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Ansatsen grounded theory har anvants for att uppfylla
uppsatsens syfte. En empirisk studie av den offentliga
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The purpose of this essay is to elucidate whether Swedish
companies have improved their disclosure on incentive
programs in annual reports from 2001 to 2005. Also to
discuss the factors that has influenced a possible change
of practice in annual reports.

The methodological procedure is based on grounded
theory. Our first study of the public debate identified the
areas which were relevant for our further studies. These
areas were examined by doing a study of the content in
annual reports from 2001, 2003 and 2005.

The data collected has been analysed on the basis of our
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1 Inledning

Detta kapitel syftar till att utgéra en introduktion till det valda forskningsomradet
genom en problemdiskussion. Vidare foljer en positionering dar vi redogor for vilken
forskning som tidigare gjorts inom det studerade fenomenet. Tillsammans med
problemdiskussionen leder detta oss in pa den forskningsfraga uppsatsen @mnar
besvara. Vidare presenteras uppsatsen syfte samt de avgransningarna som gjorts for
att hoja kvaliteten pa studien. Avslutningsvis askadliggors uppsatsens disposition,
vilket @mnar underlatta den fortsatta lasningen.

1.1 Problemdiskussion

Fortroendet for foretagsledningar har minskat avsevart i och med de skandaler som
uppdagats under 2000-talet. Framst ar det Enron- och Worldcomskandalerna i USA,
men &aven skandalen kring Skandia i Sverige som har bidragit till 6kade krav pa
Oppenhet inom redovisning (Uusijarvi, 2003). De 6kade kraven kan stdllas eftersom
det ar av betydelse for aktiedgarna vilken slags och hur mycket information
foretagsledningar valjer att avsloja (Nagar, Nanda och Wysocki, 2003).

Oppenheten fran foretagen att redovisa finansiell informationen &r ett satt,
exempelvis for aktiedgarna, att kunna kontrollera vad foretagsledningen varit
sysselsatt med under en period. Brist pa information fran foretagsledningens sida
minskar mojligheten att effektivt kunna 6vervaka och disciplinera ledningen (Nagar,
Nanda och Wysocki, 2003). For ett foretags interna och externa intressenter ar det,
som tidigare namnt, mycket viktigt att information fran ett foretag ger en rattvisande
bild. Detta eftersom intressenterna i samhéllet ar beroende av information som
lamnas. Hoga krav stalls darmed pa att den information som foretagen avslojar i sina
arsredovisningar ar korrekt och redovisas dppet (Smith, 2000).

Bredden pa fenomenet 6ppenhet inom redovisningen gor att detta dven vacker fragor
kring hur redovisningen utvecklas under olika tidsperioder. Redovisningspraxis och
olika delomraden inom praxis kan ségas vara i en standig utvecklingsprocess och inte
i ett harmoniskt tillstand. Detta beror till stor del pa de olika informationsbehov som



kan identifieras pa finansiella marknader. Redovisningens utveckling blir darmed i
hog utstrackning kopplad till samhallets utveckling (Ostman, 2004).

Globaliseringen i samhdllet paverkar bade den information som foretagen avslojar
och dppenheten. Denna utveckling i samhallet &r enligt vissa ett skal till att féretagen
visar pa en tendens till 6kad redovisning av frivillig information. Alla lander har inte
samma lagar och rekommendationer géllande dppenhet och darmed kan ett foretag
som ska listas pa en ny marknad beh6va oka sin oppenhet for att mota den nya
marknadens krav (Saudagaran och Biddle, 1995). Som en del av den globalisering
som sker i samhéllet kan nya IFRS/IAS identifieras. Enligt Oxelheim (2006) &r
IFRS/IAS rekommendationer en redovisningsutveckling som féljt av de
foretagsskandalerna som avslojats samt dven ett forsok till att arbeta mot en 6kad
transparens inom Europeiska Unionen (EU). Denna nya redovisningsstandard galler
for alla borsnoterade bolag i Sverige fran och med 2005 (Internationell
redovisningsstandard i Sverige, 2005). Oxelheim (2006) ser dock en risk i att
regelverket inte kommer ge anvandarna ratt information for att fatta optimala beslut.
Déarmed anser han att det finns en ovisshet om IFRS/IAS kommer 6ka transparensen
mellan foretagen.

Foretagsskandalerna har till stor del handlat om minskat fortroende for néringslivet
eftersom foretagsledningar kunnat utnyttja sin position och sko sig ekonomiskt
(Wennberg, 2002b). Eng och Mak (2003) anser att dgarstrukturen och
sammanséattningen av styrelsen paverkar vad foretagen véljer att 6ppet redovisa. Nar
de mindre agarna dessutom har allt svarare att vara med och paverka foretagen okar
ytterligare behovet av en dppenhet i redovisningen (Redhe, Thorburn och Torlegard,
2002). Detta speciellt eftersom &garstrukturen har forandrats i europeiska aktiebolag
till att individuella investerares direkta &gande har minskat. Vi kan istallet se ett 6kat
indirekt &gande av exempelvis fonder och andra institutionella &gare. Detta har lett
till att andelen "herreldsa™ foretag i Sverige har okat (Strémberg, 2006).

Ytterligare orsak till det bristande fortroende som uppstatt for foretagsledningar kan
hanforas till omfattande incitamentsprogram?, framst fér personer i ledande
befattningar ( www.aktiespararna.se, 1). Ersattningar i form av optioner ar en vanlig
typ av incitamentsprogram. Dessa kan medfora att foretagsledningar som innehar
optionerna har anledning att manipulera redovisningen for att hoja aktiekurserna, som
skett i exempelvis Enron (Trolle och Forsgardh, 2003). Namnda exempel &r en del av
vad som har lett till krav pa en 6kad 6ppenhet vid redovisningen av ersattningar
utbver 16n  (www.aktiespararna.se, 1). Anvandare av information om
incitamentsprogram &r dven beroende av hur regler, lagar och rekommendationer

1| Agarna och Makten (2005) ar “herrelésa” foretag definierade som ett foretag dér ingen enskild
agare innehar mer an tio procent av aktieandelarna.

2| vAr studie har vi tolkat innebdrden av incitamentsprogram som all ersattning vilken ges av ett
foretag utdver ordinarie 16n.



tolkas av foretagen. Dessa tolkningar kan ge foretagen forutsattningar att manipulera
data for att sjalva kunna vinna pa det ekonomiskt (Adrem, 2000).

Kraven pa en okad oppenhet nar det galler erséattningar utéver lon till ledande
befattningshavare kan urskiljas i Sverige genom att flera organisationer i samhéllet
ger forslag pa battre redovisning. Svenskt Naringsliv dr en av de organisationer som
arbetat fram en végledning vilket dels bygger pa principen 6ppenhet i informationen.
Syftet ar att gora det lattare for foretag att hantera pa vilket satt ledande
befattningshavare ska beldonas. Detta for att 0ka fortroendet hos aktiedgarna och
allmanheten for foretagen (www.svensktnaringsliv.se). Aven finansforbundets
styrelse har utformat en ny policy som stéller krav pa att bonusprogram ska redovisas
Oppet gallande utformning och liknande (www.finansforbundet.se).

1.2  Positionering

Manga studier har genomforts kring oppenhet inom redovisningen i olika kontexter
och med varierande fokus. Nar det galler dppenhet® i redovisningen har det enligt var
uppfattning genomforts manga internationella studier med fokus pa ett specifikt land,
dock verkar det inte gjorts ndgon med syfte att studera svenska foretag. Eng och Mak
(2003) konstaterar att forskningen kring frivilliga avsléjanden och Oppenhet i
redovisningen har en lang historia. Studierna kring hur detta paverkas av foretagens
storlek, om de &r listade pa borsen, skuldsattningsgrad och dgarstruktur stracker sig
tillbaka till s sent som 1961.

Med bakgrund av den debatt som forts de senaste aren och den forskning som hittills
genomforts finner vi att det saknas en studie kring hur 6ppna svenska foretag ar i sin
redovisning av incitamentsprogram, samt om de Okade kraven pa en Oppnare
redovisning gett effekt. Eftersom vi inte har funnit ndgon genomford studie av
svenska foretag och deras 6ppenhet under den valda tidsperioden amnar var uppsats
héar komplettera den tidigare forskningen.

® De forskningsartiklar vi studerat har huvudsakligen varit skrivna p& engelska och i dessa har ordet
disclosure frekvent férekommit. Vi har inte funnit en samstdmmig Oversattning eller definition av
ordet disclosure inom svensk litteratur. Under arbetet har vi tolkat disclosure som ett ord vilket
overgripande kan motsvaras av o&ppenhet inom redovisningen. Till foljd av detta kan ord som
oppenhet, redovisas, avslojas och presenteras anvandas for ordet disclosure i var uppsats.



1.3  Forskningsfraga

Var forskningsfraga blir med bakgrund av detta:

Har 6ppenheten vid redovisning av incitamentsprogram 6kat under aren 2001
till 2005 i ”herrelésa” respektive dgarstarka foretag?

1.4  Syfte

Syftet med uppsatsen &r att klargbra om Oppenheten vid redovisning av
incitamentsprogram har 6kat under aren 2001 till 2005, samt diskutera vilka faktorer
som har paverkat den eventuella forandringen av praxis i arsredovisningar.

1.5 Avgransningar

For att starka kvaliteten pa var uppsats har det varit nddvéandigt att goéra vissa
avgransningar som vi redogor och motiverar for. Den forsta avgransningen som gjorts
ar att vi har valt att studera svenska foretag noterade pa A-,0-, NGM-bdrsen.
Foretagen ar valda fran boken Agarna och Makten publicerad &r 2002, 2004 och 2006
Detta eftersom vi utifran boken ansdg oss kunna gora ett bra urval av bade
"herrelosa” och dgarstarka foretag. | var metod har vi narmare definierat hur detta
urval har gjorts och vilka ytterligare avgransningar som varit nddvandiga. Var studie
har fokus pa 6ppenheten under tidsspannet ar 2001 till och med 2005. Detta val har
gjorts med bakgrund av att det &r en tidsperiod vi fann intressant eftersom de storsta
skandalerna i naringslivet intraffade vid 2002, efter detta verkar kraven ha okat pa en
Oppnare redovisning. Ytterligare avgransning som gjorts ar att vi har valt att studera
oppenheten vid redovisning av incitamentsprogram. Detta var intressant enligt var
uppfattning eftersom skandalerna hanforde sig frdmst till incitamentsprogram och det
verkar enligt var uppfattning finnas krav inom den offentliga debatten pa en 6ppnare
redovisning av dessa.



1.6 Disposition

INLEDNING

LITTERATUR-
GENOMGANG

l

METOD

DEN OFFENTLIGA
DEBATTEN

l

RESULTAT-
REDOVISNING

l

SLUTSATS

Kapitel 1: Inledning

Syftar till att ge l&saren en bakgrund av
problemet som ska studeras. | kapitlet
redogors aven for forskningsfragan som
skall besvaras, uppsatsens syfte samt de
avgrénsningar som gjorts.

Kapitel 2: Litteraturgenomgang

| detta kapitel redogdr vi for vilket
teoretiskt ramverk uppsatsen dar skriven
utifran. Kapitlet ligger daven som grund for
den analys som senare genomfors av vara
resultat.

Kapitel 3: Metod

Amnar redogora for vart tillvagagangssatt
vid insamlandet av data for studien.
Kapitlet tar &ven upp den kritik som kan
riktas mot vara kallor samt de alternativa
metodval som hade kunnat vara aktuella.

Kapitel 4: Den offentliga debatten
Kapitlet @mnar redogéra for var forsta
empiriska studie vilka ar diskussioner som
har forts under tidsperioden i den
offentliga debatten.

Kapitel 5: Resultatredovisning

| detta kapitel presenteras de resultat som
var empiriska undersokning av
arsredovisningar har lett fram till. Vi
applicerar &ven de teorier som redovisas
for i litteraturgenomgangen samt den
offentliga debatten pa vara resultat.

Kapitel 6: Slutsats

Kapitlet besvarar forskningsfragan och ett
teoretiskt bidrag presenteras. Vidare
reflekteras Gver studiens slutsats samt
forslag till fortsatta studier.
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2  Litteraturgenomgang

| foljande kapitel redogdrs for de teorier och begrepp som tillsammans med den
empiriska forstudien om debatten ska utgéra ramverket fér analysen av resultaten
fran vara innehallsanalyser.

2.1 Kapitlets disposition

Vi tar i detta kapitel utgangspunkt i den institutionella teorin och borjar med en
redogorelse for grunderna i denna teori. Darefter redogor vi for olika
vidareutvecklingar och appliceringar pa redovisning som gjorts utifran denna
teori. De teorier kring redovisningsreglering som anvands borjar med forskning av
Puxty, Willmott, Cooper och Lowe (1987) vilket i sin tur bygger pa arbete av
Streeck och Schmitter (1985). Detta leder oss in pa senare forskning av
Wahlstrom (2000) vilket kan ses som en utveckling av Puxty et al. (1987).
Redovisningsregleringen i ett land maste ses med hansyn till den historiska
kontexten vilket leder oss in pa nésta avsnitt som behandlar redovisningens
utveckling. Med fokus pa de finansiella kriser som intraffat i Sverige samt
debattens paverkan skildrar vi darfor hur redovisningen utvecklats i Sverige under
1900-talet. Under hela 1900-talet har dppenhet for redovisning av finansiell
information varit debatterat vilket i féljande avsnitt leder oss in pa en redogorelse
av vad kraven pa detta egentligen innebar for ett foretag. Fran tidigare avsnitt
framgar att 6ppenhet inom redovisning kan anses vara ett fenomen varfor det blir
intressant att som avslutning belysa hur redovisningsteorier egentligen forhaller
sig till verkligheten. Detta avsnitt leder oss vidare till vart metodkapitel.

2.2 Institutionell teori

Den redovisningsforskning som intresserar sig for hur normer inom redovisningen
vaxer fram och utvecklas har paverkats till stor del av den institutionella teorin.
Enligt teorin ar vara handlingar begrénsade av vilka vérderingar som finns i ett
samhalle vid en specifik tidpunkt. Enligt Artsberg (2005) ar den institutionella
teorin den som bast kan visa pa redovisningens utveckling och den har anvants av
flertalet forskare for att forsta olika redovisningsfenomen. Detta gor att vi anser
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den tillamplig vid studier av en forandringsprocess och som en bakgrund for
forstaelse av vidareutvecklingar av teorin.

2.2.1 Grundernaoch begrepp i teorin

Institutionerna ar de spelregler som finns i ett samhélle vilket kan sdgas motsvara
de regler vilka manniskor sétter upp som ramar for interaktion med varandra.
Institutionernas framsta uppgift ar att bidra till en minskad osakerhet genom att
skapa struktur for samspelet mellan ménniskor i samhallet och de omfattar alla
sorters restriktioner. Restriktioner kan vara bade formella, som exempelvis
utformade regler, och informella som exempelvis olika normer for beteende. Det
ar av vikt att skilja mellan institutioner och organisationer dven om de bada utgor
ett ramverk for manniskors samverkan. Organisationer som uppkommer paverkar
hur de institutionella ramarna utvecklas och de tillkommer for sérskilda syften
som kan sagas vara en foljd av vilka mojligheter som finns i samhéllet utifran
restriktionerna. | organisationernas arbete med att na sina mal har de betydelse for
institutionella forandringar eftersom de paverkar institutionerna i takt med att de
sjalva forandras. Organisationerna har en stréavan att férandra institutionerna i tron
att kunna uppna battre resultat genom detta. Férandringarna ar dock beroende pa
vilken information organisationerna kan tillgodorékna sig och &ven sattet som
erhallen information hanteras. Institutionerna blir det som behdvs for att kunna
forklara historisk férandring eftersom dessa ar vad som sétter upp ramen for
férdndringar som sker i samhéllet (North, 1990).

2.2.2 Redovisning med hansyn till omgivningen

Puxty et al. (1987) samt Willmott, Puxty, Robson, Cooper och Lowe (1992) har i
sin forskning vidareutvecklat och applicerat en regleringsmodell baserat pa arbete
av Streeck och Schmitter (1985). Deras forskning ar tillamplig for att forsta hur
regleringen kring redovisning utvecklas och formas samt vilken betydelse
kontexten har for detta.

2.2.2.1 Tre principer foér kontroll

Puxty et al. (1987) har i sin forskning utvecklat ett ramverk for hur redovisning
regleras i vél utvecklade kapitalistiska samhéllen. Genom anvandande och
vidareutvecklande av Streeck och Schmitters studier (1985) kring “social order”,
hur ordning uppstar i ett samhélle, har de studerat redovisningsreglering i de
kapitalistiska landerna USA, Storbritannien, Tyskland och Sverige. Det
forekommer tre modeller for ”social order” vilka kan ses som mekanismer for
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kontroll, dessa & marknaden, staten och samhallet. De tre principerna for kontroll
och koordination bendmns som fri konkurrens (marknaden), hierarkisk kontroll
(staten) och spontan solidaritet (samhéllet). Oavsett om nagon av de tre
principerna &r dominerande vid olika tillfallen &r det endast mojligt att analysera
moderna samhéllen samt deras ekonomi och politik med hénsyn till alla tre
(Streeck och Schmitter, 1985).

