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Sammanfattning

Uppsatsens syfte dr att forklara skillnaden 1 varfor foretag noterade pa
Stockholmsbdrsen ldmnar olika upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer.
Studien baseras pd foretag noterade pa Stockholmsbdrsen OMX, Large-, Mid-, och
Small Cap. Sammanlagt granskas 200 noterade bolag utifran dess &rsredovisningar.
Undersokningen delas in i fyra olika riskkategorier; finansiell risk, afférsrisk,
operationell risk samt strategisk risk. Varje kategori, med sina beroende variabler,
analyseras var for sig. Ddrefter analyseras méngden totala upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer genom att de fyra kategorierna sldss samman. Undersdkningen
omfattar sju hypoteser som analyseras utifran en checklista som &r framarbetad av
forfattarna. Hypoteserna grundar sig pd institutionell teori, positive accounting theory
samt legitimitetsteorin. Syftet med hypoteserna dr att finna samband som péverkar
méngd upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer samt finna samband som

paverkar homogena upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer.

Analysen sker genom en multipel linjir regressionsanalys for varje kategori av risk
samt for totala upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer. Studien visar att
foretag, trots reglering, ldmnar olika midngd upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer. Vidare visar studiens resultat att storleksmattet antal anstillda
paverkar upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer vid strategisk risk. Darefter
patriffas inget som kan sdgas pédverka foretagens upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer inom finansiell risk, afféarsrisk, operationell risk samt totala
upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer. Resultatet av studien visar att
méngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer inte kan forklaras av
institutionell teori, positive accounting theory eller legitimitetsteorin. Det pévisas
dock samband vid homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer inom
strategisk risk, ddr dessa samband tyder pd att institutionell teori och positive
accounting theory kan forklara homogena upplysningar om risker och

osédkerhetsfaktorer inom strategisk risk.

Nyckelord: Upplysningar, risker, osdkerhetsfaktorer, finansiell risk, afférsrisk,

operationell risk, strategisk risk.



Abstract

The purpose of this dissertation is to explain the difference in why companies listed
on the Stockholm Stock Exchange provides various information on risks and
uncertainties. The study is based on companies listed on the Stockholm Stock
Exchange OMX, Large, Mid and Small Cap. Totally 200 listed companies were
examined in terms of their financial statements. The study is divided into four
different categories of risk, financial risk, business risk, operational risk and strategic
risk. Each category, with their dependent variables, is analyzed separately. Then the
total amount of information about risks and uncertainties is analyzed, faced by the
four categories that are put together. The dissertation covers seven hypotheses that are
analyzed based on a checklist that is worked through by the authors. The hypotheses
are based on institutional theory, positive accounting theory and legitimacy theory.
The purpose of the hypotheses is to find relationships that affect the amount of
information on risks and uncertainties and find relationships that affect the

homogeneous information about risks and uncertainties.

The analysis is done through a multiple linear regression analysis for each category of
risk and for total amount of information on risks and uncertainties. The study shows
that companies, despite regulation, disclose different amounts of information about
risks and uncertainties. Also, the result of the study shows that the companies’
number of employees (size) affects disclosures on strategic risks and uncertainties.
Furthermore, when it comes to financial risk, business risk, operational risk and total
information on risks and uncertainties the variables used in this study cannot explain
the differences in companies’ disclosures. Hence, the results of this study show that
the amount of information about risks and uncertainties can not be explained by
institutional theory, positive accounting theory or legitimacy theory. It shows,
however, a relationship concerning information about strategic risks and uncertainties.
The result suggests that institutional theory and positive accounting theory can be
used to explain the relationship of homogeneous information on risks and

uncertainties within the strategic risk.

Keywords: Information, risks, uncertainties, financial risk, business risk, operational

risk, strategic risk.
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Kapitel 1

1 Inledning

Forsta kapitlet behandlar den problematik och bakgrund som finns i diskussionen
kring foretags upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer. Slutligen presenteras

uppsatsens syfte samt forskningsfrdaga utifran den problematik som diskuterats.

1.1 Bakgrund

Efter varje ny ekonomisk kris fods allt som oftast en ny reglering. Ibland har politiken
anvént regleringar som svar och ldsningar pa de kriser och krascher som virlden
skadat. Kreugerkraschen 1932 innebar att det bildades en ny aktiebolagslag i Sverige
som med stor eftertdinksamhet byggde pa erfarenheter frin Kreugerkoncernens fall.
Enronskandalen 2001 bidrog till att The Sarbanes Oxley Act” togs fram vilket stéllde
hérdare krav pa foretagens redovisning i USA. Var senaste finanskris, 2007 - 2009
skapade debatt kring regleringar av bonussystem i de olika bankerna. Den debatt som
ligger ndrmast i tiden dr den om skandalomsusade HQ Bank, dar diskussionen kring

bankernas trading verksamhet togs fart pa allvar.

Efter framstdende kriser och krascher har det skett stora fordndringar i ekonomin.
Foretagsstrukturerna har blivit mer komplexa, regleringen har blivit hérdare,
respekten for finansiella instrument har Okat samtidigt som internationella
transaktioner blivit fler, vilket alla gett upphov till 6kad riskrapportering for foretag
efter hand (Dobler, 2008). Nir varje ny reglering tas fram okar kraven pa
redovisningens kvalité samt pa foretagens upplysningar, inte allt for sdllan handlar
dessa upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer for att oka transparensen.
Riskrapporteringen ska tillhandahéalla upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer
som gor att utomstdende kan bedoma framtida ekonomiska prestationer (Dobler,
2005; Linsley & Shrives, 2006). Hutton (2004) menar att 6kad transparens géllande
foretagens risker och osdkerhetsfaktorer dr avgorande for att en kapitalmarknad ska
fungera vél. For att uppné och uppritthélla en korrekt virdering av ett foretags aktie
krivs det vilinformerade och sikra investerare (Hutton, 2004). Aven Beretta och
Bozzolan (2004) hédvdar att upplysningar om risk och osédkerhetsfaktorer hjélper
investerare att faststdlla riskprofilen samt uppskatta marknadsvérdet av ett foretag.

Genom Okade upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer argumenterar latridis
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Kapitel 1

(2010) att mgjligheterna minskas for vinstmanipulation vilket skulle effektivisera
aktiemarknaden. Samtidigt menar Combes-Thuélin, Henneron & Touron (2006) att
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer dr viktigt for fOretagets
kommunikation mot kapitalmarknaden. Vidare diskuterar de problemen med déliga
upplysningar och hur dessa oftast lett till stora skandaler och krascher, vilket i sin tur
kan leda till att investerare tappar fortroendet for foretagets drsredovisningar som
trovirdig informationskidlla. Ett annat argument till varfor foretag bor ldmna
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer menar Fuller & Jensen (2002) ar den
tydlighet som skapas genom upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer, vilket
kan forhindra allvarliga skador pa foretagets anseende och lingsiktiga hilsa samt
overvirdering av det egna kapitalet. Skinner (1994, 1997) ser dven mojligheter for
foretag att se upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer som konkurrensfordelar
dd han anser att kapitalmarknaden kommer att straffa de foretag som ldamnar
otillracklig information i forhdllande till dess konkurrenter. Det finns dock studier
som visar att de foretag som Oppet redovisar upplysningar om risk har ett hogre
betaviarde och riskpremie dn de som inte redovisar informationen (Jorgensen &
Kirschenheiter, 2000). Att vara fullstdndigt uppriktig om risker och osékerhetsfaktorer
kan dven orsaka fall i aktiekursen for de som ser kortsiktigt pd verksamheten (Fuller
& Jensen, 2002). Detta styrks ytterligare av Aboody & Kaznik (2000) och Iatridis
(2008) som hdvdar att foretag dr mer angeligna om att ldmna ifran sig positiv
information medan de tenderar att fordrdja offentliggérandet av negativ information.
Dobler (2008) argumenterar for att besluten om att limna upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer grundar sig pa skillnaden i virde mellan framtida kassaflode av
limnandet av informationen jimfort med att inte avsloja riskerna, det vill sdga visar

sig upplysningarna om riskerna generera ett hogre virde lamnas informationen.

1.2 Problemdiskussion

Enligt International Accounting Standards Board, IASB, dr International Financial
Reporting Standards, IFRS, avsedd att ge en gemensam uppsittning av globalt
tillampade redovisningsstandarder med det slutgiltiga malet att minska internationella
finansiella rapporteringens méangfald (Ali, 2005; Whittington, 2005; Jones & Finley,
2011). Genom implementationen av International Financial Reporting Standards,
IFRS, hojs kvalitén och jamforbarheten av arsredovisningar, vilket gor det mer

konsekvent och dkar tillforlitligheten i arsredovisningarna (latridis, 2008). Som effekt

-10 -



Kapitel 1

av finanskrisen méste foretag frdn ar 2009 upplysa om hur virdering av finansiella
instrument till verkligt vdrde har gjorts genom inférande av IFRS 7 och en senare
version av IAS 39 (Marton, Lumsden, Lundqvist, Pettersson, Rimmel 2010).
Fordandringar i redovisningsstandarder dr i forsta hand tdnkt att avse forbéttrad
finansiell rapportering. IAS/IFRS inférande 2005 motiverades med hdgre kvalité i
redovisningsstandarderna som skulle leda till béttre upplysningar i fOretagens
arsredovisningar (Daske & Gebhardt, 2006). Forskning visar dock pé stor skillnad i
hur borsnoterade foretag 1dmnar upplysningar om risk och osékerhetsfaktorer i deras
arsredovisningar (Combes-Thuélin, Henneron & Touron, 2006). Vilket leder in pa

uppsatsens behandlingsimne och forskningsfraga.

1.3 Forskningsfriaga
Hur forklaras skillnaden i varfor foretag lamnar olika upplysningar om risker och

osakerhetsfaktorer?

1.4 Syfte

Syftet ar foljaktligen att forklara skillnaden 1 varfor foretag noterade pa
Stockholmsbdrsen OMX ldmnar olika upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer.
Upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer har de facto paverkats av den
hirdnade regleringen och effekterna av dessa bor sédledes synas i1 berdrda

arsredovisningar, inte minst pd grund av IFRS 7 och IAS 39 inforande infor ar 2009.
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2 Teoretisk metod

I det andra kapitlet presenteras uppsatsens teoretiska metod, innehdllande,
forskningsfilosofi, forskningsstrategi, forskningsansats, val av teori samt
forskningsmetod. Den teoretiska metoden ligger till grund for utformandet av

uppsatsen gdllande teori och empiri.

2.1 Forskningsfilosofi

Nér forskning gors finns det tre huvudsakliga forskningsfilosofier; realism,
interpretivism och positivism (Saunders, Lewis & Thornhill, 2007). Syftet med den
hér uppsatsen ér att forklara skillnaden i varfor foretag lamnar olika upplysningar om
risker och osdkerhetsfaktorer samt vilka samband som visar sig paverka ett foretags
beslut om upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer. Samband kommer att
forklaras genom hypoteser, vilket ger mojligheten att médta och iaktta verkligheten
genom generalisering. Det innebér att forskningsfilosofin for denna uppsats &r
positivism. En positivistisk forskningsfilosofi innebér att de data som samlas in inte
tolkas, utan ses som den verkligen &r. Kritik har riktats mot denna forskningsfilosofi
dé det hdvdas att det ar omdjligt att lagga till egna vérderingar d& forfattaren sjilv
véljer vilka variabler som skall métas, vilken data som skall samlas in samt malet med

studien (Saunders, Lewis & Thornhill, 2007).

2.2 Forskningsstrategi

Det finns olika typer av forskningsstrategi att utgd frdn vid en studie; deduktiv-,
induktiv- och abduktiv forskningsstrategi (Saunders, Lewis & Thornhill, 2007).
Denna uppsats har en forklarande forskningsansats med en deduktiv
forskningsstrategi. Kritik har riktats mot deduktiv forskningsstrategi d& den inte tolkar
och forstar de samband som ligger till grund for dess existens (Saunders, Lewis &
Thornhill, 2007). Anledningen till att deduktiv forskningsstrategi viljs ar eftersom
befintliga teorier kommer anvindas for att skapa hypoteser. Vidare kommer dessa

hypoteser ge mdjlighet att mita och iaktta verkligheten genom generalisering.
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2.3 Teori

Teorierna kring olika regleringsperspektiv inom redovisningen dr ménga, en del
ifragasitter till och med om en hardare reglering verkligen dr 16sning pa foretagens
méngfald av upplysningar. Reglering har {6ljt redovisningen sé ldnge den funnits och
tenderar att viixa med tiden. Hur detaljerad reglering vi bor ha, diskuteras stiandigt.
Den institutionella teorin behandlar acceptansen och legitimiteten i redovisningen
vilket visar sig genom att foretagen inte alltid agerar sd ekonomiskt rationellt som de
forvintas utan later sig paverkas och styras genom andra omgivande faktorer och
monster (Deegan & Unerman, 2006). Med tanke pd den internationella prigel som
IFRS regleringen har satt med sitt inférande ar 2005 kan mdjligen den institutionella
teorin vara till hjélp for att forklara foretagens beteende kring upplysningar om risker
och osdkerhetsfaktorer. Enligt Eriksson-Zetterquist (2009) fokuserar den
institutionella teorin pa strukturer och processer som &r gemensamma for hela
branscher och stricker sig over bdde funktion- samt geografiska grinser. Liksom
IFRS regleringen framtrdder ddrmed den institutionella teorin bade nationellt och

internationellt.

Enligt Watts & Zimmerman (1979), upphovsforskarna till positive accounting theory,
drivs foretagsledningen och aktiedgarna av att maximera sin egen valfiard. Enligt
Deegan & Unerman (2006) paverkar redovisningen relationen mellan individer och
organisationer. Detta kommer givetvis att pdverka upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer dd foretagen tenderar att redovisa enligt egenintresse (Watts &
Zimmerman, 1979). Ett sitt att losa denna konflikt och informationsasymmetri ar
genom kontrakt av olika slag. P4 s& sdtt sammanfaller aktiedgarnas och fOretagets
intresse och det bor darfor ligga i foretagets intresse att upplysa om sina risker och
osdkerhetsfaktorer (Watts & Zimmerman, 1978). Det har dock visats sig att positive
accounting theory fatt utstd en del kritik for att den ar alldeles for “teoretisk™ samt att
man avldgsnar forskning frdn “praktiken” alldeles for mycket (Deegan & Unerman,

20006).

Forutom regleringar om upplysningar kring risker och osékerhetsfaktorer sa finns det
dven utrymme for foretagen att ldmna frivilliga upplysningar for att anpassa sig till de
normer som samhidllet har byggt upp (Deegan & Unerman, 2006).

Legitimeringsteorin utgar ifran att foretaget blir legitimt accepterat av branschen och
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samhillet om de véljer att f6lja de normer som finns. Déarfor bor det finnas incitament
for foretagen att ldmna upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer i sina
arsredovisningar for att skapa den tillit som krdvs frdn samhillet. Genom att 1dmna
upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer uppritthlls det ’sociala kontrakt” som

finns mellan foretaget och samhéllet (Deegan & Unerman, 2006).

2.4 Forskningsmetod

Enligt Bryman & Bell (2007) beskrivs kvalitativ metod tillimpningsbart vid forskning
som betonar ord istédllet for en stod méngd data som samlas in, samt kvantitativ metod
anvinds da forskning baseras pé en stor méngd data. Hartman (2008) menar att den
kvantitativa metoden kidnnetecknas av att den dr mer strukturerad och formaliserad én
en kvalitativ metod. Vidare menar han att den kvalitativa metoden r tillimpningsbar
dé det gors en bred undersokning dér avsikten &r att gora jimforelser samt dra
generella slutsatser. D& denna studie anvénder data i form av arsredovisningar frén ar
2009 som sedan skall analyseras med en multipel linjar regressionsanalys, &r
forskningsmetoden kvantitativ. Efterfoljande hypotesprovning ger mdjlighet att méta
och iaktta verkligheten genom generalisering. Anledningen till att &rsredovisningar
fran ar 2009 granskas beror pd att d& studien paborjades var inte drsredovisningar for
ar 2010 tillgédngliga. Kritik har riktats mot den kvantitativa forskningsmetoden da
paverkan frén forfattaren till studien &r omgjlig att bortse samt att analysen inte gér att

bli béttre d4n det material som undersdks (Bryman & Bell, 2007).
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3 Teori

Det tredje kapitlet presenterar de teorier som ligger till grund for den
problemformulering som uppsatsen behandlar samt ett avsnitt om de regleringar och
lagar som dr aktuella i diskussionen. Tre teorier presenteras, den institutionella
teorin, positive accounting theory samt legitimeringsteorin. Utifran de tre teorierna

formuleras hypoteser som ligger till grund for uppsatsens fortsatta empiriska analys.

