denna avgrinsning dr att om fOretaget valt att publicera informationen 1 sin drsrapport kan man

anta att foretaget finner informationen relevant pa ett eller annat sitt.

Vidare dr det forindringar av informationen som kommer att analyseras. Detta eftersom
arsrapporten 1 majoritet bestar av frivillig information samt att avsikten med rapporten idr att
identifiera férindringar, dess art och orsak. Det empiriska materialet bygger pa arsredovisnings-
dokumentets innehall for ett féretag och visar pa utvecklingen mellan aren 1998, 2001, 2004 samt
2007.

For att kunna granska den frivilliga informationen i en drsredovisning ar det av vikt att kartligga vad

som skiljer frivillig och obligatorisk information. Enligt internationell redovisningsstandard, IAS 1:8,
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ska den finansiella rapporten innehalla foljande delar: balansrikning, resultatrikning, en redogorelse
over forindringar i eget kapital, kassaflédesanalys och noter som ska férklara évriga delar. Ovrig

information ska alltsa enligt denna standard avses som frivillig och regleras inte av IASB enligt IAS

8:10. Fran notapparaten bortses helt i denna rapport.
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2 Metod

Rapittet inleds med en motivering av det for studien valda foretaget. Vidare redogirs for utforandet av dokumentstudien
med bjalp av den kvalitativa textanalysen samt for metodkritik. Insamiing, bearbetning, tolkning och analys av data
forklaras ingaende och kapitlet avsiutas med for studien relevant kdillkritik.

2.1Val av foretag

Nagra av virldens storsta foretag verkar inom dagligvaruhandeln och Tesco, som analyseras i denna
rapport, ir det tredje stOrsta foretaget 1 branschen. Analyser av stora och framgangsrika féretag ar av
allmint intresse, i synnerhet for de personer som anvinder sig av bolagets produkter eller tjinster.
Att valet foll pa en utlindsk aktér och inte nagot av de Svenska bolagen kommer sig av den smatt
hipnadsvickande tillvixt och utveckling som Tesco genomgitt pa senare ar. Bolaget dr ocksa aktiv i
sin redovisning och limnar ovanligt mycket frivillig information. Kombinationen av tillvixt och
informationsfléde avgjorde valet av foretag men dven avgrinsningen att endast analysera den
frivilliga informationen i drsredovisningsdokumentet. Ett féretag som limnar mycket information
och anvinder sig av manga olika typer av medier f6r att férmedla sina budskap torde dven ligga stor
vikt vid att presentera relevant information i arsredovisningen. Av resonemanget ovan framgar att
valet av bolag dr subjektivt i den bemirkelsen att det tilltalade forfattarna. Vad som bor tilliggas ar att
det allminna intresse som finns for analyser av foretag som befinner sig i titen av utvecklingen, inom
vilket omrade det in ma vara, viger tyngre dn det matt av subjektivitet som eventuellt kan

identifieras.

2.2 Dokumentstudie

Vir undersékning har genomférts genom en dokumenstudie dir data i form av Tescos
arsredovisningar for aren 1998, 2001, 2004 och 2007 har studerats. Tidsperioden har valts for att
sikerstilla att trender kan utlisas vid en jimforelse mellan aren. Dokumentstudien inleddes med en
oversiktlig genomgang av innehéllet 1 arsredovisningarna som utmynnade i en tabell dir innehallet
systematiskt dokumenterades i form av avsnitt och rubriker. Detta f6r att snabbt fa en 6versikt Gver
vad som forindrats rent innehallsmissigt genom aren. Dokumentstudien har vidare genomforts med
hjilp av en kvalitativ textanalys for att hitta 16sningen pa vart 6vergripande forskningsproblem
genom att besvara studiens fragestillningar. Ett viktigt skil till att denna metod anvinds ar for att
kunna ga in pa djupet i textmaterialet och dirmed urskilja samt analysera utvalda delar mer i detalj da
vissa passager i texten kan vara av mer vikt dn andra. Metoden anvinds ocksi med férdel da
fragestillningen handlar om att systematisera innehallet i texterna och kritiskt granska det (Gilljam,

Wingnerud, Esaiasson, & Oscarsson, 2003). I botjan av studien har ett 6ppet forhallningssitt
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anvants till fragestillningens tinkbara svar. Det som hittats i forskningsmaterialet ir med andra ord
det som avgjort svaren pa dessa fragor och undersékningen styrs da av innehallet i1 texterna snarare
in av vissa svarsantaganden. Grunden for slutsatser for att forstd hindelser tas alltsa i empiriska fakta
och inte frin formulerade hypoteser utifrin teorier vilket ger studien en induktiv ansats. Den
induktiva ansatsen r passande for studier som vir, dir utgangspunkten tas i insamlad empirisk data
och dir unders6kningen ar kvalitativ. Redovisningskommunikation dr ocksa ett relativt nytt omrade
dir fa teorier som berdr det specifika omradet finns att tillga. Da det huvudsakliga syftet med denna
studie 4r att se hur den frivilliga informationen 1 Tescos arsredovisning har dndrats 6ver tid kan syftet
huvudsakligen sigas vara deskriptiv da vi klargér hur man valt att géra och vilka samband som frin

detta kan utldsas.

2.2.1 Metodkritik

Tanken med en induktiv ansats ér att forskarna ska ga in férutsittningslost i processen och inte lasa
sig fast vid specifikt forutbestimda teorier. Dock har kritik riktats mot denna metod da ingen kan ga
ut i verkligheten med helt 6ppet sinne. Denna kritik dr nagot som givetvis ocksa kan goras gillande
for denna studie da férkunskaper inom omradet och uppfattning om relevans gor att man medvetet
eller omedvetet sorterar och gor avgrinsningar av informationen. (Jacobsen, Thorsvik, & Sandin,
2002). Man kan ocksa ha synpunkter pa en metod dir ett 6ppet forhillningssatt till mojliga svar
anvands. Esaiasson (2003) papekar att det da giller att man i borjan kan behalla fokus pa studiens
problemstillning och inte intresserar sig for spannande, men for studiens problemstillning och syfte,
irrelevanta sidospar. Detta 6ppna forhallningssitt har medfort ett omfattande arbete med
framstallandet av det empiriska materialet. Dock har det givit férfattarna mojligheten till att
framstilla informationen mer objektivt da analysverktyg inte anvints for att systematisera innehallet 1

empirin.

2.3 Insamling och bearbetning av data

Da undersokningen baseras pa en dokumentstudie bestir den inte av nagra primirdata, som samlats
in specifikt for studien, utan endast av data av sekundirt slag. Dessa data bestir av Tescos
arsredovisning for aren 1998, 2001, 2004 samt 2007 som hidmtats frin Tescos hemsida. Som nimnts
1 tidigare stycke, startade bearbetningen av informationen i drsredovisningarna med en Oversiktlig
genomging av innehallets utveckling vilket sammanstilldes 1 tabeller. I nista steg genomfdrdes en
mer grundliggande textanalys dir innehallet samt férindringarna i det faststilldes fran ar till ar.

Tyngdpunkten ligger siledes pa faststillandet av vilken sorts information som limnas inom olika
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omraden genom aren och pa vilket sitt den presenteras, snarare in pa vad som specifikt presenteras

inom varje omrade.

Vidare har relevant information pa omradet inhidmtats frin bocker, vetenskapliga artiklar samt
Internetsidor. Utgangspunkten togs i1 vetenskapliga artiklar som hittades via olika databaser med
syftet att fa en bild av tidigare forskning pa omradet. Efter genomging av dessa valdes for studien
relevanta artiklar som ligger till grund for analysen av det empiriska materialet. Aven relevanta teorier
har lyfts fram och anvints vid analysen. Teorierna kan sigas vara av ett mer grundliggande slag och
beror generella ansatser av forskningsomradet. Tidigare forskning i form av anvinda artiklar, har i sin
tur en mer specifik inriktning mot studiens fragestillning. Killorna har noggrant valts ut for att fa
fram olika synvinklar pa mingd av och innehall i den frivilliga informationen samt for att fa en sd

fullstindig bild som md&jligt av den forskning som tidigare gjorts pa omradet.

2.4 Tolkning och analys av data

Forindringen av den frivilliga informationen, vilken kan utlisas direkt fran empirin, har i analysen
sammanfattats, fortydligats och exemplifierats. Det empiriska materialet har direfter granskats utifran
teoriernas modeller och forklaringsvariabler. Informationens anvindbarhet har analyserats med
utgangspunkt frin anvindarnas behov. Detta genomférdes med hjilp av indikatorer frin saval

redovisare som mottagare av ekonomisk information.

2.5 Killkritk

Problem med sekundirdata i form av bécker och artiklar dr att de kan vara vinklade efter forfattarens
syn pa dmnet samt att de ofta grundar sig pa andra studier. Lundahl & Skirvad (1999) menar da att
folidproblemet blir att man har svart att skilja fakta frin personliga vinklingar nir sa ar 6nskvirt. For
att Overbrygga detta problem har vi dirfér anvint oss av madnga olika killor inom nirliggande
imnesomraden och anser dirfér att personliga vinklingar borde uppviga varandra. For att Oka
sannolikheten for att informationen inte dr forvringd har vi kontrollerat att informationen 1 de olika
killorna dr framstillda pa liknande sitt och sedan utifrin detta valt den killa vi ansett passande. For
att ytterligare sikerstilla giltigheten i killorna har i hogsta méjliga man aktuella och samtida killor

anvants.
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Referensramen dr uppdelad pa teorier och tidigare forskning. De teorier som presenteras ger en grundliggande bild av
Sforskningsomradet och ligger till grund for kommande analys av den frivilliga informationens utveckling. lidigare
Sforskning i sin tur bestir av vetenskapliga artiklar och dr inriktad mot varfor frivillig information limmnas samt
anvindbarbeten av den. Aven den tidjgare forskningen ligger till grund for kommande analys.

3.1 Teorier

3.1.1 Redovisningskommunikation

I artikeln; A Communication Theory Approach to Accountancy, fran tidigt 60-tal utreds mojligheten
till att kommunikationsteori kan appliceras pa och vara anvindbart for att utveckla redovisningen.
Den teori och modell som utvecklades ér i princip den enda som fram till idag kan sidgas berdra

imnet redovisningskommunikation.

Bedford och Baladouni (1962), konstaterade att om man ser pd redovisning som en
kommunikationsprocess kan man ocksa fa en klarare bild av redovisningsfunktionens karaktir och
omfattning i det ekonomiska systemet genom att man for att beskriva redovisningsprocessen kan
anvinda den underliggande strukturen av kommunikationsteori. For att kunna utveckla ett ramverk
for en kommunikationsprocess och teoti som passar for att studera redovisning bor man forst skapa
sig en fOrstaelse for innebdrden i sjdlva begreppet kommunikation. Forst och frimst bér man forsta
vad sjilva processbegreppet star for i en redovisningsprocess. Hir kan konstateras att redovisningen
inte utgdrs av olika element i sig (organisation, redovisningspersonal, dataprogram, aktiedgare osv.)
utan av relationen mellan dessa element och framférallt kvaliteten pa processen. Vidare bor man nir
man pratar om begreppet kommunikation ha i atanke att olika kommunikationsmodeller ar
konstruerade fér olika, sirskilda dndamadl och innehaller dirfér aldrig alla element av
kommunikationsprocessen. En modell som dock ofta blivit citerad och som varit mycket anvindbar
for exempelvis beteendeforskningen dr Shannon’s modell som ursprungligen utvecklades for
elektronisk kommunikation. Modellen innehiller de fem baselementen; informationskilla, sandare,
kanal, mottagare och destination. Trots variationer 1 anvinda element innehaller alla
kommunikationsmodeller tre nédvindiga element i form av killa, meddelande och destination.
Slutligen kan konstateras att kommunikation inkluderar tva huvudsakliga dimensioner: en
observations- och en produktionsdimension. Observationsdimensionen inkluderar att ta emot

information om ett foretags ekonomiska handelser, tolka informationen och vilja ut den information
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som ska kommuniceras. Produktionsdimensionen i sin tur inkluderar att koda informationen till

meddelande och att overfora det kodade meddelandet till destinationen.

Bedford och Baladouni (1962), gar sedan vidare for att utveckla en modell utifrain tesen att

redovisning dr en funktion och ett integrerat system av kommunikationsprocessen.

KOMMUNIKATIONSMATRISEN

I =3 Observationer EH

Producent RM

€
T
Lsplie|sppaLl JapLe AUy Q

Feedbadk

Mottagare RM

EH Ekonomisk handelse

& Anyandare

REM  Redovisningsmeddelande
R Redovisare

Figur 1. Kommunikationsmatrisen (Bedford och Baladani, 1962)

Trovirdighet syftar till Overensstimmelsen mellan vad som forstdis av anvindaren av
redovisningsmeddelandet och vad som redovisaren av meddelandet hade fér avsikt att formedla.
Signifikans 1 sin tur syftar till redovisningsmeddelandets grad av relevans och fullstindighet 1

férhallande till den ekonomiska hindelse det representerar.

Da det dr redovisaren som har ansvaret for att producera informativa redovisningsmeddelanden till
anvindarna bor denne ocksa ta hinsyn till vilken typ av meddelande som anvindarna behéver. Att
denna hinsyn tas dr av yttersta vikt for att kommunikationen 6ver huvud taget ska vara réttfardigad
och destinationens behov bor dirfér fungera som vigledande princip for redovisaren. Genom denna
forsikran om behov kan sedan redovisaren enklare producera redovisningsmeddelanden med hog

trovirdighet och signifikans.