Skillnaden mellan principerna kan bast forstas genom att jamfora samt stalla dem
mot varandra, detta utifran deras respektive kallor till motivation och auktoritet
alternativt utifran spanningen och klyftan mellan dem (Puxty et al., 1987).
Marknaden utfér kontroll genom att aktérer verkar for egen vinning och
konkurrerande beteende skapar normer medan staten gér detsamma genom en
hierarkisk struktur dar regler utfardade av myndigheterna tillhandahaller normer.
Samhallet utfér en sorts kontroll genom normer som uppkommer av spontan
lojalitet vilket skapas av grupperingar i samhallet (Streeck och Schmitter, 1985).

2.2.2.2 Redovisningens betydelse

Puxty et al. (1987) anser att den sociala kontexten kring redovisning inte har getts
den uppmarksamhet den fortjanar och behover. Den sociala kontexten maste
uppmarksammas for att revisorer ska kunna forsta sin stallning och roll i
samhallet samt for att redovisningens betydelse ska vardesattas. Forskarna har i
sin studie fokuserat pa redovisningens roll vid reglering av ekonomiska och
sociala aktiviteter i samhéllet samt séttet som redovisningsinstitutioner &r
reglerade. Hur redovisningen regleras paverkar med stor sannolikhet
utformningen och konsekvenserna av redovisningspolicy och praxis. Institutioner
och processer som formar redovisningens reglering i olika l&nder kan endast
forstds i samband med deras utveckling i en historisk, politisk och ekonomisk
kontext. Puxty et al. (1987) betonar att det pa senare tid har blivit allt viktigare att
se Over vilket som ar den mest lampliga tillvadgagangssattet for hur regleringen
utformas samt vilken som ar revisorns roll i dagens samhalle. Detta med bakgrund
av den interaktion och nara forhallande som idag finns mellan staten, stora
multinationella foretag och internationella revisionsbyraer (Puxty et al., 1987).

Det kan identifieras flera svagheter i Streeck och Schmitters (1985) diskussion om
hur "social order” uppnas. Det forsta ar att den saknar en historisk dimension.
Detta yttrar sig genom att det ar alltfor lite fokus pa hur nutiden och de tre
principerna tolkas, med hansyn till ett historiskt perspektiv. Ytterligare ar att
analysen endast ses ur ett perspektiv som eliminerar omvarlden. Alltfor lite
utrymme ges den begrénsade sjalvstandighet som ett land har, sett med hansyn till
omvaérlden. Den sista och mest betydande kritiken hérror sig till att modellen ses
som alltfor statisk istéllet for att vara mer dynamiska. Den betonar inte vad som
behovs for att en forandring ska kunna ske, dels generellt och dels med hansyn till
de tre principerna for ”social order” (Puxty et al., 1985).
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2.2.2.3 Principernas paverkan pa praxis

Vid jamférelsen mellan landernas redovisningsreglering &r en grundlaggande
gemensam faktor att de alla &r avancerade kapitalistiska ekonomier. Detta medfor
att de alla har ett monster av olikheter mellan kapital och arbetskraft i bade makt
och resurser. Eftersom de &r kapitalistiska samhéllen medfor det &ven att staten
har tendenser att bli allt mer paverkad av marknadskrafter. Detta har aven till fljd
att de som moderna ekonomier blir alltmer beroende av existerande varderingar
och ideal i samhallet. Vid en analys av redovisningsreglering som ett socialt och
organisatoriskt fenomen kravs &ven kritiskt hansynstagande till konstruktionen av
detta utifran marknadskrafter, byrakratisk kontroll och samhallsideal (Puxty et al.,
1987).

Med bakgrund av detta anser Puxty et al. (1987) att en adekvat studie av
redovisningsreglering maste ses som att institutioner och praxis vaxer fram som
en skarningspunkt mellan de tre principerna, fri konkurrens (marknaden),
hierarkisk kontroll (staten) och spontan solidaritet (samhéllet). Detta kan
illustreras med foljande modell:

Marknaden Staten
(fri konkurrens) (hierarkisk kontroll)

—_— ==

Redovisningspraxis

A

\4

Samhéllet
(spontan solidaritet)

Figur 1 Redovisningspraxis som en skarningspunkt mellan principerna

Kélla: Puxty et al. (1987) sid. 277

2.2.2.4 Regleringsstrategier

Utifran sin diskussion konstaterar Puxty et al. (1987) att relationen mellan de tre
principerna kan sagas vara att de alla dr bade nodvandiga och problematiska for
att uppna social order” i en avancerad kapitalistisk ekonomi. Med hénsyn till de
historiska och kulturella skillnader som finns stater emellan anser forskarna att det
finns forvantningar om olikheter i deras redovisningsprinciper och praxis. Genom
framjande av den flexibilitet och anpassningsférmaga som finns hos kapitalistiska
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samhallen finns det anledning att utga fran att de har olika strategier for att
hantera problem som uppkommer. Dessa strategier, applicerade pa regleringen,
formar riktningen for den framtida utvecklingen. Utifran detta och med bakgrund
av den kritik Puxty et al. (1987) riktar mot Streeck och Schmitters (1985) arbete
har forskarna utvecklat modellen for ”social order” med komplement av olika
regleringsstrategier som satts i relation till den ursprungliga modellen. De
teoretiskt mojliga strategierna som kompletterar modellen bendamns liberalism,
legalism, korporatism och associationism. | kontexten och med sina presenterade
argument ar principerna for samhallet underordnad de foér marknaden och staten. |
figur 2 visas den utvecklade modellen.

Marknaden Staten

Liberalism Legalism
Korporatism

Associationism

Samhéllet

Figur 2 Regleringsstrategierna i den utvecklade modellen

Kélla: Puxty et al. (1987) sid. 283

Ur ett analytiskt perspektiv kan det anses forekomma tre extremfall av reglering.
Det forsta &r liberalism dér regleringen ar helt styrd av marknadens principer
(Artsberg, 2005). Detta innebar att aktiviteter sker pa marknaden och information
tillhandahalls endast om det bedoms vara kommersiellt efterfragat. Det andra
extremfallet bendamns legalism vilket hanfor sig helt till statens principer, och
beteendet &r endast accepterat om det foljer lagen (Puxty et al., 1987). Det finns
egentligen inga exempel pa rena former av dessa och Puxty et al. (1987) anser att
analyser av redovisningsregleringen kan goras utifran att dessa ses som ett
kontinuum pa en axel. Det tredje och sista extremfallet ar att uteslutande privata
intressen skoter regleringen genom att sluta avtal sinsemellan, i detta fall
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forekommer ingen statlig inblandning (Artsberg, 2005). Det finns inte heller har
nagot renodlat exempel i verkligheten. I modellen finns &ven tva former som kan
ses som en blandning av extremfallen. Det ena &r associationism som &ar grundat i
att olika grupper, sasom organisationer i samhallet, tillsammans satter upp
riktlinjer och restriktioner genom sammanslutningar. Revisorskaren har har varit
en aktiv grupp for att initiera en standardisering av redovisningen och satta upp
riktlinjer for vad som bor vara accepterad praxis. Den andra blandformen kallas
korporatism och hér har staten en mer betydande roll, framst som stodfunktion
och dvervakare av normgivningen (Artsberg, 2005).

2.2.2.5 Redovisningsreglering i Sverige

Med hansyn till den direkta inblandning som staten har pa
redovisningsregleringen kan Sverige anses vara ett exempel pa korporatism
(Puxty et al., 1987). Enighet och korporatism har karakteriserat den politiska
historien i Sverige sedan 1930-talet, vilket reflekteras i redovisningsregleringens
utveckling (Willmott et al., 1992). | Sverige har redovisningsregleringen utifran
ett historiskt perspektiv varit fokuserat kring foreningar drivna av individer med
ett visst yrke, sasom revisorer, vilka tagit sig an att etablera radande principer. Pa
1930-talet fanns inga foreningar starka nog att driva pa redovisningsregleringen
varande. Staten styrde under denna tid kreditmarknaden genom strikt reglering,
bland annat for en expansion av den offentliga sektorn (Jonsson, 1991). Staten
hade i detta lage makten Over normbildningen inom extern redovisning och
marknaden hade inget betydande inflytande i denna fraga (Wahlstrom, 2000).
Féljden av att staten har en stark stallning ar att det inte finns samma behov av
redovisningsrekommendationer. Instrument att styra redovisningen vid avsaknad
av rekommendationer &r lagar, vilket tidigare varit fallet i Sverige (Jonsson,
1991).

Revisorer i Sverige har dock forsokt influera redovisningen i Sverige utifran
anglo-amerikansk praxis och darmed fora in marknads- och samhallsprinciperna
for redovisningsregleringen. Organisationer sasom Foreningen for Auktoriserade
Revisorer, numera Intresseorganisationen for Revisorer, (FAR) har bildats for att
utveckla redovisningsrekommendationer, foreningen var den forsta normgivaren i
Sverige. FAR har gett ut flertalet rekommendationer bade inom redovisning och
inom revision men dessa ar dock inte bindande. Staten ansag efter en tid att FAR
hade en alltfor subjektiv syn och som en foljd av detta bildades
Bokforingsnamnden (BFN) 1976 (Jonsson, 1991). BFN bestar av representanter
fran flera intressegrupper sasom revisorer, fackrepresentanter, akademiker och
skattemyndigheten vilket skulle géra dem mer opartiska (Puxty et al., 1987). Trots
FARs motstand mot BFN till en borjan har deras representation i namnden Okat
deras inflytande 6ver redovisningsregleringen i Sverige (Jonsson, 1991).
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Redovisningsregleringen i Sverige har till stor del paverkats av influenser utifran
och internationella krafter far allt storre betydelse for redovisningsregleringens
utveckling (Willmott et al., 1992). I och med de grundldggande sociala,
ekonomiska och legala faktorer som skiljer lander at samt de olika intressenter
som landerna satter i fokus, utformas redovisningskraven pa annorlunda sétt i
olika lander. Detta leder till att l&nderna anvéander varierande definitioner av de
grundlaggande ekonomiska uttrycken sasom intdkt och kostnad, tillgangar och
skulder. Det har dven paverkat mangden information som foretagen redovisar i
sina rapporter (Internationell Redovisningsstandard i Sverige, 2005).

For att motverka problematiken som uppstar har EU slagit fast att fran och med
rakenskapsaret 2005 &r borsnoterade foretag skyldiga att tillampa nya
redovisningsstandarder, IFRS/IAS, vid uppréttande av koncernredovisning. De
nya standarderna har tagits fram av International Accounting Standards Board
(IASB), vars uppdrag &r att verka for harmonisering av redovisningsprinciper pa
en internationell niva. Syftet med de nya redovisningsstandarderna ar att minska
skillnaderna mellan arsredovisningar i olika lander genom att harmonisera de
bestammelser som styr de finansiella rapporternas utformande (Internationell
Redovisningsstandard i Sverige, 2005).

2.2.3 Vidareutveckling av modellen for
regleringsstrategier

Wahlstrom (2000) har i sin avhandling "Nya forutsattningar for reglering av
extern redovisning — en praxisundersokning mot bakgrund av finansiella
instrument” bearbetat regleringsmodellen utifran Puxty et al. (1987). Wahlstrom
(2000) anvander teorin genom att applicera den pa svenska forhallanden och
diskuterar aven vilken betydelse den offentliga debatten har for utvecklingen mot
de olika typerna av reglering, saledes stat, marknad eller forening.

Med utgangspunkt i modellerna for “social order” och den bearbetning som gjorts
av dem samt med bakgrund av fallet Kreuger anser Wahlstrém (2000) att det finns
tre typer av reglering (se vidare avsnitt 2.4). Dessa ar marknaden, staten och
foreningar sasom revisorer, investerare med flera. Makten 6ver normbildningen
skiftar nar samhéllet fordndras vilket innebé&r att den kan véxla mellan staten,
marknaden och foreningar (Wahlstrom, 2000). Nar en kris intraffar pa en
marknad, sasom Kreugerkraschen, staller samhéllet krav pa att staten ska ta ett
Okat ansvar for normbildningen (Flesher och Flesher, 1986). Den offentliga
debatten kan ha betydelse genom att istéllet vara den styrande kraften bakom
skiftet av makten mellan olika regleringar. En spanning existerar mellan stat och
marknad medan foreningar snarare stodjer den av de tva som ar starkast (Jonsson,
1991 och Wahlstrom, 2000).
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Foreningar kan vara en yrkeskar av exempelvis revisorer och om denna har en
betydande styrka kan den fa makt Over normbildningen, framst genom sin
expertkunskap. Foreningar kan dven forskjuta makten mellan staten och
marknaden vilket da gors genom den offentliga debatten. Debatten lyfter fram
problem med den normbildning som finns vilket gor att den kan medverka till
forandringar som behovs innan exempelvis en skandal intréffar. Utvecklingen mot
en av regleringarna kan darmed styras mer eller mindre av den offentliga debatten
(Wahlstrém, 2000).

Wabhlstrém (2000) har vidareutvecklat regleringsmodellen av Puxty et al. (1987)

genom att diskutera om regleringen skulle kunna bestd av fyra faser. Detta
askadliggors i modellen nedan.

Marknaden Staten

A
< Typ av reglering *

v

Foreningar

Figur 3 Wahlstréms vidareutvecklade regleringsmodell

Kélla: Wahlstrém (2000) sid. 91

| den forsta fasen finns ingen reglering och detta kan likstallas med hur det sag ut i
Sverige innan Kreugerkraschen, foreningar tar har genom sin expertis forsok till
initiativ for att utveckla regleringen. | den andra fasen ar det staten som har
makten dver normgivningen och detta kan jamféras med hur det sag ut i Sverige
fram till 1980-talet. | den pafoljande fasen ar det marknaden som dominerar
genom att argumentera for flexibilitet och effektivitet. Forfattaren spekulerar om
detta kan ségas vara den radande situationen da avhandlingen lades fram, 2000. |
den sista fasen ersatts marknaden av foreningar vilka har den praktiska kunskapen
for att inneha makten éver normbildningen (Wahlstrém, 2000).
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2.3 Redovisningens utveckling

| tidigare avsnitt gav vi bland annat en bild av redovisningsregleringen i Sverige
med nagra korta aterblickar av betydande héandelser for hur regleringen har
utvecklats. 1 féljande stycke redogdrs for hur redovisningen har utvecklats i
Sverige med fokus pa de finansiella kriser som intraffat under 1900-talet. Den
offentliga debatten har aven haft stor betydelse for redovisningens utveckling och
detta kommer darfor att belysas.

2.3.1 Redovisningen fram till 1930-talet

1848 kom en ny aktiebolagslag i Sverige vilket 6kade mdjligheterna till extern
finansiering. Efter detta borjade antalet aktiebolag dka och gjorde sa successivt till
att 1916 vara cirka tusen stycken. | aktiebolagslagen 1895 blev det faststallt att
aktiebolag skulle ha en eller flera revisorer valda av aktiedgarna pa ett arsmate.
Det fanns dock inga ramar for vilka kvalifikationer dessa revisorer skulle ha utan
det var endast faststéllt att de skulle granska och rapportera om foretagets affarer
for dennes rakning. Mycket fa av dessa revisorer hade tillracklig kunskap inom
redovisning for att kunna hitta fel i foretagets bokféring. Som en konsekvens av
detta 6kade antalet bedragerier i de flesta branscher under denna tid (Wallerstedt,
2001). Aktiebolagslagen fran 1895 hade &ven som ett centralt mal att skydda
investerarna vilket 6kade mojligheterna att etablera en marknad for revisorer och
dess yrke (Jonsson, 1991).

1899 grundades Svenska Revisorssamfundet (SRS) och nagra ar senare
auktoriserade Stockholms handelskammare de forsta sex revisorerna i Sverige.
Kraven pa att staten skulle ta dver auktorisationen ledde till att FAR bildades
1923. Dess revisorer kravde inom kort en offentlig plattform for att kunna
forhandla med SRS samt for att kunna delta i den offentliga debatten. 1930 satte
Centrala Revisorsnamnden samman en kommitté som presenterade ett forslag om
att ndgon form av officiellt erkannande skulle faststéallas for revisorer som hade
lagre kvalifikationer &n de som var auktoriserade revisorer. Vid denna tidpunkt
fanns tva sorters revisorer som béagge utsags av Stockholms handelskammare,
auktoriserade revisorer och registrerade revisorer (Wallerstedt, 2001).