3.1 Regleringar och lagar

Amerikanska FASB tog fram ett sd& kallat Conceptual framework, en
Forestéllningsram, under 1970-talet. Syftet med Forestdllningsramen var bland annat
att fa en bittre teoretisk grund for de enskilda standarder som gavs ut, samt att
redovisningsregler skulle vara mer konsekventa och mindre slumpartade. Nar IASC
ersattes av IASB 2001, faststillde IASB att forestéllningsramen fortfarande géllde.
EU har didrefter antagit Forestdllningsramen inom sina regler, vilket innebdr att
europeiska ldnder som foljer IFRS ska hidmta végledning i Forestéllningsramen
(Marton, Lumsden, Lundqvist, Pettersson & Rimmel 2010). IAS 1 tar upp hur ett
foretag skall utforma sina &rsredovisningar sa att de ger en rittvisande bild (Evans
2003). Vidare skriver Evans (2003) att begreppet rattvisande bild &r ett dynamiskt
begrepp och dirfor har definitionen aldrig Gversatts fran engelskan. Dock finns

rittvisande bild definierat i ARL 2 kapitlet 3§ (2009), som siger foljande:

“Balansrdkningen, resultatrdkningen och noterna skall upprdttas som en helhet och

ge en rdttvisande bild av foretagets stdllning och resultat. Om det behovs for att en

rdttvisande bild skall ges, skall det limnas tilldggsupplysningar. Om avvikelse gors
frdn vad som féljer av allmdnna rad eller rekommendationer fran normgivande

organ, skall upplysningar om detta och om skdlen for avvikelsen ldmnas i en not. ”

I ARL (2009) 5 kapitlet finns regleringar for tilliggsupplysningar, dir 1§ siger bland
annat att upplysningar skall ldmnas som noter samt hinvisningar skall goras vid de
poster i balansrédkningen eller resultatrakningen till vilka de hénfor sig. IAS 1 tar dven
upp att foretag skall upplysa om bedomningar och osdkerheter i uppskattningar. Det

beskrivs som att foretag skall upplysa om de bedomningar som foretagsledningen

-15 -



Kapitel 3

gjort ndr de valde redovisningsprinciperna samt vilken effekt det har haft pd de
finansiella rapporterna (Marton, Lumsden, Lundqvist, Pettersson & Rimmel 2010).
Vidare skriver Marton, m.fl. (2010) att foretag skall upplysa om de antaganden som
gors for framtiden samt ta med betydelsefulla kéllor till osdkerhet i uppskattning vid
rikenskapsdrets slut. ARL (2009) siiger i 6 kapitlet vad forvaltningsberittelsen skall
innehalla samt att en finansieringsanalys skall medfSljas. I ARL (2009) 6 kapitlet 1§
beskrivs vilka upplysningar som skall finnas med i forvaltningsberéttelsen, dar punkt
3 sdger att upplysningar om foretagets forvintade framtida utveckling inklusive en
beskrivning av visentliga risker och osdkerhetsfaktorer som foretaget star for skall

vara med.

Enligt IASB ér IFRS avsedd att ge en gemensam uppséttning av globalt tillimpade
redovisningsstandarder med det slutgiltiga malet att minska internationella finansiella
rapporteringens mangfald (Ali, 2005; Whittington, 2005; Jones & Finley, 2011).
IASB stridvar att, genom IFRS regleringar, fi foretagens &arsredovisningar mer
informativa. Detta med utgangspunkten att investerarna pa aktiemarknaden skall fa
information som underlag for beslut for investeringar (Buisman, 2006). Alla foretag
inom EU som har aktier eller skuldebrev noterade pa en bors eller annan reglerad
marknad skall frdn och med 1 januari 2005 tillimpa IFRS i sin koncernredovisning
(Marton, Lumsden, Lundqvist, Pettersson & Rimmel 2010). Vidare maste
moderbolag inom en koncern folja IAS 27 vid upprittande och utformning av en
koncernredovisning, dvs. denna reglering reglerar hur koncernredovisning skall

upprittas (IFRS-volymen, 2009).

Som effekt av finanskrisen méste foretag fran ar 2009 upplysa om hur vérdering av
finansiella instrument till verkligt virde har gjorts genom inférande av IFRS 7 och en
senare version av IAS 39 (Marton, Lumsden, Lundqvist, Pettersson & Rimmel 2010).
IAS 39 beskriver de principer som krdvs for redovisning av finansiella instrument.
Denna reglering hénvisar definitioner till IAS 32 som tar upp klassificeringar pd de
finansiella instrumenten (IFRS-volymen, 2009). IFRS 7 har som syfte att krdva
foretag pa att ldmna upplysningar 1 sina finansiella rapporter som gor det mojligt for
anvindare att bedoma betydelsen av finansiella instrument for foretagets finansiella
stillning och resultat. Vidare har denna standard krav pa att foretag skall 1dmna

upplysningar om karaktidren och omfattningen av risker till foljd av finansiella
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instrument som fOretaget dr exponerat for under perioden och vid rapportperiodens
slut samt hur foretaget hanterar dessa risker (IFRS-volymen 2009). Upplysningar om
karaktér och omfattning av risker som hérror fran finansiella instrument delas upp 1
kvalitativa— respektive kvantitativa upplysningar enligt IFRS 7. Kvantitativa
upplysningar innefattar normalt kreditrisk, likviditetrisk samt marknadsrisk (IFRS —
volymen 2009).

Svenska noterade koncerner skall f6lja IAS 32 samt IAS 39 och IFRS 7 fullt ut i sin
koncernredovisning (Marton, Lumsden, Lundqvist, Pettersson & Rimmel, 2010).
Vidare skriver Marton m.fl. (2010) da det inte finns nagra extra tilligg i RFR 1
behover ingen extra upplysning ges forutom enligt ovan nimnda regleringar. RFR 2
har tre olika undantag frdn kravet pa att folja IFRS full ut. Detta giller for
moderbolag 1 en IFRS-koncern samt dotterbolag som frivilligt kan folja RFR 2.
Undantagen géller da omraden dér det inte ar relevant att folja IFRS fullt ut, déa det ar
nodvindigt att gora undantag eftersom ARL inte tilldter full tillimplig av IFRS samt
undantag som har att géra med koppling mellan redovisning och beskattning (Marton,

Lumsden, Lundqvist, Pettersson & Rimmel, 2010).

latridis (2008) skriver att genom implementationen av IFRS holjs kvalitén och
jdmforbarheten av arsredovisningar, vilket gor det mer konsekvent och Okar
tillforlitligheten i1 &rsredovisningar. Kritik har dock riktats mot IFRS. Baskerville &
Evans (2011) skriver att IAS och IFRS inte ricker till for att sdkerstilla likvardig
kvalité 1 foretagens finansiella rapportering. Skélen anser Baskerville & Evans (2011)
bland annat vara lokala traditioner och kulturer inklusive rittsliga och politiska
system, vilket leder till olika tolkningar och tillimpningar av IFRS, framforallt da det
finns lucker eller alternativ i standarder. Ett annat problem dr dversittningen av IFRS

fran den ursprungliga engelskan till andra sprak (Baskerville & Evans, 2011).

3.2 Institutionell teori

Upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer paverkas av en mingd olika faktorer.
Den institutionella teorin forklarar bland annat den externa press fran aktiedgarna som
finns gillande organisationens struktur och hur den ska verka i en bredare social miljo
for acceptans (Deegan & Unerman, 2006). Khadaroo (2005) argumenterar for att

effektivitet inte dr den enda végen till Overlevnad for ett foretag, att erhdlla
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institutionell legitimitet fran samhéllet dr en vél sd fungerande Overlevnadsstrategi,
med det menas att foretag anvdnder de verktyg och processer som &r accepterat och
legitimerat av samhéllet de verkar i. Medan den traditionella institutionella teorin har
anvénts for att forutse olika “beteende” och “strukturer” bland foretag sa har den
senaste teoretiska utvecklingen identifierat sddana situationer dér foréndringar
verkligen kan forvintas, institutionell teori dr darfor en stark kandidat att anvédnda for
att forklara skillnader och likheter mellan foretags upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer (Buck & Chizema, 2006). Enligt Meyer & Rowan (1977) éar
foretags formella struktur sa starkt institutionaliserade att de fungerar som myter, de
diskuterar bland annat myter kring redovisningen och hur den inte tvunget méiste std
for den effektivaste 16sningen utan anvénds for att foretaget ska framstd som rationellt
och trovérdigt. Vidare hdvdar de att pa grund av Okade krav fran regleringar,
intresseorganisationer samt fran samhaéllet, kommer foretagen att utvecklas till att
”likna varandra” och dédrmed anta samma “myter”. Skulle det vara si att foretagen
véljer att inte utvecklas enligt kraven, kommer de att framstd som nonchalanta,
avvikande och 1 vissa fall till och med icke legitima (Meyer & Rowan, 1977). Det
centrala begreppet “isomorfism” inom den institutionella teorin forklarar varfor
foretag liknar varandra Over tid och avstdnd och ddrmed ldmnar “liknande”
upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer. Med tanke pd att regleringen kring
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer blir allt hirdare med tiden s& bor
foretagens upplysningar enligt institutionell teori sdledes likna varandra. De forsta
som borjade diskutera begreppet “isomorfism” var DiMaggio & Powell (1983) dé de
forklarade varfor foretag och andra organisationers struktur &r lika varandra. Genom
att identifiera tre mekanismer dér forédndring i institutionell isomorfism férekommer
(DiMaggio & Powell, 1983), s& dr begreppet “isomorfism” hogst aktuellt i1

diskussionen kring upplysningar om risker och osikerhetsfaktorer.

3.2.1 Tvingande isomorfirsm

En av forklaringarna till varfor foretag ldmnar upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer kan forklaras genom “’tvingande isomorfism” eftersom de tvingas
folja lagar, normer och regler som finns inom branschen samt press fran intressenter
(Deegan & Unerman, 2006). " Tvingande isomorfism” dr ett resultat fran bade formell
och informell press frdn olika organisationer som har en betydande roll for foretaget

(DiMaggio & Powell, 1983). “Tvingande isomorfism” priglas av att storre
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organisationer péverkar mindre organisationer att anpassa sig till deras krav och
genom dessa informella krav fran starka organisationer, driver de utvecklingen av
foretagens upplysningar (Eriksson-Zetterquist, 2009), om exempelvis risker och
osédkerhetsfaktorer till en allt hogre nivd med tiden. I méinga fall tvingas foretag till
fordndringar pd grund av nya politiska regleringar fran statlig nivd vilket paverkar
deras sétt att 1dmna upplysningar (DiMaggio & Powell, 1983). Genom inforandet av
IFRS gér europeiska foretag mot en allt mer homogen upplysning om risker och
osédkerhetsfaktorer, vilket &r ett exempel pd hur politiska beslut paverkar foretag att bli
allt mer ”lika” varandra i sin kommunikation och rapportering mot kapitalmarknaden
(Judge, Li & Pinsker, 2010). Tidigare forskning visar hur franska foretag under 70-
talet paverkades genom “tvingande isomorfism” att anta det amerikanska regelverket
GAAP och ga mot allt mer homogenare upplysningskrav (Touron, 2005). Med
anledning av tvingande isomorfism” och regleringen i form av IFRS s& argumenterar
Buisman (2006) att foretag efter inforandet av IFRS ldmnar vésentligt mer
information dr tidigare och att det ddrmed ar viktiga framsteg for IFRS. Detta vidhalls
av Daske & Gebhardt (2006) som i sin forskning visar hur kvalitén har dkat avsevért
pa foretags upplysningar i deras drsredovisningar efter inforandet av IFRS. Vidare
argumenterar de for hur komplext det faktiskt &r att “méta” effekten av fordndringar 1
redovisningsstandarderna eftersom det inte finns ndgon konsensus i vad som
karaktériserar hog kvalité pé redovisningsstandarder sdsom IAS/IFRS (Daske &
Gebhardt, 2006). Med Daske & Gebhardts (2006) resonemang samt den “tvingande

isomorfismens” karaktir stélls foljande hypotes:

Hypotes 1: IFRS reglerade bolag limnar lika mdngd upplysningar om risker och

osdkerhetsfaktorer

3.2.2 Mimetisk isomorfism

”Mimetisk isomorfism” drivs av imiterande krafter som innehéller osdkra situationer
for ett foretag och dér 16sningen blir att imitera andra(DiMaggio & Powell, 1983). Pa
sa satt behover inte mindre framgéngsrika foretag finna egna losningar pa sina
problem utan istédllet imitera de som verkar framgéngsrika (Eriksson-Zetterquist,
2009). Genom att foretag imiterar och liknar varandra blir det ocksa lattare for dem att
anses som legitima och trovérdiga. "Mimetisk Isomorfism” kommer foljaktligen att

gora sé att foretag blir mer framgéangsrika dd de blir accepterade av omgivningen
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(DiMaggio & Powell, 1983). Deegan & Unerman (2006) hdvdar att foretag soker
konkurrensfordelar genom att stindigt forbéttra sin legitima status jamfort mot
konkurrenter inom branschen. Aven (DiMaggio & Powell, 1983) argumenterar for att
foretag stindigt forbattrar sin legitimitet och trovédrdighet i jdmforelse mot andra
foretag i branschen. Genom att ldmna upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer
starker foretag sin legitimitet och trovirdighet jimfort med andra foretag i branschen.
Nér framgangsrika foretag inom samma bransch anvinder sig av en viss strategi eller
lamnar speciella upplysningar till kapitalmarknaden sa Okar sannolikheten for att
andra foretag inom branschen kommer att imitera dessa foretags strategier och
upplysningsbeteende (Kock, 2005). Med anledning av detta imiterande beteende fran
foretag inom samma bransch sa bor det sdledes uppstd homogena upplysningar om

risker och osdkerhetsfaktorer vilket leder in pa foljande hypoteser:

Hypotes 2a: Det finns ett samband mellan bransch och mdngden upplysningar om

risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 2b: Det finns ett samband mellan bransch och homogena upplysningar om

risker och osdkerhetsfaktorer

3.2.3 Normativ isomorfism

Kapitalmarknaden paverkas av principer, normer och certifieringar som ger
indikatorer at foretagen att gora saker pa rdtt sitt” (Deegan & Unerman, 2006).
DiMaggio & Powell (1983) hdvdar att “normativ isomorfism” hérstammar fran
professioner dir gemensamma krafter definierar vilka metoder och principer som ska
kontrollera att foretagen agerar pa ett korrekt sétt. Dessa professioner har stor
paverkan och dr starkt forankrade i1 fOretags sitt att formulera sin finansiella
rapportering (Deegan & Unerman, 2006). IFRS, som utarbetas och ges ut av IASB,
paverkar foretagens upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer pd ett sadant sétt
att de tvingas folja redovisningsstandarderna enligt IFRS (IFRS-volymen, 2009).
Enligt Eriksson-Zetterquist (2009) handlar detta om att forsoka skapa en gemensam
forstaelse och legitimering for foretag. Vidare diskuterar Eriksson-Zetterquist (2009)
hur denna professionalism paverkar foretagens organisationer till att bli allt mer lika
varandra. Genom att foretag paverkas av professioner som IASB och GAAP eller

andra organisationer si& bor saledes fOretagens upplysningar om risker och
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osédkerhetsfaktorer likna varandra. Revisionsbyréer dr exempel pé organisationer eller
sd4 kallade professioner som paverkar utformandet av foretagens finansiella
rapportering. DiMaggio & Powell (1983) diskuterar hur hogre utbildning fétt storre
inflytande 1 samhéllet samt hur professionella ndtverk har bildats som ett resultat av
utbildningens frammarsch. Revisionsbyréer dr ett exempel pa hur utbildning och
nétverk paverkar foretag att agera utifran ett bestdmt sétt och ddrmed likna varandra.
Genom att personal i olika foretag i stor utstrickning dr bildad under samma skola
och ér till stor del utbytbar, skapar det en situation dér tradition och kontroll inte
langre dr dominerande (DiMaggio & Powell, 1983). Skillnader mellan organisationers
kompetens och arbetssitt tenderar enligt “normativ isomorfism” att minska och
ddrmed bor foretagen agera mer likt varandra (Eriksson-Zetterquist, 2009). En
revisor méste ha ett samspel mellan regelverk, kunden och revisorn sjélv for att lyckas
med sitt arbete (Johansson, Wallerstedt, Westerdahl, Ohman & Tschudi, 2005).
Vidare skriver Johansson m.fl. (2005) att det som pdverkar samspelt dr den kultur som
finns inom revisionskaren, men dven revisionsbyréans kultur paverkar revisorernas sétt
att arbeta. Jeppesen (2007) diskuterar om att det finns en skillnad mellan stora och

sma revisionsbolag och dess arbetsgang, vilket leder till f6ljande hypoteser:

Hypotes 3a: Det finns ett samband mellan foretagets val av revisionsbyrd och

mdngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 3b: Det finns ett samband mellan foretagets val av revisionsbyrd och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

3.3.4 Decoupling

I praktiken &r inte isomorfism sa stark jimnt. Foretag har bendgenhet att anta normer
och principer som samhéllet och organisationer stéller pd dem for att sedan koppla
isdr sjdlva handlingen med utférandet. Foretag utger sig for att vara legitima och
trovirdiga enligt de principer som institutionell teori beskriver men arbetar séllan pé
de sitt som de kommunicerar ut (Deegan & Unerman, 2006). I diskussionen om
institutionell teori och kring upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer, arbetar
foretagen for att rapportera risker och osdkerhetsfaktorer for att visa att de ar arliga”
och “trovérdiga” mot kapitalmarknaden. Men enligt den andra dimensionen av den

institutionella teorin s& finns det alltsa risk for att foretagen gdmmer sig bakom
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betydligt mer relevanta risker och osdkerhetsfaktorer trots att de séger sig arbeta for

att identifiera dem.