11
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3.1.2 Redovisningsteorin

Ett konceptuellt ramverk for utformningen av redovisningen kan enligt Ijiri (1983), antingen vara

beslutsbaserat eller ansvarsbaserat. I ett beslutsbaserat ramverk som dr vanligast forekommande ar

det beslutsfattaren, dvs. anvindaren av redovisningsinformationen, som 4r i centrum och
tillhandahallaren (redovisaren) av redovisningsinformationen anses inte ha nigot direkt intresse av
informationsflédet. I denna typ av ramverk dr mélet med redovisningen att tillhandahalla information
som dr anvindbar vid ekonomiska beslut och informationen kan handla om lite av varje. I detta
ramverk dr en grundregel att mer information alltid dr att foredra mot mindre sa linge det ir
kostnadseffektivt. I ett ramverk som istillet bygger pa ansvarsrelationen ligger fokus istillet pa just
relationen mellan redovisaren och anvindaren av redovisningsinformationen. Malet inom detta
ramverk syftar till att tillhandahalla ett rattvist informationsfléde mellan redovisaren och anvindaren.
Den underliggande redovisningsrelationen ger anvindaren viss ritt till information samtidigt som
redovisaren antas ha ritt till att skydda viss information. Mer information om redovisaren ir inte
alltid bittre som i det beslutsbaserade ramverket bara for att det gynnar anvindaren, utan beror pa
helheten 1 redovisningsrelationen. Detta synsitt ger en grundliggande och vildigt enkel bild av
redovisningsfunktionen och kan vara bra att ta hinsyn till nir man kritiskt ska granska frivillig

information.

I ett ansvarsbaserat ramverk maste hinsyn tas till att redovisaren énskar presentera informationen i
dessa bada delar pa ett sitt som ger en sa bra bild av féretagets prestationer som méjligt. Av denna
anledning dr det av yttersta vikt att redovisningsinformationen ar objektiv, alltsi oberoende av vem
som framstiller den, och verifierbar vid ett senare tillfille om behovligt. Genom detta kan en réttvis
redovisningsrelation uppritthéllas dd anvindaren av informationen skyddas fran vinklingar fran
redovisarens sida samtidigt som redovisaren sjilv kan forsikra sig om att informationen inte kan
pastas vara missledande. I det ansvarsbaserade ramverket ser man inte ett redovisningssystem som
bara ett informationssystem, det viktiga dr anvindbarheten av systemet i sin helhet och inte bara av
sjalva redovisningsinformationen i sig. Grunden ligger 1 att man har en viss forsikring om ett ansvar
som dokumenteras i rapporter och andra dokument genom redovisningssystemet. Fordelen med
redovisningssystemet dr alltsa att redovisaren kan upptrida mer ansvarsfullt och anvindaren av
redovisningen bygga upp ett storre fortroende fér denna dven om ingen av dem anvinder eller aktivt

tar del av informationen.

12
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3.1.3 Intressentteorin

Intressentteorin framstiller organisationen som en del av ett storre samhillssystem dir det rader ett
beroendeférhallande mellan féretaget och de olika intressentgrupperna. Intressenter definieras enligt
Deegan & Unerman, (2005) som:

” Any identifiable group or individnal who can affect the achievement of an organisation’s objectives, or is affected by the

achievement of an organisation’s objectives.”

Minga i samhillet kan klassificeras som intressenter, sisom aktiedgare, lingivare, media, anstillda
med flera. Clarkson (1995) gor dtskillnad mellan primira och sekundira intressenter. Den primira
intressenten definieras som nagon vars deltagande dr nédvindigt for foretagets Gverlevnad. Den
sekundira intressenten definieras som nagon som paverkar och péaverkas av fGretaget men som inte

ar involverad i dess transaktioner och darfor inte dr visentlig for foretagets Gverlevnad.

Ett synsitt dr att alla intressenter, bade primira och sekundira, har en viss grundliggande rittighet
som inte far inskrinkas. Detta innebir att alla intressenter har ritt att tillgodoses med information
frin foretaget som har en paverkan pa dem. I takt med att intressenternas makt/inflytande 6kar blir
det allt viktigare for foretagen att tillgodose intressenternas efterfraigan av exempelvis information
om fOretagets aktiviteter. Forvintningarna hos de olika intressentgrupperna paverkar fOretagets
operativa verksamhet och dess upplysningsstrategier men dessa forvintningar och dven relationer
kan férindras Gver tiden varfér det dr viktigt att foretag 16pande anpassar sina strategier. Det finns
dven en risk att fOretagen inte dr objektiva vid sin presentation av information di det finns

incitament till att visa den information som intressenterna vill ha (Deegan & Unerman, 2005).

Information om fOretaget kan formedlas till de olika intressenterna genom den externa
redovisningen. Med grund 1 detta stiller sig Smith (2000) fragan; "Pa vilket sitt bir redovisningen vara
utformad for att pa bésta satt tillfredstilla anvindaras informationsbebov?”. Olika intressenter, sisom agare,
lingivare, leverantorer, kunder, konkurrenter, anstéllda, stat och kommun, har olika informations-
behov och iven inom en och samma grupp kan informationsbehovet variera mellan individer.
Foretagens dgare kan anvinda sig av den externa redovisningen dels i syfte att bedéma hur
foretagsledningen skoter foretaget och dels for att ta beslut om koép eller forsiljning av aktier i
foretaget. Bade langivare och leverantorer dr intresserade av foretagens formaga att infria sina
betalningsforpliktelser och dirmed ir den information som limnas i den externa rapporten viktig for

att kunna bedéma kreditrisken. En annan intressentgrupp ar kunderna dir informationsbehovet ar

13



) Handelshogskolan

VID GOTEBORGS UNIVERSITET

Referensram

mer inriktad mot produkterna. En grupp som enligt Smith (2000) sillan brukar nimnas i detta
sammanhang ir konkurrenterna som kan, likt andra grupper, ha ett intresse av foretagets ekonomi.
Detta kan resultera i att foretag inte offentligg6r viss information for att inte konkurrenter ska kunna

anvianda den till sin férdel. De anstilldas intresse av foretagets ekonomi grundar sig i anstillnings

tryggheten men dven loneutvecklingen som ir beroende av hur bra det gar for foretaget. Den sista

gruppen som tas upp ar stat och kommun dir statens intresse ar 1 egenskap av skatteindrivning.
3.2 Tidigare forskning

3.2.1 Forklaringsvariabler till 6kad informationslimning

Precis som Smith (2006) lyfter dven Cooke (1989) fram beroendeférhallandet mellan foretag och
intressenter och menar att huvudsyftet med att limna information till olika grupper ir att ge
intressenterna mojlighet till att fatta beslut om hur de ska placera sina begrinsade resurser. En vanlig
drivkraft som féranleder frivillig information ér enligt Cooke (1989) behovet av externt kapital till
foretaget. Bailey, Andrew & Salva (2000) faststiller att nir ett foretag forpliktigar sig till att limna
6kade upplysningar minskar risken for att informationsassymmetri ska uppkomma mellan ledning
och aktiedgare eller képare och siljare av foretagets aktier. En ledning som forutser transaktioner pa
kapitalmarknaden sisom emissioner eller uppkép av olika slag, kan reducera informationsrisken hos
investerarna och di ocksa reducera foretagets kostnad for externt kapital genom att tillhandahalla
frivilliga upplysningar. Vid en hégre niva av upplysningar dr det ocksd troligt att man attraherar
investerare som pa sa sitt kinner sig mer sikra i att aktietransaktioner sker till rittvisa priser vilket da
ocksa Okar likviditeten 1 foretagets aktie. Detta dr dven ndgot som Cooke (1989) ir inne pa nir han
siger att ha tilliggsupplysningar i arsredovisningen dr ett sitt att minska kostnaden for att halla
aktiedgarna uppdaterade och att undvika problematiken med etiska dilemman. Cooke (1989)
tillhandahaller vidare fem forklaringar i enlighet med hypotesen om kapitalbehov till varfér foretag

limnar frivilliga upplysningar:

1. Extrainformationen hjilper till att attrahera nya aktiedgare vilket leder till att efterfrigan pa
aktien halls uppe och priset halls pa en rimlig niva. Dilig information kan dock leda till att
féretagen undervirderas.

2. En Okning av informationen kan minska informationsrisken vilket skulle leda till ligre

kapitalkostnad. Lagre kapitalkostnad leder till att projekt pa marginalen blir lonsamma.
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3. Att foretag kan Oka sitt kapital frain aktiemarknaden genom att limna mer information
innebir att noterade foretag tenderar att limna mer information dn onoterade.

4. Foretag som ir listade i flera linder har ofta intresse i utlindska kapitalmarknader eftersom
finansieringen ofta sker i det land dir man etablerar sig. Den frivilliga informationen kommer
darfor att 6ka nir foretaget forsdker anpassa sig till de utlindska férhallandena.

5. Noterade foretag 6kar mingden frivillig information rérande socialt ansvar for att framsta
som ansvarstagande. Ar man ansvarstagande har man bittre forutsittningar for att fa tillging

till externt kapital.

Den empiriska och teoretiska litteraturen féreslar vidare en rad olika variabler som kan forklara den
frivilliga informationslimningen. Nagra av dessa dr enligt Meek, Roberts & Gray (1995) storlek,

bransch, internationell verksamhet och internationell liststatus.

Den variabel som mest frekvent rapporteras som signifikant i studier dir man undersokt skillnader 1
foretags informationspolicys dr storleken pa foretaget. Generellt sett dr det sa att stora foretag limnar
mer information dn sma. Detta kan bero pd saker som att storre féretag har ligre produktions-
kostnader eller att de kanske har ligre kostnader for konkurrensnackdelar kopplade till
informationen. Det dr ocksa mer troligt att storre foretag dr mer komplexa och har en bredare
dgarskapsbas dn mindre fOretag, att agentkostnaden ir hégre och att storre foretag dr mer kinsliga
for politiska kostnader. Dessa anledningar indikerar att storre foretag borde ha ytterligare incitament
till att limna frivilliga upplysningar jimfoért med mindre (Meek et al., 1995). Cooke (1989) foreslar
ytterligare skil till att vi kan forvinta oss ett positivt samband mellan antalet tilliggsupplysningar och
storleken pad foretaget. Ett skl ar att storre foretag dr mer komplexa, har fler produkter och storre
geografisk utbredning. Komplexiteten gér att man maste ha kontroll, frimst pa ledningsniva, for att
mota finansidrernas krav. Vidare foreslar Cooke (1989) att ju storre foretag desto mer sannolikt att
det attraherar individer med hog kompetens. Dessa bidrar da i sin tur till mer komplexa
ledningsrapporteringssystem vilket genererar tilliggsupplysningar. Kravet pa information frin
kunder, leverantorer, analytiker och allminheten 6kar ocksi med storleken pa foretaget samtidigt
som ett hogre antal anstillda i vissa fall kan leda till krav pa mer information. Samtidigt kan storre
foretag, 1 jaimforelse med mindre foretag, littare motivera de extrakostnader som tilliggs-

upplysningarna ger upphov till eftersom det relativt sett handlar om sma summor.

Branschtillhorighet kan ge ytterligare forklaring till varfor vissa foretag limnar mer information dn

andra samt till vilken sorts information som limnas. Storsta anledningen till att det skiljer sig at
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mellan branscher torde vara variationen i proprietary costs, dvs. politiska kostnader och risk for
nackdelar i konkurrensen. Exempelvis dr foretag som bedriver forskning och utveckling mer kinsliga
for att viss information nar konkurrenter och allminhet dn féretag med firre affirshemligheter. Aven
relevansen i utvalda upplysningar beror pa féretagets branschtillhorighet varfor detta starkt influerar

frivilligt limnad information (Meek et al., 1995).

Fler och fler foretag verkar numera multinationellt och moéter dirmed en annan efterfrigan pa
information dn den de méter pd sin hemmamarknad. Samtidigt forindras dgarstrukturen och ett
storre antal av fOretagets aktier kan komma att innehas av utlindska aktiedgare. Sammantaget
kommer didrmed variationen i efterfrigad information att 6ka och vidare leda till en 6kad niva pa
foretagets frivilliga informationslimning. Samma resonemang giller dven foér forklaringsvariabeln

internationell liststatus dar patryckningar kan férvintas komma fran ytterligare kapitalmarknader.

Vidare fann Meek et al. (1995) att de faktorer som ovan nimnts och som férklarar frivillig
informationsgivning i arsredovisningar skiljer sig at beroende pa informationstyp. Meek et al. (1995)
delar upp informationen 1 strategisk information, ickefinansiell information samt finansiell
information. De storsta multinationella foretagen verkar vara trendsittare vad giller att tillhandahalla
frivillig information av finansiell och ickefinansiell typ. I dessa tva typer av information kan man
ocksa urskilja en viss branschpiverkan da foretagen verkar ta hinsyn till vad deras nirmsta
konkurrenter viljer att limna for slags information dd de utformar sina egna rapporter. Man menar
ocksa att information av icke-finansiellt slag dr ett europeiskt fenomen samtidigt som strategisk
information mest kan hinféras till Kontinentaleuropa, det sistnimnda kan dock generellt sett ocksa
hinféras till internationellt listade multinationella féretag. Dock finner man ingen koppling till storlek

eller branschtillhérighet vad giller strategisk information.