2.3.2 Kreugerkraschen och dess foljder

En betydande handelse for att forstd redovisningens utveckling i Sverige ar
Kreugerkraschen som intraffade 1932. Finansiering var vid denna tidpunkt privat
med undantag for Kreugers foretag Kreuger & Toll, och aktierna var den mest
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spridda sékerheten runt om i vérlden. Kreuger var en ansedd affarsman och han
lanade ut pengar i olika lander i utbyte mot att han fick monopol pa den aktuella
marknaden. Hans asikt var att den enda information investerarna behdvde var den
om foretagets policy gallande avkastning, allmanheten skulle anda inte kunna
tolka detaljerad redovisningsinformation (Jonsson, 1991). 1929 hade bdrsen
kraschat i New York vilket resulterade i att manga banker gick mot konkurs.
Bankerna kravde tillbaka sina lan vilket ledde till en kollaps av Kreugers
foretagsimperium och i kolvattnet av detta uppdagades bedragerierna inom
foretaget. Hard kritik riktades direkt mot foretagets revisorer och hur revisionen
utforts (Wallerstedt, 2001). Ett antal forandringar foljde skandalen och en av dem
var bland annat att revisorsyrket tog chansen att etablera sig eftersom de
fortfarande vid denna tidpunkt inte var stora nog att inneha en betydande roll
(Jonsson, 1991).

Drivkraften bakom béttre revision och redovisning grundade sig till stor del i oron
for bedragerier. Det var aven en betydande orsak till varfor aktiebolagslagen fran
1895 sags Gver pa nytt sa snart som 1910. | utkastet till den nya aktiebolagslagen
1908 fanns tre motiv till varfor den gamla borde ses 6ver. Dessa var att skydda
allmanheten fran riskabla foretagssatsningar, skydda aktieagarna fran styrelser
som utnyttjar sin position alternativt styr foretaget pa ett olampligt satt samt varna
om minoritetsagarnas rattigheter. Det dvervagdes om det basta tillvagagangssattet
for att skydda aktiedgarna fran foretagsledares olampliga agerande var striktare
regler pa revisionen inom foretagen. Det blev aven bestamt att foretagets
finansiella rapporter skulle finna tillganglig minst en vecka fore den arliga
stdmman och de skulle skickas via post till alla aktiedgare om de énskade. | och
med detta stalldes krav pa en form av indirekt 6ppenhet pa foretagens finansiella
rapporter. Trots detta fanns det fortfarande inte nagot krav pa att hela
arsredovisningen skulle vara offentlig for allmanheten utan den forbeholls
foretagsledningen och agarna. Staten fick vid denna tidpunkt sin information fran
foretagen i skattesyfte men allméanheten hade fortfarande inte tillgang till ndgon
betydande information fran foretagen. Det fanns inte heller nagon organisation
som framholl den investerande allméanhetens behov, vilket anda inte hade haft
nagon storre betydelse eftersom regeringen endast sag investerare som
spekulanter (Jonsson, 1991).

Redovisningsprinciperna i aktiebolagslagen fran 1910 satte hoga granser for
vardering vilket gjorde det mojligt att undvika beskattning genom att géra stora
nedskrivningar. Detta ledde till att en praxis for oreglerad véardeminskning
utvecklades vilket understoddes av skattelagen som forutom detta &ven tillat
oreglerad lagervérdering. Pa grund av att det inte existerade nagra krav pa att
avsloja vilka reserver foretaget hade i form av fasta tillgangar och inventarier blev
inte heller arsredovisningarna nagon bra grund for foretagsvarderingar.
Kapitalmarknaden var vid denna tidpunkt inte sérskilt effektiv, framst eftersom
foretaget gjorde en fordelning av vinsterna éver aren pa ett sitt som de ansag
passade dem (Jonsson, 1991).
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Né&r den nya lagtexten forbereddes 1944 var det centralt att ett foretags uppgift
inte bara skulle vara att utgdra ett instrument for privat vinning. FOretagets uppgift
skulle dven vara att fylla en viktig funktion for industrin och samhallet som
helhet. Trots detta framholl lagen att ett foretag samtidigt skall skyddas fran
aktiedgare och andra element som skulle kunna hota dess existens. | lagen fanns
aven nya regler om rapportering gallande redovisning for foretag i samma
koncern men fokus lag pa konsolideringen av foretagen. Industribranschen hade
tidigare argumenterat emot en Oppnare redovisning for foretag inom samma
koncern. De ansag att detta skulle ge konkurrenter information som skulle kunna
skada foretaget vilket kommittén holl med om. Detta ansags dven vara orsaken till
varfor det i resultatredovisningen inte behdvde specificeras vad som var intékter
och kostnader samt varfor det fortfarande fanns mojligheter att ha dolda reserver i
balansrédkningen. Kreugerkraschen hade déremot visat att det fanns sétt att komma
runt reglerna for féretag inom samma koncern. Som en kompromiss bestdmdes att
moderforetaget skulle vara alagda att specificera antal aktier och dess varde i
dotterforetag, fordringar och skulder samt utdelning och réntebetalningar till
detsamma. Trots detta var det fortfarande inte alagt dessa foretag att redovisa
siffror for hela koncernen (Jonsson, 1991).

2.3.3  Oppenhet inom redovisningen okar

Investerare och allménheten samt deras intresse for foretagets finansiella
information hade fram tills nu mer eller mindre ignorerats inom den offentliga
debatten. Trots detta fanns det i efterkrigstiden en 6kad medvetenhet om behovet
av en Okad Oppenhet. Detta fraimst med bakgrund av att det behdvdes for att
samhallet skulle kunna fdra en debatt om hur réattvist foretagens mervarde
fordelades. Som konsekvens kom forslag upp i riksdagen om att tillsatta en
kommitte for att undersbka hur Oppenheten av finansiell information inom
industrin skulle kunna forbattras. De kom fram till att en 6kad Oppenhet, inom
redovisningen, inte skulle vara tvingande i sadan utstrackning att den skadar det
enskilda foretaget men att det samtidigt ar ett satt att oka effektiviteten inom
ekonomin (Jonsson, 1991).

Aven frivillig information i arsredovisningarna borjade langsamt 6ka och de
tidigare liberala skattelagarna skarptes for att forhindra dolda reserver i
redovisningen. 1953 och 1964 publicerade P. Hanner studier avseende
redovisningspraxis i stora svenska foretag. Hans slutsatser blev att
arsredovisningarna hade blivit mer informativa under denna period med en 6kad
mangd text samt jamforbara siffror for flera ar (Jonsson, 1991).

Pa 1960-talet skedde fler forandringar som fick stor betydelse dar Naringslivets
Bérskommitté (NBK), utsedd av Svenska Industriférbundet och Stockholms
Handelskammare, hade en viktig roll. De hade ett intresse av att forbéttra
informationen till aktiemarknaden och fa en betydande effekt pa praxis genom att
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foresla en modell for finansiella rapporter samt rekommendera en ¢kad Gppenhet
av obeskattade reserver (Jonsson, 1991). Fokus for en stor del av férdndringarna
lag pa att forbattra kvaliteten i redovisningen, detta framst for att investerare
skulle kanna sig mer komfortabla vid hanteringen av arsredovisningar (Jénsson
och Marton, 1994). Ett annat organ som hade stor betydelse for praxis under
1960-talet var FAR som nu borjade tillhandahalla rekommendationer och &ven
hade en tavling for basta arsredovisning dar vinnaren fick stor uppméarksamhet.
Kapitalmarknaden véxte sig starkare under dessa ar vilket bidrog till kraven pa en
Okad Oppenhet inom redovisningen. Under borjan av 1970-talet intensifierades
debatten kring redovisningen och &ven regleringen av ekonomiska fragor.
Bidragande var starten av BFN vilket hade syftet att ytterligare utveckla god
redovisningspraxis inom foretag och dess finansiella rapportering. Trots att det
hér satt representanter fran olika intressentgrupper inkluderade det likvél inte en
representant fran investerarna eller andra som anvander den finansiella
informationen (Jénsson, 1991).

2.3.4 Nyafinansiella kriser

Under 1980-talet upplevde Sverige en exceptionell tillvaxt av kapitalmarknaden
vilket till stor del orsakades av underskottet i stadsfinanserna. Detta stimulerade
innovationen i den finansiella rapporteringen vilket gjorde att fokus vandes bort
fran redovisningsprinciperna. Dock véande detta med bakgrund av de nya
skandalerna i slutet av 1980-talet och kraven Okade pa striktare reglering av
redovisningen (Jonsson, 1991). Den storsta skandalen under 1980-talet var
lakemedelsforetaget Fermentas borsmanipulation som fick stor uppméarksamhet.
Trots dess storlek hade den dnda endast en begransad inverkan pa regleringen av
redovisning. Som enda foljd kom en rekommendation fran Stockholmsbdrsen om
en storre kontroll pa marknaden samt en Okad kontakt mellan revisorer,
foretagsledning och &gare (Larsson, 2005).

1990-talet medforde en djup finansiell kris i Sverige med sin borjan 1985. Vid
denna tidpunkt paborjades avregleringen av kapitalmarknaden pa ett initiativ av
Riksbanken som fann det nuvarande systemet ineffektivt. Som en foljd av detta
intraffade en explosionsartad boom pa kredit- och fastighetsmarknaden (Burkitt
and Whyman, 1993). Ekonomin blev 6verhettad, och Riksbanken lyckades inte
gora nagot for att dampa effekten eftersom de inte kunde hoja rantan da den
svenska kronan var bunden. Den Overhettade ekonomin ledde till att framfor allt
finansforetag och banker borjade investera i hdg utstréckning medan inflationen
pressade upp priserna. Detta ledde till en spiral av stigande priser och optimism
men 1990 gick luften ur bubblan och en kraftig nedgang vantade svensk ekonomi.
Bankerna fick ta en stor del av sméllen och flera tvingades till konkurs alternativt
extrema nedgangar av aktiepriserna. Den finansiella krisen kan framst hanforas
till tva betydande orsaker, avreglering av kapitalmarknaden samt skattereformer
som gjorde det svarare for privatpersoner att kunna betala sina huslan. Riksbhanken
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i samarbete med regeringen bedrev en politik grundad i att forsvara den svenska
kronan till nastan vilket pris som helst vilket gjorde att rantorna gick i taket med
en topp pa 500 procent Gver en natt 1992. Krisen omslét hela Sveriges ekonomi
med fallande bruttonationalprodukt (BNP) och extremt hog arbetsloshet
(Svensson, Mabuchi och Kamikawa, 2006).

| arbetet med ny redovisningspolicy efter den finansiella Krisen
uppmarksammades tva huvudsakliga syften med redovisningen. Det forsta var
statens behov av informationen i styrnings- och skattesyfte och det andra var
investerarnas behov av en 0ppen och korrekt redovisningsinformation (Artsberg,
1993). Under 1980-talet hade kraven fran stora svenska foretag Okat pa mer
internationaliserade redovisningsregler. Som en foljd av att redovisningen blev
mer komplicerad och kraven ¢kade pa att hansyn skulle tas till internationella och
utlandska regleringar grundades Redovisningsradet (RR). Generellt sett var
tanken att RR skulle vara mer fokuserade pa tillhandahallandet av information till
investerare an FAR och BFN, trots att denna intressegrupp inte har nagon
representant i radet (Jonsson och Marton, 1994).

2.4  Oppenhet vid redovisning av finansiell
information

| var forskningsfraga anvander vi begreppet 6ppenhet vilket kan anses ha flera
definitioner och betydelser beroende pa sammanhang. Med bakgrund av detta
amnar foljande avsnitt ge en Overblick dver begreppet Gppenhet och vilken
betydelse det har vid redovisningen av finansiell information.

241 Finansiell information

Information kan definieras som ett budskap, oftast i form av ett dokument samt
horbar eller synlig kommunikation. Meningen med budskapet &r att andra
mottagarens uppfattning, paverka mottagarens beteende eller omdome. Samtidigt
ar det mottagaren som bestammer kvaliteten pa informationen, exempelvis kan en
rapport innehalla betydelsefull information sett ur en intressegrupps perspektiv
men vara helt oanvandbar for en annan (Davenport och Prusak, 1998).

Hendriksen och van Breda (1992) klargor tre viktiga fragor som bor stéllas nar det
géller hur foretagsledningen redovisar finansiell information vilka &r:

1. FOor vem ar informationen avsedd?

2. Vilket syfte har informationen?
3. Hur mycket information skall avsldjas?
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Om informationen &r avsedd for aktiedgarna, blir ett av syftena med
rapporteringen att tillhandahalla sadan information som kan rendera i optimala
beslut for aktiedgarna vid fragor rérande investeringar pa kapitalmarknaden.
Vidare skall &ven informationen for aktiedgarna ge en korrekt och rattvisande bild
samt forstaelse for de finansiella data som foretagsledningen redovisar om
foretaget. For att besvara den tredje fragan finns det flera Gvervagande
foretagsledningen bor gora géllande hur mycket information som skall avslojas.
Svaret foljer av hur frdgorna ett och tva besvaras (Hendriksen och van Breda,
1992).

2.4.1.1 Obligatorisk och frivillig information

Statliga regleringar och lagar samt rekommendationer fran revisorprofessionens
sammanslutningar kan bendmnas obligatorisk information och de ar &ven ett satt
som forklarar hur Oppet foretagen redovisar (Schroeder och Clark, 1998).
Beroende pa foretagsledningens interpretation och vilja att tolka exempelvis
rekommendationer, ser inte redovisningen lika ut i alla foretag. En forklaring kan
vara att incitament finns for foretagsledningen att manipulera data for personliga
ekonomiska skal men andra orsaker kan &ven identifieras. All information som
presenteras utdver den som dar tvingande kan bendmnas som frivillig information.
Foretagen valjer sjalva vad och hur mycket som ska presenteras samt genom
vilken kommunikationskanal (Adrem, 2000). En allmén uppfattning ar att
foretagen sjalvmant redovisar all finansiell information 6ppet som &r nédvandig
for en optimalt fungerande marknad. De som &r av denna asikt bedémer att om
information inte lamnas av foretagen sa ar den inte av relevant karaktar eller sa
kan informationen hittas pa ett annat stalle. Det finns dock inga entydiga studier
kring hur detta i sjalva verket ar. Andra argumenterar for att foretagen ar mer
forsiktiga med att Oppet redovisa finansiell information. Hur mycket foretagen
redovisar beror enligt dessa snarare pa att det finns ett krav fran
revisorsprofessionen och staten (Hendriksen och van Breda, 1992).

2.5 Redovisningsteorier i forhallande till
verkligheten

American Accounting Association har i rapporten “Statements on accounting
theory and theory acceptance” (1977) diskuterat kritik mot de olika
redovisningsteorier som finns och varfor dessa inte alltid kan forklara hur
verkligheten ser ut. Féljande avsnitt &mnar redogoéra for argument till varfor det
vid en studie av redovisningsfenomen ar essentiellt att studera hur det ser ut i
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verkligheten och inte endast forlita sig till olika redovisningsteorier. Darmed
kommer det dven att utgora en dvergang till vart metodkapitel.

2.5.1 Avsaknaden av en allmant accepterad teori

Bland revisorer har det lange funnits en bestamd asikt att de redovisningsteorier
som finns sa smaningom skall leda till en grund for att kunna forklara innehallet i
foretagens arsredovisningar. Enligt rapporten existerar dock ingen ensam
accepterad teori kring redovisning och istédllet skapas hela tiden nya teorier som
komplement till de existerande. Det finns en uppsj0 av teorier som forsoker
forklara foretagens externa rapporter. Generellt kan sdgas att forskare inom
redovisning ar 6verens om att den finansiella redovisningens huvudsakliga syfte
ar att systematiskt tillhandahalla ekonomisk data om foretaget i fraga. Finansiell
data skapas for individuella personer saval som externa grupper utanfor foretaget
men ndr dessa data skall anvéndas for att forklara olika redovisningsfenomen
anvands hela tiden olika teorier istéllet for en enhetlig. Anledningen till att olika
teorier anvands ar framst att forskare har varierande syn vilka som anvénder
foretagens finansiella rapporter samt pa kontexten kring dem som forbereder och
anvander informationen. Kommittén som presenterar rapporten gor tva
konstateranden. Det forsta ar att ingen ensam teori kring finansiell redovisning ar
tillracklig for att forklara bredden pa definitionerna av anvandare av rapporterna
samt kontexten kring detsamma. Det andra konstaterandet ar att det i litteraturen
om finansiell rapportering existerar en samling teorier kring &mnet som téacker
olika perspektiv pa de anvandar- och kontextskillnader som finns (American
Accounting Association, 1977).