3.3 Positive accounting theory

Aven positive accounting theory kan forklara skillnader i upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer da det finns ett tydligt problem enligt principal-agent teorin. Det
finns klara motséttningar i intresse mellan foretagen och aktiedgarna enligt Watts &
Zimmerman (1978) da de agerar utifran att maximera sin egen nytta. Enligt positive
accounting theory saknar dérfor foretagen incitament att l&dmna upplysningar om
risker och osédkerhetsfaktorer till marknaden om det visar sig paverka dem negativt
(Watts & Zimmerman, 1979). Aktiedigarna ddremot soker mdjligheter till att minska
informationsasymmetrin géllande risker och osédkerhetsfaktorer mellan dem och
foretaget (Deegan & Unerman, 2006). Forskning visar att positive accounting theory
har identifierat dtminstone tre faktorer som paverkar foretaget och dess ledning att
maximera sin egennytta (Andersson, Cato, Hansson, Tagesson & Yrjé Collin, 2008).
Foretagsledningen kommer att agera utifran storsta mojliga ersittning, de kommer
agera for att hélla eget kapital pd en lag niva for att vara mindre “beroende” av
aktiedgarna samt de kommer arbeta for att minimera politiska kostnader (Deegan &
Unerman, 2006). Dessa tre faktorer styrks ytterligare av Watts & Zimmerman (1990)
som hévdar att dessa dr de som forekommer mest i forskningen. Moral och tillit &r tva
faktorer som inte ryms inom forskningen av positive accounting theory, vilket klart
reducerar upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer. Enligt Watts & Zimmerman
(1990) skapas det incitament for ledningen att manipulera resultaten for att erhélla
storsta mojliga bonusar, vilket kommer leda till icke tillforlitliga resultat och
balansrdkningar. Genom att finansiera stora delar av foretaget med externt kapital
minskar fOretagen pressen att ldmna ifrdn sig upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer till aktiedgare och pa sad sétt ldttare agera utifran egenintresse.
Kontraktsmekanismen kommer att spela en central roll inom agentteorin och positive
accounting theory da det blir avgérande for bade foretagen och aktiedgarna att
sakerhetsstélla intressena s att dessa blir integrerade med varandra, vilket kan leda

till en 6ppnare redovisning med upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer.
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3.3.1 Agarperspektiv

I foretag dér dgandet dr separerat frdn ledning och kontroll uppstér det
intressekonflikter och informationsasymmetri mellan fOretagets aktiedgare och
ledning, sa kallade agentkostnader. Genom att foretag ldmnar upplysningar om risker
och osikerhetsfaktorer reducerar de dessa agentkostnader (Deegan & Unerman,
2006). Watts & Zimmerman (1990) beskriver situationen som ett kontrakt mellan
dgare och foretagsledning dér information byts mot handlingsfrihet. 1 foretag dér
aktiedgarna dr méanga minskar dgarnas kontroll och insyn i foretagets redovisning,
vilket ger foretagsledningen en hdgre handlingsfrihet (Deegan & Unerman, 2006).
Det visar sig att foretag med flera spridda aktiedgare har ofta hogre krav fran
aktiedgarna pa innehéllet 1 de finansiella rapporterna (Maury & Pajuste, 2004). IFRS
reglementet har tenderat till att 0ka foretags upplysningar samt okat kvalitén pa
informationen i de finansiella rapporterna (Jaafar, 2007). Huruvida &garstruktur
paverkar upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer dr intressant av flera
anledningar, dels pd grund av problemet med ett stort antal aktiefigare och deras
déliga insyn i foretagets redovisning men dven darfor att arsredovisningar oftast ar
den storsta informationskéllan for alla dessa smi aktiedgare (Leuz, 1999). Med

anledning av denna diskussion formuleras foljande hypoteser:

Hypotes 4a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets dgarspridning och

mdngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 4b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets dgarspridning och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

3.3.2 Politiska kostnader

Storre foretag stér ibland under granskning av olika organisationer pa grund av den
makt som de innehar pa marknaden (Deegan & Unerman, 2006). For att slippa denna
uppmaérksamhet fran andra organisationer argumenterar Watts & Zimmerman (1990)
for att storre foretag dr mer bendgna &n mindre att justera redovisningen for att
minska den politiska uppmaérksamheten och dess medfoljande kostnader. Den
uppmédrksamhet som fOretag ldtt drar pd sig &r ofta forknippad med fOretagets
omsittning, balansomslutning och antal anstélld som av naturliga skil oftast &r hogre

och fler 1 storre foretag (Deggan & Unerman, 2006). Daliga upplysningar om risker
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och osédkerhetsfaktorer 1 storre foretag skapar ocksa uppmairksamhet i olika
intresseorganisationer, vilket kan resultera 1 hogre politiska kostnader for ett foretag.
Enligt Watts & Zimmerman (1987) véljer foretag att redovisa enligt de standarder
som kommer att ge minst uppmérksamhet samt minst kostnader. Det finns dock
exempel pa foretag som viljer att skapa uppmérksamhet pd egen hand genom att
ldamna goda upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer. Ericsson far positiv kritik
for att de &r noggranna med att avsldja sina risker i sin arsredovisning, vilket bor
gynna Ericsson i1 form av uteblivna kostnader for odnskade politiska kostnader trots
att de &r ett storre foretag (Affarsvirlden, 2011). Tidigare forskning hdvdar dock att
storlek &r starkt relaterad till upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer av flera
skdl. De finansiella analyserna av foretaget dr flera samt pressen angdende
redovisning av information frdn foretaget &r storre (Schipper, 1991). Relationen
mellan storlek och upplysningar sdsom risker och osdkerhetsfaktorer styrks ytterligare
av Prencipe (2004) som argumenterar for att storre foretag har en starkare position pé
marknaden och att sannolikheten for att upplysningarna ska anvdndas mot dem &r
liten, och att de dérfor saknar incitament att inte ldmna upplysningar om risker och

osdkerhetsfaktorer. Ovanstaende diskussion leder in uppsatsen pa féljande hypoteser:

Hypotes 5a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets storlek och mdngden

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 5b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets storlek och homogena

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

3.3.3 Skuldsdttning

Foretag med hog skuldséttning skapar oro kring ldngivarna och darfor ar upplysningar
om risker och osidkerhetsfaktorer viktigt for att sdkerhetsstélla att betalningsféorméagan
samt den langsiktiga Overlevnaden dr god (Deegan & Unerman, 2006). Watts &
Zimmerman (1990) hédvdar att foretag med hogre skuldsittningsgrad har hogre
agentkostnader. Upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer dr en del av den
“kontraktsmekanism” som Watts & Zimmerman (1978) diskuterar om for att
uppritthdlla en nivd av fOrtroende och trovérdighet gentemot aktiedgare och
fordringsdgare. Banker och kreditinstitut krdver ofta upplysningar om risker och

osédkerhetsfaktorer 1 deras beddmning av eventuella ldneansdkningar. Genom att
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foretag ldmnar upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer reducerar de ocksa de
agentkostnader som &r fOrknippade med den hoga skuldséttningen (Watts &
Zimmerman, 1978). Verrecchia (1983) hdvdar ddremot att alla sorts upplysningar om
“negativ”’ information dr kostsamma for foretaget, vilket i sa fall skulle innebédra hoga
kostnader for upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer for foretag med hog
andel skulder. Prencipe (2004) pastdr att i takt med att skuldsittningen okar, desto
mer tvungna blir foretagen att ldmna upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer
for att reducera kostnaderna forknippade med relationen mellan langivaren och
foretaget. Leuz (1999) visar dock i sin studie att foretagen i det fallet utvecklade
konfidentiella relationer med de finansierande bankerna och att informationen oftast
tillhandaholls privat till bankerna och inte i de aktuella foretagens arsredovisningar.
Trots kritiken forvéntas &ndad ett positivt samband mellan hog skuldséttning och
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer att finnas av tvd anledningar enligt
Prencipe (2004). Forst pa grund av att kostnaderna ar ligre for de foretag som redan
lamnar upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer till aktuella 1dngivare men dven
for att dessa, i det hdr fallet bankerna &r ménga till antalet och att sddana
konfidentiella relationer kan bli komplexa desto fler 14n foretaget har hos olika
langivare (Prencipe, 2004). Med anledning av ovanstdende argumentation formuleras

foljande hypoteser:

Hypotes 6a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets skuldsdttning och

mdngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 6b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets skuldsdttning och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

3.4 Legitimitetsteorin

Forutom att foretag maste folja IFRS och ARL som i#r tydliga standarder och
regleringar krdvs det dven att de skapar sig trovdrdighet och legitimitet genom att
lamna upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer i enighet med samhaillets
indirekta krav (Deegan & Unerman, 2006). Dessa typer av normer och principer som
priglas av legitimeringsteorin dr inga formella regler utan tenderar istdllet att
fordndras med tiden, vilket stéller hogre krav pa foretagets vilja att fordndras (Deegan

& Unerman, 2006). Enligt Dowling & Pfeffer (1975) klassas ett foretag som legitimt
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nér de accepterar och foljer sociala virderingar, normer och forvédntningar. Ett sétt att
skapa legitimitet for foretag dr genom att ansluta till olika organisationer och nitverk
som arbetar for legitimitet i branschen (Deegan & Unerman, 2006). Foretag anvénder
dven darsredovisningar som ett sdtt for att skapa legitimitet i den pédgdende
verksamheten (Deegan & Unerman, 2006). De flesta foretag dr medvetna om att
upplysningar i drsredovisningar &r ett viktigt verktyg for att upprétthdlla en sund
relation till samhéllet och kapitalmarknaden, faktum é&r att foretagets finansiella
rapporter ofta dr det enskilda dokument som stdrker foretagets trovirdighet och
legitimitet effektivast (Hines, 1988). Tidigare forskning har visat att foretag maste
anses som legitima av samhéllet for att Gverleva pa lang sikt (Tsang, 2001). Ett
foretag bevisar sin Overlevnadsforméiga samt trovirdighet genom att det bedrivs
16nsamt (Carlsson, 2004). I branscher som generellt dr forknippade med hoga risker
och osidkerhetsfaktorer bor det sdledes krdavas mer upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer av foretag for att de ska erhdlla legitimitet. Foretag som &r
verksamma inom en stabil bransch samt har en bra lonsamhet har en tendens att
lamna hogre kvalité pa sina upplysningar i arsredovisningarna (Einhorn E. & Ziv A.
2008). Aven Beretta och Bozzolan (2004) konstaterar i sin studie att storre foretag
med bittre 16nsamhet har hogre kvalité pa sina obligatoriska upplysningar. Vidare
skriver Carlsson (2004) att foretagets 16nsamhetsbeddmning har stort intresse fran
olika intressenter i form av langivare, aktiedgare samt foretagets anstdllda for att

foretaget skall erhalla legitimitet, vilket leder till f6ljande hypotes:

Hypotes 7a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets I6nsamhet och mdngden

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 7b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets Ilonsamhet och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer
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4 Empirisk metod

I det fjarde kapitlet presenteras uppsatsens empiriska metod innehdllande,
litteratursokning,  datainsamlingsmetod, urval, operationalisering, forstudie,
svarsfrekvens, analysmetoder, reliabilitet samt validitet. Den empiriska metoden

ligger till grund for utformandet av uppsatsen gdllande analys.

4.1 Litteratursokning

Denna studie baseras mestadels pd litteratur i form av vetenskapliga artiklar.
Sokningen av vetenskapliga artiklar har gjorts genom att anvénda tre olika databaser,
LibHub, Emerald samt ScienceDirect. Sokord har exempelvis varit risk information,
uncertainties information, risk disclousure samt information annual reports. Att
mestadels anvénda sig av vetenskapliga artiklar har varit ett medvetet val da det ger

tillgdng till den senaste forskningen inom &mnet.

Da vetenskapliga artiklar inte har funnits eller rackt till har bocker samt tidskrifter
anvénds. Storsta delen av bockerna har varit allmén kurslitteratur och har varit aktuell
framforallt vid bearbetningen av lagar och regleringar, berdkningar av nyckeltal samt

da det géller tillvagagingssitt vid skrivandet av en uppsats.

4.2 Datainsamlingsmetod

Syftet med den hir uppsatsen ér att forklara skillnaden i varfor foretag lamnar olika
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer samt vilka samband som visar sig
paverka ett foretags beslut om upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer. En
kvantitativ metod har anvénds for att utfora studien da det mojliggor generalisering.
Det empiriska materialet bestdr endast av tryckta kéllor 1 form av
koncerndrsredovisningar frdn ar 2009 samt ar 2009/2010 vid brutet rdkenskapsér,
vilket innebér att det dr sekundédrdata. Anledning till att &rsredovisningar fran ar 2009
granskas beror pd att da studien paborjades var inte arsredovisningar frén ar 2010
tillgéngliga. Jacobsen (2002) skriver att en nackdel med sekundérdata &r att den
saknar kontakt med killan, vilket innebér att det dr viktigt att forfattaren har en kritisk
instéllning gentemot informationen. Vidare skriver Jacobsen (2002) att den storsta

fordelen med sekunddrdata ér att den ofta ger upphov till en stor midngd data. Dessa

227 -



Kapitel 4

for- och nackdelar har beaktats under denna typ av undersdkningen fOr att na bésta
mdjliga kvalité. Dessutom har drsredovisningarna granskats tillsammans av bada
forfattarna for att undvika eventuella misstag och missbedomningar samt for att
samtliga arsredovisningar ska granskas pé ett enhetligt vis. Sekunddrdata analyseras
efter en checklista (se bilaga 1), utformad av forfattarna, med hjilp av tidigare
checklistor inom samma typ av undersokningar (Adrem, 1999; Tagesson, Blank,

Broberg & Collin, 2009; Broberg, Tagesson, & Collin, 2009).

Studien &r en tvérsnittsstudie d& upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer har
studerats vid enbart en tidpunkt. Jacobsen (2002) starker detta upplidgg nér samband

skall studeras vid en forutbestimd tidpunkt.

4.3 Urval

Denna studie omfattar arsredovisningar fran noterade foretag pa Stockholmsborsen
OMX, Large-, Mid- och Small Cap dir branschindelningen ar baserad pa SIX
(Scandinavian Information Exchange). Den 2 april 2011 var antalet borsnoterade
foretag 251 stycken varav 45 var finansbolag vilka utesluts pd grund av att deras
upplysningskrav &r annorlunda jamfort med ovriga i urvalet (Prencipe, 2004).
Ytterligare 6 bolag utesluts d& deras arsredovisningar dr svardtkomliga eller
svarforstaeliga, framst fran utlindska foretag. Samtliga resterande 200 bolag granskas
eftersom studien soker efter samband genom generalisering samt att Adams (1998)
menar att den viktigaste kallan till information for externa intressenter dr foretagens

arsredovisningar.

4.4 Operationalisering

Studien bestar av sju stycken hypoteser vilka innehaller en beroende variabel och en
oberoende variabel. Hypoteserna testas i tvd steg varav den ena avser att miéta
“méngden” upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer och den andra avser att
méta hur "homogena” upplysningarna om risker och osdkerhetsfaktorer dr. Syftet med
hypotesprovningen &dr séledes att testa samband och likheter mellan beroende och
oberoende variabler. Nedan presenteras en beskrivning av de sju hypoteserna som
ligger till grund for studiens undersokning samt vilka faktorer som anvidnds som

métverktyg.
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4.4.1 Beroende variabel

Studiens kédrna och beroende variabel &r upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer. Upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer férdelas och mits
genom fyra kategorier av risk: Finansiell risk, Affarsrisk, Operationell risk och
Strategisk risk. Varje kategori av risk definieras genom ett antal variabler som antas

paverka respektive omrade.