Artikeln The Nature of the Interaction between Mandatory and 1V oluntary Disclosures, behandlar lagkrav som
forklaringsvariabel till 6kad frivillig informationslimning. Forfattaren menar att trots att den
finansiella regleringen aligger foretagen att limna stor och 6kande mingd av lagstadgad rapportering,
tenderar foretagen att tillhandahalla kapitalmarknaderna med ytterligare relevanta upplysningar
genom flertalet kommunikationskanaler. Man tror att den lagstadgade informationen paverkar
innehallet 1 den frivilliga informationen och att den lagstadgade dirfér dr av yttersta vikt for

foretagens strategier vad giller frivillig informationslimning (Einhorn, 2005).
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3.2.2 Efterfrigad information

Enligt en rapport gjord av AICPA (1991), kallad Jenkins-rapporten, pavisas att forbittringar 1
rapporteringens kostnadseffektivitet leder till ett 6kad virde for bade anvindare och producenter.
Med detta i baktanke koncentrerades undersokningen till anvindarnas informationsbehov for att
identifiera och utvirdera férbittringsidéer. Olika anvindare anvinder verksamhetsrapporteringen pa

olika sitt. Nedan foljer den lista som AICPA utgitt fran i sin undersékning:

Type of User Reason for Using Business Reporting

Investors Help with investment decisions

Creditors Help with credit decisions

Management and board Help with decisions about managing the business

members

Employee groups Help understand compensation policies and a company's ability to
meet compensation and benefit commitments

Competitors Help evaluate competitive strengths and weaknesses and business
strategy

Regulators Help assess compliance with regulations

Academics Provide data for research

The press Provide data for articles

Users concerned with Help assess a company's involvement in areas of concern

various social causes

Figur 2. Intressentforteckning (AICPA, 1991)

Baserad pa anvindarnas informationsbehov samt med hinsyn till kostnader och férdelar med
potentiella forbittringar utvecklades rekommendationer for att forbittra foretags verksamhets-
rapportering. Nyckelpodngen i dessa rekommendationer var att tillhandahalla mer information med
ett framatriktat perspektiv som innefattar; ledningens framtidsplaner, moijligheter, risker samt
osikerheter i mitningar. Storre fokus efterfrigas ocksa pa faktorer som skapar virde pa lingre sikt
samt icke-finansiella matt som ger indikationer pa hur viktiga verksamhetsprocesser utvecklas.
Externt rapporterad information bor vidare bittre knytas an till den information som rapporteras till

ledningen for att skota verksamheten.

Man kunde vidare identifiera fem huvudomriden dir anvindarna behévde foretagsspecifik

information:
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1. Finansiell och icke-finansiell information
Informationen i denna kategori dr av tva slag; finansiell information och relaterade upplysningar samt

operativ information och prestationsmatt som ledningen anvinder for att skota verksamheten.

Finansiell information dr det centrala i en verksamhetsrapportering. De representerar den finansiella
bilden av ett féretag bade 1 en specifik tidpunkt och 6ver tiden Ménga investeringsbeslut baseras till
stor del pa informationen av finansiell art. Eftersom arsredovisningens finansiella del tillhandahéller
ett brett spektrum av information finns det mojligheter f6r manga anvindare att fokusera pa just de
trender och relationer som de finner mest anvindbara. Den operativa informationen innefattar
statistik Over ett foretags aktiviteter. Prestationsmatt i sin tur dr information om foretagets viktigaste
verksamhetsprocesser. Studien indikerar att anvindare ir lika intresserade av, och diskuterar och
skriver lika utbrett om, ett foretags verksamhetsaktiviteter, processer och hindelser som paverkar
féretaget som finansiella matt. Om anvindarna ska kunna na sitt mal med att forutspa ett foretags
finansiella framtid krivs information om aktiviteter, processer och hindelser samt en Gversittning av
dessa i finansiella termer. Den operativa information och de prestationsmatt som anvindarna finner

mest anvindbar verkar vara de som framstills pa verksamhetens segmentsniva.

1. Ledningens analys av finansiell och icke-finansiell information
Anvindarna finner ledningens analys viktig for att forsta de verksamhetsspecifika anledningarna till
forindringar i foretaget. De vill dven ha information om férindringar relaterade till marknads-
acceptans, produktivitet, kostnaden fér nyckelresurser, l6nsamhet, innovation, férindringar i den
finansiella stallningen, likviditet och férekomsten och effekterna av ovanliga eller ej aterkommande
hindelser. De vill ocksd fa information om identifierade nyckeltrender och effekter av tidigare
identifierade trender. Ledningens analys och diskussion ansigs alltfor ytlig for att fa fram
verksamhetsforklaringar till forindringar och trender. De ansag ocksd att man fokuserade allt for
mycket pa positiva hindelser och vill se en mer balanserad rapportering dir bade positiv och negativ
utveckling lyfts fram. Vidare ansags att redogorelsen for verksamhetens segment var férvirrande och

ofullstindig.

2. Framatriktad information
I studien har man ocksa fatt fram att anvindare finner det anvindbart med ledningens syn pa tva
typer av framatriktad information. Den forsta handlar om méjligheter och risker och den andra om

ledningens planer infér framtiden. Trots att anvindarna dr intresserade av prognostiserad finansiell
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och operativ information 4r detta inte ndgot man Onskar att ledningen ska fOrutspa i

verksamhetsrapporteringen.

3. Information om ledning och aktiedgare
Anvindarna idr intresserade av information om styrelsemedlemmars och ledningens bakgrund. Man
ir dven intresserade av typen av och storleken pa ledningens kompensation, pa vilket sitt denna
bestims samt ledningens aktieinnehav. Intresse finns ocksa av dgarskapet 1 fGretaget genom
identiteten pa de huvudsakliga aktiedgarna och sidana arrangemang som kan resultera 1 férindringar i
kontrollen 6ver foretaget. Transaktioner och relationer mellan stora aktiedgare, styrelsen, ledningen,

leverantorer, kunder, konkurrenter och féretaget dr ocksa av intresse.

4. Bakgrundsinformation om foretaget
Anvindarna beh6ver dven information om féretagets bakgrund for att de ska kunna skapa sig en
mental bild av foretagets verksamhet och vad som genererar kassaflode och vinst. Denna
information efterfrigas for varje segment. Mer specifikt efterfrigas information gillande 6ver-
gripande mal och strategier, inriktning och beskrivning av verksamheten och dess tillgangar samt hur

branschstrukturen paverkar féretaget.

Ar 2001 publicerades Steering Committee Report med malet att hjilpa foretag att forbittra deras
affirsrapportering. Detta genom att tillhandahalla bevis 6ver hur manga ledande féretag limnar
utokade frivilliga upplysningar samt genom att lista exempel 6ver dessa upplysningar. Exemplen ska
sedan kunna ge fOretagen hjilpfulla idéer pa hur man kan beskriva och férklara sin
investeringspotential for investerare. Den grundliggande premissen i projektet dr att man genom
forbattringar 1 upplysningar bidrar till en mer effektiv kapitalallokerings — process samt reducerar den
genomsnittliga kapitalkostnaden. I rapporten konstateras att méinga ledande foéretag limnar
omfattande frivilliga upplysningar om fOretagsinformation som verkar vara anvindbar i
kommunikationen med investerare. Som konstaterats i tidigare kapitel av denna studie tror man
ocksa att de frivilliga upplysningarnas betydelse kommer att 6ka i framtiden pa grund av den snabba
forindringstakten i dagens affirsmiljé. Mycket av det som faststills i rapporten paminner om det
som framkom i Jenkins-rapporten (AICPA, 1991) tio ar tidigare. Sddana frivilliga upplysningar som
ir relaterade till saker som dr av vikt for ett individuellt foretag ter sig vara mycket anvindbara, 1
synnerhet upplysningar om ledningens syn pa foretagets kritiska nyckelfaktorer och trender kring
dessa. Trots att man fann en del upplysningar om ej identifierade immateriella tillgangar, efterlyser

man ytterligare information om dessa eftersom de dr av sé stor betydelse vid faststillande av
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foretagens virde. Immaterialiteter inkluderar inte bara sidant som kommer frin forskning och
utveckling utan ocksa sidant som humankapital, kundrelationer, innovationer med mera. Vidare
menar man att trots att man funnit manga exempel pa anvindbara upplysningar av framatriktad
information finns det utrymme for en signifikant breddning av detta material. Frivilliga upplysningar
bor heller inte bara ticka goda nyheter utan ocksa besvikelser. Upplysningarna dr som mest
anvandbara om de ticker in tidigare faststillda planer och mal och de uppnidda resultaten av dessa.
De parametrar som anvinds av foretag for att skéta arbetet och driva affirsstrategierna dr ofta
mycket anviandbara frivilliga upplysningar. Dessa parametrar bor foérklaras och konsekvent
rapporteras fran period till period sa linge de fortsitter att vara relevant for foretagets framgang.
Dock b6ér man inte fortsitta att upplysa om sidana parametrar som inte lingre dr aktuella eller nir de
kan/ har ersatts av andra mitt. De fOrslag som limnades pd innehallet i den frivilliga
informationsgivningen ér i stort sett identisk med de fem punkter som Jenkins-rapporten utmynnade

1. Enda skillnaden dr att man i denna rapport dven efterfragar information om immateriella tillgangar.

Utifran de frivilliga tilliggsupplysningar som anviandare och producenter av arsredovisningen anser
vara viktigast nir det giller paverkan pa aktiens marknadspris har Myburgh (2001) sammanstillt en
rangordning. Utav de 49 punkter respondenterna fick rangordna ansags 32 av dem vara av mycket
stor betydelse. Det kunde ocksa utlidsas en visentlig enighet bland anvindare och producenter vad
giller hur punkternas betydelse rankades. Nedan presenteras en tabell 6ver de tio punkter som

anvindarna rankade hégst samt en jimforelse med hur producenterna rankade betydelsen av samma

punkter:

Voluntary disclosed item Users | Compliers
Reasons for changes in results addressed by director or chairman 1 2
Management’s operating and financial review 2 1
Turnover or revenue disclosed in the interim report 3 4.5
Turnover or revenue figure disclosed in the table of comparative statistics 4 4.5
Future dividend and profit expectations in the interim report 5 10
Detailed discussion of activities in the directors” or the chairman’s report 6 9
Cost of sales disclosed in the annual report 7 22
Detailed comments on results disclosed in the interim report 8 6
Net asset value disclosed in the table of comparative statistics 9,5 8
Profitability ratio disclosed in the table of comparative statistics 9,5 3

Figur 3. Rankingtabell (Myburgh, 2001)

20



Handelshogskolan

VID GOTEBORGS UNIVERSITET

4 Empiri

Empirikapitlet inleds med bakgrundsinformation om Tesco och den marknad foretaget verkar pa. Vidare presenteras
den frivilliga informationen i arsredovisningens olika delar. Informationsutvecklingen under de for studien undersikta
aren presenteras under respektive del av arsredovisningen och tar sin utgangspunkt i det forsta undersokta dret varpa
fordndringar mellan resterande dr presenteras.

4.1 Bransch

Pa senare tid har den globala detaljhandelsmarknaden kraftigt omvandlats genom fusions- och
forvirvsdrivna sammanslagningar samt genom uppkomsten av multinationella/transnationella
foretag, sa kallade TNC:s. Samtidigt som europeiska detaljhandelsféretag dominerar eliten av dessa
TNC:s har de sin bas pa den inhemska europeiska marknaden som i sin helhet fortfarande ar mycket
fragmenterad. I bérjan pa 2000-talet var det ocksa denna europeiska marknad som ansags strategiskt
central for framtridandet av de globala transnationella féretagen, inte minst genom utmaningen fran
etableringen av virldens storsta detaljhandelsféretag Wal-Mart. Pa en topp-tio lista 6ver virldens
detajhandelsforetag gjord 2001 utifrain marknadskapitalisering (kapitalbindning), éterfinns fyra
matvaru- och handelsvarukedjor som verkar pa den europeiska marknaden; Ahold, Carrefour, Wal-
Mart och Tesco. Trots att den europeiska marknaden ansags vara strategiskt central var det dock
bara tva av dessa, Carrefour och Tesco, som fanns med bland de tio storsta matvarukedjorna i vistra
Europa. En majoritet av vad som spenderas av konsumenter i Europa dr koncentrerat till de tre
storsta marknaderna; Tyskland, Frankrike och Storbritannien. Tillsammans med Italien stod de for
ungefir 75 procent av matvaruforsiljningen 1 EU 1 slutet av 1990-talet. I sin helhet 4r marknaden for
matvaror i EU dock starkt fragmenterad. Bara 7.5 procent av forsiljningen kontrolleras av den

ledande matvarukedjan Carrefour och endast 30 procent av de tio ledande kedjorna tillsammans
(Wrigley, 2002).

Vad giller marknaden for dagligvaror i Storbritannien ser liget nagot annorlunda ut. Ser man till
marknaden for ”supermarkets” domineras denna av en handfull stora aktorer. Bland dessa aktorer
aterfinns Storbritanniens storsta detaljhandelskedja Tesco samt andra stora kedjor som Sainsbury’s,
Asda och Morrisons (fooddecision.com). Dessa kedjor konkurrerar huvudsakligen genom laga priser
vilket ocksa resulterat i liga vinstmarginaler. Det som trots detta varit nyckeln till att driva industrin
framat ar de férindringar i socioekonomiska trender och konsumentbeteenden som man pa senare

ar kunnat urskilja (rncos.com).
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Pa eftertraktade och hart konkurrensutsatta marknader som den europeiska dr det viktigt for
foretagen att na ut med virdefull information till sina intressenter. Da drsredovisningsdokumentet ar
ett forum som enkelt nar ut till alla intressenter pa samma ging kan man ana att aktOrer pd
dagligvarumarknaden ser och utnyttjar detta informationsforum tll fler dndamal 4n rent

redovisningsmassiga.