Rapporten har vidare undersokt vilka sk&l som finns till varfor ingen av de
teoretiska ansatser som existerar kring redovisning har blivit allméant accepterad.
Alla teorier har blivit diskuterade och debatterade men motargument samt Kritik
har forhindrat en ensam teori fran att bli allmant accepterad. Ett tydligt
problemomrade ar att relatera befintliga teorier till hur det ser ut i verkligheten
och darmed till praxis. Redovisare forvantar och hoppas pa att forskning inom
omradet skall leda till att en enhetlig teori s smaningom vaxer fram som en
grundpelare for att forklara innehallet i foretagens finansiella rapporter. Dock ar
det sa att &ven om en ensam redovisningsteori presenteras som urskiljer sig fran
andra skulle de problemomraden som redovisare och revisorer stoter pa varje dag
kvarstd. En presenterad teori skulle aldrig kunna losa eller forklara de
redovisningsproblem som finns i verkligheten. Vidare ar det dven sa att alla
teoretiska ansatser ar benagna att bli kontroversiella pa grund av de glapp de
lamnar mellan dem och teorins kopplig till verkligheten (American Accounting
Association, 1977).
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2.5.2 Anledningar till avsaknaden av en enhetlig teori

Det finns varierande anledningar till misslyckandet med att endast lata teorier
forklara verkligheten. Det forsta ar teoriernas avsaknad av téckning och bredd,
teoriernas glapp leder har till att de &r otillrackliga for att ge svar pa de fragor som
verkligheten skapar. Ett annat problem med teorierna ar att de inte alltid
identifierar alternativa mojliga forutsattningar i omgivningen samt specificerar hur
dessa ska hanteras. Denna svaghet kan kopplas till orealistiska antaganden gjorda
I teorierna, som exempelvis obefintliga transaktionskostnader, effektiva
marknader och Gverensstimmande intresse hos dgare och féretagsledning. Med
bakgrund av dessa antaganden och den omgivning redovisare arbetar inom blir
teorierna ofullstandiga for att kunna forklara verkligheten. Avslutningsvis
konstateras att det inte racker att komplettera teorierna med realistiska antaganden
om verkligheten eftersom den &r sa pass komplex. En komplex teori ar svar att
anvanda vilket leder till att den inte appliceras pa aktuella problem i nagon hog
utstrackning. A andra sidan ar det &dven s att en enklare redovisningsteori inte kan
ge de svar som behovs vid olika beslutssituationer inom redovisning. Utifran detta
konstaterar rapporten att ingen teori ar tillrdcklig for att forklara redovisning i
verkligheten, vilket &r orsaken till avsaknaden av en generellt accepterad teoretisk
ansats (American Accounting Association, 1977).

2.6 Sammanfattning litteraturgenomgang

Vi har i detta kapitel redogjort for de teorier och begrepp som vi anvant oss av for
att fa en djupare forstaelse for det fenomen vi studerar. Det ar huvudsakligen fyra
omraden som vi har behandlat i detta kapitel vilka kommer att utgéra ramverket
for var analys.

Den institutionella teorin behandlar de ramar som finns i samhéllet vilka anvénds
vid interaktionen mellan manniskor. Dessa bestar exempelvis av traditioner,
lagstiftning och kulturella monster. Institutionernas framsta uppgift ar att minska
osakerheten genom att skapa struktur. Flera forskare har vidareutvecklat denna
teori, och anammat den pa redovisningens utveckling. Vid vidareutvecklingar
framkommer att det finns tre krafter som paverkar praxis inom redovisningen:
staten, marknaden och samhallet. Redovisningens utveckling beror darmed pa
vilken kraft det & som har makten for tillfallet. De forandringar som sker i
samhallet leder &ven till att makten forskjuts mellan de tre krafterna.

Redovisningens utveckling behandlar de kriser som varit mest normgivande for
utvecklingen av praxis inom redovisningen i Sverige. | och med Kreugerkraschen
pa 1930-talet uppstod ett 6kat missndje med det svenska naringslivet, vilket
foranledde att staten tog en stark position i normgivandet. Fram till 1990-talet holl
staten darefter sin starka position, aven om det bildades manga féreningar som
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ville ha makt 6ver regleringen. | och med avregleringen som skedde pa 1980-talet
och den finansiella krisen som uppstod pa 1990-talet forskots makten mot
marknaden.

| avsnittet som behandlar Oppenhet beskrivs de fragor som uppstar vid
redovisning av finansiell information. Den information som foretaget redovisar
beror pa hur ledningen tolkar den obligatoriska informationen samt
rekommendationer som ges ut av revisorsprofessionen. Det innebér att om det
finns incitament till att manipulera data for personliga skal. Kapitlet avslutas med
en redogorelse for problemet avseende forhallandet mellan redovisningsteori och
verklighet. Det finns ingen vedertagen teori som ligger till grund for att kunna
forklara innehdllet i foretagens finansiella rapporter, istallet finns det flera olika
som kompletterar varandra. Ett av problemomradena ar svarigheten att relatera
teori till verkligheten. Detta leder till att ingen teori &r tillracklig att utgd strikt
ifran, utan studier inom redovisning behover forankras i verkligheten.
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3 Metod

| detta kapitel redogdr och motiverar vi for de metodologiska val som gjorts vid
genomférandet av var studie. Syftet ar att skapa forstaelse for det
tillvagagangssatt och forutsattningar som vara resultat bygger pa. Vi diskuterar i
foljande kapitel vart vetenskapliga angreppssatt, forskningsmetod, anvandningen
av ansatsen grounded theory, understkningens utformning, datainsamling,
kallkritik samt alternativa metodval.

3.1 Vetenskapligt angreppssatt

En induktiv ansats innebér att forskaren gar fran empiri till teori och syftar till att
bygga upp ny teori eller kunskap (Bryman och Bell, 2003). Vi har i var
undersokning valt att arbeta framst med en induktiv ansats genom att forst géra en
empirisk undersokning av den offentliga debatten och darefter innehallsanalyser
av arsredovisningar. Med utgangspunkt i de data som vi samlar in fran de
empiriska undersokningarna skall vi darefter i mojlig utstrackning dra egna
teoretiska slutsatser. En av skillnaderna mellan induktion och deduktion &r
forhallningssattet till ny information, den induktiva ansatsen ar mest anvandbar
om forskarna inte klart har definierat de mest relevanta problemen och dérmed &r
Oppen for ny information (Jacobsen, 2002). Eftersom vi studerar 6ppenhet vilket
kan ses som nagonting oklart blir var studie framst induktiv. Var forskningsfraga
ska besvaras genom studier av en forandringsprocess inom Gppenhet i
redovisningen, vilket kan ses som ett fenomen, och utifran detta ar den induktiva
ansatsen mest lampad.

Det ideala vid anvandning av en induktiv ansats ar att forskaren gar ut i
verkligheten utan férvantningar pa resultatet vilket da skulle innebéra att det inte
finns begransningar for vilken information som samlas in (Jacobsen, 2002). DA vi
alla har kunskaper inom amnet redovisning kan vi inte sagas ha forhallit oss strikt
till den induktiva ansatsen. Dock har vi inte hittat nagon forskning som tidigare
undersokt hur 6ppenheten vid redovisning av incitamentsprogram har foréandrats
over den valda tidsperioden och anser oss darmed kunna ga ut i verkligheten och
samla in empiri utan betydande forvantningar.
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Vi har valt att kombinera det induktiva tillvdgagangssattet med ett deskriptivt
syfte. Detta framst eftersom vi inte &mnar forklara hur det borde vara utan snarare
forklara ett fenomen som observerats genom studier. Genom insamling av data
ger vi en beskrivning av hur det ser ut i verkligheten som vi dérefter tolkar med
applicerbara modeller och teorier.

Data/observationer

l fanga (perspektiv)

Beskrivningar

l tolkning

Begrepp och modeller

Figur 4 Deskriptiva/induktiva arbetssattet

Inspirerad av: Artsberg (2005) sid. 33

3.2 Forskningsmetod

Inom forskning skiljer man pa kvantitativ och kvalitativ metod. Kvantitativ
forskning brukar beskrivas som insamling av data i sifferform medan den
kvalitativa forskningen vanligtvis har fokus pa ord och verbala tolkningar
(Bryman och Bell, 2003). Oftast beskrivs de bada metoderna som strikt
oférenliga men det &r inte fallet enligt alla forskare. De kan ses som tva
extrempunkterna pa ett kontinuum, och merparten av den forskning som bedrivs
inom samhélls- och beteendevetenskap befinner sig mellan dessa extremer (Patel
och Davidsson, 1994). Detta stimmer in pa var studie eftersom den kan anses
befinna sig mitt emellan de bada. Eftersom vi gor en empirisk undersékning och
studerar den debatt som fors offentligt kan vi bendgmna denna del av var studie
som kvalitativ. Darefter later vi resultatet fran den offentliga debatten leda oss in
pa de omraden som ar de mest relevanta for att besvara var forskningsfraga. | den
andra studien genomfor vi innehallsanalyser dar vi kodar svaren i poang vilka
darefter stalls upp i diagramform vilket gér denna del av studien mer kvantitativ
an kvalitativ. Vi anser att detta tillvagagangssatt ar mest relevant for att kunna
studera det fenomen som vi vill redogdra for i vara studier.
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3.3 Grounded theory

Efter denna redogorelse for hur vara metodologiska val har gjorts kan vi harmed
konstatera att vart upplagg ligger i linje med den metodologiska ansats som
bendmns grounded theory. Denna metod fOr att analysera kvalitativ data
utvecklades av Glaser och Strauss (1967). Det ar en metod som pa induktiv vag
harleds fran studier av det fenomen som representeras. Grundlaggande
uppfattning &r att studien inte skall bérja med en teori som sedan skall bevisas.
Studien skall snarare borja med ett forskningsomrade och genom att studera detta
omrade skall relevanta &mnen framtrada (Strauss och Corbin, 1990). Grundtanken
I grounded theory dr att forskarna skall vara ett oskrivet blad nér de genomfor den
empiriska studien. Successivt skall information samlas in for att forskaren darefter
skall kunna bilda sin egen uppfattning om vad som &r intressant att studera
(Glaser och Strauss, 1967). Vi har i var undersokning utgatt fran empirin genom
att gora en studie av den offentliga debatten. Utifran denna studie har det
successivt vaxt fram en bild av vad som &r relevant att studera vidare inom
omradet oppenheten i redovisningen.

Vanligtvis nar man valt en induktiv ansats &r de empiriska resultaten intressanta
och upplysande men den teoretiska inneb6rden ar inte av nagon storre betydelse.
Vid anvéndandet av grounded theory d&remot, som enbart anvands vid en
induktiv ansats, ar det mojligt att formulera betydande teorier utifran insamlade
data (Bryman, 2001). Eftersom vi skall forsoka dra teoretiska slutsatser utifran de
data vi samlat in, har vi valt att anvanda ansatsen grounded theory. For att
organisera den data som samlats in och som beddmts vara av vikt for fenomenet,
kodas den in under olika etiketter. 1 grounded theory &r det viktigt att det &r
empirin som styr kodningen och att etiketterna inte &r forutbestamda (Bryman,
2001). Efter studien av den offentliga debatten organiserades informationen som
samlats in i fyra olika kategorier och det ar fran dessa omraden som fragorna valts
ut for var innehallsanalys. Dessa kategorier framtradde successivt under den tid vi
studerade debatten.

En viktig grund vid anvandandet av grounded theory &r att forskarna gar in med
en Gppen ansats och later empirin leda studierna at det hall som forefaller sig mest
relevant for dem (Bryman, 2001). I vart fall har det speglat sig genom att vi har
bytt fokus for var uppsats under arbetets gang. Nar arbetet med uppsatsen startade
hade vi en vasentlig fokus pa en jamforelse av hur 6ppenheten forandrats i de
bada &gargrupperna. Dock framkom det under fortskridandet av undersdkningen
att tva studier blev nodvandiga for att kunna tacka av det fenomen som skulle
undersokas. lakttagelser som gjordes under arbetet med studien av debatten
tydliggjorde att fokus pa en jamforelse mellan &gargrupperna inte var det mest
intressant, utan snarare pa 6ppenheten vid redovisningen och vad som paverkat en
eventuell férandring av praxis. Vi fann dock att det fortfarande var av intresse att
gora innehallsanalys av arsredovisningar fran bagge dgargrupperna trots att fokus
inte langre l1ag pa en jamforelse av dem (se vidare 3.4.1).
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3.4 Undersokningens utformning

3.4.1 Val av foretag

Vi har i var studie valt att studera "herrelosa” och &dgarstarka foretag Gver en
tidsperiod fran 2001 till 2005 (se vidare bilaga 1). Var undersokning har utgatt
fran boken Agarna och Maktens (Sundin och Sundqvist, 2001; Fristedt, Sundin
och Sundgvist, 2003; Fristedt och Sundin, 2005) register dver noterade foretag.
Eftersom vi har valt att gora en studie éver en vald tidsperiod har det dock
problematiserat vart urval. Antalet foretag noterade pa antingen A-, B-, NGM-
listan var 287 stycken ar 2001 och 253 stycken ar 2005. De grundldggande
kriterier vi hade for foretagen i urvalet var att de skall ha varit noterade pa den
svenska borsen pa A-, O-, NGM-listan. Eftersom vi gor en jamforelseanalys dver
aren har vi exkluderat de foretag som inte har varit noterade under samtliga ar
mellan 2001 och 2005.

| var undersokning har vi valt att anvanda oss av "herreldsa” och &garstarka
foretag eftersom de exemplifierar tva helt olika typer av dgande i svenska foretag
vilket ger en bredd pa undersokningen. Vi har dven valt att gora ett absolut urval
dar vi jamfor tio stycken “herrelésa” foretag med tio stycken dgarstarka foretag.
Ett absolut urval innebar att vi inte gjort ett urval relativt hur manga foretag som
finns totalt i de tva grupperna, detta eftersom samma antal foretag fran bada
grupperna ger ett mer jamforbart resultat. Om vi hade gjort ett storre urval skulle
sannolikheten ha Okat for att precisionen blivit htgre men det &r inte garanterat
och darmed anser vi att tio foretag ur varje urvalsgrupp dar tillrackligt
representativt for att tjana vart syfte (Bryman och Bell, 2003).

I Agarna och Makten &r “herreldsa” foretag definierat som ett foretag dar ingen
aktiedgare har mer &n antingen tio procent av aktiekapitalet eller tio procent av
rostratten. | upplagan fran 2005 fanns det 29 stycken herrelosa” foretag
respektive 31 stycken i 2003 ars upplaga. | 2001 ars upplaga fanns det ingen
forteckning oGver de “herrelgsa” foretagen men genom att ta de “herrelésa”
foretagen som fanns med i forteckningen bade 2003 och 2005 och understka dem
fick vi fram ett lampligt urval. For att fa ett representativt urval, ver de sex aren,
kravdes det att vi utdkade gransen till tolv procent av vardera. Med denna
utvidgning bestar urvalet av tio stycken "herrel6sa” foretag.

| Sverige finns tva typer av aktier; A-aktier och B-aktier. Skillnaden mellan dem
ar rostandelen, A-aktien har en hogre rostandel &n  B-aktien
(www.bolagsverket.se). For ett representativt urval for gruppen &garstarka foretag
har vi valt att studera de som varit mest dgarstarka under den bestamda perioden.
For att finna dessa ar det enbart relevant att méata de foretag som har haft mest
koncentrerat agarskap sett ur ett perspektiv baserat pa rostratten, och inte ur ett
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kapitalbaserat perspektiv. Genom att utreda koncentrationen av rostréatten under de
senaste sex aren fann vi de tio mest dgarstarka féretagen. Under perioden for var
studie har de tio storsta &garna, i de foretag vi valt ut, minst 90 procent av
rostratten.

3.4.2 Tidsseriestudie

Enligt Jacobsen (2002) anvands en tidsseriestudie nér forskaren vill faststalla hur
nagot utvecklats under en bestamd tidsperiod vilket vi damnar gora i var uppsats.
Vi vill understka hur 6ppenheten har férandrats i redovisningen under en specifik
tidsperiod med ar 2001, 2003 och 2005 som matpunkter. For det aktuella
problemet och med bakgrund av debatten under 2000-talet var det av storst
intresse att gora en tidsseriestudie. Vi hade eventuellt kunnat genomféra en
kohortstudie, men detta valdes bort eftersom vi ansdg det vara av intresse att
studera bade gruppen "herrelésa” och &garstarka foretag. Alternativet att gora en
tvarsnittstudie valdes bort da detta inte hade varit lika intressant eftersom det
endast hade visat situationen vid en bestdmd tidpunkt (Jacobsen, 2002).

3.4.3 Empirisk studie av den offentliga debatten

Var studie bygger pa tva empiriska studier varav den forsta grundar sig pa en
undersékning av  den offentliga  debatten  kring redovisning av
incitamentsprogram. Den syftar, som tidigare namnt, till att faststalla vad som
paverkat innehallet i arsredovisningarna samt leda fram till frdgorna som utgjort
frageformularet for innehallsanalysen. Undersokningen har gjorts for att studera
vad som debatteras kring 6ppenheten vid redovisning av incitamentsprogram
vilket var nodvéndigt for att kunna genomféra den andra studien. Det har &ven
varit av intresse att studera vilka argument som anvands i debatten. De starka
sidor som identifierats med en undersokning av den offentliga debatten har framst
varit att en stor del material har funnits tillgangligt for observation vilket medfort
nackdelen att det ar svart att kunna bearbeta all information. Nackdelen &r dven att
det som skrivits till stor del varit fargat av olika personers asikter vilket gor att det
kan vara svart att forhalla sig objektiv till materialet. Detta har framst avhjélpts
genom att olika personer i gruppen har l&st samma material for att kontrollera om
tolkningen varit korrekt i sa hog utstrackning som mojligt.