Varje variabel mdts som en dummy-variabel diar ”0” innebidr att upplysningar inte
finns samt 1" innebér att upplysning finns. Dérefter summeras summan inom varje
kategori av risk ddr varje bolag uppndr en individuell podng fOr att mita
homogeniteten i upplysningar. Sammanslagning av respektive kategori gors for att fa

en individuell totalpoédng for varje bolag for att médta mangden upplysningar.

Tabell 4.4.1 Beroende variabel

Finansiell risk Affirsrisk Operationell risk Strategisk risk

Finansieringsrisk Marknadsrisk Legala risker konkurrenter

Rénterisk Produktrisker Miljorisker Rorelseforviry

Valutarisk Risk i produktion Kundberoende Kundmonster-
forandringar

Kreditrisk Risk i organisation Leverantorsrisk Varumarkesrisk

Lonsamhetsrisk Makrorisk Anlaggningsrisk

Soliditetsrisk Foretagsstorlek Patent/Licenser

Kapitalrisk Livscykel

Likviditetsrisk Politisk risk

Investeringsrisk Verksamhet utomlands

Framtida resultat Réttsprocesser

Borsvirde Antagande om framtiden

Kommentar till nyckeltal
Tilldggsupplysningar i noter
Risker 1
forvaltningsberittelse
Viérdering av finansiella
instrument
Kinslighetsanalys
Upplysning om

riskhantering
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4.4.2 Oberoende variabler

De oberoende variablerna syftar till att anvdndas for att undersoka om samband och
likheter foreligger mellan foretags upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer.
Genom tidigare forskning och teorier samt den reglering som ligger till grund for
utformandet av foretags arsredovisningar valdes faktorer som antas inneha hogst
paverkan pa ett foretags upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer. Trots tidigare
forskning och erkdnda teorier foreligger osékerhet kring valet av faktorer da
mdjligheten att de ar mindre ldmpliga finns, vilket 1 sd fall skulle paverkat
undersokningen negativt och ddrmed ldmnat ett snedvridit resultat. For att i storsta
mdjliga utstrickning minimera risken for snedvridit resultat &r samtliga hypoteser
motiverade med savél “klassiska” teorier som modern forskning. De oberoende
variabler som anvénts 1 undersdkningen &r: reglering, bransch, revisionsbyra,
omsittning, antal anstdllda, balansomslutning, skuldséttningsgrad, innehav av roster

samt innehav av aktiekapital.

4.4.2.1 Reglering

Hypotes 1: IFRS reglerade bolag limnar lika mdngd upplysningar om risker och

osdkerhetsfaktorer

Studiens forsta hypotes onskar undersoka huruvida en hardare reglering i form av
IFRS har pédverkat foretagen att limna lika méngd upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer. Som nidmns i teorikapitlet har det riktats stor kritik mot IFRS
regleringen. Baskerville & Evans (2011) skriver att IAS och IFRS inte ricker till for
att sikerstilla likvérdig kvalité i foretagens finansiella rapportering. Flera hdvdar att
diskussionen och kritiken grundar sig i tolkningarna av IFRS. Dahlgren & Nilsson
(2010) diskuterar hur komplexa redovisningsfrdgorna har kommit att bli och att
revisorn darfor inte ldngre kan hanterade IFRS relaterade redovisningsfragor. Vidare
diskuterar de hur omfattande och sofistikerat regelverket har blivit och att foretag
darfor ofta tolkar IFRS olika, vilket dven vidhélls av Pilebjer-Bosson & Strid (2010)
som ocksa hdvdar att problemen med IFRS beror pa tolkningen av de ofta inte helt
entydiga redovisningsreglerna. Vidare argumenterar Daske & Gebhardt (2006) for hur
komplext det faktiskt dr att “mita” effekten av  fOrdndringar i

redovisningsstandarderna eftersom det inte finns ndgon konsensus i vad som
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karaktériserar hog kvalité pd redovisningsstandarder sdsom IAS/IFRS. Med anledning
av den komplicerade tolkningen av IFRS och dess standarder samt Daske & Gebhardt
(2006) argument utfors inget statistiskt test pa hypotes 1 da studien inte med sédkerhet
kan pavisa vilka risk och osidkerhetsfaktorer som ér reglerade av IFRS. Déremot
askadliggérs bolagens medelvirde, minimumvéirde, maximumvéirde samt

standardavvikelse for deras totala upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer.

4.4.2.2 Bransch

Hypotes 2a: Det finns ett samband mellan bransch och mdngden upplysningar om

risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 2b: Det finns ett samband mellan bransch och homogena upplysningar om

risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes tva behandlar foretagens branschtillhdrighet och dnskar saledes mita om det
finns nagot samband mellan homogena upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer
och vilken bransch foretaget tillhor, det vill siga om fOoretag inom samma bransch
lamnar liknande samt lika mingd upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer. I
undersokningen har SIX branschindelning anvénts vilken dr en accepterad och
vélanvind branschindelning vid studier, se till exempel (Broberg, Tagesson, & Collin,
2009). SIX branschindelning innefattar totalt 10 stycken branscher (kodning inom
parantes), dir finans (10) utesluts: Industri (1), Séllankdpsvaror (2), Dagligvaror (3),
Informationsteknik (4), Hilsovérd (5), Energi (6), Telekom (7), Kraftforsorjning (8)
och Material (9).

4.4.2.3 Revisionsbyra

Hypotes 3a: Det finns ett samband mellan foretagets val av revisionsbyrd och

mdngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 3b: Det finns ett samband mellan foretagets val av revisionsbyrd och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer
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I studiens tredje hypotes provas det om fOretag som véljer samma revisionsbyra
lamnar liknande eller samma mingd upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer.
Har undersoks det huruvida kulturen fran revisionsbyrén paverkar foretagen att 1dmna
samma méngd samt homogena upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer da
Johnsson m.fl. (2002) hédvdar att den kultur som finns inom revisionskaren samt
revisionsbyrans kultur pédverkar revisorernas arbete. De revisionsbyrder som
forekommer i1 undersdkningen dr (kodningen inom parantes): PwC (1), Ernst &

Young (2), KPMG (3), Deloitte (4), Grant Thornton (5), SET (6) samt BDO (7).

4.4.2.4 Agarspridning

Hypotes 4a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets dgarspridning och

mdngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 4b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets dgarspridning och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

I hypotes fyra anvinds tvd matt av &dgarspridning varav den ena dr andel av
aktiekapital och den andra &r andel av roster 1 foretaget. Clarkson (1995) beskriver
dgarna som foretagets grundldggande intressenter med krav som ofta gar ut pa
vinstmaximering. Daremot skriver Adrem (1999) att dé foretag har spritt dgande, samt
dir foretagsledningen endast innehar en lite andel av aktierna, ar ett icke
virdemaximerande beteende mer troligt. Da aktiedgarna &r ménga minska dgarnas
kontroll och insyn i foretagets redovisning, vilket borde resulterar i fler upplysningar
(Deegan & Unerman, 2006). Inom begreppet &dgarspridning anges de tre storsta

Q299

aktiedgarna som ’’stora” aktiedgare och resterande andel som ”sma” aktiedgare.
Vidare, for att méta dgarspridningen, summeras de tre storsta dgarnas innehav i
kapital respektive roster, resterade innehav anses som innehav av sma dgare och deras
innehav blir da ett métt pi dgarspridningen (Maury & Pajuste, 2004). Andamalet ér

alltsa att undersoka om foretag med en storre andel ”sma” aktieégare ldmnar fler och

liknande upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer.
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4.4.2.5 Storlek

Hypotes 5a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets storlek och mdngden

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 5b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets storlek och homogena

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes fem tar hdnsyn till foretags storlek, vilket har mits pd tre olika sétt:
nettoomsittning, antal anstéllda (Prencipe, 2004; Broberg, Tagesson, & Collin, 2009)
och balansomslutning (Broberg, Tagesson, & Collin, 2009). Prencipe (2004)
argumenterar for att storre foretag har en starkare position pd marknaden och att
sannolikheten for att upplysningarna ska anvindas mot dem ér liten, och att de darfor
saknar incitament att inte limna upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer. Milne
& Hackston (1996) visade att storleksmatten nettoomséttning, antal anstédllda och
balansomslutning &r starkt korrelerade. Dock anser forfattarna att genom anvéndning
av tre matt far studien en bredare utgangspunkt av begreppet “’storlek” och kan méta
variabeln pa olika sétt, vilket starker definitionen av “’stora” och ”sma” foretag. Hér ar
avsikten att undersdka om ett foretags storlek péverkar upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer. Malet dr att testa ifall storre foretag ldmnar storre méangd
upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer. D4 &rsredovisningarna dr i en annan
valuta 4n SEK har valutan rdknats om till SEK utifran valutakursen (Nordea, 2011)
vid tidpunkten 091230. De valutor som har rdknats om dr (inom parantes virde av 1

valuta 1 SEK fran 091230): Pund (11,35 SEK), Euro (10,22 SEK) och Dollar (7,13).

4.4.2.6 Skuldséttning

Hypotes 6a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets skuldsdttning och

mdngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 6b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets skuldsdttning och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer
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Hypotes sex syftar till att underséka om ett foretags skuldsdttning paverkar deras
upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer. Skuldséttningsgrad berdknas enligt
longitudinell metod vilket innebdr att justerat totala skulder samt justerat eget kapital
beaktas da detta ger en mer rittvisande bild Over hela tidsserien (Isaksson,
Martikainen & Nilsson, 2002), i detta fall &r 2009. Utrdkningen dr baserad fran BAS
nyckeltal (2006).

Genomsnittliga totala skulder

Skuldsdttningsgrad =
Genomsnittligt eget kapital

Malet dr att undersoka om foretag med hogre skuldsittning ldmnar liknande och
storre mangd upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer d4 Deegan & Unerman
(2006) skriver att foretag med hog skuldsdttning skapar oro kring ldngivarna och
darfor ar upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer viktigt for att sikerstélla att

betalningsforméga och den langsiktiga 6verlevnaden ér god.

4.4.2.7 Lonsamhet

Hypotes 7a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets I6nsamhet och mdngden

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Hypotes 7b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets Ilonsamhet och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Studiens sista hypotes avser att mita om ett foretags lonsamhet péverkar deras
upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer. Lonsamhet baseras pa tvd vérden,
forsta berdknar réntabilitet pa genomsnittligt totalt kapital och andra berdknar
rintabilitet pd genomsnittligt eget kapital. Nyckeltalen rdknas ut enligt longitudinell
metod vilket innebér att justerat totalt kapital samt justerat eget kapital beaktas da
detta ger en mer rittvisande bild dver hela tidsserien (Isaksson, Martikainen &
Nilsson, 2002), i detta fall ar 2009. Formlerna for berdkningarna dr baserade pd BAS
nyckeltal (2006).

Resultat efter finansiella poster

Rdntabilitet pa eget kapital =

Genomsnittligt eget kapital
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Resultat efter finansiella poster + finansiella kostnader

Rdntabilitet pa totalt kapital =
Genomsnittligt totalt kapital

Béda matten anvdnds for att ge en okad réttvis bild av foretagens lonsamhet, da
Einhorn & Ziv (2008) menar att foretag med en bra Ionsamhet har en tendens att
ldamna hogre kvalité pa sina upplysningar i sina drsredovisningar. Réntabilitet pa totalt
kapital tar inte hinsyn till hur foretaget dr finansierat och ar darfor bra att anvénda vid
jamforelser mellan foretag (Isaksson, Martikainen & Nilsson, 2002). Réntabilitet pa
eget kapital speglar hur aktiedgarnas kapital har forrdntats under aret och dr darfor

intressant ur deras synvinkel (Isaksson, Martikainen & Nilsson, 2002).

4.5 Forstudie

Da studien behandlar &mnet upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer som till
stor del hiirstammar fran regleringar och standarder frin IFRS och ARL, genomfordes
tvd forstudier for att sdkerhetsstélla att begreppen risk och osédkerhetsfaktorer var rtt
definierade och att indelningen i finansiell risk, afférsrisk, operationell risk och

strategisk risk var korrekt gjorda.

Tva forstudier genomfordes for att 6ka reliabiliteten och sdkerhetsstélla att studiens
undersokning dverensstimde med vad som var dndamalet med métinstrumenten, det
vill séga indelningen av begreppen risk och osdkerhetsfaktorer. Genom att styrka
reliabiliteten innebédr det att liknande undersdkningar i framtiden kommer att fa
liknande resultat (Saunders, Lewis & Thornhill, 2007). Forstudiernas syfte var dven
att 6ka validiteten genom att lata en auktoriserad revisor samt en redovisningsexpert
beddoma och uppfatta checklistans (se bilaga 1) risk och osédkerhetsfaktorer for att
forsdkra studien om att den méter vad som var initialt 6nskat (Saunders, Lewis &
Thornhill, 2007). Ena forstudien utfordes med hjilp av Andreas Fondell, auktoriserad
revisor pd PwC 1 Malmd, dir en beddmning av checklistans risk och
osédkerhetsfaktorer genomfordes och bdde relevanta och irrelevanta riskupplysningar
iakttogs. Den andra forstudiens syfte var att sékerstélla checklistans riskfaktorer
genom att ndrmare granska IFRS reglering med hjidlp av Sven-Arne Nilsson,
redovisningsexpert pa Deloitte, d& definitioner och tolkningar av IFRS generellt ses

som vildigt forvirrande och otydliga. Genom att lata en auktoriserad revisor samt en
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redovisningsexpert beddma och uppfatta checklistans risk och osékerhetsfaktorer kar
validiteten 1 studien (Bryman & Bell, 2005), vilket sdkerhetsstéller att uppsatsens
fragestdllning stimmer Overens med de faktorer som ligger till grund for
undersokningen och att det representerar vad som dr dndamélet med uppsatsen.
Forstudierna bidrog till att undersokningen okade tillforlitligheten samt att uppsatsen

nddde en hogre akademisk niva.

4.6 Svarsfrekvens

Studien omfattar foretag noterade pad Stockholmsborsen OMX. Den 2 april 2011 var
antalet borsnoterade foretag 251 stycken varav 45 var finansbolag vilka utesluts pé
grund av att deras upplysningskrav dr annorlunda jamfort med Ovriga i urvalet
(Prencipe, 2004). Ytterligare sex bolag utesluts di deras arsredovisningar &r
sviratkomliga eller svarforstdeliga, frimst frdn utldndska foretag. Branscher och
(antal foretag inom parantes) som utesluts dr Hélsovard (1), Kraftforsorjning (1),
Energi (1), Material (1), Dagligvaror (1) samt Informationsteknik (1). Totala bortfallet
for studien ar 51 foretag. Vid studier som drabbas av bortfall finns det risk for att
resultat blir snedvridit (Bryman & Bell, 2005). For att eliminera diverse misstankar
kring ett eventuellt snedfordelat resultat gors en bortfallsanalys. Dock dr dessa risker

for snedvridit resultat vildigt smé da bortfallet for de nio bolag &r relativt spridda.

Tabell 4.6 Svarsfrekvens

Svarsfrekvens

Bolag pa Stockholmsborsen OMX 251

Bortfall: Finans 45
Hélsovard 1
Energi 1
Kraftforsorjning 1
Material 1
Dagligvaror 1
Informationsteknik 1

Summa bortfall 51

Antal foretag i studien 200

Svarsfrekvens 79 %
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4.7 Analysmetoder

Det statistiska datorprogrammet SPSS 18.0 har anvints vid analysen av studiens
empiriska resultat. All data har matats in i SPSS dér multipel linjér regressionsanalys
utforts. Denna analys utfors inom varje kategori av risk, det vill séga finansiell risk,
affdrsrisk, operationell risk samt strategisk risk var for sig. Dérefter utférs en multipel
linjér regressionsanalys pa totalsumma av samtliga fyra kategorier av risk. For att
genomfora multipel regressionsanalys krdvs det att variablerna &r av kvantitativa
(Djurfeldt & Barmark, 2009). Darfor har studiens kvalitativa variabler justerats och
behandlats som kvantitativa, vilket dr en av den multipla regressionsanalysens styrka
(Djurfeldt, Larsson & Stjarnhagen, 2010). Enligt Djurfeldt, Larsson & Stjdrnhagen
(2010) anvinds multipel regressionsanalys mycket mer dn den “klassiska” metoden
enkel linjar regression. Hypotes 1 har inte provats med ndgon statistisk modell utan
presenterar endast resultatet i form av en frekvenstabell dir bade centralmétt och
spridningsmatt kan utldsas samt ett diagram for att illustrera upplysningarnas
spridning. Under kapital fem presenteras den deskriptiva statistiken, multipla analysen

samt samtliga hypotesprovningar.