4.2 Tesco
Den férsta Tescobutiken 6ppnades i England ar 1929 och har idag vixt till att bli virldens tredje

storsta dagligvarukedja. Fran att ha varit en ren livsmedelskedja har Tesco utvecklats till en koncern
med ett flertal olika produkter och tjinster. I dagsliget erbjuder féretaget forutom livsmedel och
dagligvaror, tridgardsprodukter, bensin, telefoni, forsikring och finansiella tjanster. Foretagets
omsattning har vixt kraftigt under den for studien aktuella perioden vilket illustreras i diagrammet

nedan. Tescos organiska tillvixt bestir av savil forvirv som nyetablering.
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Figur 4. Tescos omséttningsutveckling 1998-2007

Tesco star 1 dagsliget for cirka 30 procent av forsiljningen i Storbritanniens dagligvaruhandel och ir
virldens tredje stOrsta dagligvarukedja efter amerikanska Wal-Mart och franska Carrefour
(fooddecision.com). Tesco dr ocksd ett foretag som till skillnad frin exempelvis Wal-Mart limnar
mycket information av frivillig karaktir och anvinder sin redovisning som ett “levande dokument”.
For att forsta utvecklingen av redovisningen och framférallt den frivilliga delen av den kan Tesco
fungera som ett bra fallstudieféretag. Inte minst for att de dr verksamma pia en marknad som

genomgitt stora forindringar den senaste tiden men framférallt for att de visat ett stort intresse av
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att tillhandahalla mycket information 1 sin arsredovisning. Den 6kade informationsmingden 1

arsredovisningen illustreras nedan.
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Figur 5. Sidantalets utveckling i Tescos arsredowvisng 1998-2007

4.3 Arsredovisningar

4.3.1 Operating and financial review

Tesco inleder sin arsredovisning med en Gversikt 6ver den operativa verksamheten och finansiella
stillningen. Under rubriken ger foretaget ett sammandrag av drsredovisningens olika delar. Till viss
del sammanfattas obligatorisk information men di det inte dr ett krav att redovisa denna Sversikt
bestar alltsa stycket av frivillig information. Huvudrubriken, Operating and financial review, f6rekommer

1 samtliga av de granskade arsredovisningarna.

Operating and financial review 1998, bestar av en analys av foretagets prestationer samt fortydliganden av
olika delar sasom resultat och operativ verksamhet sivil som beskattning och kapitalférvaltning.
Stycket innehaller vid sidan av grafik 14 olika underrubriker. Hir f6ljer nu en genomgang av bolagets

redovisning pa omradet i arsredovisningen 1998.

I kapitlet gar foretaget igenom forsiljningsintikter, marginaler och skatt fér koncernen. Man gar
dven in pa bolagets utveckling i Storbritannien fér savil forsiljning som for operativt resultat.
Tillvixten under aret forklaras med lyckade satsningar pa kundlojalitet, forbittrad service, sinkta

priser och investeringar. Man redovisar dven f6r den expansion av verksamheten som skett och hur
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vil man lyckats med utlandssatsningen. Man redogor for strategierna som anvints och kommer att
anvindas vid etableringen. Nir det giller Europa redovisar Tesco att man under aret avyttrat delar av
verksamheten 1 Frankrike samt att malsittningen dr att bli en av de ledande aktorerna i Central-

europa.

Tesco redovisar dven for lanseringen av ett paket med finansiella tjanster f6r konsumentledet under
aret. I paketet ingdr olika typer av kontokort/kreditkort men ocksd hemférsikringar och lan. Detta dr
nya omraden for bolaget men man siger sig ha stor efterfrigan pa denna typ av tjinster och viljer att
utoka sina affirsomraden. Man redovisar dven for 6kningen av skulderna samt forindringarna av
arets rintekostnader, vilka enligt rapporten édr hanforliga till expansionen i Irland samt att skattenivan

procentuellt sett forindrats.

Pa det operativa planet redovisas antalet nyéppnade och stingda butiker. Tesco genomfér ett
program for att forbittra verksamheten som bygger pa att utdka butiksytan till férman f6r andra
produkter dn livsmedel. Vinstutdelningen har 6kat och dven personalen har fatt del 1 vinsten genom
prestationsrelaterade ersittningar. Information limnas om hur aktiekursen forindrats samt hur
styrelsen foérvintas vilja disponera vinstmedlen. Vidare beskrivs avkastningen pa aktien som en

kombination av kursutveckling och utdelning, ett matt som har anvints samtliga undersokta ar.

Tesco har enligt redovisningen en speciellt tillsatt grupp, Group Treasury, som arbetar med
placeringar i derivat, finansiella instrument, tillging till externt kapital samt riskhantering. Basen for
verksamheten dr att skydda sig mot olika finansiella risker. Det handlar alltsd inte om spekulativ
verksamhet som andra finansiella avdelningar arbetar med. Styrelsen dikterar villkoren och planen
som Group Tresury ska arbeta efter. Det finns en uttalad strategi for hur man ska hantera expansion
av verksamheten vilken redovisas i Gversikten. Foretagets policy ar att finansiera sina dotterbolag
genom en kombination av avsatta vinstmedel, banklan, obligationslan, leasing etc. Vidare beskrivs
olika rintesatser som anvints for att hitta kapitalkostnaden i olika projekt. For att sikerstilla
kontinuitet 1 verksamhetens finansiering anvinder Tesco forsikringar for kortfristiga lin och
virdepapper. Man begrinsar dven mingden lin som forfaller pa kort sikt av samma orsak och
foretaget har en genomsnittlig forfallotid pa 6ver fem ar f6r utomstiaende lan. Policyn f6r hantering

av valutakursdifferenser dr att anvinda utlandslan, swapar och valutatransaktioner.
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Likheter/skillnader i Operating and financial review frdn dr till 4r

Operating and financial review t6r ar 2001 har fatt en ansiktslyftning jimfért med 1998. Det dr dock
frimst det grafiska som har férindrats och informationen som limnas dr i princip den samma som
tidigare. Rubrikantalet har 6kat marginellt frain 14 till 16 rubriker. Vissa tilligg och utokningar av
informationen kan dock identifieras. Man redovisar mer ingiaende for hur olika faktorer paverkat
foretaget samt hur faktorerna uppstatt. Exempel pd mer utforlig redovisning dr omradena: skatt,
goodwill, utdelningar och avyttringar. Man presenterar exempelvis savil genomsnittlig som effektiv
skatt i procent och justerat resultat per aktie vilket inte skedde ar 1998. I ett f6rsok att litta upp
redovisningen presenteras “Fact Files” for de regioner som Tesco verkar i. Faktarutorna ger en hogst

oversiktlig information om bland annat marknadspotentialen i respektive region.

Redovisningen av den finansiella verksamheten bygger pd tidigare ars redovisning. Man kan
identifiera vissa skillnader med avseende pa innehéllsmingden och i viss man kvaliteten pa stycket.
Avsnittet har utokats med ett riskresonemang och huvudsaklig finansiell risk bestir enligt
redovisningen av risken att inte fa tillgang till kapital for att mota affirsbehovet, motparters
oférmaga att betala samt fluktuationer pa rinte- och valutamarknaderna. De for dven ett resonemang
om den genomsnittliga 16ptiden for foretagets skulder samt vad som anses vara optimalt for
féretaget. Man har dven boérjat ta med kreditvirdighetsintyg fran externa aktérer i delen som beror
foretagets finansiering. Tesco viljer att redovisa mer utforligt for hur rintor hanteras dn tidigare. Det
fors dven ett resonemang kring hur en rintehdjning i Storbritannien skulle paverka foretagets
marginaler. Vidare diskuteras malsittningar och strategier for att undvika och hantera de risker som

uppstir pa omradet.

1 Operating and financial review £6r 2004 har informationsmingden 6kat marginellt. Rubrikerna ar 19 till
antalet men textmassan ir inte nimnvirt forindrad. Innehéllsmissigt har det skett férindringar och
om man borjat redovisa strategier ar 2001 har man utvecklat konceptet avsevirt 1 arets redovisning.
Man har en underrubrik som kallas ”Group Strategy” som beskriver den fyrdelade koncernstrategi
for lingsiktig tillvixt som foretaget sager sig folja. Den ska enligt arsredovisningen ha uppforts for
sju ar sedan och bestir av kirnverksamheten i Storbritannien, non-food growth, retailing services
och international men det dr forsta giangen som strategierna presenteras i denna del av
arsredovisningen. Koncernomsittningen som nu presenteras foljer en redovisningsstandard som
kallas FRS 5 och det dr forsta gangen som forfattarna stoter pa en hinvisning av detta slag 1

oversikten. Vidare redogér man for vinster fran verksamhet som ¢j tillhér ordinarie verksamhet
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nagot man inte tidigare gjort. Har redovisas ocksa hur man anvint sitt kapital under aret, koncernens

kassaflédesutveckling samt hur férdelningen av skulderna utvecklats.

Total utdelning till aktiedgare beriknas som tidigare ar men nytt dr att man jamfor med ett index. Det
rent operativa, riskhantering etc. presenteras som tidigare. En stor skillnad dr djupet 1 resonemang
kring hur rinta hanteras och man presenterar savil optimal fordelning pa lanestocken med avseende
pa fast och rorlig rinta som hur féretaget paverkas av rintehdjningar. Tesco Personal Finance (TPF)
har utkats med en betydande forsikringsverksamhet i samverkan med experter frin Royal Bank of
Scotland.

Eftersom EU beslutat om att samtliga noterade bolag (i EU) ska folja IFRS fran och med ar 2005
planerar Tesco ar 2004 for att forbereda sig pa denna omstillning. Férindringen kommer att
appliceras pa rikenskapsaret som slutar i februari 2006. Det har genomforts en storre utvirdering av
skillnaderna mellan de gamla och de nya reglerna. Man tittar pd ett bredare perspektiv av
implementeringen sasom hur férindringarna ska kommuniceras till allmdnheten. Fér den som ir
intresserad av mer information hinvisar man till hemsidan f6r sivil finansiell som ickefinansiell

information och pressmeddelanden.

Operating and financial review 2007 har gatt fran att vara ett 6versiktligt dokument som sammanfattar
matt och hindelser i verksamheten till en mer utférlig beskrivning av finansiella hindelser, strategier,
balanserade styrkort, KPIer, mal och visioner som ska ligga till grund for finansiellt beslutsfattande
pa hog niva. Man siger sig ha en viletablerad och konsistent strategi for tillvixt vilket har stirkt
kirnverksamheten i Storbritannien och driver utvecklingen pa nya marknader. Fundamenten 1
strategin dr tillvixt for kirnverksamheten, framgangsrik utlandsetablering, att vara lika stark pa bade
matvaror som konsumtionsvaror samt utveckla tjinster sisom personlig finans, telecom och
tesco.com. Man limnar en stor mingd information om bolagets verksamhet i olika delar av virlden.
Man fortsitter sedan med “Joint ventures and Associates”, “Exeptional Items”, “Finance Costs and
Tax”, “Underlying Diluted Earnings per Share”, “Dividend”, “Cash Flow and Balance Sheet”,
“Return on Capital Employed”, och “Total Shareholder Return”. Ett program for aterinvestering av
limnad utdelning erbjuds till aktieigarna som bygger pa att foretaget siljer existerande aktier till
dgarna for utdelningen, sa kallad ”Dividend Reinvestment Plan”. Man redovisar alltsi en mingd

information som tidigare inte tagits med.

26



Handelshégskolan

VID GOTEBORGS UNIVERSITET

Empiri

Den fyrdelade strategin som tidigare anvints ér fortfarande aktuell och de ger goda resultat eftersom
foretaget fokuserar pa kunderna. Fran att ha gillt shoppingupplevelse enbart vill man nu fokusera pa
att underlitta for kunderna, sinka priserna for att hjilpa kunderna att spendera mindre, ge kunderna
mer valmoijligheter i form av sma-, stor-, och onlinebutiker. Detta f6r att skapa virde och enkelhet
for komplicerade marknader. Nytt dr att man dndrat de egna varumarkena efter kundernas 6nskemal
till mer organiska produkter och man har dven infort ett nytt markningssystem vilket ger kunderna
en naringsvirdesdeklaration for produkten. Det finns ett sparprogram i féretaget, Step-Change, och
tanken dr att géra verksamheten bittre f6r kunderna, littare for personalen samt billigare fér Tesco.

Det som sparas aterinvesteras for kundernas rikning.

Bolaget har aret fore meddelat att man ska frigéra kapital frin egendom och man presenterar
genomforda och kommande affirer. Hir limnas noggrann och ingdende information om hur
forindringen i kapitalstrukturen ar tinkt att genomforas samt vilka proportioner som ska gilla efter

omférdelningen.

Trots svara ekonomiska forhallanden och politiska oklarheter pa vissa marknader har det 6verlag gatt
bra internationellt sett. Ett undantag som man pekar pa dr Ungern som inte haft god vinstutveckling.
Asien och Europa behandlas timligen utforligt och faktorer som forsiljningstillvixt, antal nya
butiker samt hur vil foretaget utvecklats i respektive land /region lyfts fram. Det dr en ganska utforlig

etableringsplan, inklusive budget i huvuddrag som féretaget limnar.

Helt nytt for aret dr att man presenterar ett stort avsnitt om ”Key Performance Indicators” (KPlIs).
Stycket innehéller utférliga tabeller och beskrivningar av nyckelfaktorerna i foretaget. Man arbetar
numera efter ett balanced scorecard och har den interna informationen som utgiangspunkt.
Utgangspunkten har valts for att tillfredsstilla samtliga intressenters behov. Ett stort antal KPIs

Overvakas, savil finansiella som ickefinansiella.

Under riskavsnittet beskrivs nu vad som avses med risk samt att det dr en naturlig del i att bedriva
verksamhet. Si foérutom att beskriva de for foretaget aktuella riskerna f6r man nu ett mer generellt
resonemang kring begreppet. Hur man arbetar med identifiering och hantering av risker presenteras
mer utforligt 1 avsnittet Corporate governance. Man papekar ocksa att om en affirsstrategi skulle leda in
pa ett felaktigt spar far det konsekvenser for verksamheten. Dirfér méaste man forsta och hantera
risker pa ett riktigt sdtt si att verksamheten kan drivas langsiktigt och intressenterna gynnas. Bland

annat papekas att man arbetar aktivt med att bredda verksamheten for att inte bli f6r beroende av en
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affirsgren. Risken att inte leva upp till strategierna bygger frimst pa att utomstdende faktorer kan fa

marknaden att svikta.