3.4.4 Innehdllsanalys av arsredovisningar

Vi har valt att basera var undersokning pa innehallsanalyser av de utvalda
foretagens arsredovisningar for ar 2001, 2003 och 2005. En innehallsanalys ”...ar
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en metod som gar ut pa en analys av dokument och texter dar man pa ett
systematiskt och replikerbart satt vill kvantifiera innehallet utifran kategorier som
utformats i forvag” (Bryman och Bell, 2003 sid. 213). Ett antal fragestallningar ar
av vikt vid genomférandet av en innehallsanalys vilka vi har haft i atanke vid
skrivandet av var uppsats. Vart val av media ar arsredovisningar eftersom vi i vart
syfte vill studera 6ppenhet med bakgrund av hur mycket av incitamentsprogram
som redovisas i dessa. Arsredovisningarna som valdes ut var de som de utvalda
foretagen presenterat for de specifika aren som studerades. En annan
fragestallning som ar viktig att ta stallning till ar vilken tidsperiod som analysen
ska omfatta och som tidigare namnt var det har debatten som lag till grund for vart
val. (Bryman och Bell, 2003).

Innehallsanalysen som metod har flera starka sidor men &dven vissa svagheter som
maste beaktas. De fordelar som framst kan appliceras pa var undersokning ar att
det ar en “oppen” forskningsmetod vilket innebdr att eventuella
uppfoljningsstudier kan goras. Innehallsanalys lampar sig dven vél i detta fall
eftersom vi gor en undersdkning éver en viss tidsperiod med syfte att faststélla ett
eventuellt monster. Negativa sidor som skulle kunna hanforas till var
undersokning ar att vi utifran vara resultat inte med sakerhet kommer att kunna
besvara varfor 6ppenheten har forandrats om det blir vart resultat. Ytterligare att
ha i atanke &r att innehallsanalysen endast kan bli sa bra som arsredovisningarna
ar men eftersom detta ar en del av syftet, att faststalla hur Oppet fOretagen
redovisat, anser vi att denna negativa aspekt till stor del elimineras (Bryman och
Bell, 2003).

3.5 Datainsamling

3.5.1 Datainsamling till den empiriska studien av
arsredovisningar

En viktig kalla till sekundardata har varit de arsredovisningar som studerats for de
utvalda foretagen. Arsredovisningar kan ses som sekundirdata eftersom det &r
information som redan ar sammanstélld av nagon annan, dock ar den data som &r
insamlad genom frageformularet primardata. For att kunna genomfora
innehallsanalyser har det varit av avgorande betydelse att alla arsredovisningar for
de aktuella foretagen och aren har varit tillgangliga. | forsta hand har vi véant oss
till foretagens hemsidor dér de som funnits disponibla laddats ner for att dérefter
skrivas ut. De foretag som inte har haft alla arsredovisningar tillgangliga har
kontaktats via e-mail eller telefon varvid vi har fatt skickat de som saknades per
post.
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3.5.2 Datainsamling till den empiriska studien av den
offentliga debatten

Ytterligare en omfattande kalla till vara sekundardata har varit den information
som sokts med syfte att utgdra underlag for den studie som gjorts av den
offentliga  debatten. Debatten i samhdallet rorande Oppenheten av
incitamentsprogram har studerats genom att soka bland tidningar och tidskrifter.
Var studie beror utvecklingen under 2000-talet och vi har darfor valt att avgransa
oss till att soka artiklar inom denna ram. Sokande av artiklar har skett genom
anvandning av de olika tidningars sokmotorer framst pa deras hemsidor och
kompletterande information har inhdmtats genom Internet via sokverktyget
Google. De artiklar som vi funnit av intresse har skrivits ut fran hemsidor och
papperskopior av tidningarna har inte letats upp. Det kan darmed finnas en risk att
somliga artiklar tagits ur sitt ssmmanhang vilket kan ha paverkat tolkningen vi har
gjort av dem.

For FARs tidning Balans har inte insamlingen kunnat ske pa ovan niamnda satt
eftersom denna typ av sokmotor inte finns tillganglig. Artiklarna finns inte heller
att tillgd i fulltext via Balans hemsida. Istdllet har den samling av Balans
publicerade nummer som finns tillganglig pa Ekonomihdgskolans Bibliotek i
Lund anvants. En risk finns att det kan uppsta en osédkerhet om alla vasentliga
artiklar i &mnet ar funna eftersom arbete har inneburit snabbgenomléasningar av
materialet. Alla artiklar som omfattades av insamlingen har inte anvéants efter en
noggrannare genombearbetning utan endast de som ansetts vara relevanta for
syftet.

3.5.3 Datainsamling till inledning, metod och
litteraturgenomgang

Andra sekundardata som legat till grund for var inledning, metod och
litteraturgenomgang ar litteratur, vetenskapliga artiklar, debattartiklar samt andra
avhandlingar och rapporter. Litteratur har frimst s6kts genom databaserna Lovisa
och Libris. Internationella och nationella vetenskapliga artiklar har sokts i
databasen Elin@Lund och sokord som har anvénts ar framst accounting,
accounting theory, incentive program och disclosure. Andra artiklar har sokts i
internationell, nationell dagspress, ekonomiska tidskrifter samt via Internet for att
mojliggora en redogdrelse av bakgrunden till problemet.
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3.5.4 Datainsamling utifrAn den offentliga debatten och
innehallsanalyser

Utifran de sekundardata som samlats in genom studier av den offentliga debatten
har fragor harletts vilket kan anses vara primardata. Detta eftersom det ar data
som samlats in enbart for studiens specifika syfte. Utifran var empiriska
understkning av den offentliga debatten har fragor harletts till vart frageformular
(se vidare bilaga Il). Formuldret har i sin tur darefter utgjort underlag till den
andra empiriska studien som gjorts av arsredovisningarna. Fragorna stalldes mot
arsredovisningarna for de aktuella aren, separat for varje foretag i de tva
grupperna, och kunde besvaras med ja eller nej. Om det efterfragade fanns med i
arsredovisningen motsvarade detta ett ja och motsatsen ett nej. Darefter kodades
formularet genom att ett ja motsvarade en poang och ett nej noll poang. Fragorna
redovisas separat och for varje fraga kunde da varje foretagsgrupp erhdlla en
maximal poangsumma om tio per ar eftersom tio foretag studerades ur varje

agargrupp.

3.6 Kallkritik

Det &r av stor vikt att vi forhaller oss kritiskt till de kéllor och data som samlas in
och analyseras under arbetets gang. Nar vi genomfor var studie maste vi forsakra
0ss att vi har hdg validitet vilket innebar att vi undersoker det som avses. Det &r
aven av stor vikt att undersokningen har god reliabilitet vilket innebar att den
genomfors pa ett tillforlitligt séatt (Patel och Davidson, 1994).

3.6.1 Validitet

Né&r det galler undersékningens validitet, som &ven kan bendmnas tillforlitlighet,
kan detta delas in i intern och extern giltighet. Tva atgarder ar av betydelse for att
prova den interna giltigheten, dels att testa undersékningen och slutsatser
gentemot andra, dels att sjalv granska resultatet kritiskt (Jacobsen, 2002). | vart
fall kommer detta framst att faststallas genom att vi sjélva granskar resultaten
kritiskt och hela tiden ifragasatter den information vi samlar in. Eftersom tidigare
undersokningar inte har gjorts inom det valda omradet blir det svart att testa vara
resultat gentemot andra studier. Vi har inte heller mojligheter att konfrontera
uppgiftslamnarna med vara resultat vilket hade kunnat forstarka validiteten. Det
som talar for att den interna validiteten i undersokningen forstarks &r att
informationen vi erhaller fran arsredovisningarna finns svart pa vitt och inte i
nagon hogre utstrackning fargas av vara egna asikter. Innan innehallsanalysen

35



paborjades hade vi aven stéllt upp tydliga ramar for vilka kriterier som skulle
uppfyllas pa varje fraga for att foretaget skulle erhalla poang (se vidare bilaga I1).

Vid en kvantitativ studie &r det &ven av betydelse for den interna validiteten att
fragorna ger svar pa de fenomen som vi avser att undersoka (Jacobsen, 2002). For
att forstarka den interna validiteten har vi valt ut fler fragor &n vad som egentligen
anvants for att darefter valja ut de som bast ansags besvara forskningsfragan. For
intern validitet ar det dven viktigt att forhalla sig kritiskt till de kéllor och den
information som erhalls fran dessa. Vid studier av de valda arsredovisningarna &r
det viktigt att ha i atanke att foretaget sjalva har producerat informationen i sitt
eget intresse och darfor studera dem kritiskt. Dock ar syftet att faststalla vad som
verkligen redovisas vilket besvaras med ja och nej fragor varfor detta inte bor
skapa problem for den interna validiteten. Kritik kan dven riktas mot validiteten
hos sekundarkéllorna som anvants och i vilken utstrdckning dessa ger riktig
information. De sekundardata som anvants till kapitlet som berdr debatten ar i hog
utstrackning fargad av olika personers asikter och till stor del aterberattande éver
vad andra personer har sagt. Detta har vi haft i atanke och vi har forhallit oss
kritiska till dessa vid anvandandet. Vi har dven forhallit oss kritiska till alla kallor
hamtade fran dagspress och framforallt fran Internet. Vi har darfor endast anvant
artiklar samt information publicerad pa erkanda organisationer och tidskrifters
hemsida (Jacobsen, 2002).

Extern validitet omfattar i vilken utstrackning resultaten kan generaliseras. | var
undersokning har vi gjort nedslag pa tre av sex ar vilket kan ifragasatta den
externa validiteten. DA det endast &r ett tidsperspektiv pa ett ar mellan varje valt ar
anser vi inte att detta ar ett problem for validiteten. Vi har dven gjort ett urval av
foretag som kan anses vara ett stickprov eftersom alla foretag inte var mojliga att
undersoka. Vi dr darmed medvetna om att urvalet inte, med sékerhet, ger ett
tillrackligt representativt urval for att kunna generalisera utan forbehall (Jacobsen,
2002).

3.6.2 Reliabilitet

Reliabiliteten i undersdkningen kan sdgas svara mot hur tillforlitliga resultaten &r.
Undersokningsmetoden kan paverka resultaten och det som underscéks kan ofta
paverkas av undersokaren (Jacobsen, 2002). Reliabiliteten i var undersékning kan
framst hanforas till frageformularets utformning. Da detta endast ska stéllas
gentemot arsredovisningar och inte mot en person bor det ge en relativt god
reliabilitet. Fragorna kan endast besvaras med ja och nej samt kodas direkt mot en
siffra vilket styrker reliabiliteten. Eftersom kodningen av resultaten kommer att
ske genom inmatning i en dator samt att granskningen av arsredovisningar har
delats upp pa tva personer finns det viss risk att reliabiliteten sjunker. Detta
kommer dock att avhjalpas genom att siffrorna dubbelkollas och granskas kritiskt

36



for kontroll av rimlighet. Ytterligare som eliminerar en sjunkande reliabilitet till
viss del &r att fragorna i mojligaste man inte varit 6ppna for egen tolkning.

3.7 Alternativa metodval

For att belysa det valda problemet tydliggjordes under arbetets gang att tva studier
var mest lampligt, en av den offentliga debatten och en av arsredovisningar. For
att tacka upp det valda problemet var bagge undersékningarna av vikt da en inte
hade varit tillracklig. Undersdkningen hade &ven kunnat genomforas genom att vi
kompletterat med intervjuer eller enkatundersokning. Dock ansdg vi att detta hade
varit av storre intresse om undersokningen hade haft ett framtidsperspektiv istéllet
for ett historiskt perspektiv. Om vi forlitat oss endast till intervjuer hade ett
mycket stort antal intervjuer behovt genomforas och det hade troligtvis varit svart
att fa tag pa alla de personer som varit berérda under de aktuella aren. En
enkatundersokning hade kunnat vara ett komplement men troligtvis inte heller gett
oss tillfredsstallande information for att kunna belysa hela problemet. Eftersom
var forskningsfrdga amnar studera ett fenomen hade dessa tva komplement
troligtvis inte kunnat ge lika utttmmande svar som den nu valda metoden.

3.8 Sammanfattning metod

Vi har i detta kapitel beskrivit de metodologiska val som vi har gjort for att pa
basta satt tjana syftet. Eftersom vi undersoker ett fenomen och nagot som inte ar
strikt definierbart, har vi behdvt vara Oppna for ny information samt nya
tillvagagangssatt. For att besvara var forskningsfraga, valde vi darfor att anvanda
en induktiv ansats. Idealet vid anvandandet av denna ansats &r att forskarna inte
har nagon forkunskap men eftersom vi har en del kunskap inom redovisning kan
vi inte pasta oss vara strikt induktiva. Den forskningsmetod vi valt ligger mellan
de tva extremerna kvantitativ och kvalitativ da vi gor forst en studie som till
storsta del &ar kvalitativ vilken ligger till grund for den andra studien som kan
bendgmnas mer kvantitativ. Vi ansag detta vara den basta metoden for att kunna
besvara var forskningsfraga.

Vara val har lett oss till att ligga i linje med den metodologiska ansatsen grounded
theory. Grundtanken i ansatsen ar att forskaren inte ska starta sin uppsats med en
teori som darefter skall bevisas, utan snarare att denne tar steget ut i empirin
forutfattningslost. Detta for att studera problemomradet och lata empirin
bestamma vad som behdver utforskas. Var studie borjade med en kartlaggning av
den offentliga debatten, vilken gav oss kunskap om vad som dr intressant att
studera inom vart problemomrade. Vi har anvant oss av innehallsanalyser som vi
genomfort pa utvalda  arsredovisningar. For att  kunna  studera
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forandringsprocessen har vi studerat vart urval Over en period, med
nedslagspunkterna 2001, 2003 och 2005. Genom att kontinuerligt granska vara
kéllor forsoker vi sdkerstalla den validitet och reliabilitet som vi vill uppna.
Alternativa metodval for var studie hade kunnat vara komplement av intervjuer
eller enkater, men vi ansag att den valda metoden mojliggjorde besvarandet av var
forskningsfraga i storst utstrackning.
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4  Den offentliga debatten

| problemdiskussionens inledning beror vi hur skandalerna i naringslivet har
skapat en debatt i samhéllet om dppenheten inom redovisning och fortroendet for
naringslivet. Genom detta kapitel forsoker vi ge en bild av vad intressenter i
samhéllet anser vara en 6ppen redovisning, vilka krav som finns samt hur
redovisning av incitamentsprogram fungerar eller borde fungera. Detta leder in
pa de fragor som anvands i var innehallsanalys av arsredovisningar och utgor
darmed bakgrunden till utformningen av vart frageformular.

4.1 Kapitlets disposition

Vid studien av debatten har ett antal aterkommande omraden kunnat urskiljas.
Dessa é&r kopplingen mellan ledande befattningshavares prestation och
ersattningar, kongruensen mellan aktiedgares och ledande befattningshavares mal,
information angaende innebdrden och ledningen samt ansvarsférdelningen. Vi
redogor for de data vi funnit i debatten och ger darefter en forklaring till hur vi i
var studie tolkar och anvander data. I bilaga IV finns en redogorelse for artiklarna
i debatten och hur dessa aterspeglar de olika identifierade omradena. Det &r
ndmnda debatt vi i féljande avsnitt syftar till att belysa och hénvisas det i texten
till debatten ar det denna som avses, om inget annat framhalls.

4.2 Koppling prestation och incitaments-
program

En faktor som belyses av flera debattérer ar att ledande befattningshavares
prestation bor kopplas till deras erséttningar. Det finns uppenbara brister i hur
denna koppling framkommer i informationen fran foretag och bitande kritik
kommer fran flera hall i debatten (Odell 2006; Lundell 2004; Gyllenhammar
2003).

Odell (2006) drar paralleller till Tyskland dar han anser att 16n satts efter
prestation. Detta eftersom det i den tyska aktiebolagslagen finns regleringar kring
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att ersattningar skall sta i proportion till det arbete som lagts ner i féretaget. Odell
(2006) saknar detta i svensk lagstiftning, dven om han identifierar inslag som
paverkar Oppenheten positivt. | samband med incitamentsprogram kommer
indirekt dven hog- eller lagkonjunktur i Sverige paverka ledningens ersattningar
vilket &r nagot som inte speglar det arbete som laggs ner i foretaget av ledningen
(Odell, 2006).

En oegentlighet nar det galler foretagsledningars ersattning och koppling till
prestation ar att det ofta stalls krav pa detta for de "vanliga” anstallda men dessa
krav blir inte lika uppenbara for ledande befattningshavare (Odell, 2006). Odell
(2006) samt Bengtsson, Ohlsson, Sodergren, Johansson, Ekbage, Krantz och
Dahlstrom (2003) anser att det inte verkar vara samma regler som géller for all
personal anstalld i foretaget, vilket kan anses leda till en allt djupare
fortroendekris. Odell (2006) menar att vanliga l6netagare forvantas goéra ett bra
arbete for sin 16n men forvantningar finns inte i samma utstrackning att
foretagsledningen skall vara nojda med sin 16n (Odell, 2006).  Aven
Gyllenhammar ~ (2003)  ifragasatter  ersattningspolicyn  till  ledande
befattningshavare och menar att inga forsok till forbattringar av Oppenheten
kommer att goras forran de blir tagna pa bar garning och den “pinsamma
sanningen avsl6jas”. Det ar darmed forst nar regler bryts, och detta avsléjas, som
oppenheten fran foretagen kommer att Oka och hardare regler inféras
(Gyllenhammar, Dagens Nyheter, 2003-12-30).