4.8 Reliabilitet

Med reliabilitet avses med vilken precision studien méter undersdkande faktorer. En
hog reliabilitet syftar till att minimera métfel samt presentera precisa maétresultat
(Saunders, Lewis & Thornhill, 2007). Studien behandlar kvantitativ data fran
arsredovisningar frdn &r 2009, vilka midts med hjidlp av olika risk och
osdkerhetsfaktorer. Genom att arbeta fram checklistan med hjélp av relevanta
regleringar om upplysningskrav samt relevanta kompletteringar i form av generella
osédkerhetsfaktorer for borsnoterade foretag anses studien innehdlla en hog grad av
reliabilitet. For att hélla en jamn bedomning och granskning under hela studien har
redovisade upplysningar om risker och osidkerhetsfaktorer bedomts som redovisade
(1) eller icke redovisade (0) for att minimera risker for varderingsaspekter. Enligt
Mitchell (1996) ar det fraimst tre metoder som anvédnds for att méta reliabiliteten,
retest metoden, intern konsistensreliabilitet samt parallell reliabilitet. Da studien
endast utfors en gang pa 2009 ars arsredovisningar kan studien inte styrka
reliabiliteten genom retest metoden. Dock hdvdar Saunders m.fl. (2007) att denna
metod ldmpar sig bast som komplement vid sidan av andra. For att inte riskera att

olika faktorer méter samma risker och osdkerhetsfaktorer har checklistan granskats av
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bade en revisor och en redovisningsspecialist. De fyra olika kategorierna av risk och
osdkerhetsfaktorer dr tydligt definierade for att underldtta granskningen av
arsredovisningarna. D4 flertalet av faktorerna troligtvis &r reglerade minskar de risken
for overlappande av varandras “mitomrade” och didrmed kan reliabiliteten styrkas
genom metoden intern konsistensreliabilitet. Enligt Saunders m.fl. (2007) anvinds
metoden “parallell reliabilitet” framst vid studier som anvénder enkiter, dir si kallade
kontrollfragor anvinds for att styrka respondenternas svar. I denna studie har metoden
“parallell reliabilitet” anvdnds initialt i unders6kningen, for att styrka uppsatsens
reliabilitet. Genom att de bade forfattarna enskilt har granskat tvd &rsredovisningar
fran samma foretag ndddes en jamn beddmningsniva och kontinuitet for den fortsatta

granskningen av drsredovisningarna.

4.9 Validitet

Nér forskare diskuterar validitet brukar de ofta skilja mellan ”Content validity”,
’Criterion validity” samt ”Construct validity” (Cooper & Schindler, 2006). Da studien
behandlar risker och osédkerhetsfaktorer i form av sekunddrdata krdvs det att
checklistan verkligen “ticker” alla de faktorer som kan spela in i ett foretags
risksituation. For att 6ka studiens “content validity” har checklistans olika faktorer
arbetats fram av de bada forfattarna med hjélp av relevant lagrum i form av IFRS
volymen (2009) samt d&rsredovisningslagen (2009). For att ytterligare styrka
checklistans riskfaktorer har kontakt tagits med redovisningsexperten Sven-Arne
Nilsson som dr docent och verksam vid fOretagsekonomiska institutionen samt
institutet for ekonomisk forskning vid Lunds universitet samt &dven verksam inom
redovisningsfragor vid Deloitte i Malmd. Da forvirring och ibland missuppfattningar
kan rada kring IFRS regleringen s& har Sven-Arne Nilsson klargjort checklistans risk
och osidkerhetsfaktorer. Genom att lata Andreas Fondell, auktoriserad revisor vid PwC
1 Malmo, utfora en sa kallad bedomning av checklistans riskfaktorer sé stirks studiens
criterion validity” dd faktorerna ger svar pad foretagets upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer vilket anses motsvara vad som framkommer i arsredovisningarna.
”Construct validity” diskuteras vanligtvis vid attitydskalor och personlighetstest for
att kontrollera att maétinstrumentet inte méter ndra relaterade faktorer (Saunders,
Lewis & Thornhill, 2007). D& studiens beroende variabel &r risker och
osédkerhetsfaktorer, anses dessa underliggande kategorier och faktorer ticka de bada

omradena valdigt vl for att utesluta risker for att méta faktorerna pa fel sitt.
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S Empirisk analys

Under kapitel fem behandlas studiens empiriska analys. Inledningsvis presenteras
overskddlig beskrivande statistik i frekvenstabeller. Vidare kommer studiens resultat
presenteras i form av en genomgdng av den multipla linjdra regressionsanalysen. [
sista avsnittet knyts det empiriska resultatet samman med hypotesprovningar med

efterfoljande analys och diskussion.

5.1 Univariat analys

Enligt Djurfeldt, Larsson & Stjarnhagen (2010) &r det forsta steget i den statistiska
analysen en beskrivning av det som ska forklaras och dérfor inleds studiens empiriska
analys med en deskriptiv analys dér syftet dr att ge ldsaren en Overblick av studiens
omfattning. Vidare hdvdar Djurfeldt, Larsson & Stjarnhagen (2010) att i alla
statistiska undersokningar &r det intressant att veta nagot om variationen i de variabler
som studeras, samt att resultaten blir mest “exakt” ndr de redovisas i tabellform.
Darfor studeras en variabel at gangen och presenteras i form av frekvenstabeller dér
bade centralmétt och spridningsmaétt kan utldsas (Tabell 5.1.1 - 5.1.3). Resultatet fran
undersokningens beroende samt oberoende variabler askadliggors pa ett organiserat
och lattforstaeligt satt, vilket ger en Okad fOrstdelse for studiens fortsatta analys
(Tabell 5.1.4 — 5.1.5). 1 de fall variabeln dr av kvalitativ natur presenteras resultaten
dven 1 procent eftersom de &r lattast att sdtta i sammanhang da (Djurfeldt, Larsson &
Stjirnhagen, 2010). Vid presentation av de kvantitativa variablerna redovisas
minimum, maximum, medelvdrde samt standardavvikelse eftersom dessa métt ger den
bista uppfattningen av variabeln och dess fordelning (Djurfeldt, Larsson &
Stjarnhagen, 2010). Den empiriska analysen har sedan genomforts med hjélp av det
statistiska datorprogrammet SPSS. Bland de olika statistiska tester som finns har
studiens fortsatta analys baserats pd multipel linjdr regression dér alla variabler testas
tillsammans for att finga huruvida flera variabler pdverkar resultatet samtidigt. I
testerna anvédnds ett 90 procentigt konfidensintervall vilket innebdr att dven svaga
samband kommer att accepteras (jamfor till exempel Tagesson et al, 2005). Med
tanke pd det breda konfidensintervallet och den laga graden av acceptans okar risken
for fel i skattningen da dven hypoteser med svagt samband kommer att accepteras.

Variablerna omsittning samt balansomslutning har logaritmernas for att underlitta
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anvindningen av dessa i analysen. Totalt granskades och analyserades 200 av 252

foretag noterade pa Stockholmsborsen OMX.

Tabell 5.1.1 visar statistik for antal foretag pd respektive Small, Mid och Large Cap
pa Stockholmsborsen OMX. Antal foretag pa Large Cap édr 40 stycken vilket
motsvarar 20 procent av totala mélpopulationen. Flest antal foretag &r listade p4 Small
Cap som innehéller 104 foretag vilket motsvarar 52 procent av alla deltagande foretag

i studien. 56 foretag r listade pd Mid Cap och ticker 28 procent av malpopulationen.

Tabell 5.1.1 Antal foretag noterade pé respektive borslista

Lista Frekvens Procent
Large Cap 40 20 %
Mid Cap 56 28 %
Small Cap 104 52 %
Totalt 200 100 %

Tabell 5.1.2 visar antal samt andel foretag per bransch enligt SIX branschindelning.
Flest antal foretag finns inom industribranschen vilket star for 32 procent av
mélpopulationen. Ovriga branscher med hoég andel foretag dr informationsteknik,
sdllankopsvaror samt hélsovard. Minsta branschen ar Kraftforsorjning som endast

innehaller ett foretag och star for 0,5 procent av malpopulationen.

Tabell 5.1.2 Foretag enligt SIX branschindelning

Bransch Frekvens Procent
Industri 64 32%
Sallankopsvaror 35 17,5%
Dagligvaror 7 3,5%
Informationsteknik 44 22%
Hélsovard 27 13,5%
Energi 4 2%
Telekommunikation 6 3%
Kraftforsorjning 1 0,5%
Material 12 6%
Totalt 200 100%
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Tabell 5.1.3 presenterar de revisionsbyrder, som reviderar foretag noterade pa
Stockholmsbdrsen OMX. Totalt finns det sju stycken revisionsbyraer varav ”big four”
star for en Overvdgande del av fOretagen. Flest antal revisionsuppdrag i
mélpopulationen har PwC som reviderar 80 stycken foretag fran Stockholmsbdrsen
OMX, vilket motsvarar 40 procent. Minst antal revisionsuppdrag star Grant Thornton,
SET och BDO f{or, som tillsammans reviderar étta stycken foretag vilket motsvarar 4

procent av malpopulationen.

Tabell 5.1.3 Antal/andel revisionsuppdrag per revisionsbyra pa Stockholmsborsen OMX

Revisionsbyra Frekvens  Procent
PwC 80 40 %
Ernst&Young 49 24,5 %
KPMG 45 22,5 %
Deloitte 18 9%
Grant Thornton 3 1,5%
SET 3 1,5 %
BDO 2 1%
Totalt 200 100 %

I tabell 5.1.4 presenteras studiens beroende variabel, upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer uppdelat i fyra kategorier, finansiell risk, affarsrisk, operationell
risk samt strategisk risk. Finansiell risk dr den kategori som innehdller flest
riskfaktorer och har det hogsta medelvdrdet pd 84,71 procent. De tre Ovriga
riskkategorierna har relativt jimna medelvérde, vilka fluktuerar runt 55 procent i
upplysningar. Standardavvikelserna dr relativt stora for alla riskkategorierna och for
den totala summan upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer uppgar
standardavvikelsen till 8,60 procent. Den stora standardavvikelsen tyder pa att
observationerna &r relativt spridda (Djurfeldt, Larsson & Stjarnhagen, 2010).
Tabellen visar att foretag generellt sett dr bra pa att [dimna upplysningar om risker och

osdkerhetsfaktorer dd medelvirdet inom upplysningar uppgér till 68,43 procent.
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Tabell 5.1.4 Beroende variabler

Beroende variabler Minimum Maximum Medelvirde Standardavvikelse
Finansiell risk 52,94 % 100 % 84,71 % 8,36 %
Afférsrisk 18,18 % 90,91 % 56,55 % 15,25 %
Operationell risk 16,67 % 100 % 54,33 % 20,27 %
Strategisk risk 0% 100 % 53 % 23,32 %
Summa Upplysningar 39,47 % 94,74 % 68,43 % 8,60 %

Tabell 5.1.5 visar en sammanstédllning 6ver de kvantitativa oberoende variablerna.
Tabellen presenterar medelvirde, standardavvikelse for respektive variabel samt
minimum, maximum virde. Variablerna omsédttning och balansomslutning &r
logaritmerade eftersom de blir mer ldtthanterliga i den kommande multipla
regressionsanalysen. Stora skillnader pévisas i1 antalet anstidllda som har en
standardavvikelse pd 15919 och ett ligsta virde pa 1. Aven #garspridning str for en

stor spridning dé aktiekapitalet gar frén 3 procent upp till 98 procent.

Tabell 5.1.5 Oberoende variabler

Oberoende variabler Minimum Maximum Medelvirde Standardavvikelse
Omséttning 11,04 26,18 21,08 2,47
Anstidllda 1 116000 6422,5 15918,85
Balansomslutning 10,16 26,7 21,05 2,44
Skuldséttning 0% 5,24 % 1,29 % 0,92 %
Réntabilitet pa Totalt -121 % 57 % 1,24 % 19,84 %
kapital

Réntabilitet pa Eget -268 % 329 % 7,23 % 45,69 %
kapital

Agarspridning Roster 7 % 98 % 46,35 % 20,09 %
Agarspridning Kapital 3% 98 % 38,32 % 17,08 %

5.2 Multivariant analys

I de flertalet statistiska undersokningar forekommer det komplexa orsaksforhédllanden
dér flera faktorer eller variabler samtidigt paverkar utfallet (Djurfeldt, Larsson &
Stjarnhagen, 2010). I denna studie observeras flera oberoende variabler samtidigt, och
dérfor blir en multipel linjar regressionsanalys aktuell. Det innebér att de beroende
variablerna ses som en funktion av en konstant och tva eller flera oberoende variabler

(Djurfeldt & Barmark, 2009). Fordelen med multipel regressionsanalys dr modellens
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forméga att hantera flera oberoende variabler pd en och samma gang (Djurfeldt &
Barmark, 2009). Med tanke pa att vissa variabler forstidrker varandras effekter och
andra motverkar varandra (Djurfeldt, Larsson & Stjarnhagen, 2010), innebér det att
vissa variabler utesluts frén tabellen. For att urskilja de variabler som forstarker eller
motverkar varandra vid en multipel linjdr regressionsanalys kontrolleras for
multikollinearitet, ddr en tumregel dr att toleransvirdet skall vara sd ndra 1 som
mojligt samt VIF-vérde under 2,5 (Djurfeldt & Barmark, 2009). Djurfeldt & Barmark
(2010) skriver att ju mindre toleransen hos en variabel dr, desto mer overflodig &r den
i modellen och som kritiskt virde brukar 0,5 anges. Vidare hidvdar Djurfeldt &
Barmark (2010) att ett VIF-vdarde inte bor Overstiga 2,5 di det annars &dr svart att
uppna statistisk signifikans. Anledningen till att variabler utesluts &r for att undvika
multikollinearitet, det vill sdga samvariation mellan oberoende variabler (Djurfeldt &
Barmark, 2009). I denna studie har vi testat olika variabler dir de variabler som ger
hogst forklaringsgrad har anvénts. Vid undersdkning av storlek, 16nsamhet samt
dgarspridning kan endast ett av respektive matt vara med i tabellen. Nar det giller
variablerna bransch samt revisionsbyrd dr de omkodade till nio respektive sex
dummy-variabler och 1 regressionsanalysen blir en variabel av respektive
utomstiende. Aven om dummy variabel blir utomstiende ir den fortfarande med i
analysen, dock inte i tabellen (Djurfeldt & Barmark, 2010). En standardiserad
koefficient &r en betakoefficient vilket innebér att den visar variabelns lutning, det vill
sdga antingen positiv eller negativ lutning (Djurfeldt, Larsson & Stjarnhagen, 2010). I
denna studie innebédr en negativ lutning att variabeln har en negativ péverkan pa

foretagets upplysningar om risker och osidkerhetsfaktorer.

5.2.1 Finansiell risk

I nedanstaende tabell presenteras en multipel linjir regressionsanalys for upplysningar
om finansiella risker. Modellen har anvént antal anstdllda som storleksmatt, ddrmed
utesluts variablerna omséttning (In) och balansomslutning (In) i tabellen. Vidare har
rintabilitet pd eget kapital anvints som 16nsamhetsmatt vilket innebér att réntabilitet
pa totalt kapital har uteslutits frin tabellen. Agarspridningen har mitts genom andel
kapital. Inom variablerna bransch och revisionsbyrd utesluts dummy variablerna
industri samt Ernst & Young ur tabellen. Den justerade forklaringsgraden &r 3,6
procent. Modellen ér inte signifikant da vérdet dr 0,127 och 6verstiger 0,100. Béde

toleransviardena samt VIF — virdena héller sig inom ramen for vad som anses vara
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korrekt, darfor bor ingen multikollinearitet foreligga. Resultatet blir ungefar det
samma oavsett vilka variabler som anvénds for storlek, lonsamhet samt dgarspridning.
Niér det giller vissa branscher samt revisionsbyréer foreligger viss multikollinearitet,
men resultatet for hela modellen dr ofdrdndrat oavsett vilka variabler som anvénds

och vilka som hélls utanfor.