Risken att forlora sitt goda rykte papekas och forklaras. Vidare pratar man om hur emotionell lojalitet
till varumirket Tesco dr nyckeln for att bredda verksamheten. Virdet i Tesco finns representerat i
alla led av verksamheten och Code of Ethics fungerar som ledare f6r hur man beméter kunder,
leverantorer och anstillda. Man férsoker fa strategierna att reflektera verksamheten pa ett sitt som
ger samtliga intressenter vad de behéver. Man har ett avsnitt som berdr produktsikerhet och
meddelar att huvudprioriteten ir de egna varumirkena. Vidare beskrivs hur man tillsammans med
leverantorerna utarbetar en gemensam forstielse for de standards som ska gilla. Etiska risker 1
leverantorsledet dr ocksa nagot som behandlas. Hir beskrivs de leverantérer man har 6ver virlden
det komplexa forhillanden som rider mellan dem och féretaget. For att minimera riskerna arbetar
man med sina leverantorer i takt med att dem vixer. Rénterisk hanteras och redovisas som tidigare
och likasa kreditrisk. Redovisningen av Tesco Personal Finance samt forsikringsverksamheten ir i

princip of6rindrad.

Forindringen i butiksyta presenteras mer utforligt under egen rubrik i kombination med antal
ny6ppnade butiker samt typ av butik. Non-food, eller konsumtionsvaror dr nagot man fortsitter
satsa stort pa och delen 6kar snabbare dn resterade delar. Till skillnad fran tidigare 4r redogdér man
for okningar i forsiliningen for enskilda produktgrupper. Tesco har dven bestimt sig for att gora
Non-Food mer tillgingligt varfor en stor satsning pa forsiljning via tesco.com har inletts. Satsningen
gir under namnet Tesco Direct vilket ger kunderna ett flertal valméjligheter gillande hur man vill

képa och hur man vill ha varorna levererade.

Resurser och relationer dr ett omrade som behandlas timligen ingdende i arsredovisningen fér 2007.
Kunderna har fatt sdga sitt i en enkidtundersokning vars resultat tillsammans med informationen som
samlats in via kundernas medlemskort ligger till grund fér en kartliggning av kundernas behov.
Tesco medger dock att man inte alltid tolkar signalerna ritt men att man genom sin strategi fortsitter

att jobba f6r kunderna.
Konkurrenssituationen har tidigare inte tagits upp men man redogor nu for den héarda konkurrensen

frain savil inhemska som utlindska aktorer. Tesco beskriver att om man misslyckas med att

konkurrera med pris, sortiment, kvalitet eller service kan det fa svara konsekvenser for koncernens
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resultat. Eftersom man noga 6vervakar indikationer kan man snabbt stilla om verksamheten till de

forandrade forhillandena.

Personalen anses vara foretagets “viktigaste tillging” och att se efter sin personal si att dem ser efter
kunderna idr ett av kdrnvirdena i organisationen. Man satsar stort pa att vara marknadsledare pa
personalfrigor och man uppmuntrar sina leverantorer att ocksd striva efter goda personal-
férhallanden. Man pratar om hur personalen kontinuerligt utvecklas och de utbildningsprogram de
har tillgang till. Man arbetar ocksa aktivt med att hélla sig med en diversifierad personalstab. Alder,
kén, 7ras”, hudfirg, etnicitet, handikapp, sexuell liggning etc. ska inte ha nagon betydelse och alla ska
behandlas lika. Avtalspensionerna ir ett annat omride som man prioriterar i Tesco. Man informerar
om sitt prisbelénta ersittningssystem som goér det moijligt att attrahera och behalla de bista
medarbetarna. IFRS har haft effekt pa redovisningen av pensionsskulden och genom de nya reglerna

har foretaget minskat sina framtida forpliktelser.
Corporate Responsibility dyker upp for forsta gangen och Tesco skriver:

7 As a responsible Company, Tesco works hard to bring real benefits to the communities we serve, the environment and

the economy.”

For att belysa detta visas engagemang i FTSE4Good och Dow Jones Sustainability indices. Omradet
utvecklas dock betydligt mer ingiende. Enligt arsredovisningen har foretaget fiatt 6nskemal fran
allminheten att utnyttja sin storlek for att verka som en god kraft i samhillet. Som ett resultat av
detta har Tesco introducerat en samhillsplan som en del i det balanserade styrkortet. Det ges ocksa
en beskrivning 6ver hur planen med olika mal som ska uppnas av féretaget har utvecklats under aret.
For att kunna vara ett framgangsrikt och langsiktigt foretag arbetar man aktivt med att halla priserna
nere och kvaliteten uppe utan att fo6r den sakens skull férstéra miljon eller skada leverantérer och
tillverkare av fOretagets produkter. Man arbetar med sina leverantorer for att dela kunskaper och
lyssnar pa feed back frin leverantérerna. Tesco dr dven en av de fyra aktorer som deltar 1 det av
staten drivna projektet att utveckla en uppférandekod foér dagligvarebranschen sa kallad
Supermarkets Code of Practice. Man genomfér ocksa revideringar av de leverantérer som
producerar de egna varumidrkena fér att med 100 procent sikerhet kunna forsikra att inga

missforhillanden rader.
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Pa miljbomridet ger man information om den plan man har f6r hur man i framtiden ska kunna
minska mingden foérpackningar samt mirka ut huruvida en forpackning kan atervinnas eller ej.
Energiforbrukningen har minskats som en foljd av att man har prioriterat omradet och detta trots att
butiksytan Okat. Vidare forklaras det system som anvinds for att kartligga hela produktcykelns
utslipp av koldioxid. Detta for att kunderna ska kunna skapa sig en bild av varans miljépaverkan lika
litt som om det var en niringsvirdesdeklaration. Det framgar dven hur man gér for att uppmuntra
kunderna att vilja miljovinliga produkter. Tesco menar att kunderna bevisligen handlar mer
miljovinligt om foretaget limnar ritt information, mojlighet och incitament. Pa hilsoomradet
redovisar man att man ir den forsta butikskedjan som till fullo tillimpar niringsvirdesdeklarationer
pa samtliga egenproducerade livsmedel. Community and Charities dr ocksa ett nytt redovisnings-
omrade f6r ar 2007. Hir redovisas olika engagemang som Tesco deltar 1 sisom samarbete med Roda
Korset och att finansiera datorer for skolot. Tesco redovisar dven att man forsOker att Oka andelen
nirproducerade varor i butikerna. Strategier f6r hantering av omgivningen utarbetas tillsammans med
nyckelintressenter och experter. Man har tillsatt en Corporate Responsibility Committee for att

hantera riskerna.

Operating and financial review avslutas med féljande uttalanden:

7 The OFR’s intent is to provide information to shareholders and should not be relied on by any other party or for any
other purposé”’.

Where this review contains forward-looking statements, these are made by the Directors in good faith based on the
information available to them at the time of their approval of this report. These statements should be treated with

cantion due to the inherent uncertainties underlying any such forward-looking information”.

4.3.2 Directors’ report

Directors” report, som pa svenska betyder forvaltningsberittelse, dr férmodligen den del av
arsredovisningen dir det inte har skett nagra storre forindringar genom aren varken nir det giller
textmassan eller formuleringen. Rapporten presenterar bland annat féretagets kirnverksambhet,

medarbetarstrategi och de olika intressenterna.

Nedan foljer en redogorelse for innehallet i rapporten f6r ar 1998. Denna redogorelse ligger sedan till

grund for jimforelsen fran ar till ar.
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Denna rapport som genom samtliga ar bestar av tva sidor borjar med att beskriva vad foretaget gor
och vilka linder de verkar i. Direfter kommer ett avsnitt med information om féretagets grupp-
resultat, eventuella vinster eller forluster. Hir finns dven en rubrik om férslag till utdelning. Direfter
skriver man kort om foretagets tillgangar och eventuella kép eller forsiljning. Vidare tar man upp
eventuella forvirv och olika investeringar foretaget planerar eller har genomfért. Direfter lite om
aktiekapitalet, bonus som ska delas ut och foretagets aktiedgare. Hir nimns dven styrelse-
medlemmarna men man hinvisar till ett annat dokument utanfér arsredovisningen fér mer utforlig
information om medlemmarna. Vad som dven tas upp hir dr foretagets medarbetarpolicy didr man
pratar om de anstalldas roll i féretaget och vikten med utbildning och kunskap om foretaget for att
ge bista moijliga service till kunderna. Eventuella donationer frin féretaget tas ocksa upp hir och
foljs sedan av policy for leverantorsbetalningar och ett avsnitt om vem som reviderar féretaget.

Denna rapport avslutas med information om arsstimman.

Likheter/skillnader i Directors’ report fran dr till 4r

De fa skillnader som kan utlisas genom dren giller vissa rubriker som foretaget antingen har valt att
ta bort eller ligga till. En skillnad mellan ar 1998 och 6vriga ar dr en rubrik kallad ”Acquisitions”,
som tar upp de forvirv/kép som har gjorts under aret. I drsredovisningarna efter ar 1998 har denna
rubrik tagits bort och hittas istillet i andra delar av arsredovisningen. En annan skillnad dr rubriken
”Going Concern” (fortlevnadsprincipen) som ar 1998 hittas under avsnittet Corporate Governance
(bolagsstyrning) men som har flyttats och istillet fran ar 2001 och framat hittas under avsnittet
forvaltningsberittelsen. Rubriken ”Company’s shareholders™ dr ett tilligg frain 1998 och aterfinns for
alla efterféljande ar. En rubrik som endast finns med ar 2007 dr ”Events after the balance sheet date”

dar man forklarar hindelser efter balansdagen.

Sammanfattningsvis har som tidigare nimnts inga storre forindringar skett och denna rapport har

genom aren mer eller mindre varit densamma.

4.3.3 Corporate governance

Rapporten om Corporate governance som kan Gversittas till bolagsstyrning och som under samtliga ar
bérjar med att nimna att kod for bolagsstyrning foljs, innehaller bland annat beskrivning av styrelsen
och dess medlemmar, hur ofta dem triffas och deras arbetsuppgifter. Hir skriver man dven om den
interna kontrollen, vem som ansvarar for den och de olika delar internkontrollen bestir av. Till
skillnad fran foregaende avsnitt har det hir hint en del férindringar genom dren. Informationen har

med aren 6kat da man pa senare ar pratar mer om exempelvis internkontroll och vikten av den.
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Rubrikerna och texten har genom aren dndrats och omarbetats till att vara lingre, mer ingdende och

strukturerade.

Aven hir foljer en redogorelse for innehillet i rapporten for 4r 1998 som sedan ligger till grund for

jamforelsen fran ar till 4r.

Som tidigare nidmnts bérjar denna rapport med att foretaget foljer bolagsstyrningskoden som
motsvarar den svenska koden foér bolagsstyrning. Direfter redogér man for foretagets styrelse-
medlemmar, hur manga de ir, hur ofta de triffas och vilka arbetsuppgifter de har i féretaget. Man
berittar dven om foretagets revisionskommitté, ersittningskommitté och nomineringskommitté. Hir
tar man dven upp den interna kontrollen och att styrelsen har ansvaret for systemet men dven de
andra kommittéernas roll for att internkontrollen fungerar. Den hir rapporten innehaller dven ett
avsnitt om fortlevnadsprincipen. Slutligen nimns hur pensionsfonder forvaltas. Ett separat stycke
som finns lingre ner i denna rapport ar uttalande frin utomstiende revisorer som kommenterar

foretagets redogorelse av bolagsstyrningen.

Likheter/skillnader i Cotporate governance frdn dr till 4r

Rapporten fran 2001 pa 3 sidor dr nagot lingre dn den frin 1998 som ir pa 2 sidor men daremot har
antalet rubriker minskat det senare aret. Texten kdnns mer flytande da texten under respektive rubrik
ir lingre jamfort med 1998 och néagra rubriker forflyttats till andra delar av arsredovisningen,
fortlevnadsprincipen som tidigare nimndes édr ett exempel pa en sidan som har flyttats under 2001.
Avsnittet som kan Oversittas till "Rapport av revisorer till styrelsen angiende bolagsstyrning”, dir
revisorerna uttalar sig om vad de anser om foretagets bolagsstyrningsstruktur, (Basis of opinion)
finns inte heller kvar. En mirkbar skillnad dr tilligg av ett avsnitt som kallas “Relations with
shareholders” och som inte alls nimns i 1998 érs rapport men som finns med 2001. Dessutom har
foretaget under 2001 mer och utférligare information om internkontroll och vikten av den jamfort
med tidigare 4r. Man har dven dopt om vissa avsnitt trots att innehallet 4r i princip detsamma som till

exempel "Board and board committees” som istillet dopts om till "Directors”.

En férindring kan dven utskiljas mellan dren 2001 och 2004 di bade strukturen och innehallet har
forindrats. Fran att ha varit en rapport pa 3 sidor dr den nu pa ungefir 5 sidor och man har dnnu
mer tyngdpunkt pa den interna kontrollen och riskmanagement som dven ar mer strukturerad och
ingdende jamfort med tidigare ar. I det senare aret skrivs ocksa mer om fOretagets bolagsstyrnings-

struktur och de olika kommittéer, bland annat en CSR kommitté (Corporate Social Responsibility
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Committee), som finns. Avsnittet om “Relations with shareholders” som var nytt f6r 2001 finns dven
med 1 2004 ars rapport dir man pratar om hur viktiga aktiedgarna ar. Detta ar pratar man dven om
andra intressenter och deras roll i féretaget och dirmed kallas rubriken f6r ”Relations with the

stakeholders” och vinder sig till fler berérda dn bara aktiedgarna.