T:son- Soderstrom (2002) anser att en framgangsrik karriar, som féretagsledare,
skall kunna leda till en personlig formdgenhet men denna skall vara grundad pa
egna prestationer. Detta kan matas med att foretagsledaren positivt bidragit till
agarnas langsiktiga kapitaltillvaxt. Problemet &r att utvecklingen har gatt mot att
det finns styrelser med ledamdter som &r verkstallande direktorer istallet for
agarrepresentanter. Detta har saledes Gppnat upp for att kapitalavkastningen hos
foretagen hamnat hos dessa istéllet for dgarna (T:son- Sdderstrom, 2002).

Ett exempel fran néringslivet, nar dgare stoppade ett bonusprogram pa grund av
avsaknad av koppling till prestation, ar i samband med att Atlas Copcos styrelse
2004 lade fram ett sddant forslag. Agarrepresentanterna for Lansforsikringar,
Claes Ahrel och Forsta AP-fonden, Ossian Ekdahl anmérkte mot att det inte
framkom nagon tydlig koppling mellan foretagsledningens tilldelning och
prestation. Forslaget drogs darefter tillbaka av styrelsen (Lundell, 2004).

Den ifragasatta kopplingen mellan prestation och ersattning ar dessutom en
bakgrund till den argumentation som forts av IASB vilket lett till att
aktierelaterade erséttningar enligt IFRS 2 skall redovisas som en kostnad i
resultatrdkningen. Denna typ av kompensation bor i och med detta kunna
likstéllas med annan erséttning som exempelvis 16n vilket har en tydlig koppling
till utfort arbete (Bergstrom, Dahlman och Nilsson, 2004 och Internationell
Redovisningsstandard i Sverige, 2005). Jansson (2002) delar berdrda
uppfattningen och anser att kompensation genom optioner ar en typ av
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loneerséttning. Darmed bor denna tydliggoras i foretagens arsredovisningar
genom kostnadsforing som personalkostnader samt att not uppger hur vérderingen
har skett (Jansson, 2002).

Debatten pavisar enligt oss en avsaknad av information angaende hur den faktiska
ersattningen hor ihop med prestationen for ledande befattningshavare. Denna
koppling blir en faktor som kan hjalpa oss forsta hur 6ppet foretagen redovisar. Ur
debatten har vi inom detta omrade darmed harlett foljande fraga:

e Ges information om en koppling mellan incitamentsprogram samt
foretagsledningens prestation?

4.3 Kongruensen mellan aktieagares och
ledande befattningshavares mal

Ur debatten kan vi harleda faktorer som berér hur kongruensen ar mellan
aktieagarnas och ledande befattningshavarnas mal. | samband med att mal
diskuteras blir d&ven perspektivet hur ersattningarna utformas, mer langsiktiga eller
kortsiktiga, viktigt.

Oppenhet och ett langsiktigt ansvarstagande betonas av Bengtsson et al. (2003).
Detta kan uppnas genom en kombination av att &gare ar aktiva samt att
foretagsledningen planerar med langre sikt an till kommande kvartalsrapport. For
att na detta ar det saledes av vikt att ersattningar till foretagsledningen ar i linje
med foretagets langsiktiga mal och strategi. Incitamentsprogram bor darmed
uppmuntra till beslut som bygger pd de langsiktiga malen och strategin
(Bengtsson et al., 2003). Wallenberg, SEBs ordférande 2004, menar att aktiedgare
och anstillda skall ha gemensamma mal och anser att personaloptioner ar en
l6sning med ett langsiktigt perspektiv (Huldschiner, 2004).

Odell (2006) a&r inte helt o©verens med Wallenberg utan finner att
incitamentsprogram  kan skada foretaget eftersom det kan inbjuda
foretagsledningen till att skapa kortsiktiga vinster pa bekostnad av den langsiktiga
utvecklingen. Utan beldgg att hdga ersattningar gor att verkstéllande direktorer
arbetar battre uppmuntrar darmed Odell (2006) att dessa garna far kopa aktier i
foretaget, men med eget kapital.

| en studie som presenteras i Balans av Hansson och Markkula (2002) pavisas
vikten av att aktiedgare och personal i foretagen har samma mal i verksamheten.
Det kan, fran studien, konstateras att flera foretag inte sjalva kan svara pa vare sig
syftet med sina incitamentsprogram eller innebdrden av dessa. Foretagen anser
framforallt att ”det ar ju nagot man maste erbjuda” (Hansson och Markkula, 2002
sid. 26). Ledande befattningshavare upplever inte heller att programmen &r
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grundade pa incitament att prestera, utan snarare ses som en bel6ning. Detta
pavisar komplexiteten med incitamentsprogram och det finns en stor betydelse i
att gora fullstandig information tillganglig for utomstaende. Det kommer dven att
gora det lattare att bilda en uppfattning om syftet med programmen (Hansson och
Markkula, 2002).

Fran debatten konstateras att olika incitamentsprogram i foretagen inte &r enkla att
forstd. Saknar aktieagare information om hur dessa tillampas och vilken effekt de
har innebar det att dgarna inte heller far en korrekt bild Over huruvida
incitamentsprogram  &r bra instrument att anvdnda for att motivera
foretagsledningen. Studien av debatten inom detta omrade leder darfor till fragor
for innehdllsanalysen rérande hur 6ppet foretagen ger information om syftet samt
hur dessa sammanfaller med langsiktiga mal och strategier for foretagen. Féljande
fragor kan darfor harledas:

e Ges information om syftet med incitamentsprogram?
e Framkommer koppling mellan incitamentsprogram och féretagets
langsiktiga mal samt strategi?

4.4  Information pa detaljniva

| debatten kring hur dppet foretagen bor redovisa kring incitamentsprogram finner
vi att flera intressenter ger ut riktlinjer och policys angdende &amnet. Olika
samband finns mellan dem vilket kommer pévisas i foljande stycke.

| debatten anses personalen vara en viktig resurs i foretaget. Asikten &r att
aktiedgarna inte far glomma detta och att d&ven denna resurs skall bidra till en 6kad
avkastning (Hansson och Markkula, 2002; Jansson, 2002). Hansson och Markkula
(2002) menar darfor att aktiedgarna bor stalla krav pa att det informeras om
kostnader vid inférandet av incitamentsprogram, att utforliga forslag skall
presenteras pa bolagsstammor samt att de positiva effekterna skall motiveras
(Hansson och Markkula, 2002). Bengtsson et al. (2003) haller med om att de
ekonomiska effekterna av ersattningarna bor framga. De framhaller vidare att
foretagen bor redovisa Oppet, pd individniva, storleken och de olika
komponenterna som ingar i programmen for de olika typerna av ersattningarna
som finns (Bengtsson et al., 2003).

Winter-rapporten (Skog, 2003), T:son- Sdderstrom (2002) och rekommendationer
fran NBK (Boman, 2002) anser alla att det ar av vikt att olika policys, riktlinjer
och principer upprittas bland foretagen vilka skall vara tydliga. Oppenhet hos
foretagen rekommenderas aven att utvecklas ner pa individniva. For T:son-
Soderstrom (2002) star det klart att det finns en oro betraffande normbildningen,
och hur denna utveckling har sett ut for ersattningar till ledande befattningshavare.
Hans oro grundar sig i att det skett en uppluckring av olika regler, avseende
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exempelvis avgangsvederlag, sedan bankkrisen pa 1990-talet. Forbattringar bland
foretagen maste ske genom tilltagande krav pa enkelhet samt Oppenhet vid
redovisningen av bonusprogram och optionsprogram (T:son- Soderstrém, 2002).

| Balans, nr 12 (2005), aterges ett seminarium fran Fin Forum 2005. Har ges nagra
bra tips for redovisning av ersattningar fran Nils Liliedahl som &r specialist pa
overvakning vid Stockholmsborsen. Vederborandes asikt &r att informationen
skall, forutom att redogora for styrelsemoten som hallits, dessutom spegla
styrelseledamdternas oberoende och deras spetskompetens (Balans, nr. 12, 2005).
Gyllenhammar (2003) diskuterar dven betydelsen av styrelseledamdéternas
oberoende samt vikten av att detta framkommer i redovisningen. Gyllenhammar
refererar till Storbritanniens regelverk som bland annat foreskriver att en
verkstallande direktér inte skall kunna vara ordférande i sitt eget bolag.
Gyllenhammar uppmuntrar till frivilliga initiativ fran foretagens sida for denna
typ av redovisning men anser att tvingande regler ar ett maste. Enligt Boman
(2002) tar aven Winter-rapporten upp vilken specifik information som bor framga
av redovisningen. Rapporten framhaller att ersattningar “utdver det normala”, som
tillnor fast eller rorlig del, skall framga. Det bor aven framga att det ar en forman
och information angaende forvarvspris samt berdknat marknadsvarde skall
presenteras (Boman, 2002).

Debatten ger oss i och med detta konkreta exempel pa vad som bor och skall
redovisas av foretagen. Dessa ar till viss del rekommendationer och till viss del
lagstadgade. En tillforlitlig och 6ppen arsredovisning forvéantas darmed leva upp
till flera av de informationskrav som diskuterats. Genom kraven som stélls i
debatten har vi harlett féljande fragor:

e Beskriver foretaget sin policy for incitamentsprogram?

e Redovisas hur incitamentsprogram paverkar resultatet?

e Ldamnar foretaget information om de positiva effekter som
incitamentsprogram tillfor aktiedgarna?

e Redovisas storleken pa incitamentsprogram?

e Redovisas incitamentsprogram pa individniva?

e Kommenteras incitamentsprogram i "D har ordet"?

Information pa detaljniva inom debatten har dven varit en grund for hur fragorna
som harletts till frageformuléret bedomts generellt. Fran debatten finns ett starkt
krav pa tydlighet och enkelhet pa oppenheten. Som foljd av detta har ingen
information som redovisats pa ett obestamt satt, dar det exempelvis funnits behov
av antaganden fran var sida, blivit bedomda pa ett poanggivande satt. En
utforligare beskrivning av detta finns i bilaga Ill, dar en redogorelse for
bedomningen av frageformularet sker.
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4.5 Ansvarsfordelningen

Debatten bertr dven vem som egentligen bar ansvaret for det sviktande fortroende
i naringslivet, bristen pa oppenhet och vem som skall kunna bestamma hur
ersattningarna bestdms samt redovisas.

Flera delar uppfattningen att beslut angaende ersattningar till ledande
befattningshavare skall faststallas av bolagsstimman (Skog, 2003; Bengtsson et
al., 2003 och www.aktiespararna.se 2). Under 2006 har regeringen dven lagt fram
ett lagforslag dar detta foreslas (Palmkvist, 2006). Bengtsson et al. (2003) tycker
att dgarna bor ta en mer aktiv roll, rent ansvarsmassigt. Det kan forvantas att
agarna tar ansvar for att ledningarnas ersattningar ar rimliga samt valmotiverade
och det kan vara befogat med beslut av bolagsstdimman, lagsta krav &r beslut
angaende optioner. Fattas inte besluten har skall ersattningar till foretagsledningen
beslutats av hela styrelsen och far inte delegeras (Bengtsson et al., 2003).

Skandia-rattegangens utfall kan fa stor betydelse i Sverige angaende
ansvarsfordelningen. En fallande dom skulle betyda att det finns ett praxisbundet
krav pa toppchefer att forankra beslut om bonusprogram i styrelsen. Ett
frikannande skulle istéllet betyda att mer ansvar laggs pa styrelserna att halla sig
informerade om vad som sker, vilket skulle vara nastintill omojligt darfor att det i
ett stort foretag finns ett betydande fléde av information (Palmkvist, 2006). Claes
Norgren, fore detta chef for Finansinspektionen, framfor asikten att fortroendet
efter redovisningsskandalerna framforallt skall aterskapas genom att styrelserna
tar stort ansvar i att vara noggranna (Wennberg, 2002a). Mer specifikt, angaende
styrelseordforandens roll, anses att denne har ansvar for att arbetet i styrelsen skall
praglas av oOppenhet, delaktighet och valférankrade beslut (Bengtsson et al.,
2003).

Ansvarsfordelningen fastslas av debatten vara en viktig fraga och det blir med
bakgrund av detta intressant att se hur dppet foretagen redogdr for var beslut tas.
Genom detta framkommer dven om aktieagarna har ndgon mojlighet att vara med
och paverka den ersattning som utgar. Studien av debatten gor kopplingen till
ansvar och det sviktande fortroendet patagligt vilket gor att det kan anses &annu
viktigare for foretagen att redovisa Oppet och tydliggora vart ansvaret finns.
Diskussionen ovan kan darmed belysa detta omrade genom foljande fragor:

e Ges information om vilka som fattar beslut om incitamentsprogram?

e Redovisas om det skett ndgon genomgang av incitamentsprogram pa
bolagsstamman?
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4.6 Sammanfattning den offentliga
debatten

| detta kapitel har vi redovisat de data som framkommit genom var undersokning
av den offentliga debatten. I litteraturgenomgangen belyste vi problemet med att
det inte existerar en enhetlig redovisningsteori som hanterar relationen mellan
teori och empiri inom vart problemomrade. Vi har med denna undersokning
forankrat var studie i verkligheten och det ar denna som ligger till grund for vara
fortsatta studier.

Olika typer av incitamentsprogram och 6ppenheten i redovisning av dessa har
under den aktuella perioden varit ett frekvent debatterat amne. Vi har i var
undersokning av den offentliga debatten identifierat fyra olika kategorier som ar
aktuella vid en undersokning av foretagens dppenhet. Dessa fyra kategorier ar:
koppling mellan prestation och incitamentsprogram, kongruensen mellan
aktiedgares och ledande befattningshavares mal, information pa detaljniva och
ansvarsfordelningen.
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5 Resultatredovisning

| foljande kapitel presenteras de resultat som framkommit vid innehallsanalyser
av arsredovisningarna. Kapitlet syftar till att redogora for de fragor som
harleddes i foregdende kapitel om den offentliga debatten. Vidare amnar vi aven
analysera resultaten i forhallande till teorier fran var litteraturgenomgang samt
den offentliga debatten.

5.1 Kapitlets disposition

| var studie har vi genomfort totalt sextio innehallsanalyser av utvalda foretags
arsredovisningar. Tjugo olika foretags arsredovisningar med finansiell
information fran 2001, 2003 och 2005 har granskats, samt stallts mot sju fragor
harledda fran den offentliga debatten. Resultaten av varje frdga presenteras
separat i diagramform med efterfoljande forklaring och kommentar for det som
visas. Tva olika foretagsgrupper har granskats, tio "herrelosa” och tio &garstarka
foretag finns representerade, och de presenteras enskilt genom separata stolpar i
varje diagram. For varje fraga foljer darefter en analys med aterkoppling till de
presenterade teorierna i litteraturgenomgangen samt den offentliga debatten. Pa
grund av fragornas varierande fokus har ingen enhetlig struktur kunnat foljas for
varje fraga men i princip ar dispositionen liknande i sa hog utstrackning som
mojligt. Analysen av varje fraga tar sin utgangspunkt i den offentliga debatten
vilket foljs av aterkoppling till teorier kring reglering, dessa integreras dock pa
flertalet fragor eftersom de har en koppling till varandra. Vidare analyseras fragan
utifran redovisningens utveckling men dven hér integreras den offentliga debatten
frekvent. Globaliseringen diskuteras i analysen for de fragor dar det kan anses
relevant. Avslutningsvis ges en sammanfattning av kapitlet.

5.2 Analysmodell

Utifran den litteraturgenomgang vi presenterat tidigare samt den forsta empiriska
studien av den offentliga debatten kan vi harleda flera faktorer som paverkar

46



praxis i arsredovisningar. Vid analysen av vara resultat fran den andra empiriska
studien har vi darfor anvént oss av en egen utarbetad modell med vilken vi
illustrerar vad som paverkar praxis samt hur de olika faktorerna &r relaterade till
varandra.