Tabell 5.2.1 Multipel linjér regressionsanalys — finansiell risk

Oberoende variabler Standardiserad Signifikans Toleransvirde VIF-virde
koefficient

Konstant - 0,000 - -
Antal anstillda -0,075 0,313 0,887 1,128
Réntabilitet pa eget 0,076 0,323 0,821 1,219
kapital

Andel kapital 0,112 0,147 0,824 1,214
Skuldsattningsgrad -0,112 0,136 0,860 1,163
Sallankopsvaror 0,062 0,440 0,746 1,341
Dagligvaror -0,091 0,248 0,782 1,278
Informationsteknik -0,040 0,636 0,692 1,446
Halsovard -0,004 0,958 0,715 1,398
Energi -0,056 0,436 0,947 1,056
Telekommunikation 0,014 0,850 0,869 1,150
Kraftforsdljning 0,008 0,913 0,979 1,022
Material -0,048 0,525 0,853 1,172
PwC 0,103 0,249 0,612 1,633
KPMG -0,051 0,562 0,616 1,623
Deloitte 0,049 0,528 0,789 1,268
Grant Thornton -0,089 0,225 0,904 1,107
SET -0,182 0,015 0,872 1,147
BDO 0,016 0,829 0,935 1,070
Forklaringsgrad (just) 3,6 %
Signifikans 0,127
5.2.2 Affarsrisk

I tabell 5.2.2 presenteras en multipel linjdr regressionsanalys av upplysningar om
affarsrisker. Modellen har anvént balansomslutning (In) som storleksmatt, ddrmed
utesluts variablerna antal anstillda och omsittning (In) i tabellen. Vidare har

rintabilitet pa totalt kapital anvédnts som lonsamhetsmatt vilket innebdr att réntabilitet
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pa eget kapital har uteslutits frin tabellen. Agarspridningen har mitts genom antal

roster. Inom dummy variablerna bransch och revisionsbyra utesluts industri samt PwC

ur tabellen. Den justerade forklaringsgraden dr -12 procent. Modellen &r inte

signifikant da vérdet dr 0,623 och overstiger 0,100. Bide toleransvirdena samt VIF —

virdena héller sig inom ramen for vad som anses vara korrekt, darfor bor ingen

multikollinearitet foreligga. Liksom vid regressionen for upplysningar om finansiella

risker dr resultatet oférdndrat vid anvidndandet av andra variabler for storlek,

lonsamhet och &dgarspridning samt da andra branscher och revisionsbyrder halls

utanfOr regressionen.

Tabell 5.2.2 Multipel linjér regressionsanalys — affarsrisk

Oberoende variabler Standardiserad Signifikans Toleransvirde VIF-virde
koefficient

Konstant - 0,000 - -
Balansomslutning (In) 0,104 0,200 0,775 1,290
Réntabilitet pa totalt -0,057 0,466 0,844 1,184
kapital

Andel roster -0,059 0,458 0,809 1,237
Skuldséttningsgrad -0,050 0,530 0,822 1,217
Sallankopsvaror 0,091 0,270 0,751 1,331
Dagligvaror 0,087 0,266 0,843 1,186
Informationsteknik -0,035 0,693 0,632 1,581
Halsovard -0,039 0,652 0,695 1,440
Energi 0,018 0,804 0,942 1,061
Telekommunikation 0,026 0,730 0,911 1,097
Kraftforsdljning 0,038 0,603 0,981 1,019
Material -0,043 0,581 0,851 1,175
Ernst & Young 0,080 0,322 0,778 1,285
KPMG -0,023 0,782 0,764 1,308
Deloitte 0,130 0,091 0,866 1,155
Grant Thornton 0,105 0,159 0,915 1,093
SET -0,102 0,177 0,892 1,122
BDO -0,089 0,233 0,931 1,074
Forklaringsgrad (just) -12%
Signifikans 0,623
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5.2.3 Operationell risk

I nedanstdende tabell presenteras en multipel linjir regressionsanalys av den
operationella risken. Modellen har anvént antal anstéllda som storleksmatt, ddrmed
utesluts variablerna balansomslutning (In) och omséttning (In) i tabellen. Vidare har
rintabilitet pa totalt kapital anvédnts som lonsamhetsmatt vilket innebdr att réntabilitet
pa eget kapital har uteslutits frin tabellen. Agarspridningen har mitts genom antal
roster. Inom dummy variablerna bransch och revisionsbyra utesluts industri samt PwC
ur tabellen. Den justerade forklaringsgraden &r -0,2 procent. Modellen ir inte
signifikant da virdet dr 0,490 och dverstiger 0,100. Bade toleransvédrdena samt VIF —
virdena héller sig inom ramen for vad som anses vara korrekt, darfor bor ingen

multikollinearitet foreligga.

Tabell 5.2.3 Multipel linjér regressionsanalys — operationell risk

Oberoende variabler Standardiserad Signifikans Toleransvirde VIF-virde
koefficient

Konstant - 0,000 - -
Antal anstillda 0,128 0,093 0,874 1,145
Réntabilitet pa totalt -0,149 0,056 0,843 1,186
kapital

Andel roster -0,097 0,231 0,781 1,280
Skuldséttningsgrad 0,000 0,997 0,858 1,166
Sallankopsvaror -0,030 0,717 0,733 1,363
Dagligvaror -0,020 0,795 0,835 1,198
Informationsteknik 0,023 0,797 0,640 1,564
Halsovard 0,002 0,983 0,687 1,455
Energi -0,057 0,437 0,941 1,062
Telekommunikation 0,056 0,454 0,912 1,096
Kraftforsdljning -0,069 0,338 0,979 1,022
Material 0,001 0,991 0,865 1,155
Ernst & Young 0,035 0,661 0,764 1,256
KPMG 0,020 0,802 0,864 1,309
Deloitte 0,028 0,717 0,864 1,158
Grant Thornton 0,085 0,251 0,920 1,087
SET -0,101 0,181 0,896 1,116
BDO 0,012 0,873 0,931 1,075
Forklaringsgrad (just) -0,2%
Signifikans 0,490
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5.2.4 Strategisk risk

I nedanstdende tabell presenteras en multipel linjir regressionsanalys av den
strategiska risken. Modellen har anvént antal anstéllda som storleksmétt, ddarmed
utesluts variablerna balansomslutning (In) och omséttning (In) i tabellen. Omséttning
har dock testas i en separat analys. Vidare har rantabilitet pa totalt kapital anvints som
lonsamhetsmétt vilket innebédr att réantabilitet pd eget kapital har uteslutits fran
tabellen. Agarspridningen har mitts genom andel kapital. Inom dummy variablerna
bransch och revisionsbyrd utesluts industri samt PwC ur tabellen. Den justerade
forklaringsgraden dr 8,8 procent. Modellen &r signifikant da vérdet dr 0,009 och
understiger 0,100. Det betyder att inom ramen for strategisk risk paverkar modellens
signifikanta variabler foretagens upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer, vilket
innebdr att det finns en signifikant skillnad avseende dessa variabler i hur foretag
lamnar upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer. Den oberoende variabeln antal
anstillda forkastas inte i modellen. Vid anvidndandet av storleksméttet omsattning (In)
pavisas dven ett svagt samband d& omsédttning ersitter antal anstillda i den multipla
linjéra regressionsanalysen (se bilaga 2), dock inte lika tydligt som storleksmaéttet
antal anstdllda och darfor publiceras tabellen dédr anvidndandet av storleksmattet antal
anstéllda gjordes. Detta tyder pé att storleksmatten antal anstéllda, och till viss del
omsattningen, paverkar upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer vid strategisk
risk. Av sammanlagt sju oberoende dummy variabler inom kategori revisionsbyraer
forkastas inte tre stycken. Det innebér att det inte gér att utldsa ifall det finns ett
signifikant samband 1 hur foretag ldmnar upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer inom strategisk risk beroende pd vilken revisionsbyrd som
reviderar foretaget. Badde toleransvdrdena samt VIF — vérdena héller sig inom ramen

for vad som anses vara korrekt, darfor bor ingen multikollinearitet foreligga.
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Tabell 5.2.4 Multipel linjér regressionsanalys — strategisk risk

Oberoende variabler Standardiserad Signifikans Toleransvirde VIF-virde
koefficient

Konstant - 0,000 - -
Antal anstillda 0,145 0,046 0,883 1,133
Réntabilitet pa totalt 0,099 0,174 0,864 1,157
kapital

Andel kapital 0,014 0,850 0,807 1,239
Skuldséttningsgrad -0,003 0,971 0,857 1,167
Sallankopsvaror -0,096 0,220 0,751 1,331
Dagligvaror -0,028 0,710 0,839 1,192
Informationsteknik 0,121 0,140 0,691 1,447
Halsovard 0,024 0,765 0,700 1,428
Energi 0,002 0,972 0,947 1,056
Telekommunikation 0,098 0,178 0,880 1,036
Kraftforsdljning 0,003 0,971 0,978 1,022
Material 0,116 0,111 0,867 1,153
Ernst & Young -0,040 0,595 0,796 1,256
KPMG 0,034 0,666 0,759 1,317
Deloitte 0,126 0,087 0,856 1,168
Grant Thornton 0,125 0,080 0,914 1,094
SET -0,225 0,002 0,897 1,114
BDO 0,046 0,505 0,951 1,052
Forklaringsgrad (just) 8,8 %
Signifikans 0,009

5.2.5 Upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

I foljande tabell presenteras en multipel linjir regressionsanalys av samtliga fyra
kategorier av risk, det vill sdga upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer totalt
sitt. Modellen har anvint omsittning (In) som storleksmatt, dédrmed utesluts
variablerna balansomslutning (In) och antal anstéllda i tabellen. Vidare har rintabilitet
pa eget kapital anvints som lonsamhetsmétt vilket innebér att rantabilitet pa totalt
kapital har uteslutits frén tabellen. Agarspridningen har mitts genom antal roster.
Inom variablerna bransch och revisionsbyrd utesluts industri samt PwC ur tabellen.
Den justerade forklaringsgraden ar 2,5 procent. Modellen &r inte signifikant d& vardet

ar 0,203 och overstiger 0,100. Bade toleransvdrdena samt VIF — vdrdena haller sig
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inom ramen for vad som anses vara korrekt, ddrfor bor ingen multikollinearitet

foreligga.

Tabell 5.2.5 Multipel linjér regressionsanalys — upplysningar om risker och osikerhetsfaktorer

Oberoende variabler Standardiserad Signifikans Toleransvirde VIF — virde
koefficient

Konstant - 0,000 - -
Omsittning (In) 0,102 0,246 0,644 1,553
Réntabilitet pa eget 0,078 0,327 0,776 1,289
kapital

Andel roster -0,046 0,547 0,838 1,194
Skuldséttningsgrad -0,076 0,329 0,807 1,239
Sallankopsvaror 0,013 0,875 0,751 1,331
Dagligvaror -0,024 0,759 0,785 1,274
Informationsteknik 0,011 0,900 0,627 1,594
Halsovard 0,021 0,809 0,663 1,509
Energi -0,031 0,665 0,948 1,055
Telekom 0,066 0,372 0,904 1,106
Kraftforsorjning 0,010 0,890 0,960 1,041
Material -0,008 0,917 0,838 1,193
Ernst & Young 0,004 0,961 0,792 1,262
KPMG -0,070 0,386 0,763 1,311
Deloitte 0,099 0,185 0,876 1,141
Grant Thornton 0,058 0,428 0,932 1,073
SET -0,227 0,003 0,876 1,172
BDO -0,028 0,696 0,928 1,078
Forklaringsgrad (just) 2,5%
Signifikans: 0,203
5.3 Hypotesprovning

I foljande avsnitt redogérs studiens hypotesprovning samt analys. Hypoteserna

redogdrs var for sig. Hypoteserna testas inom respektive riskkategori, finansiell risk,

affdrsrisk, operationell risk, strategisk risk samt totala upplysningar om risker och

osdkerhetsfaktorer. Hypotes 1 provas med hjélp av en analys i form av en

frekvenstabell samt ett diagram som visar spridningen Over fOretagens totala

upplysningar. Hypoteserna 2 till 7 prévas med hjilp av den multipla linjira
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regressionsanalysen. Hypotesprovningen bevisar om hypoteserna forkastas eller

forkastas inte.

5.3.1 Reglering

Hypotes 1: IFRS reglerade foretag ldmnar lika mdngd upplysningar om risker om

osdkerhetsfaktorer

Som tidigare ndmnt i kapitel fyra, oberoende variabler, kommer denna hypotes inte att
testas genom ndgon statistisk modell. Frekvenstabellen nedan visar att foretag i
genomsnitt ldmnar 68,43 procent av checklistans upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer. Vidare visar frekvenstabellen att det foretag som upplyser minst
av checklistans risker och osédkerhetsfaktorer endast uppnir 39,47 procent, jamfort
med det foretag som upplyser mest med 94,74 procent. Det visar pé stora skillnader i
méngden upplysningar om risker och osidkerhetsfaktorer som foretagen redovisar.
Vilket dven illustreras i diagram 5.3.1. Detta styrks d&ven med standardavvikelsen som
bekriftar att det finns en spridning pé 8,60 procent runt medelvérdet. Precis som
Combes-Thuélin m.fl. (2006) visar i sin studie, visar denna studie ett resultat pa att
foretag ldmnar olika méngd upplysningar om risker och osidkerhetsfaktorer trots den
starka IFRS regleringen. En anledning till spridningen av upplysningar, trots
regleringar och lagar, kan ténkas vara hur IFRS reglerna och lagarna definieras och
tolkas. Tidigare studier har riktat kritik mot IFRS och hur de tolkas samt dversitts (se
till exempel Baskerville & Evans 2011). Ett tydligt exempel pa detta dr hur det
standigt hédnvisas till “vdsentliga upplysningar” i IFRS standarderna och att de
ddrmed Overldmnar tolkningen fritt till foretagen. Som studien argumenterar for,
paverkar “tvingande isomorfism” kvalitén pé fOretagets drsredovisningar positivt.
Dock visar denna studie att spridningen av fOoretagens upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer dr stor och att den “tvingade isomorfismen” didrmed inte ensam
kan forklara foretagens mingd upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer.
Inforandet av IFRS har for avsikt att foretag inom Europa ska ga mot allt mer
homogena upplysningar om till exempel risker och osdkerhetsfaktorer, dock visar
denna studie pa att de fortfarande har langt kvar innan foretagen l&dmnar lika mangd
sadana upplysningar. Att hypotes 1 forkastas visar ocksa att det verkar finnas ndgot

annat som pédverkar foretagens upplysningar om risker och osédkerhets faktorer. Som
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nésta steg i1 analysen foljer darfor provning av hypoteser kring andra faktorer som kan

tankas paverka dessa upplysningar.

Tabell 5.3.1 Upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer

Upplysningar om Minimum Maximum Medelvirde Standardavvikelse
risker och

osikerhetsfaktorer

Summa: 39,47 % 94,74% 68,43% 8,60 %

Nedan presenters ett diagram &ver det empiriska resultatet for de granskande
foretagen. Diagramet illustrerar spridningen for foretagens totala upplysningar i

procent for att ge en littoverskadlig bild 6ver det totala resultatet.
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Diagram 5.3.1 Foretagens spridning for deras upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer.

5.3.2 Bransch

Hypotes 2a: Det finns ett samband mellan bransch och mdngden upplysningar om

risker och osdkerhetsfaktorer.
Studien visar att det inte finns nigot samband mellan bransch och méngden

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer dd modellen har ett signifikansvérde

pa 0,203. Enligt "mimetisk isomorfism” imiterar foretag varandra for att anses som
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legitima och trovdrdiga, vilket skulle resultera i homogena upplysningar om risker
och osidkerhetsfaktorer vilket inte stimmer Overens med denna studies resultat.
Hypotes 2a forkastas ddrmed och inget signifikant samband kan pavisas angdende

bransch och mingden upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer (se tabell 5.2.5).

Hypotes 2b: Det finns ett samband mellan bransch och homogena upplysningar om

risker och osdkerhetsfaktorer.

Inom den finansiella risken forkastas modellen dd signifikantviarde ar 0,127. Det
innebdr att det inte existerar ndgot samband mellan bransch och homogena
upplysningar om risker och osékerhetsfaktor inom finansiell risk och hypotesen
forkastas (se tabell 5.2.1). Vidare forkastas hypotesen inom affarsrisk dd modellen har
ett signifikantvarde pa 0,623 (se tabell 5.2.2). Modellen for operationell risk forkastas
dé signifikansvirdet dar 0,490. Inget samband mellan bransch och homogena
upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer sammantrdffas och hypotesen
forkastas (se tabell 5.2.3). Vid strategisk risk har hela modellen ett signifikansvérde
pa 0,009. Ingen av branschvariablerna dr dock signifikanta i modellen och ddrmed

forkastas hypotes 4b (se tabell 5.2.4).