Aren 2004 och 2007 ir i princip lika linga till sidantal men dven hir har férindringar skett jAmfort
med varandra. Under 2007 har man dterigen gjort en del dndringar och dépt om rubrikerna och
strukturerat om uppligget och fortydligat innehallet aven om informationen i sig inte skiljer sig sa
mycket frin det tidigare aret. Det mirks att tyngdpunkten liggs pa internkontroll da den har
bearbetats och informationen dr mer tydlig nir det giller internkontrollens olika delar och ansvars-

férdelningen.

4.3.4 Directors’ remuneration report

Under samtliga av de granskade aren innehaller Tescos édrsredovisning en rapport av ersittnings-
kommittén 6ver styrelsens ersittning. Rapporten har samma placering i arsredovisningen for samtliga
ar, dock viljer man att bendmna den lite olika. I denna rapport presenteras 1 huvuddrag ersittnings-
kommitténs uppgifter, ersittningspolicyn for styrelsen, ledningens incitamentsprogram samt de delar

vilka dessa bestir av.

Nedan foljer en redogorelse for innehallet i rapporten f6r ar 1998. Denna redogorelse ligger sedan till

grund for jimforelsen fran ar till ar.

1998 ars rapport innehaller nio stycken rubriker och dr cirka tva sidor ling om man bortser frin den
plats som anvinds till tabeller. Man borjar med att behandla den ersittningspolicy som utformats for
styrelsemedlemmar (Director’s remuneration policy). Hir redogbrs foér vem som faststiller
ersiattningspaketet, vad man tar hinsyn till nir ersittningspaketet faststills och vilken funktion det
fyller. Ersittningskommittén forsikrar att det ersittningspaket som anvinds avspeglar styrelsens
ansvar med hinsyn till féretagets finansiella och operationellla position, den hart konkurrensutsatta
marknad pa vilken man verkar samt det behov av att rekrytera och behilla en kompetent ledning.
Man behandlar ocksa ”compliance” (uppfyllelse) och informerar om hur linge kommittén sitter och
vilka regler man foljt nir ersittningspaketet utformats. Vidare redogérs for styrelsens grundlén och
férmaner. Normalt omprévas grundlonen arligen av kommittén och hinsyn tas da till praxis pa
marknaden som stdds av tva externa, oberoende undersékningar. Man presenterar ocksa en tabell,

”Directors” emoluments”, som visar styrelsemedlemmarnas I6neférmaner uppdelat pa 16n,
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vinstdelning, férmaner samt kort- och langfristiga incitamentsprogram. Vidare upplyser man om det

vinstdelningsprogram som alla anstillda med minst tva ars anstillning inom foretaget far ta del av.

Under rubriken ”Executive incentive scheme”, ledningens incitamentsprogram, beskrivs hur man
anviander sig av prestationsbaserade beloningar for att tillhandahalla en 6kande del av variabla
beloningar for att reflektera fOretagets prestationer. Hir beskrivs vad kort- och langfristig bonus
bygger pa f6r maluppfyllelse och hur ofta de faller ut. Man visar ocksa en tabell med ”Gains made on
share options”. Vidare beskrivs hur kommittén sitter prestationsmalen, bekriftar uppnadda mal och
beléningar samt dirigerar det administrativa arbetet kring programmet. “Executive directors”
innefattas ocksa av ett aktiecoptionsprogram, ”’share option scheme”, varpa man ocksa presenterar
vilka prestationer som detta program grundar sig pa. Kortfattat beskrivs slutligen pensionssystemet,
avtalslingden for “executive directors” samt ersittningen till “non-executive directors”. Man visar
ocksa en tabell 6ver pensionsdetaljer for styrelsemedlemmarna. Rapporten avslutas med ytterligare
tre tabeller 6ver “Share options held by directors and not exercised at 28 February 1998; Executive
share options schemes (1984), (1994) and (1996)”, “Share options held by directors and not exercised
at 28 February 1998; Savings-related share options schemes (1981)” och “Disclosable interests of the

directors, including family interests”.

Likheter/skillnader i Directors’ remuneration report frdn dr till 4r

Precis som for ar 1998 innehaller rapporten fér ar 2001 nio stycken rubriker, dock dr den néagot
férkortad och édr nu bara cirka en och en halv sida ling om man bortser frin den plats som anvinds
till tabeller. Innehallet ir identiskt mellan de tva dren sett till vilka rubriker och tabeller som anvints
samt till den information som limnas och hur den framstillts. Under de flesta rubrikerna ir texten till

och med ordagrann mellan aren.

Det ir mellan aren 2001 och 2004 som man kan se den stérsta forindringen vad giller hur man
viljer att presentera informationen. Mellan dessa ar har ocksa rubrikerna férindrats ndgot och de ir
nu tolv till antalet. Aven sidantalet har 6kat fran cirka en och en halv till fyra och en halv sida. Vad
som kan utldsas under de nya rubrikerna och det som férmodligen ocksa gor att sidantalet Okar, ir
att man nu viljer att framstilla informationen i en mer forklarande text. Exempelvis fors en
diskussion om fordelar och nackdelar med olika former av beléningar och man ger ocksa utforlig
information om de parametrar som ligger till grund fér beléningarna. Under rubriken; The
remuneration committee”, viljer man nu till skillnad fran tidigare ar att ocksd informera om vilka

bestimmelser kommittén styrs av samt vilka relationer medlemmarna har till féretaget. Man klargor
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exempelvis att alla medlemmar dr oberoende “non-executives”, att ingen medlem i kommittén har
nagot personligt finansiellt intresse i foretaget férutom som aktiedgare och att de inte har nigon
inblandning i det dagliga arbetet i att skota foretaget. Man presenterar ocksa namnen pa kommitténs
medlemmar samt presenterar vilka som medverkat pa de sammankomster man haft under aret och

vilken roll var och en di haft.

En annan tydlig férindring dr att man i 2004 ars arsredovisning ingiende forklarar vikten av
foretagets ersittningspolicy samt vad malet med den dr. Man framhiver vidare att man utvirderat
och omarbetat policyn for att fa ritt effekter av den. Sedan viljer man att ocksa stolpa upp de
huvudelement som policyn bygger pa och redogdr for vilka mal som ska uppnis for att varje
ersattning ska falla ut. Man viljer ocksa att presentera framatriktad information och férklarar vilka
delar av ersittningspaketet som dr under omarbetning och vad det kan komma att ge for effekter
framover. Vidare pratar man for forsta gangen genom de granskade daren om hur viktigt det dr att de
forindringar som gors bidrar till att ledningens och aktiedgarnas intressen foljer samma spar. Kopplat
till detta har man valt att ligga till en ”performance graph” som visar aktieidgarnas totala avkastning
under de sista fem dren jimfért med ett index (Etablerad och bred jimforelsegrupp av foretag
liknande Tesco). Ett ytterligare tilligg fran tidigare ar dr rubriken total ersittning. Hir presenteras
information om hur ofta man granskar ”executive directors” totala ersittning och vad man utgar fran
och jimfér med i denna granskning. Man visar ocksa de delar som det totala ersittningspaketet
bestod av under aret vilket inte gjorts under niagot av de tidigare aren. Informationen under rubriken
”Service agreements” (anstillningsavtal) 4r mer omfattande jamfoért med tidigare ar. Man har beslutat
om en del dndringar i avtalen vilka man klargor och ger férklaringar till. Rubriken och informationen
om grundlén och féormaner som aterfanns i 1998 och 2001 ars rapport har for detta ar helt tagits

bort.

Mellan aren 2004 och 2007 dndras uppligget pa rapporten nagot. I stillet for att samla all text under
huvudrubriker viljer man nu istillet att anvinda sig av manga fler underrubriker och dirigenom
fortydliga vad varje textmassa tar upp. Sammanlagt anvinder man édtta huvudrubriker och elva under-
rubriker och sidantalet har 6kat frin fyra och en halv till sex sidor. Ett exempel pa hur man anvint
sig av underrubriker finns i stycket som handlar om ersittningskommitténs arbete dir man valt att
dela in texten i underrubrikerna; ”Composition of the committee”, ”The role of the committee” och
”Activities of the committee”. De tva sista innehaller text som inte funnits med tidigare ar och
tydliggor syftet med kommittén, dess uppgifter och hur arbetet har fortgatt under redovisnings-

perioden. Informationen under rubriken styrelsens ersittningspolicy dr ett annat exempel pa hur man
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omarbetat och fortydligat innehallet 1 arsredovisningen. Hir har man valt att ligga till stycken om
vilka ansvarsomraden olika styrelsemedlemmar har och vilka ersittningar och incitamentsprogram

som de ar delaktiga i.

Tills skillnad fran dar 2004 har man f6r ar 2007 ocksa valt att tydliggéra informationen med hjilp av
bilder. Till exempel har man en bild som visar pa olika ersittningsformer och dess roll i att skapa en
balans mellan fast 16n och prestationsbaserad ersittning. En annan bild sammanfattar ersittnings-
paketet och visar olika former av ersittning, olika prestationsmatt och syftet med varje form av
ersattning och matt. Detta ar ser man ocksa for forsta gingen vissa jamforelser med andra féretag
vad giller former pa beléningar och dess for- och nackdelar. Nagot annat som dr nytt dr att man
forklarar varfér man inte kan ga ut med viss information da detta leder till allt f6r stora konkurrens-
nackdelar, exempel pa sidan information dr framtida malsittningar som ligger till grund f6r mitning
och utfall i bonussystemet. For ar 2007 gar man tillbaka till att presentera information om grundlén
vilket var borttaget i 2004 ars arsredovisning. Under denna rubrik viljer man nu att ta med
information om den fasta l6nens funktion och vad som tas hinsyn till nir den sitts. Texten under
rubriken ”Non-executive directors”, dr ocksa utvecklad och visar nu dven pa hur stor ersittningen ar
for varje person. Rubriken ”Outside appointments” dr ny och hir limnar man information om
“executives” som dr “non-executives” i andra bolag. Informationen fanns med 2004 men inte under
en egen rubrik och inte lika utforligt. Man har dven valt att fortydliga informationen genom att ligga
till en tabell. Under 6vriga rubriker som ér nya i jaimférelse med 2004 dr informationen 1 stort sett
inda likvirdig med information som tidigare funnits med under andra rubriker. Att rubrikerna okat
till antal dr ddrfor till stor del mycket tack vare att man valt att strukturera om rapporten. Tva nya
tabeller har lagts till i arsredovisningen f6r ar 2007 jamfort med den f6r 2004 och visar “Long-term

Performance Share Plan” och ”Executive Incentive Plan”.
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Rapittet inleds med en analys av drsredovisningsdokumentets utveckling mellan 1998-2007. Denna analys genomfors
7 varje del for sig av det empiriska materialet med bjalp av kopplingar till teorier i referensramen. 1 kapitlets andra del
analyseras signifikansen i den frivilliga informationen. 1 huvudsak tar denna analys sin wtgangspunkt i tidigare
Sforskning.

5.1 Arsredovisningsdokumentets utveckling 1998-2007

5.1.1 Operating and financial review

Operating and financial review ir den del av den frivilliga informationen som genomgitt storst forindring
over tid. For aren 1998, 2001 och 2004 ir redovisningen relativt likartad och den stora férindringen
sker forst ar 2007. Fran att ha varit en kort sammanfattning av fOretagets operativa och finansiella
hindelser har Operating and financial review utvecklats till en utforlig beskrivning av strategier och risker
samt ger andra forklaringar till foretagets resultat. Dokumentet liknar mer en omvirldsanalys 4n en
oversikt 6ver verksamheten. Istillet for att ge investeraren den information som kan anses nédvindig
for att utféra en analys bidrar nu Tesco med en, i princip, firdig analys av foretagets finansiella och
operativa verksamhet. Ett exempel pa en firdig analys dr avsnittet om risk som belyser allt ifran

affirsstrategi till produktsikerhet.

Nir man ser til Tescos utveckling av den frivilliga informationslimningen i arsredovisnings-
dokumentet bor man ocksa relatera den till foretagets tillvixt genom aren. I takt med att ett foretag
vixer, etablerar sig pa nya marknader och utvecklar nya produkter ar det ocksa logiskt att mingden
limnad information ©kar. Inom ramen f6r denna studie 4r det svart att analysera huruvida
informationsokningen kan anses vara proportionerlig med Tescos tillvixttakt. Dock kan
forindringen relateras till en rad olika forklaringsvariabler till 6kad informationslimning, daribland
storlek, bransch, internationell verksamhet och liststatus. Den variabel som enligt Meek et al., (1995)
mest frekvent rapporteras som signifikant i studier dér skillnader i foretags informationspolicys
undersokts ar storleken pa foretaget. Da Tesco har blivit mer komplext och dven fatt en bredare
dgarskapsbas 1 takt med att man viaxt, dr det troligt att agentkostnaden 6kar och att man blir mer
kinsliga for politiska kostnader. Sammantaget indikerar detta att storre foretag som Tesco borde ha
incitament till att limna mer upplysningar, vilket de ocksa gjort. Tesco verkar ocksa i en bransch dar
kunderna dr konsumenter vilket leder till att intressentgruppen “kunder” dr extremt stor. Da
kunderna blir mer medvetna om vad de vill ha 6kar kraven pa fGretaget att informera om ritt saker.

Exempelvis borjar Tesco redovisa for CSR (sambhilleligt ansvar) pa bred front ar 2007. En annan
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orsak tll att CSR tas upp i redovisningen ir enligt Cooke (1989) att man vill framstd som
ansvarstagande for att attrahera externt kapital. Ytterligare variabler som leder till 6kad variation i
efterfrigan pa limnad information fér foretag som Tesco, dr internationell verksamhet och
internationell liststatus. Varje enskild variabel kan dock inte alltid férklara den totala Gkningen i
informationsmingd. Meek et al., (2005) menar att hur vil en variabel férklarar 6kningen av frivillig
information beror pa vilken typ av information som limnas. De typer av information som tas upp ar
finansiell, ickefinansiell och strategisk och samtliga av dessa typer har 6kat i Tescos redovisning.