> Offentliga
N
Y
4

4

Redovisnings

Globalisering Praxis utveckling

Figur 5 Analysmodell

Globalisering paverkar praxis genom att vi lever i en allt mer internationaliserad
varld dar foretagen omojligt kan verka utan hansyn till omvarlden. Globalisering
paverkar aven utveckling och framvéxten av redovisningsregleringen i ett land,
framst genom internationella féreningar sasom IASB. Den offentliga debatten kan
inte heller ignorera vad som sker internationellt eftersom foretagens paverkan av
harmoniseringen ar av intresse for alla i samhéllet. Reglering och praxis paverkar
aven varandra. Detta i och med att nér en reglering intrader i ett samhalle kommer
denna troligtvis att efterféljas men i andra fall kan det &ven vara praxis som
foregar reglering som da satts darefter. Praxis paverkar i sin tur dven vad som
debatteras offentligt och vad som &r av intresse att diskutera. Den offentliga
debatten har effekt pa praxis genom att debatten staller krav pa foretagen vad som
bor redovisas. Vidare utvecklas redovisningen hela tiden och i denna process har
den offentliga debatten en roll som inte kan negligeras eftersom den hela tiden
stéller krav, vilket driver utvecklingen i en viss riktning. Redovisningens
utveckling influerar i sin tur bade reglering och praxis. Detta eftersom praxis
vaxer fram genom foregangare som ar en del av utvecklingen och regleringen.
Hur redovisningen utvecklas samt hur detta paverkar reglering har dven en nara
koppling. Detta eftersom nér det sker en utvecklingsprocess i redovisningen
kommer formodligen regleringen i sin tur pa sikt forandras i denna riktning.
Sambandet mellan den offentliga debatten och regleringen kan pavisas genom att
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debatten i vissa fragor driver fram en 6kad reglering samt att normbildare aven
deltar i den offentliga debatten.

5.3 Prestation och erséattning
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Diagram 1 Antalet féretag som redovisar en koppling mellan
incitamentsprogram och foretagsledningens prestation.

| diagram 1 visar resultatet pa en ¢kad Gppenhet vid information om koppling
mellan incitamentsprogram och prestation. Utvecklingen har gatt fran att ett av tio
foretag, i bada grupperna, redovisade kopplingen 2001 till att atta av tio foretag, i
bada kategorierna, redovisade kopplingen 2005. Forbattring har saledes skett for
bada typer av foretag och foretagen kan anses ha blivit Oppnare oavsett
agarstruktur. Informationen fanns i den not som kommenterade olika ersattningar
till anstdllda. Den information som gavs om kopplingen visade pa att
incitamentsprogram fér ledande befattningshavare, till 6vervidgande del var
kopplat till foretagets resultat. Detta innebar att nar foretaget gar med vinst
aktiveras en ersattning.

Debatten som har forts avseende kopplingen mellan incitamentsprogram och
prestation har podngterat att det finns brister i den méangd information som
foretagen redovisar om detta. Da debatten har stéllt tydliga krav pa att kopplingen
ska redovisas kan det konstateras att den troligtvis haft en paverkan pa foretagens
praxis. En debattor drar exempelvis paralleller till Tyskland déar lagar for det
diskuterade omradet finns och séager sig garna se detsamma i Sverige. Resultatet
fran 2005 pavisar att kopplingen mellan prestation och erséttning redovisas,
foretagen lever dock inte alltid upp till att kopplingen skall finnas mellan utfort
arbete och incitamentsprogram. Ett exempel pa detta ar foljande:
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"Den rorliga erséttningen for VD avseende verksamhetsaret
2006 grundas till 50 procent pa koncernens ekonomiska
resultat, till 40 procent pa avkastningen pa operativt kapital
samt till 10 procent pa matningen av hur néjda JMs kunder
ar (N6jd Kund Index, NKI).”

Kalla: Arsredovisning fér JM AB, 2005 sid. 63

JM AB redovisar, som citatet visar pa, kopplingen mellan prestationen och den
rorliga ersattningen och den framstalls dven pa ett detaljrikt satt. Det som kan
ifragasattas ar dock om verkstéllande direktorens nedlagda arbete under aret méts
genom denna utformning av rorlig ersattning.

Som laget sag ut 2001 ar det sannolikt att marknaden har utfért kontroll genom att
de som far bonus i foretagen, indirekt foretagen sjélva, verkar for egen vinning.
Detta eftersom de vid den tidpunkten inte redovisar om det finns nagon koppling
mellan prestation och bonus. Debatten kan i detta lage ségas ha forsokt forskjuta
makten fran marknaden till staten genom att stalla krav pa att staten ska ta dver
normgivningen. Detta har dock inte lyckats fullt ut eftersom nagon reglering inte
gjorts fran statens sida, vilket indikerar att samhéllet kan vara medverkande till
6kningen och utfort kontroll genom spontan solidaritet. Samhéllets kontroll kan
ha medverkat till normer att redovisa mer Oppet da grupper, sdsom representanter
for dgarna, exempelvis har stoppat bonusprogram om kopplingen inte
framkommit tydligt. Praxis kan hér sdgas ha vaxt fram som en skarningspunkt
mellan de tre principerna.

Eftersom en betydande ¢kning av 6ppenheten har skett mellan 2001 och 2003
skulle det dven kunna vara sa att 6kningen skett med bakgrund av nagonting som
skett i samhallet mellan dessa ar, vilket har paverkat utvecklingen mot existerande
praxis. Vi har daven, utifran Puxty et al. (1987), anledning att tro att de existerande
varderingar som finns i det svenska samhallet har paverkat mot en Oppnare
redovisning i denna fraga.

Drivkraften bakom kraven pa en mer 6ppen redovisning kan, precis som efter
Kreugerkraschen, kopplas till 4garnas oro for eventuella bedrégerier med alltfor
hoga erséttningar utan motsvarande prestation. 2003 uttalar debattorer en asikt i
fragan att ett regelbrott, det vill sdga exempelvis ett uppdagat bedrégeri, maste
intraffa innan Oppenheten kommer forbéttras.

"Det ar nar man blir tagen pa bar garning, som den
pinsamma sanningen avsléjas och man fors till réatta. Forr
skedde det mesta inom naringslivet i det fordolda. | dag
tvingas foretagen i allt fler lander att Oppet redovisa sina
forehavanden”

Kélla: Gyllenhammar, Dagens Nyheter 2003-12-30
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Vi kan se att forbattringar av dppenheten skett i arsredovisningarna sa det ar
mojligt att ett tydligt regelbrott i fragan maste uppdagas innan hardare regler
infors. Resultatet kan dven kopplas till situationen under efterkrigstiden eftersom
samhallet har staller krav pa okad oppenhet for att kunna fora en debatt om
prestationen motiverar den bonus som betalas ut. Utan denna information blir det
omojligt for samhéllet att debattera om erséttningar kan rattfardigas av prestation.

5.4 FoOretagens policy eller principer for
incitamentsprogram
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Diagram 2 Antalet foretag som beskriver sin policy eller principer
for incitamentsprogram

| diagram 2 framgar att foretagen har gatt mot en oppnare redovisning nar det
géller beskrivningar av foretagets policy eller principer for incitamentsprogram.
Fran att, i arsredovisningar for 2001, vara ett féretag som redovisade sin policy
eller principer, till att 2003 vara sex foretag och 2005 vara sju foretag. Resultatet
visar att fler av de "herreldsa” foretagen ar dppnare, dock &r det en marginell
skillnad. Policy eller principer beskrevs framforallt i notsystemet dar ovrig
information om ersattningar till anstallda redovisades.

| denna fraga kan resultatet kopplas tillbaka till den offentliga debatten eftersom
det pa flera hall har stallts 6kande krav pa redovisning av policy och principer for
incitamentsprogram.

”Bolaget skall som bakgrund till den mer detaljerade
informationen ge en beskrivning av principerna for
ersattningen till ledande befattningshavare. Beskrivningen
kan exempelvis berora principerna for fast och rorlig
ersattning samt fordelningen déremellan.”

Kalla: Boman, 2002 sid. 30
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Bland foretagen har debatten troligtvis haft en betydande paverkan pa foretagens
praxis. Detta eftersom endast ett foretag 2001 redovisar sin policy eller principer.
Nar det i den offentliga debatten stalls krav pa att denna information ska redovisas
kan det ses som att Sverige som modern ekonomi, i detta fall blivit mer beroende
av existerande varderingar, sasom att information om foretagets policy ska
redovisas.

Den storsta 6kningen har skett mellan 2001 och 2003 vilket &ven ger oss skal att
tro att en handelse eller nagon form av kris intraffat i samhallet mellan dessa ar
vilket har paverkat. Om det &r sa att nagonting har intraffat kan det ses som att
samhallet i och med detta har forandrats. Kopplat till Wahlstrom kan detta da ses
som orsaken till en maktférskjutning O6ver normbildningen. Utifran namnda
forskare kan det dven vara s att det ar den offentliga debatten som har medverkat
till en forskjutning av makten. Detta eftersom deras aktivitet i den offentliga
debatten har lett till att foretag har valt att i sina arsredovisningar folja deras
principer.

”Utover lamnade uppgifter om I6ner och erséttningar 2005
lamnas  foljande  information  angdende ledande
befattningshavares ersattningar och formaner enligt
rekommendation fran Naringslivets Borskommitté, NBK.”

Kalla: Arsredovisningen fér L E Lundbergsféretagen AB, 2005 sid. 43

Foreningar, sdsom NBK har genom den offentliga debatten forsokt forskjuta
makten fran marknaden till staten genom att stélla krav pa att tydliga normer ska
finnas for redovisning av foretagets principer. Ett antagande hér &r att féreningar
inte har haft det betydande inflytande som krévs for att sjalva ta makten Gver
normgivningen och istidllet genom debatten forsokt forskjuta makten fran
marknaden till staten.

Ett samband med hur redovisningen har utvecklats kan identifieras eftersom
NBK, precis som pa 1960-talet, har har haft ett intresse av att forbattra
informationen i frdga. De har &ven i den aktuella debatten pa 2000-talet varit
aktiva och presenterat principer for hur bonusprogrammen ska redovisas vilket
gor att de kan anses deltagande i paverkan av praxis. En 6kning av informationen
i arsredovisningarna kan aven kopplas till de forandringar som gjordes pa 1960-
talet. En Okad redovisning av foretagens policy ger en Okad kvalitet pa
informationen och en aktiedgare kanner sig troligtvis mer bekvdm med att veta
bestammelserna for utbetalning av bonus i ett foretag.
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5.5  Hur incitamentsprogram paverkar

resultatet
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Diagram 3 Antal foretag som redovisar incitamentsprograms
paverkan pa resultatet

I diagram 3 utldses att det bland undersokta foretag har skett en ©6kning av
oppenheten angaende incitamentsprograms paverkan pa resultatet under perioden.
Mellan 2001 och 2003 skedde den storsta 6kningen for att till 2005 forbli samma
antal &garstarka foretag, fem stycken, som redovisar och for "herreldsa” foretag
O0ka med ett foretag till sex stycken. Redovisningen skedde framforallt i
notsystemet, antingen som en forklaring till kostnaderna i texten eller som en
tabell.

| den offentliga debatten kan det konstateras att ersattningar numera ska redovisas
som en kostnad i foretagens resultatrakning. Kravet har rests fran manga
debattorer och de anser att ersattningen kan likstallas med 16n och dérfor bor
denna kostnad redovisas i arsredovisningen.

”Optionsprogrammen till de anstallda & en form av
IOneerséttning. Det ar darfor viktigt att bolagen i sina

arsredovisningar kostnadsfor optionerna som
personalkostnader och i en not anger hur vérderingen har
skett.”

Kaélla: Jansson, 2002, www.aktiespararna.se

En betydande ¢kning har skett i denna fran 2001 till 2003 men det &r forst fran
2005 som det enligt IFRS 2: Aktierelaterade ersattningar maste redovisas som en
kostnad. Detta leder oss till att tro att ndgonting har skett mellan 2001 och 2003
vilket har haft en stor paverkan eftersom en praxis har utvecklats redan innan de
lagstadgade reglerna infordes 2005. Utifran Wahlstrom (2000) kan det har ses
som att nagonting har skett vilket har lett till att krav stallts pa staten att de ska ta
over normbildningen i frdgan. Precis som efter Kreugerkraschen kan staten anses
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ha tagit makten Over normbildningen. Eftersom det forts diskussioner i den
offentliga debatten kan det &ven vara sa att detta paverkat att makten for
regleringen har forskjutits fran marknaden mot staten.

Utan total information om alla kostnaderna fér bonus och andra ersattningar kan
inte aktiedgaren sdgas ha en rattvisande grund vid foretagsvardering. Har kan
paralleller dras till aktiebolagslagen fran 1910 vilket ledde till en praxis for
oreglerad vardeminskning. Om det inte &r praxis att redovisa alla kostnader for
bonus och dylikt ger det en samre grund for foretagsvérderingar. Som i
efterkrigstiden kan denna information inte vara tvingande till sddan del att det
skadar foretaget, genom att exempelvis konkurrenter far information, men en
Okning i1 Oppenheten kan trots detta ses som ett sétt att Oka effektiviteten i
ekonomin. Precis som efter krisen pa 1990-talet har den offentliga debatten
uppmarksammat investerarnas behov av korrekt redovisningsinformation genom
krav pa att alla kostnader ska redovisas for foretagets intressenter. Dock kan den
offentliga debatten inte sédgas ha haft tillrackligt stort inflytande eftersom alla
foretag fortfarande inte redovisar paverkan pa resultatet.

5.6  Storleken pa incitamentsprogram
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Diagram 4 Antal foretag som redovisar storleken pa
incitamentsprogram

Resultatet visar att studerade foretag Gver aren varit bra pa att redovisa storleken
pa sina incitamentsprogram. En ékning bland foretagen sker fran 2001 till 2003 da
19 av 20 foretag redovisar storleken. 2005 &r det samma resultat som 2003 da
endast ett “herrelost” foretag skiljer sig fran de andra. Foretagen gjorde,
framforallt under bade 2003 och 2005, klara och enkla uppstéllningar 6ver hur
sjélva storleken for exempelvis bonus specificerades, vilket ofta var i tabeller. Om
foretagen hade andra typer av aktierelaterade ersattningar fanns detta ofta
beskrivet till antal och pris. Detta gor att informationen blir lattare att forsta samt
tydligare for att kunna avgora storleken pa incitamentsprogram. Det finns inga
anmarkningsvarda avvikelser i resultatet i forhallande till garstruktur, praxis kan
konstateras vara att redovisa storleken pa incitamentsprogram.
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Det ar svart att utldsa vad den offentliga debatten haft for roll i denna fraga
eftersom foretagen har inlett en 6ppnare redovisning redan innan 2001. Resultatet
visar dock pa, som Puxty et al.(1987) menar, att den historiska, politiska och
ekonomiska kontexten &r av vikt for hur institutioner och processer formar
redovisningsregleringar. Vi kan i och med detta forsta den kritik som riktats mot
Streeck och Schmitters modell for "social order” och konstatera att utan forstaelse
for den historiska dimensionen, blir det svart att forklara bakomliggande orsaker
till att 6ppenheten som praxis utvecklats i denna fraga.

Var studie av den offentliga debatten visar att det, forutom redovisning av
storleken, dven laggs en tonvikt vid att foretagen redovisar tydligt och enkelt.
Innehallsanalysen visar att foretagen efter 2003 uppnadde dessa krav i allt hogre
utstrackning. Utifran detta kan det harledas att féreningar mellan 2001 och 2003
paverkat forskjutningen av makten mellan marknaden och staten nar det galler
oppenheten inom redovisning av storleken pa incitamentsprogram. Studien av
detta fenomen visar saledes pa att foretagen redan fore 2001 var éppna och har
fortsatt vara men att de fortfarande utvecklas och &ven har paverkats av den
offentliga debatten.

Institutionerna i samhallet var redan 2001, enligt vart resultat, utvecklade pa ett
satt dar storleken pa incitamentsprogram framkommer i bade de dgarstarka och
"herreldsa” foretagens arsredovisningar. Det kan darmed endast spekuleras i nar
praxis uppkom for en Gppen redovisning i denna fraga. Mojligt ar att praxis
utvecklades efter 1990-talets finansiella kris da ett av syftena med redovisningen
betonades vara att tillfredstélla investerares behov av 6ppen och korrekt
redovisningsinformation. Dock skall &ven sdgas att fragan inte pa nagot satt
verkar ha avstannat i utvecklingen, i och med att allt mer information klarlaggs i
arsredovisningarna for 2003 och 2005. Detta tyder pa att en handelse kan ha
intraffat som paverkat praxis mellan 2001 och 2003.

Utifran resultatet blir det svart att analysera om globaliseringen haft nagon stérre
paverkan inom praxis i Sverige. Det verkar inte vara en kraft som drar at nagot
annat hall an den utvecklingen som redan kan konstateras angaende Gppenheten i
denna fraga. Det skulle kunna vara sa att den utveckling av information och
tydlighet som foretagen uppvisar till viss del kan harledas fran 1ASBs standards.
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5.7 Incitamentsprogram pa individniva
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Diagram 5 Antalet féretag som redovisar incitamentsprogram pa
individniva

Foretagens Oppenhet vid redovisning, pa individniva, av incitamentsprogram kan
konstateras ha okat utifran resultatet. Mer &n halften av foretagen har for varje
studerat ar redovisat pa individniva. Utvecklingen &r positiv och 2005 har
samtliga av de tio &garstarka foretagen fatt poang for fragan.

En kommentar om vilka personer det redovisas specifikt for antecknades for alla
undersokta foretag vid sidan av insamlat datamaterial i fragan (se bilaga V).
Resultatet av detta framkommer i tabell 1.