5.3.3 Revisionsbyrd

Hypotes 3a: Det finns ett samband mellan foretagets val av revisionsbyrd och

mdngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Den sa starka kultur som rader inom de olika revisionsbyraerna ir ett exempel pa den
“normativa isomorfism” inom den institutionella teorin. Dock pavisar studien att det
inte finns nigot samband mellan foretag och det revisionsbolag som reviderar
foretaget 1 friga om méangden upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer som
rapporteras. Johansson m.fl. (2005) argumenterar for att revisionsbyrdernas kultur
praglar deras sitt att arbeta vilket inte styrks i denna studie vad giller mangden
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer. Modellen visar pa ett signifikansvérde
pa 0,203. Eftersom inga signifikanta samband mellan foretag och deras val av

revisionsbyra erhalls forkastas hypotes 3a (se tabell 5.2.5).
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Hypotes 3b: Det finns ett samband mellan foretagets val av revisionsbyrd och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Inom ramen for den finansiella risken gar det ej att pavisa ndgot signifikant samband
mellan foretagets val av revisionsbyrd och homogena upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer. Modellen har ett signifikansvirde pa 0,127 och hypotesen
forkastas (se tabell 5.2.1). Det finns inget signifikant samband mellan foretagets val
av revisionsbyrd och homogena upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer inom
kategorin afférsrisk och dérfor forkastas dven hypotesen inom affdrsrisk som har ett
signifikansvdrde pa 0,623 (se tabell 5.2.2). Modellen for operationell risk visar ett
signifikansvarde pa 0,490, vilket innebér att det inte finns nagot signifikant samband
mellan fOretagets val av revisionsbyrd och homogena upplysningar om risker
osdkerhetsfaktorer inom den operationella risken och hypotesen forkastas (se tabell
5.2.3). Inom strategisk risk finns det dock svaga signifikanta positiva samband for
Deloitte (0,087) och Grant Thornton (0,080) samt ett relativt stark signifikant negativt
samband for SET (0,002) nér det géller foretagens upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer. Detta antyder att foretags om revideras av Deloitte och Grant
Thornton ldmnar fler upplysningar om strategiska risker och osékerhetsfaktorer dn
foretag som revideras av PWC samt att foretag som revideras av SET ldmnar férre
upplysningar én foretag som revideras av PWC. Modellens signifikansvérde ér 0,009
och har en justerad forklaringsgrad pa 8,8 procent. Modellen pavisar att foretagens val
av revisionsbyra paverkar deras upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer inom
den strategiska risken. Ddrmed kan hypotesen inte forkastas inom den strategiska

riskkategorin (se tabell 5.2.4).

5.3.4 Agarspridning

Hypotes 4a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets dgarspridning och

mdngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Deegan & Unerman (2006) hdvdar att foretag med flera sprida aktiedgare ofta har
hogre krav fran aktiedgarna pa innehallet i de finansiella rapporterna. Upplysningar
om risker och osdkerhetsfaktorer bor darfor 6ka med flera spridda dgare enligt

Deegan & Unerman (2006). Diremot visar denna studies resultat att det inte finns
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ndgot signifikant samband mellan foretagets dgarspridning och mangden upplysningar
om risker och osdkerhetsfaktorer. Modellen har ett signifikansvirde pa 0,203 och

hypotes 4a forkastas dé inget samband fOr dgarspridning kan pavisas (se tabell 5.2.5).

Hypotes 4b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets dgarspridning och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Den finansiella riskkategorin kan inte pévisa ndgot signifikant samband mellan
foretagens dgarspridning och homogena upplysningar om risk och osékerhetsfaktorer.
Modellen har ett signifikansvarde pd 0,127 och ddarmed forkastas hypotesen inom den
finansiella risken (se tabell 5.2.1). Inom modellen for afférsrisk ar signifikansvardet
0,623 vilket inte visar pd nagot positivt signifikant samband mellan fGretagets
dgarspridning och homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer, vilket
innebér att hypotesen forkastas (se tabell 5.2.2). Den operationella risken kan inte
heller pavisa ndgot samband mellan fOretagets &dgarspridning och homogena
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer da modellens signifikansvéirde ar
0,490. Aven hypotes 4b forkastas (se tabell 5.2.3). Modellen for strategisk risk visar
inte pd nadgot samband mellan foretagets dgarspridning och homogena upplysningar
om risker och osékerhetsfaktorer dd variabeln andel kapital har ett signifikansvérde pa

0,850 och hypotes 4b forkastas (se tabell 5.2.4).

5.3.5 Storlek

Hypotes 5a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets storlek och mdngden

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Den multipla linjdra regressionsanalysen fOor totala upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer har ett signifikansvirde pa 0,203 vilket innebér att det inte finns
ndgot positivt samband mellan foretagets storlek och mingden upplysningar om risker
och osdkerhetsfaktorer. Enligt positive accounting theory saknas incitament for
foretag att lamna upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer till marknaden om
det paverka bolagen negativt, samtidigt argumenteras det att storre foretag dndd ar
bendgna att 1dmna ifran sig mer upplysningar om risker och osikerhetsfaktorer {for att

slippa politisk uppméarksamhet och dess kostnader, vilket inte stimmer dverens med
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studiens resultat. Hypotes 5a forkastas da inget signifikant positivt samband pévisas
mellan foretagets storlek och mingden upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer

(se tabell 5.2.5).

Hypotes 5b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets storlek och homogena

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Modellen for den finansiella risken forkastas dd signifikantvérde dr 0,127. Det innebér
att det inte finns nagot positivt samband mellan foretagets storlek och homogena
upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer inom finansiell risk och hypotesen
forkastas (se tabell 5.2.1). Inom affdrsrisk existerar inte heller ndgot positivt samband
mellan  foretagets storlek och homogena upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer, dd modellen har ett signifikantvirde pa 0,623 och didrmed
forkastas hypotesen (se tabell 5.2.2). Inget positivt samband mellan foretagets storlek
och homogena upplysningar om risker och osikerhetsfaktorer patraffas i modellen for
operationell risk da signifikansvéirdet ar 0,490 och dirmed forkastas hypotesen (se
tabell 5.2.3). Vid strategisk risk har hela modellen ett signifikansvirde pa 0,009.
Variabeln storlek har ett signifikansvirde pa 0,046 och den standardiserade
riktningskoefficienten dr 0,145. Detta tyder pa att det finns ett positivt samband
mellan foretagets storlek, i form av antalet anstillda och till viss del omséttning vid
test i annan modell (se bilaga 3), och homogena upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer vid strategisk risk, det vill séga att storre foretag lamnar fler

upplysningar om strategisk risk, och hypotesen forkastas inte (se tabell 5.2.4).

5.3.6 Skuldsdttning

Hypotes 6a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets skuldsdttning och

mdngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Modellen for totala upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer har ett
signifikansvérde pd 0,203 och didrmed forkastas hypotesen. Enligt positive accounting
theory argumenteras det for att i takt med att skuldséttningen 6kar hos ett foretag, blir
foretaget mer motiverad att 1dmna upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer for

att minska kostnaden mellan langivaren och foretaget. Vidare diskuteras det om att
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upplysningar om foretagets skuldsdttning handlar om trovérdighet och fortroende mot
aktiedgare. Enligt denna studie finns det inget samband mellan fGretagets
skuldsittning och méngden upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer och

ddrmed forkastas hypotesen (se tabell 5.2.5).

Hypotes 6b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets skuldsdttning och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Den finansiella riskens modell har ett signifikansvirde pa 0,127 och didrmed forkastas
modellen. Det finns inget positivt samband mellan foretagets skuldsdttning och
homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer vid finansiell risk och
hypotesen forkastas (se tabell 5.2.1). Affarsriskens modell har ett signifikansvérde pa
0,623 och dirmed forkastas hypotesen d& det inte finns ett positivt samband mellan
foretagets skuldséttning och homogena upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer
(se tabell 5.2.2). Modellen for operationell risk med signifikansvérde 0,490 visar att
det inte finns ett positivt samband mellan foretagets skuldséttning och homogena
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer vid operationell risk och darfor
forkastas hypotesen (se tabell 5.2.3). For strategisk risk dr hela modellens
signifikansvédrde 0,009. Variabel skuldséttning &r dock inte signifikant (0,971) i
modellen och dirmed forkastas hypotesen da det inte finns ndgot samband mellan
foretagets skuldséttning och homogena upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer

inom strategisk risk (se tabell 5.2.4).

5.3.7 Lonsamhet

Hypotes 7a: Det finns ett positivt samband mellan foretagets I6nsamhet och mdngden

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Utifrdn modellen for totala upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer provas
hypotesen. D4 modellen har ett signifikansvirde pd 0,203 forkastas modellen. I
legitimitetsteorin diskuteras det hur foretag maste skapa trovirdighet och legitimitet
genom att upplysa om risker och osdkerhetsfaktorer som 4r eniga med samhillets
indirekta krav. Vidare diskuteras det att ett foretags oOverlevnadsformaga och

trovardighet bevisas genom att det bedrivs 16nsamt. I denna studie finns det inte ett
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positivt samband mellan foretagets 1onsamhet och mangden upplysningar om risker

och osédkerhetsfaktorer och dirmed forkastas hypotesen (se tabell 5.2.5).

Hypotes 7b: Det finns ett positivt samband mellan foretagets Ilonsamhet och

homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer

Enligt modellen for finansiell risk, med ett signifikansvérde pa 0,127 finns det inte ett
positivt samband mellan foretagets 16nsamhet och homogena upplysningar om risker
och osidkerhetsfaktorer inom finansiell risk, och ddrmed forkastas hypotesen (se tabell
5.2.1). Vidare, inom affarsrisk med ett signifikansvérde pd 0,623, forkastas hypotesen
dé det inte finns ett positivt samband mellan foretagets lonsamhet och homogena
upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer inom affarsrisk (se tabell 5.2.2). Inom
operationell risk har modellen ett signifikansviarde pa 0,490 vilket sdger att det inte
finns ett positivt samband mellan foretagets 16nsamhet och homogena upplysningar
om risker och osdkerhetsfaktorer inom operationell risk (se tabell 5.2.3). Modellen for
strategisk risk har ett signifikansvirde pd 0,009. Variabeln 16nsamhet dr dock inte
signifikant (0,174) i modellen, det finns sdledes inget samband mellan foretagets
lonsamhet och homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer inom

strategisk risk och darfor forkastas hypotesen (se tabell 5.2.4).
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5.4 Sammanstillning av hypotesprovning
I nedanstdende tabell presenteras en sammanstillning av hypotesprovningen som

visar ifall hypotesen forkastas eller forkastas inte.

Tabell 5.4 Sammanstéllning av hypotesprévning

Hypotes Finansiell risk Affirsrisk Operationell risk Strategisk risk Totalt

H2a - - - - Forkastas

H2b Forkastas Forkastas  Forkastas Forkastas -

H4a - - - - Forkastas

H4b Forkastas Forkastas  Forkastas Forkastas -

Hé6a - - - - Forkastas

H6b Forkastas Forkastas  Forkastas Forkastas -
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6 Diskussion och slutsatser

[ studiens avslutande kapitel diskuteras studiens slutsatser utifrdn tidigare forskning,
klassiska teorier samt resultatet frdan den empiriska analysen och hypotesprovningen.
Slutsatserna ger svar pd studiens frdgestdllning och syfte. Avslutningsvis presenteras

ett avsnitt om sjdlvkritik samt forslag till vidare forskning.

6.1 Inledande slutsats

Syftet med studien &r att forklara skillnaden 1 varfor foretag noterade pa
Stockholmboérsen OMX ldmnar olika upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer.
Med hjélp av tidigare forskning, klassiska teorier samt undersdkningens empiriska
analys kan slutsatser dras for hela studiens population. Med tanke pd den hdga
svarsfrekvensen (se tabell 4.6) studien erhdllit pd de granskande arsredovisningarna
kan generaliseringar goras utan att behdva iaktta nagon storre forsiktighet. Studien
visar att varken institutionell teori, positive accounting theory eller legitimeringsteorin
kan forklara skillnader méngden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer.
Vidare pavisas ett signifikant samband mellan storlek samt val av revisionsbyrd och
homogena upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer inom strategisk risk (se
tabell 5.2.4). Detta tyder pa att positive accounting theory samt institutionell teori
endast kan forklara upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer inom strategisk
risk och inte inom de andra riskkategorierna, finansiell risk, affirsrisk och

operationell risk.

6.2 Finansiell risk

Den forsta kategorin av risk som studien har undersokt behandlar den finansiella risk
som fOretag dr utsatta for. Det har varit den kategori som innehéllit flest risk och
osédkerhetsfaktorer pa checklistan. Studien och den multipla regressionsanalysen kan
inte pdvisa ndgot signifikant samband mellan finansiell risk och de variabler som
testats 1 hypotesprovningen (se tabell 5.2.1). Varken storlek, lonsamhet,
skuldséttningsgrad, Agarstruktur, bransch eller tillhdrande revisionsbyra paverkar
foretagens upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer inom den finansiella risken.
Dirfor finns det inget stod att hamta frdn de “klassiska teorierna” for att forklara

skillnader 1 varfor foretag lamnar olika upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer
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inom finansiell risk. Den finansiella risken &r dock den riskkategori dir foretagen
overlag ldmnar flest upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer. Trots detta finns
det en relativt stor skillnad i mdngden upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer
inom den finansiella risken. Institutionell teori och begreppet ’tvingande isomorfism”
behandlar de formella och informella regler, lagar och normer som finns inom
foretagets omgivning (DiMaggio & Powell, 1983). Trots denna starka teori om hur
“tvingande isomorfism” gor att foretag anpassar sig efter dessa regler, lagar och
normer pavisar denna studie inget samband inom den finansiella riskkategorin som
kan forklara varfor foretag ldmnar olika upplysningar om risker och
osikerhetsfaktorer. Aven Judge m.fl. (2010) argumenterar for att inforandet av IFRS
leder till att europiska foretag gar mot allt mer homogenare upplysningskrav pa grund
av politiska beslut, vilket inte pdvisas i denna studie. Under studiens géng har det
uppméirksammats att risk och osidkerhetsfaktorerna under den finansiella riskkategorin
har varit tydligare i sin definiering i IFRS standarderna édn de andra riskkategorierna.
Under IAS 39 och IFRS 7 definieras och behandlas finansiella instrument. Som
resultat av finanskrisen infordes IFRS 7 vilket betyder att foretag frdn och med 2009
ars arsredovisningar, maste upplysa om véardering och klassificering av finansiella
instrument (Marton, Lumsden, Lundqvist, Pettersson & Rimmel, 2010). Med tanke pa
att IFRS regleringen kring upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer blir allt
hérdare med tiden s& borde foretagens upplysningar enligt institutionell teori saledes
likna varandra, vilket denna studie dock inte stodjer. D4 studien behandlar
arsredovisningar fran ar 2009 har det framkommit att ett relativt stort antal foretag ar
véldigt noga med att upplysa om deras risker och osédkerhetsfaktorer inom den
finansiella risken. Den stora spridningen i mdngden upplysningar inom den finansiella
risken tyder dock pad att det &nnu inte finns en jimn kvalitet pa fOretagens
upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer inom den finansiella risken och att

tolkningen av IFRS standarderna troligtvis maste tydliggdras.

6.3 Affarsrisk

Studiens andra riskkategori, affarsrisk, behandlar risk och osikerhetsfaktorer som
paverkar foretagets lO0pande rorelse. Afférsrisk ar checklistans andra storsta
riskkategori 1 undersokningen av foretagens darsredovisningar. Den multipla
regressionsanalysen pavisar inga signifikanta samband mellan f{Oretagens

upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer inom kategorin afférsrisk av de
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variabler som anvints i modellen (se tabell 5.2.2). HypotesprOvningen pavisar att
storlek, lonsamhet skuldsittningsgrad, &garstruktur, bransch eller tillhdrande
revisionsbyra inte paverkar foretagens upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer
inom affdrsrisk. Med tanke pd att hypotesprovningen inte kan pdavisa ndgra
signifikanta samband kan studien varken argumentera for att institutionell teori med
begreppen “isomorfism”, positive accounting theory eller legitimeringsteorin verkar
kunna forklara skillnader i varfor foretag lamnar olika upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer inom affarsrisk. Da kategorin affarsrisk innehéller risker och
osdkerhetsfaktorer som &r av nidrmare makroekonomisk karaktir dr det intressant
framst ur agentteorin ddr fOretagets storlek latt forknippas med hogre politiska
kostnader (Watts & Zimmerman, 1990). For att slippa denna uppmérksamhet fran
andra organisationer argumenterar Watts & Zimmerman (1990) for att storre foretag
ar mer bendgna dn mindre att justera redovisningen for att minska dessa politiska
kostnader. Det finns dock inget i denna studie, varken storlek eller ndgon av de andra
variablerna, som kan forklara varfor foretag ldmnar olika upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer inom afférsrisk. Tidigare forskning hdvdar dock att storlek &r strakt
relaterad till upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer av flera skdl d& de
finansiella analyserna dr fler samt pressen angdende redovisning av information fran
foretaget ar storre (Schipper, 1991), exempelvis upplysningar om risker om
rittsprocesser eller marknad (se bilaga 1). Denna studies resultat visar dock att ndgot
sddant samband inte existerar. Studien pdvisar att det finns stor spridning i
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer inom afférsrisk. Genomsnittliga
foretaget redovisar cirka hilften av riskerna och osdkerhetsfaktorerna inom afférsrisk
pa checklistan vilket tyder pa att det finns stora skillnader i midngden upplysningar om
risker och osédkerhetsfaktorer som ldmnas inom afférsrisk. Den stora spridningen
borde kunna forklaras av att de borsnoterade foretagens verksamheter dr vildigt olika
varandra och &r mer eller mindre utsatta for denna kategori av risk och

osakerhetsfaktorer.