Detta gor att de enskilda variablerna, i detta fall, kan férklara 6kningen.

En annan stor férandring dr att informationen som limnas férefaller vara riktad till en stérre grupp
in tidigare. Fran att ha redovisat information som kan anses viktig for frimst aktiedgare limnas nu
information som riktas till samtliga intressenter. En méjlig forklaring till forindringen kan himtas ur
intressentteorin vilken deklarerar att forvintningarna hos olika intressentgrupper paverkar féretagets
operativa verksamhet, dess upplysningsstrategier och saledes dess redovisning. Da férvintningar och

relationer férindras 6ver tiden 4r det viktigt att foretag I1opande anpassar dessa strategier.

Trots att ovanstiende resonemang tyder pa att informationen allt mer riktar sig till samtliga av
Tescos intressenter friskriver sig foretaget fran att informationen skulle kunna vara anvindbar for

andra dn aktiedgare med foljande citat:

”The OFR’s intent is to provide information to shareholders and should not be relied on by any other party or for any
other purposé”’.

5.1.2 Directors’ report

Trots att Directors’ report inte genomgatt nagra dramatiska férindringar under den granskade perioden
forefaller det som om foretaget arbetar med rapporten. Framférallt dr det strukturella forindringar
som kan urskiljas genom att rubriker lagts till, tagits bort och flyttats till och frin andra delar av
arsredovisningen. Att inte sorten information och sittet att framstilla den forindrats avsevirt kan
mojligtvis hinfoéras till att stora delar av informationen dr en sammanfattning av arsredovisningens
finansiella delar. Informationen i sig har alltsi inte dndrats dven om siffrorna som presenteras

reflekterar foretagets verksamhet under aktuell redovisningsperiod.
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5.1.3 Corporate governance

Detta dr en del av arsredovisningen som genomgitt forindringar och det dr speciellt vissa delar som
utvecklats och givits mer fokus. Forindringarna kan kopplas till de tva kommunikationsdimensioner
som Bedford & Baloudini (1962) belyser. Observationsdimensionen innebidr att vilja ut den
information som ska kommuniceras och pa detta omrade finns klara férindringar. Till exempel viljer
foretaget 1 arsredovisningen for 2001 att ligga till information om aktiedgarrelationer, nigot som
lingre fram breddas till att gilla samtliga intressenter. Detta indikerar att Tesco tar denna typ av
relationer pa storre allvar. Utifrin intressentteorin vidgas alltsa perspektivet fran att endast ha lyft
fram sina primira intressenter till att 4ven inkludera de sekundira. Produktionsdimensionen, dvs. att
koda informationen till meddelande och att 6verféra det kodade meddelandet till destinationen har
ocksa forindrats 6ver tid. Exempel pa detta dr den omfattande utvecklingen av informationen kring
den interna kontrollen. Omarbetningen av Corporate governance -stycket som gjort det lingre, mer
ingdende och mer strukturerat tyder ocksa pa ett aktivt arbete med produktionsdimensionen. Tesco
bérjar dven nimna CSR i redovisningen. Enligt Cooke (1995) skulle, vilket tidigare nimnts, detta
kunna tyda pd att man vill framstd som ansvarstagande fOr att pa sa sitt forbittra férutsittningarna

for externt tillfort kapital.

5.1.4 Directors’ remuneration report

Vad som kan utldsas av rapporterna 6ver de fyra undersdkta aren ir att de omrdaden for vilka
information limnas, inte dndras avsevirt. Forindringen ligger i stillet 1 kvaliteten pa informationen
da den utvecklas och blir mer utférlig, forklarande och pa flertalet stillen mer specifik. Fran att bara
presentera rena fakta gir man ocksi mer och mer Gver till att argumentera kring och forklara
férdelen med sina stillningstaganden pa olika omriden. Tesco viljer ocksa att presentera avsevart
mycket mer framatriktad information, framtida scenarion och méjliga effekter av olika férindringar 1
de senare arsredovisningarna. Aven i denna rapport kan férindringarna kopplas till de tva
kommunikationsdimensioner som (Bedford & Baladouni, 1962) presenterar. Observations-
dimensionen dr i princip oférindrad dd samma sorts information limnas genom aren. Produktions-
dimensionen ddremot, har utvecklats och forbittrats med avseende pa ovan nimnda kvalitets-

forbattring. Denna forindring dr mest markant mellan arsredovisningarna fér aren 2001 och 2004.

5.1.5 Konkurrensnackdelar

Det ramverk for utformning av redovisning som Ijiri (1983) kallar beslutsbaserat fokuserar pa att mer
information alltid dr att f6redra mot mindre. I det ramverk som istillet bygger pa ansvarsrelationen

ligger fokus istillet pa just relationen mellan redovisaren och anvindaren av redovisnings-
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informationen som ska leda till ett rittvist informationsfléde dem emellan. Anvindaren anses ha ritt
till viss information men lika viktigt dr att redovisaren har samma ritt att skydda information. Smith
resonerar kring att fOretag mojligtvis avstar fran att limna vissa upplysningar for att inte ge
konkurrenterna méjlighet att ta del av kinslig information och anvinda den till sin férdel. Att detta
ir nagot som Tesco tagit hinsyn till i sin framstillning av den frivilliga informationen framgar i
Directors’ remuneration report £6r 2007. Hir forklaras att man inte kan ga ut med viss information da
detta leder till allt for stora konkurrensnackdelar. Exempel pa sidan information ir framtida

malsittningar som ligger till grund f6r matning och utfall i bonussystemet.

5.1.6 Forindrade reglers paverkan

En forklaringsvariabel till 6kad frivillig information som snarare kan hinféras till hela redovisnings-
dokumentet som en helhet dn specifika delar av det, dr den som behandlar lagkrav. I artikeln The
Nature of the Interaction between Mandatory and 1 oluntary Disclosures, papekar forfattaren att trots att den
finansiella regleringen aldgger foretagen att limna stor och 6kande mingd av lagstadgad rapportering,
tenderar dem att tillhandahalla kapitalmarknaderna med ytterligare relevanta upplysningar genom
flertalet kommunikationskanaler. Det finns dirmed tecken pa att den lagstadgade informationen
paverkar innehallet i den frivilliga och att den lagstadgade darfor dr av yttersta vikt for foretagens
strategier vad giller frivillig informationslimning. Med grund 1 ovanstiende resonemang och det
faktum att Tescos informationslimning drastiskt utékats genom aren, dr 6vergangen frin UK GAAP
till IFRS ar 2005 ndgot som ej kan bortses fran. Att ta reda pa effekterna av 6vergiangen ligger inte
inom ramen for denna studie varfor vi inte kan uttala oss om huruvida de lagstadgade kraven ir
héardare efter 6vergiangen eller ej. Trots detta kan man inte helt bortse fran att delar av 6kningen av
limnad frivillig information kan vara hinférlig till de nya lagreglernas paverkan pa foretagets
strategier for frivillig informationslimning. Operating and financial review har exempelvis, som framgatt

av tidigare analys, utvecklats explosionsartat mellan aren 2004 och 2007.

5.2 Signifikansen 1 den frivilliga informationen

Sa tidigt som 1962 faststillde Bedford & Baladouni vikten av att ta hinsyn till vilken typ av
information som anvindaren av redovisningen behéver och efterfragar. Ansvaret for att producera
informativa redovisningsmeddelanden ligger siledes hos redovisaren. Om kommunikationen ar
rittfirdigad genom férsikran om ett behov, dr det mer troligt att redovisningsmeddelanden

produceras med hog trovirdighet och signifikans.
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Utgangspunkten i denna analys tas i Jenkinsrapporten (AICPA, 1991) och de fem huvudomraden dir
det identifierats att anvindarna behovde foretagsspecifik information. I Jenkinsrapporten tas hinsyn
till manga olika anvindares informationsbehov. Vad giller Steering Comittee Report (Steering
Comittee, 2001) dr denna undersékning mer inriktad mot enbart investerare och far dirfér en
underordnad roll 1 analysen. Som konstaterats tidigare i denna studie 4r dock resultaten fran bada
dessa studier mycket lika varandra. Rankingtabellen 6ver den frivilliga information som anvindare
och producenter av redovisningen anser viktigast vad giller paverkan pa aktiens marknadspris,

kommer dven den refereras till under foljande avsnitt.

5.2.1 Finansiell och ickefinansiell information

Den efterfrigade informationen i denna kategori dr av tva slag; finansiell information och relaterade
upplysningar samt operativ information och prestationsmatt som ledningen anvinder for att skéta
verksamheten. Den operativa informationen innefattar statistik Over ett foretags aktiviteter.

Prestationsmatt i sin tur dr information om féretagets viktigaste verksamhetsprocesser.

Som konstaterats under ovanstiende analys 6ver arsredovisningsdokumentets utveckling 6ver tid, ar
Operating and financial review den del som genomgatt storst férindring. Delen i sin helhet hamnar ocksa
pa en andraplats i anvindarnas ranking Over viktig frivillig information samt en f&rstaplats 1
producenternas ranking (Myburgh, 2001). Informationslimningen kring bade finansiell och operativ
information har varit omfattande redan frain 1998 med matt pa savil verksamhetens utveckling och
beskrivningar av hindelser i verksamheten. Dessa matt och beskrivningar vixer dock explosionsartat
och anvindarna tillhandahdlls med en ansenlig mingd finansiell och operativ information i
arsredovisningen f6r 2007. I Myburghs rankingtabell dterfinns finansiella matt jimférda over tid pa
manga av de tio punkter som anvindarna rankade hogst. Sidan information i tabeller tillhandahalls 1
mycket stor utstrickning i Tescos redovisning vilket tyder pa att foretaget forstatt anvindningen av

och efterfrigan pa den.

Det ir pa ett flertal olika omraden som den finansiella och operativa informationen utvecklas genom
aren. En tydlig utveckling av den finansiella delen ir resonemang kring finansiella risker som for
forsta gingen tas med ar 2001. Ar 2004 botjar man, pa det operativa planet, ocksi tydligt utveckla
konceptet med att redovisa de strategier verksamheten bygger pa. For ar 2007 fortydligas
resonemanget kring strategierna ytterligare, inte for att de dndrats utan snarare ges nu en mer
ingdende foérklaring till hur de anvinds och varfoér. I Steering Committee Report (Steering

Committee, 2001) faststills att de parametrar som anvinds av foretag for att skota arbetet och driva
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affirsstrategierna ofta dr mycket anvindbara frivilliga upplysningar. Tesco limnar ocksd en stor
mingd information om bolagets verksamhet i olika delar av virlden. Aven information av bade
finansiellt och ickefinansiellt slag presenteras 6ver de olika marknader man 4r verksamma pi och
formar en omfattad segmentsrapportering. Aven de KPI: er som frin och med 2007 ars redovisning

liggs stor vikt vid, dr av bade finansiellt och ickefinansiellt slag.

Sammantaget ger mer utférliga beskrivningar av finansiella hindelser, strategier, balanserade styrkort,
KPler, mal och visioner en grund for finansiellt beslutsfattande pa hog niva. Inte minst med hansyn
till de indikationer Jenkinsrapporten (AICPA, 1991) ger pa att anvindare ir lika intresserade av ett
foretags verksamhetsaktiviteter, processer och hindelser som paverkar féretaget, som finansiella

matt.

5.2.2 Ledningens analys av finansiell och ickefinansiell information

Anvindarna finner ledningens analys viktig for att forsta de verksamhetsspecifika anledningarna till
forindringar i foretaget. De vill dven ha information om férindringar relaterade till marknads-
acceptans, produktivitet, kostnaden fér nyckelresurser, l6nsamhet, innovation, férindringar i den
finansiella stallningen, likviditet och férekomsten och effekterna av ovanliga eller ej aterkommande
hindelser. I Tescos drsredovisning aterfinns inte nagot samlat dokument dir ledningen analyserar
den finansiella och ickefinansiella informationen. Dock kan man siga att Operating and financial review 1
princip fungerar som en firdig analys ar 2007 men bygger inte specifikt pa ledningens resonemang,
Ett exempel pa att det, som efterfragats, redogors for ovanliga eller ej aterkommande hindelser ar att
foretaget fran och med 2004 redogoér for vinster fran verksamhet som ej tillhor ordinarie verksamhet.
Niagon information om férindringar relaterade till marknadsacceptans, produktivitet och kostnad for
nyckelresurser dterfinns dock inte. Mojligtvis kan marknadsacceptansen relateras till de Okade
miljokrav som kunderna stiller pa Tesco. Dessa 6kade krav och de atgirder som vidtagits for att

méta dem redovisas utforligt for forsta gangen i drsredovisningen f6r ar 2007.