6.4 Operationell risk

Operationell risk behandlar risk och osdkerhetsfaktorer som &r direkt relaterade till
foretagets verksamhet och Overlevnad. Operationell risk &r checklistans tredje
riskkategori 1 undersdkningen av foretagens arsredovisningar. Den empiriska analysen

och hypotesprovningen pavisar inga signifikanta samband mellan upplysningar om
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risker och osidkerhetsfaktorer inom operationell risk och de variabler som finns i
modellen (se tabell 5.2.3). Hypotesprovningen pavisar att storlek, l6nsamhet
skuldséttningsgrad, dgarstruktur, bransch eller tillhérande revisionsbyra inte paverkar
foretagens upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer inom operationell risk. Som
tidigare beskrivits vid legitimeringsteorin krévs det att foretag foljer de informella
regler och normer som finns i foretagets omvérld for att anses som legitima (Dowling
& Pfeffer, 1975). Vidare argumenterar Carlsson (2004) for att foretag visar sin
trovirdighet och ddrmed legitimitet genom att agera l6nsamt, vilket i sin tur ger 6kad
kvalitet pa upplysningar enligt Einhorn & Ziv (2008). Inom den operationella risken
finns risker och osdkerhetsfaktorer som kan péverka ett foretags l0nsamhet,
exempelvis beroende av kunder och leverantorer (se bilaga 1). 1 branscher som
generellt dr forknippade med hoga risker och osdkerhetsfaktorer och som kan fa
problem med att bedrivas lonsamhet, bor det sdledes krdvas mer upplysningar om
risker och osdkerhetsfaktorer av foretag for att de ska erhdlla legitimitet. Denna studie
visar dock att ndgot sddant samband inte patriaffas. Enligt tidigare forskning samt med
stod frén legitimeringsteorin borde det sdledes g att forklara varfor foretag lamnar
olika upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer inom operationell risk. Dock
visar denna studie pa att det inte verkar finnas nagra samband mellan vare sig
16nsamhet eller dvriga variabler och upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer

géllande operationell risk.

6.5 Strategisk risk

Studiens sista riskkategori avser den strategiska risken som ett foretag kan utsittas
for. Strategisk risk forknippas bland annat med foretagets konkurrenssituation samt
risker avseende varumérke (se bilaga 1). Enligt den multipla regressionsanalysen
finns det signifikanta samband mellan antal anstéllda samt ett svagt signifikant
samband mellan val av revisionsbyrd och foretagens upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer inom strategisk risk (se tabell 5.2.4). Det betyder att vid strategisk
risk 1dmnar storre foretag fler upplysningar samt att foretagets val av revisionsbyra
inte kan uteslutas att det paverkar fOretagets upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer. Enligt den institutionella teorin och “normativ isomorfism”
paverkar revisionsbyrdernas interna kultur revisorernas sitt att arbeta pa (Johansson,
2005). Denna studies empiriska resultat ger stod 4at detta argument da

hypotesprovningen finner att det finns ett svagt signifikant samband mellan foretagets
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val av revisionsbyrd och homogena upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer.
Revisionsbyraer dr exempel pa organisationer eller sa kallade professioner, dar denna
studie visas hur revisionsbyrderna paverkar foretagens upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer till att lika varandra. Inga andra samband kan patriffas géllande
ovriga riskkategorier och foretagens val av revisionsbyra. Detta skulle kunna bero pé
att risker och osdkerhetsfaktorerna inom kategorin strategisk risk inte ar lika tydligt
definierade i IFRS eller ARL, d de ir reglerade, som de andra faktorerna och dérfor
behandlas de annorlunda beroende pa vilken revisionsbyrd som reviderar foretaget.
Revisionsbyrdernas tolkningsutrymme och péverkan kan siledes antas storre vid
risker inom kategorin strategisk risk. Det andra signifikanta sambandet, antal
anstéllda, visar att storlek ockséd péverka foretagens upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer inom den strategiska risken. Dé storleksmattet antal anstéllda byts
ut mot omséttning pdvisas ett svagt signifikant samband (se bilaga 3). Enligt positive
accounting theory argumenteras det i studien fOr att ”storre” foretag léttare drar pd sig
uppmaérksamhet som resulterar i hogre “politiska kostnader” (Deegan & Unerman,
2006). Tidigare forskning tyder dven pa att det finns starka band mellan upplysningar
om risker och osékerhetsfaktorer och foretagets storlek. Enligt Schipper (1991) dr de
finansiella analyserna av foretaget flera samt pressen angdende redovisning av
information hogre for ’storre” foretag. Den strategiska risken karaktdriseras av risker
som &r forknippade med foretagets bild 6ver var” de vill vara och hur” de ska ta sig
dit. En anledning till att det gar att forklara skillnader i foretagens upplysningar om
risker och osékerhetsfaktorer med hjélp av variabeln “storlek” inom den strategiska
risken och inte de andra riskkategorierna kan vara att storre foretag med ett stort antal
anstéllda tydligare kommunicerar sin strategiska planering och darmed &ven risk och
osédkerhetsfaktorer som &r forknippade med den. For att skapa en samhorighet for de
anstéllda pa stora foretag krévs det att foretag redovisar dessa upplysningar pa ett sétt
som dr effektivt bade internet och externt, och den mest informativa kéillan for ett

foretag dr deras arsredovisning (Adams, 1998).

6.6 Upplysningar om risker och osikerhetsfaktorer

Studiens totala undersokning, det vill sdga summan av alla fyra riskkategorierna, &r
studiens kdrna och huvuddmne, upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer.
Studiens multipla regressionsanalys pavisar att det inte finns nédgra signifikanta

samband mellan variablerna i modellen och totala mangd upplysningar om risker och
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osdkerhetsfaktorer. Studiens samtliga oberoende variabler, storlek, 16nsamhet
skuldséttningsgrad, dgarstruktur, bransch eller tillhdrande revisionsbyra paverkar inte
den totala méingden upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer som foretagen
lamnar (se tabell 5.2.5). Enligt Dobler (2008) har foretagsstrukturerna blivit mer
komplexa, regleringen blivit hardare samt respekten for finansiella instrument har
okat samtidigt som internationella transaktioner blivit flera, vilket i sin tur har gett
upphov till en 6kad riskrapportering for foretag. Som ndmns i studiens inledande
problemdiskussion har implementationen av IFRS hgjt kvalitén och jaimforbarheten
av arsredovisningar, vilket gjort det mer konsekvent och oOkat tillforlitligheten 1
arsredovisningarna (latridis, 2008). Det rader ingen tvekan om att utvecklingen av
foretagens upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer gar framat, men problemet
som kvarstdr dr dock fortfarande att foretag ldmnar olika mingd upplysningar om
risker och osédkerhetsfaktorer. Precis som Combes-Thuélin, Henneron & Touron
(2006) visar 1 sin studie, visar denna studies empiriska resultat att det finns stora
skillnader 1 hur borsnoterade fOretag ldmnar upplysningar om risker och
osédkerhetsfaktorer 1 sina drsredovisningar. Denna studie visar hur foretagens totala
méngd upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer inte péverkas av den
institutionella teorin di varken bransch, val av revisionsbyrd eller IFRS reglerade
foretag verkar pdverkar fOretagens miéngd upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer till att likna varandra. Vidare visar studiens resultat att positive
accounting theory inte verkar kunna forklara skillnader i fOretagens mingd
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer, da varken &dgarstruktur, storlek eller
skuldsittning verkar paverka. Legitimitetsteorin verkar inte heller kunna forklara
skillnader i foretagens upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer dd 16nsamhet
inte paverkar foretagens mingd totala upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer.
Enligt denna studie upplyser det genomsnittliga foretaget cirka 68 procent av
checklistans totala upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer. Foretaget med
minst upplysningar ticker cirka 40 procent av risk och osdkerhetsfaktorerna medan
det foretaget med flest upplysningar tdcker cirka 95 procent (se tabell 5.3.1).
Troligtvis  har IAS/IFRS inférande fran ar 2005 hojt  kvalitén 1
redovisningsstandarderna samt lett till béttre upplysningar 1 fOretagens
arsredovisningar, vilket var syftet med IAS/IFRS (Daske & Gebhardt, 2006). Men
problemet och orsaken till foretags olika mingd upplysningar om risker

osédkerhetsfaktorer, som dven aterspeglas i denna studie, kan vara de svértolkade
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regler och standarder som ligger till grund for foretagens upprittande av
arsredovisningar. Detta 1 sin tur styrks av flera kunniga inom omrédet, dér till
exempel Dahlgren & Nilsson (2010) diskuterar hur komplexa redovisningsfragorna
har kommit att bli och att revisorn dérfor inte ldngre kan hanterade IFRS relaterade
redovisningsfragor. Vidare diskuterar de hur omfattande och sofistikerat regelverket
har blivit och att foretag darfor ofta tolkar IFRS olika, vilket aven vidhalls av Pilebjer-
Bosson & Strid (2010) och som ocksa hédvdar att problemen med IFRS beror pé
tolkningen av de ofta inte helt entydiga redovisningsreglerna. Det har dock visat sig
under studiens gang att upplysningar om en del risker och osdkerhetsfaktorer ar
relativt homogena 1 foretagens arsredovisningar, vilket kan tyda pd att dessa troligtvis
ar tydligt reglerade av IAS/IFRS och dirmed enklare att tillimpa och tolka.
Foljaktligen kan en forklaring till denna studies empiriska resultat vara att hardare
reglering gor att foretag upplyser om de risker och osdkerhetsfaktorer som é&r
reglerade, samt att de Gvriga frivilliga upplysningarna kan forklaras med hjdlp av
denna studies resultat Over den strategiska risken d& dessa faktorer tros vara

oreglerade.

6.7 Egna reflektioner och sjilvkritik

Studien har en positivistisk forskningsfilosofi dér det hdvdas att det d4r omgjligt att
lagga till egna virderingar dd forfattaren sjilv viljer vilka variabler som skall maétas,
vilken data som skall samlas in samt malet med studien. Vidare existerar kritik mot
studiens deduktiva forskningsansats da den inte tolkar och forstdr de samband som
ligger till grund for dess existens. Forskningsmetoden &r kvantitativ dir kritik har
riktats dd paverkan frn forfattaren till studien dr omdojlig att bortse fran samt att
analysen inte gar att bli bdttre an det material som undersoks. Kritik kan &ven riktas
mot valet av datainsamling. D4 studien bygger pa sekundérdata blir kritiken ofta att
forfattaren saknar kontakt med killan och dérfor krévs det av forfattaren att stindigt

ha en kritisk instéllning gentemot informationen.

Vid urvalet av bolag finns en kritisk synpunkt pa att de foretag som klassas som
finans inom SIX branschindelning bortses. Detta leder till att viss information som
kan paverka resultatet om upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer saknas.
Nackdelen med att utesluta branschindelningen finans, som ofta &r mer utsatta for

risker dn Ovriga, utesluter en intressant aspekt om hur olika branscher upplyser om
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risker och osdkerhetsfaktorer beroende pd hur mycket risk som existerar inom varje

bransch.

En annan kritisk synpunkt pé studien &r den framtagna checklistan. Forsta aspekten ar
att den inte ar utarbetad efter vilka beroende variabler som &r reglerade respektive
frivilliga. Detta far som foljd att hypotes la, “IFRS reglerade bolag limnar lika
mdngd upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer”, inte gir att mita. Att fran
borjan ta reda pd vilka beroende variabler som ar reglerade respektive frivilliga hade
mojliggjort en mitning. Dock visar forstudien och kontakten med
redovisningsspecialisten Sven-Arne Nilsson att det dr svért att géra en sédan tydlig
klassificering av upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer med tanke péd det
omfattande och svartolkade regelverk som ligger till grund for klassificeringen av
reglerade upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer. Den andra aspekten ar att en
beroende variabel pa checklistan dr med for att foretag méste upplysa om denna risk
eller osdkerhetsfaktor dd den existerar. For en del foretag existerar inte den beroende
variabel och didrmed blir svaret automatiskt att bolaget inte upplyser om risken eller

osédkerhetsfaktorn, vilket kan gora resultatet missvisande.

6.8 Forslag till fortsatt forskning

Denna studies syfte dr att forklara skillnaden i1 varfor foretag som &r noterade pa
Stockholmsbdrsen ldmnar olika upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer. Da
studien avser beddmningar av arsredovisningar fran ar 2009 hade det varit intressant
att vidareutveckla syftet genom att jimfora de noterade bolagen Over ett historiskt
perspektiv for att kunna méta kvalittn om upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer. Genom att konstatera vilka upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer som dr reglerade respektive frivilliga kan en siddan studie
genomforas. Vidare hade det varit intressant att se ifall det finns samband om
regleringarnas paverkan pd méingden upplysningar och risker och osékerhetsfaktorer
och dess riktning, samt vad som forklarar méngden frivilliga upplysningar om risker
och osédkerhetsfaktorer och dess riktning. Da stark kritik har riktats mot regleringarna
som existerar 1 dagsldget dr en intressant aspekt for framtid forskning hur
regleringarna vidareutvecklas for att kunna uppna sitt mal inom upplysningar om
risker och osédkerhetsfaktorer. Genom att bygga pa denna studie och att jamfora

framtida arsredovisningar, for att se hur fOretagen dir upplyser om risker och
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osédkerhetsfaktorer, bor forklaringar hittas sett frdn regleringarnas perspektiv. Intresse
finns dven for att se ifall regleringarna har vidareutvecklats for att ha en positiv
utveckling for upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer. Ytterligare intresse ar
att se hur olika yrkesgrupper stdr sig till upplysningar om risker och
osdkerhetsfaktorer pd noterade bolag i deras &rsredovisningar. Exempelvis kan
framtida studier jdmfora analytikers och revisorers olika syn pa foretagens
upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer. Genom att utfora en kvalitativ
forskningsmetod gar det att konstatera olika perspektiv pd beddmningar av
arsredovisningar och darmed fa likheter eller olikheter som kan bidra till en 6kad
forstaelse om foretags upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer i deras
arsredovisningar. D& studien endast funnit svaga signifikanta samband med lag
forklaringsgrad for homogena upplysningar om risker och osdkerhetsfaktorer inom
strategisk risk antyder det pa att det finns andra faktorer som forklarar varfor foretag
lamnar olika upplysningar om risker och osékerhetsfaktorer, vilket hade wvarit

intressant for framtida studier.
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Bilaga 1 — Checklista

Checklista — Upplysningar om risker och osédkerhetsfaktorer

Finansiell risk Affarsrisk Operationell risk Strategisk risk

Rénterisk Produktrisker Miljorisker Rorelseforvary

Kreditrisk Risk i organisation Leverantorsrisk Varumérkesrisk

Soliditetsrisk Foretagsstorlek Patent/Licenser

Likviditetsrisk Politisk risk

Framtida resultat Rattsprocesser

Kommentar till

nyckeltal

Risker i

forvaltningsberittelse

Kaénslighetsanalys

=73 -



Bilaga

Bilaga 2 — Korrelation variabler

Variabler T 7 g 0 g
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+Korrelationen ar signifikant p& 0.1 niva.
** Korrelationen ar signifikant pa 0.01 nivd

* Korrelationen ir signifikant pa 0.05 nivé.
*** Korrelationen ar signifikant p& 0.001 niva.
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Bilaga 3 — Multipel linjir regressionsanalys — strategisk risk

Tabell. Multipel linjdr regressionsanalys — Strategisk risk

Oberoende variabler Standardiserad Signifikans Toleransvirde VIF-virde

koefficient

Omsittning (In) 0,148 0,087 0,624 1,602

Andel kapital 0,012 0,872 0,803 1,246

Séallankdpsvaror -0,122 0,117 0,766 1,306

Informationsteknik 0,126 0,130 0,672 1,489

Energi -0,008 0,909 0,952 1,051

Kraftforséljning 0,013 0,846 0,961 1,040

Ernst & Young -0,036 0,636 0,794 1,259

Deloitte 0,117 0,114 0,858 1,166

SET -0,206 0,005 0,879 1,138

Forklaringsgrad (just) 8,3 %
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