Ledningens forklaringar till forindringar i1 resultatet dr den information som rankas hogst av
redovisningens anvindare enligt Myburghs rankingtabell. I Tescos arsredovisning har ledningen som
sagt inga uttalanden i ett samlat dokument vilket fir anses som en nackdel. Dock kan man
exempelvis hitta forklaringar till arets tillvaxt 1 Operating and financial review. 1998 forklaras till exempel
tillvixten under aret med lyckade satsningar pa kundlojalitet, forbittrad service, sinkta priser och
investeringar Vidare efterfrigades ocksa information om identifierade nyckeltrender och effekter av

tidigare identifierade trender. Mojligtvis kan nyckeltrender identifieras i rapportens mer
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finansiella delar men informationen om effekter av tidigare identifierade trender far anses bristfillig.
Att anvindare ansig ledningens analys och diskussion alltfor ytlig fér att fa fram
verksamhetsforklaringar till férindringar och trender, borde kanske dirfér tas mer hinsyn till av
foretaget i framtiden. Steering Committee Report (Steering Committee, 2001) lyfter fram vikten av
upplysningar om ledningens syn pa foretagets kritiska nyckelfaktorer och trender kring dessa, snarare
in nyckeltrender. Aterigen sammanfattar inte Tesco ledningens syn pi sidana hir saker, men
diskussionen kan identifieras i andra delar av rapporten. Ar 2007 pratar man for férsta gingen om
foretagets konkurrenssituation. Foretaget redogor for konkurrensen fran savil inhemska som
utlindska konkurrenter och lyfter fram hur kritiskt det dr for foretaget att lyckas konkurrera med
pris, sortiment, kvalitet och service. Att behalla och rekrytera kompetent personal lyfts ocksa fram
som nyckelfaktor tillsammans med exempelvis avtalspensioner som ska bidra till att skapa en
attraktiv arbetsgivare. I rapporten fran Steering Committe framhalls vikten av redovisning av just
denna typ av ej identifierbara immateriella tillgangar. Redovisningen bér utéver forskning och
utveckling dven ticka in immaterialiteter som humankapital, kundrelationer och innovationer. Inte

minst pa grund av dess stora betydelse for faststillandet av ett foretags virde.

Anvindarna ansag ocksa att foretag fokuserade allt f6r mycket pa positiva hiandelser och vill se en
mer balanserad rapportering dir bade positiv och negativ utveckling lyfts fram. Ett exempel pa hur
Tesco anammat detta aterfinns i en diskussion kring de marknader man dr verksamma pa i Operating
and financial review 2007. Hir siger man att trots svara ekonomiska foérhallanden och politiska
oklarheter pa vissa marknader har det 6verlag gitt bra internationellt sett. Ett undantag dr Ungern
som inte haft god vinstutveckling. Aven om Tesco inte resonerar kring orsaker till den daliga
vinstutvecklingen viljer man alltsa inda att papeka den negativa utvecklingen. Aven i rapporten frin
Steering Committe papekades vikten av att frivilliga upplysningar inte enbart ticker goda nyheter

utan ocksad besvikelser.

5.2.3 Framatriktad information

Anvindare finner det anvindbart med tva typer av framatriktad information; moéjligheter och risker
samt planer infér framtiden. Trots att anvindarna ir intresserade av prognostiserad finansiell och
operativ information ir detta inte ndgot som Onskas att ledningen ska forutspa i verksamhets-
rapporteringen. I studien som ligger till grund fér Steering Committee Report fann man manga
exempel pd anvindbara upplysningar av framitriktad information. Trots detta poidngteras att det

finns utrymme for en signifikant breddning pa detta omrade.
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I Tescos frivilliga information aterfinns frimst den framitriktade informationen i Operating and
financial review. 1 2001 ars rapport introduceras exempelvis faktarutor som anger olika marknaders
framtida potential. Ar 2007 pratar foretaget om hur man tidigare ar meddelat att man ska frigéra
kapital fran egendom varfor det nu ocksa presenteras genomférda och kommande affirer. Ytterligare
informationslimning av framatriktat slag kan identifieras da det vidare limnas noggrann och
ingdende information om hur férindringen i kapitalstrukturen ér tinkt att genomféras samt vilka
proportioner som ska gilla efter omfordelningen. Ar 2007 ges ocksé stort fokus at den fyrdelade
strategin och vad man i framtiden vill uppna genom den. Pa det stora hela dr Tesco duktiga pa att
limna information om framtida malsittningar. Etableringsplaner for utlandet diskuteras och till och
med huvuddrag i budgeten delges for detta. Vidare har hela riskresonemanget fokus pa framtida
mojliga scenarion och hur dessa kan undvikas eller hanteras. De avsnitt som behandlar risker ir

avsevirt mycket storre och mer informativa i de senare arsredovisningarna.

En annan del av den frivilliga informationen i vilken man finner framatriktad information ar Directors’
remuneration report. Fran och med 2004 viljer Tesco att inkludera framatriktad information i sin
redovisning av styrelsens ersittning. Exempelvis limnas information om och férklaringar till vilka
delar av ersittningspaketet som dr under omarbetning och vad det kan komma att ge for effekter i

framtiden.

Det dr dock viktigt att belysa att foretaget 1 slutet av Operating and financial review papekar att den
framatriktade informationen bor anvindas med forsiktighet da det rader stor osikerhet 1 all
information av sidant slag. Detta uttalande tyder pa att man inte vill bira ansvaret f6r anvindandet

av informationen i de fall da prognoserna senare visar sig vara felaktiga.

5.2.4 Information om ledning och aktieigare

Anvindarna ir intresserade av information om styrelsemedlemmars och ledningens bakgrund. I den
del av arsredovisningen som kallas Corporate governance iterfinns beskrivningar av styrelsen, dess
medlemmar, hur ofta dem triffas samt deras arbetsuppgifter. Aven i Directors’ report nimns
styrelsemedlemmarna, hir aterfinns ocksa en hinvisning till ett annat dokument utanfor

arsredovisningen f6r mer utforlig information om medlemmarna.

Anvindarna dr dven intresserade av typen av och stotleken pa ledningens kompensation, pa vilket

sitt denna bestims samt ledningens aktieinnehav. All denna information finns utforligt beskrivet 1
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delen kallad Directors’ remuneration report. Formodligen ar det sa att denna del finns med som en frivillig
del i Tescos arsredovisning just pa grund av den efterfrigan som finns kring information av detta
slag. Kvaliteten pa denna rapport utvecklas ocksa avsevirt genom aren och den blir mer lisarvinlig
och littférstadd. Kiénslan dr darfor att foretaget forstatt betydelsen av att mota behovet av denna

information.

Intresse finns ocksa av dgarskapet i foretaget genom identiteten pa de huvudsakliga aktiedgarna och
sadana arrangemang som kan resultera i férindringar i kontrollen 6ver foretaget. Tesco redogdr for
de aktiedgare som innehar mer dn 3 % av foretagets aktier. Arrangemang som kan paverka kontrollen
over foretaget nimns inte, om det dr for att det inte finns nagra eller for att man ej viljer att limna
sadan information kan ej utredas. Transaktioner och relationer mellan stora aktiedgare, styrelsen,
ledningen, leverantorer, kunder, konkurrenter och foretaget dr ocksa information av intresse for

anvandarna. Inte heller pa detta omride presenterar Tesco nigon information.

5.2.4 Bakgrundsinformation om foretaget

Anvindarna beh6ver dven information om féretagets bakgrund for att de ska kunna skapa sig en
mental bild av foretagets verksamhet och vad som genererar kassaflode och vinst. Denna
information efterfrigas for varje segment. Mer specifikt efterfrigas information gillande 6ver-
gripande mal och strategier, inriktning och beskrivning av verksamheten och dess tillgangar samt hur
branschstrukturen péaverkar foretaget. Ndgon egentlig bakgrundsinformation om sjilva foéretaget
presenteras inte i arsredovisningen. Dock finns som nidmnts tidigare mycket utférlig information
kring foretagets nuvarande verksamheter varfér man enkelt skapar sig en bild av verksamhets-
inriktning och vad som genererar kassaflode och vinst. Ovrig specifikt efterfrigad information har

berorts 1 analysen ovan och behovet av den far anses vara bemott.
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Slutsatserna har delats upp under rubriker kopplade till studiens problemformulering. Under varje rubrik presenteras
de slutsatser som kan dras frin genomfird analys. Aven firfattarnas egna reflektioner presenteras fir att ge ett
fordjupat resonemang kring studiens resultat. Kapitlet avslutas med forslag pa fortsatt forskning.

6.1 Utvecklingen av den frivilliga informationen i drsredovisningen éver tid

Stora delar av den frivilliga informationen i arsredovisningen har forindrats fran att ha varit
oversiktliga till att ge fordjupade resonemang och analys kring hindelser 1 verksamheten. Kvaliteten
pa redovisningen for sa vil anvindarvinligheten som f6r anvindbarheten har alltsa forbittrats 6ver
tid. Den frivilliga informationen som foretaget limnar 4r mer heltickande och ger fler intressenter
mojlighet att anvinda sig av den. Utover fordjupning av befintliga resonemang utékas ocksa
informationen pa manga omraden. I de delar av arsredovisningen dir informationen i sig inte
forindrats 6ver tid kan man dnda urskilja en férindring i sittet den framstills pa. Denna forindring
har lett till en férbittring, inte minst med avseende pa anvindarvinligheten. Trots att en kvantitets-
6kning inte nédvindigtvis betyder en kvalitetsforbattring har redovisningen 1 detta fall bade 6kat i

omfattning och blivit bittre.

6.2 Tédnkbara forklaringar till forindringen av den frivilliga informationen

Hog tillvixt, storlek, bransch, internationell verksambhet, liststatus och byte av redovisningssystem ar
faktorer som har inverkan pa mingden frivillig information som limnas. Samtliga av dessa faktorer
har pa ett eller annat sitt paverkat féretaget under den for studien aktuella tidsperioden. Det ir alltsa
rimligt att anta att informationslimningen har 6kat som en effekt av dessa faktorer. En tinkbar
forklaring till att vissa delar 6kat mer 4n andra dr konkurrenssituationen dé viss information dr sa

kinslig att limna att foretaget skadas av att limna den.

6.3 Uppftyllelse av anvindarnas behov

Den del av den frivilliga informationen i arsredovisningen som rankas hogst av anvindarna ur ett
virderingsperspektiv ar Operating and financial review. Det ir ocksa denna del som utvecklats mest, saval
kvantitativt som kvalitativt, 1 drsredovisningen. Informationslimningen kring béade finansiell och
operativ information har varit omfattande redan frin 1998 med matt pa sivil verksamhetens
utveckling och beskrivningar av hindelser i verksamheten, varfér anvindarnas behov forefaller vara
med marginal uppfyllda. Aven anvindarnas behov av information kring de parametrar som ligger till
grund fOr affirsstrategierna far anses vara uppfyllda. Betriffande ledningens uttalanden om

verksamhetens utveckling finns vissa brister. Det finns ingen samlad del som sammanstiller
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ledningens perspektiv utan informationen redovisas i olika delar av rapporten. Det blir svart att utlisa
vem som limnat informationen och forsvarar for anvindaren som har intresse av ledningens
perspektiv. Da ledningens férklaringar till forindringar i resultatet d4r den information som rankas
hégst av anvindarna dr behovet siledes inte uppfyllt pa detta omride. Vid ett par tillfillen har
negativa hindelser tagits upp i redovisningen, nagot som i sig ar positivt. Det férefaller dock vara

oproportionetligt lite daliga saker som intriffar, relativt storleken, med tanke pa vad som redovisas.

Det undersokta foretaget ligger lingt framme vad giller att presentera information som ar
framatriktad. Savil framtida moéijligheter, risker och planer beskrivs utforligt. De delar som utvecklats
mest och som innehéller mycket framatriktad information ér strategi- och riskavsnitten. Alla typer av
framatriktad information som efterfrigas dr dirmed inkluderade i redovisningen. Mycket av den
efterfrigade informationen kring ledning och huvudsakliga aktieigare finns dock inte med 1
foretagets frivilliga informationslimning. Oversiktlig information gar att hitta i olika delar av
dokumentet men foér mer detaljerad information forefaller det som att man maste leta sig utanfor
arsredovisningsdokumentet. Dock presenteras utforliga resonemang kring utformningen av och
syftet med ledningens kompensation. Den bakgrundsinformation som efterfrigas av anvindarna for
att kunna bilda en uppfattning om vad som genererar kassafléde och vinst i verksamheten, ér 1 alla

hégsta grad tillginglig och detta behov anses dirmed vara uppfyllt.

Trots att foretaget friskriver sig frin att redovisningen skulle syfta till att tillhandahalla information
till andra intressenter dn investerarna, visar analysen utifrin teorier och tidigare forskning att fler

intressentgrupper kan ha anvindning av den limnade informationen.

6.4 Egna reflektioner

Som ovanstiende slutsatser visat pa, presenterar det undersokta féretaget i mycket stor utstrickning
sadan information som anviandarna behéver och dirmed efterfragar. Utvecklingen och omfattningen
av den frivilliga informationen kan ocksa hirledas till en mingd relevanta férklaringsvariabler. Trots
detta kvarstar det faktum att foretaget viljer att presentera en ansenlig mangd information inom olika
omraden som inte fallit under analysen f6r denna studie. Det dr da svirt att undgéd att stilla sig
undrande till huruvida denna information idr relevant och fér vem den avses. Givetvis kan
forklaringen vara sa enkel att foretaget inte har tillrdcklig inblick i anvindarnas egentliga behov och
att de dirfér producerar informationen i tron om att den idr efterfrigad. Som bakgrunds -avsnittet till
denna studie antyder kan det ocksd vara sa att foretaget framstiller viss information i rent

marknadsféringssyfte.
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6.5 Forslag till fortsatt forskning

Vi har under studiens gang resonerat kring alternativa fragestillningar och vinklingar som skulle
kunna vara intressanta att vidareutveckla. Féljande ar forslag pa fortsatt forskning inom ramen for

frivillig information:
e Att genomfora en liknande studie pa ett eller flera svenska foretag.

e Att jimféra den frivilliga informationen frin flera foretag med samma fGrutsittningar
gillande branschtillhoérighet, stotlek och tillvixt. Detta for att identifiera forekomsten av olika
informationsstrategier ~samt utreda om forklaringsvariablerna  f6r  6kad  frivillig

informationslimning dr hallbara.

e Att identifiera den information som inte kan foérklaras med hjilp av teorierna och utreda

varfor den limnas och f6r vem den avses.
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