”Herrelosa”

Individniva 2001 2003
3 1

B 5 1

C 2

D 2 6

E

2005

Agarstarka
Individniva 2001 2003 2005

A

m| O O

4 3

2 2

2 2

2 4 6
1 2

ingen individniva redovisas

ersattning for en person/grupp

ersattning for tva personer/grupper
erséttning for tre olika personer/grupper
ersattning for fyra olika personer/grupper

moow»

Tabell 1 Identifierade nivaer for redovisning av incitamentsprogram

Tabell 1 visar vilken individniva som foretagen valt att redovisa pa. Resultatet
urskiljer fem olika nivaer for foretagens redovisning vilka benamns A, B, C, D
eller E. | resultatet kan identifieras att foretagen antingen inte redovisat nagon
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uppdelning for individer Over huvudtaget eller sa har nivaer for ledande
befattningshavare kunnat konstateras hos foretaget (se vidare bilaga V). Den
vanligaste uppdelningen under studerad period &r att foretagen redovisar
ersattningar for tre olika grupper vilket ar nivd D. Det ar endast bland de
agarstarka foretagen som niva E har kunnat identifieras.

Den offentliga debatten kan anses ha haft paverkan pa hur institutionerna har
utvecklats inom denna fraga samt hur kontrollen mellan staten, marknaden och
samhallet paverkats. Detta genom att praxis, redan fran 2001, kan anses vara en
dppen redovisning nar mer an halften av foretagen i bada grupperna redovisar pa
individniva. Det kan dock urskiljas en storre Gppenhet 2003 och 2005. Vidare kan
det i synnerhet tolkas pa detta satt eftersom resultatet visar att foretagen har
utvecklat de antal nivaer som redovisats i arsredovisningarna. Detta pavisar att
moderna ekonomier alltmer befinner sig i en kontext dar det inte gar att utestanga
sig fran existerande varderingar och ideal i samhallet. Darmed kan sigas att
skarningspunkten mellan de olika principerna for hur marknaden, staten och
samhallet agerar har paverkats. Aven den offentliga debatten har spelat roll for
utvecklingsprocessen av praxis i denna fraga.

Eftersom resultatet i var studie, for individnivaer, visar pa en forbattrad 6ppenhet
nar det galler att redovisa incitamentsprogram bland ledande befattningshavare
kan detta belysa att foreningar, genom den offentliga debatten, forskjutit makten
mellan staten och marknaden. Det skulle &ven kunna tolkas som att féreningar
blivit en sa pass viktig aktor att de dven innehar viss makt, sdsom staten och
marknaden. Detta skulle i sadana fall stodja Wahlstroms analys angaende att
Sverige kan ses vara i ett lage dar en forflyttning sker fran den tredje fasen in i en
fjarde fas. | fjarde fasen anses foreningarna tilldelats en del av makten Gver
normbildningen.

Resultatet pekar dven pa att nagon av de tva blandformerna inom de teoretiskt
mojliga strategierna som finns enligt Puxty et al. (1987) &r tillampbar. | och med
att kravet fran den offentliga debatten och dess aktorer har paverkat skulle
associationism kunna ses som den strategi, vilken satt riktlinjerna for
redovisningen. Det som motséger detta dr dock att Sverige anses vara ett exempel
pa korporatism, vilket innebar for att staten har haft en nddvandig funktion som
Overvakare av normbildningen. Eftersom staten fortfarande kan anses ha denna
roll medfor det att Sverige inte kan betraktas som ett renodlat exempel pa
associationism.

Denna fraga visar att praxis i fragan gar mot att vara allt mer detaljerad i och med
att en ny niva benamnd som E (se tabell 1) har identifierats bland de &garstarka
foretagen 2003 vilket den offentliga debatten dven har efterfragat. Intressant ar att
denna detaljniva inte alltid ansetts anvandbar for investerare. Exempel pa detta ar
innan Kreugerkraschen, 1929 nar det inte ansags nodvandigt med detaljerad
information for allméanheten. Om vi jamfor intresset fran den offentliga debattens
sida géllande foretagens praxis av redovisning pa detaljniva under 1900-talet kan
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vi konstatera att det efter varje finansiell kris har stallts ytterligare krav pa
foretagen att avslOja allt mer detaljerad information. Detta galler &ven information
pa individniva for incitamentsprogram efter skandalerna 2002, om ersattningar till
ledande befattningshavare.

5.8 Vilka som fattar beslut om
incitamentsprogram
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Diagram 6 Antalet foretag som delger information om vem som
fattar beslutet om incitamentsprogram

Fragans resultat visar pa en positiv utveckling fran 2001 for Gppenheten i
studerade foretag. Resultatet for de agarstarka foretagen visar pa en jamn positiv
utveckling medan det bland ett av de "herrelosa” foretagen gatt fran att redovisa
beslutsansvaret under 2003 fran att 2005 inte gora detta. Informationen angaende
beslutsfattandet i foretagen gavs i de flesta arsredovisningarna i samband med
notupplysningar om anstéllda. | arsredovisningarna for 2005 kan aven konstateras
att manga foretag hade utvecklat ett nytt stycke dar bolagsstyrningen togs upp. |
foretagen med dessa avsnitt aterkom information om beslutsfattande for
incitamentsprogram och i viss man vidareutvecklades aven informationen.

| den offentliga debatten fastslas att ansvarsfordelningen &r en viktig fraga samt
att det &r viktigt att forsta var besluten om ersattningar fattas. Tillgangen pa denna
typ av information for intressenter har sedan 2001 Okat i och med att foretagen
redovisar allt mer 6ppet och detaljrikt. Stalfors AB ar ett av de foretag som under
2001 inte redovisade nagon information om ansvarsfordelningen medan det 2003
framkom nedanstaende:

"Arvodet at styrelsen faststdlls av bolagsstimman och

fordelas inom
styrelsen enligt styrelsens beslut...
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...Erséttningen till moderbolagets verkstallande direktor,
tillika koncernchef, har faststéllts av styrelsens ordférande.
For ovriga ledande befattningshavare har erséttningarna
faststéllts av koncernchefen. Utdver fast ersattning kan
rorlig ersattning utgd  enligt nedan  redovisade
incitamentsprogram. Styrelsen har under 2003 utsett en
ersattningskommitté, som framdeles har till uppgift att
bereda beloningsprinciper och -nivaer for VD och ledande
befattningshavare.”

Kalla: Stalfors AB:s arsredovisning 2003

Det verkar darmed som att institutionerna i samhallet har utvecklats med syftet att
minska osakerheten pd marknaden. Det ar dven denna utveckling som den
offentliga debatten foresprakar. 1 och med att informationen om var beslut om
ersattningar fattas okar blir det dven lattare for samhéllet att forsta vem som bar
ansvaret for att rattvisa och rimliga utbetalningar till ledande befattningshavare
sker. Vi kan se dessa varderingar, om rattvisa och rimlighet pa ersattningar, som
krav inom den kontext Sverige befinner sig i. Utvecklingen av praxis i fragan kan
i och med detta anses finnas i sk&rningspunkten for de tre principerna.

| vara innehallsanalyser fann vi att foretagen i allt hogre utstrackning ger
information om bolagsstyrning samt har tillsatt ersattningskommittéer, vilket gor
att det utifran resultatet i fragan blir intressant att diskutera anledningen till detta.
Detta ar inga konkreta krav som kan harledas fran den offentliga debatten men
trots allt nagot vi i var studie funnit att foretagen valjer att redovisa. Darmed
verkar inte kontrollen utdvats fran vare sig samhallet eller marknaden utan snarare
fran staten. Riktningen éver hur praxis har formats skulle darfér kunna utrénas ur
strategin legalism dar staten har makten éver normbildningen. | Sveriges fall blir
det dock inte historiskt satt hallbart att helt utesluta paverkan fran andra grupper i
samhallet. Det &r darmed mer troligt att strategin korporatism utvecklat praxis.
Detta dven om makten och utvecklingsprocessen i denna fraga troligtvis till
storsta del har paverkats av staten.

Den offentliga debatten om var ansvaret finns i foretagen har framforallt vackts
sedan skandalen om Skandia avslojats. Redovisningens utveckling i Sverige star
darmed, enligt den offentliga debatten, infor ett vagval. Antingen kommer det att
finnas ett krav pa att toppchefer skall forankra beslut om incitamentsprogram eller
sa kommer ansvaret laggas pa styrelserna att halla sig vélinformerade. Om vi drar
paralleller till redovisningens utveckling i Sverige med kravet pa tydlig
ansvarfordelning verkar inte nagon av tidigare kriser under 1900-talet specificera
just detta. Vi kan dock inte utesluta att denna sorts krav férekommit. Detta
eftersom samhallet ofta, nar olika typer av oegentligheter avsldjas, kraver att fa
reda pa var ansvaret har funnits. Det som kan relateras mellan kravet fran den
offentliga debatten och redovisningens utveckling &r exempelvis att ett av motiven
bakom aktiebolagslagen 1908 var att skydda aktiedgarna fran att styrelsen skulle
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utnyttja sin position. Ytterligare betydde Kreugerkraschen att revisorns roll fick
uppmarksamhet och denna roll utvecklades. Detta var mycket pa grund av
samhaéllets oro for bedragerier. Motiven blir aktuella dven for fragan om vem som
bér ansvaret for att besluta om incitamentsprogram. Om aktiedgarna inte vet vem
som bar ansvaret kan denna person gémma sig bakom okunskapen och dérmed ha
mojlighet att utnyttja den till sin fordel.

5.9 Diskussion pa foretagens
bolagsstdmma
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Diagram 7 Antalet féretag som ger information om det skett
nagon genomgang av incitamentsprogram pa
bolagsstamman

Det marks en svagt positiv trend for hur éppenheten i denna fraga utvecklats
bland foretagen. Det har Okat fran att 2001 och 2003 inte namnas nagot om
diskussioner pa bolagsstammor angaende incitamentsprogram, till att 2005 vara
total tre stycken foretag som tar upp detta i sina arsredovisningar.

Diagram 7 visar att praxis innan 2005 har varit att inte redovisa denna information
overhuvudtaget och det ar forst detta ar som nagra foretag forsokt bli féregangare
i denna fraga. Det kan dock inte ségas att det ar vedertagen praxis att redovisa
informationen eftersom det endast &r tre av totalt tjugo foretag som redovisar om
det forts nagon diskussion pa bolagsstimman. | debatten fran 2003 delar bade
debattorer och foreningar, sasom Aktiespararna, uppfattningen att beslut om
bonus och ersattningar borde faststallas av bolagsstimman. | debatten konstateras
aven att regeringen har lagt fram ett lagforslag om detsamma. Har kan den
tydligaste mekanismen for kontroll sdgas vara marknaden. Med fri konkurrens
som principen for kontroll, verkar foretagen for egen vinning och har, innan 2005,
inte tagit ndgon hansyn till aktiedgarnas intresse att kunna vara med och paverka
pa bolagsstamman. Som den moderna ekonomi Sverige ar kan dock sagas, enligt
Puxty et al. (1987), att landet blivit allt mer paverkat av de ideal som rader i
samhallet, vilka hér kan sdgas vara att aktiedgarna genom bolagsstdmman bor
kunna vara med och paverka ersattningarnas storlek.
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Praxis, som enligt resultatet nu kan sdgas utvecklas, kan ses som en
skarningspunkt mellan de tre principerna. Fri konkurrens har varit det radande
medan staten genom hierarkisk kontroll forsokt ta makten dver regleringen genom
sitt lagforslag samtidigt som det troligtvis rader nagon slags spontan solidaritet
hos foretagen att lata dgarna sdga sitt genom beslut pd bolagsstimman. Som
Wahlstrom (2000) diskuterar kan hér en viss spénning identifieras mellan
marknaden och staten. Marknaden, i detta fall foretagen, verkar for egen vinning
medan staten vill ha makten Gver regleringen genom ett lagforslag i fragan.
Foreningar, sasom Aktiespararna, har med borjan 2003 forsokt forskjuta makten
over regleringen fran marknaden till staten genom den offentliga debatten.

”Liksom Fértroendekommissionen® anser Aktiespararna att
aktie eller aktiekursrelaterade incitamentsprogram kan ha
sadan betydelse for resultatet och bolaget i ovrigt att
bolagsstimman skall fatta beslut om dem.”

Kaélla: www.aktiespararna.se2, 2004

Aven i denna fraga tydliggors att Sverige kan ses som ett exempel pa korporatism
da staten har dvervakat normgivningen men da inget skett mot en 6kad praxis att
redovisa denna information har de gatt in och givit ett lagforslag.

Koppling mellan existerande lagférslag och utkastet till den nya aktiebolagslagen
1908 kan identifieras genom att regeringens forslag delvis @mnar skydda
aktieagarna fran styrelser och foretagsledningar som utnyttjar sina positioner
genom uttag av hoga ersattningar. Om aktiedgarna, enligt lagen, vid
bolagsstamman kan vara med och paverka gor det att deras rattigheter skyddas i
hogre utstrdckning. Det nya forslaget ar, som vid forberedelse av den nya
lagtexten 1944, fokuserat pa att foretaget inte bara skall verka for egen vinning
utan aven for aktiedgarna. Den offentliga debattens krav kring denna information
kan dven tiankas ha samma bakgrund som kraven pd Okad Oppenhet i
efterkrigstiden, att informationen behovs for att en debatt ska kunna féras om hur
rattvisa foretagsledningens bonus och erséttningar ar. Om det presenteras och
diskuteras pa bolagsstamman kan informationen inte déljas i samma utstrackning
och den offentliga debatten far en plattform for att kunna fora en diskussion. Det
kan aven tankas vara ar en forandring liknande den pa 1960-talet, detta eftersom
redovisning av vad som diskuterats pa bolagsstimman kan tankas hoja kvaliteten
pa arsredovisningen varvid en investerare kanner sig mer komfortabel vid
hantering av denna.

* Fértroendekommissionen tillkallades genom regeringsbeslut den 5 september 2002 for att
granska fortroendeskadliga foreteelser inom det svenska naringslivet. Kommissionen foreslar
atgarder som kan forbattra forutsattningarna for naringslivet att bygga upp sitt fortroende (SOU
2004:47, sid. 13).
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5.10 Sammanfattning resultatredovisning

Vara resultat av den andra empiriska studien gor att vi kan konstatera att
oppenheten vid redovisning av incitamentsprogram har ékat hos bade “herrelésa”
och &garstarka foretag. En tydlig 6kning mellan 2001 och 2005 kan ses for
information om kopplingen mellan incitamentsprogram och prestation samt
redovisning av hur dessa paverkar resultatet i bada dgargrupperna. | fragorna om
foretagen beskriver sin policy/principer, redovisning av storleken pa
incitamentsprogram, redovisning pa individniva samt om det finns information
om det forts ndgon genomgang pa bolagsstimman kan vi identifiera en mindre
okning i bada agargrupperna. Endast vid information om vilka som fattar beslut
om incitamentsprogram kan vi identifiera en betydande skillnad mellan de bada
agargrupperna. For de “herrelgsa” foretagen marks endast en mindre 6kning
medan det for agarstarka foretag, som bara hade en poang 2001, syns en storre
okning.

Utifran vara resultat tydliggors att den offentliga debatten har haft en stor
paverkan for okningen av oppenheten. Eftersom alla fragor har harletts fran
debatten och en ¢kning kan identifieras ger det oss tydliga indikationer pa att
debatten har haft betydelse for resultatet. Den mest betydande dkningen har skett
mellan 2001 och 2003 vilket ger oss tecken, utifran teorierna, pa att nagonting har
hant i samhéllet som har medverkat till detta. Foreningar har pa flera omraden
forsokt fa mer makt dver regleringen men har enligt var analys inte lyckats fullt ut
med detta. P& vissa omraden har de da istallet, genom debatten, forsokt forskjuta
makten fran marknaden till staten genom att stdlla krav pa att staten ska ta dver
normbildningen. Flera paralleller kan &ven dras mellan hur redovisningen
utvecklats under 1900-talet och debattens paverkan samt hur 6ppenheten inom
redovisningen har forandrats.
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6 Slutsatser

| detta kapitel drar vi slutsatser ver det som framkommit av vara tvd genomforda
empiriska studier samt var analys. Kapitlet avser ge svar pa den forskningsfraga
som lade grunden till uppsatsens syfte samt redogdra for uppsatsens teoretiska
bidrag. Avslutningsvis lamnas forslag till vidare forskning och reflektioner Gver
vara slutsatser.

6.1 Forskningsfragan besvaras

Vi dmnar med var studie besvara forskningsfragan: Har Oppenheten vid
redovisning av incitamentsprogram okat under aren 2001 till 2005 i ’herrelésa”
respektive agarstarka foretag? Besvarandet av frdgan genomfors med
utgangspunkt i de tva empiriska studierna som genomforts och vi @mnar belysa
alla delar av fragan for att slutligen knyta samman dem.

Utifran den empiriska studien av den offentliga debatten kan vi faststélla att det
finns Gkade krav pa Oppenhet inom det undersokta fenomenet. | och med att
innehallsanalysen tar sin ansats i den offentliga debatten kan resultatet fran var
studie konstatera om foretagen har motsvarat de dkade kraven och déarmed om
oppenheten har okat vid redovisning av incitamentsprogram. Innehallsanalysen
ger nagot varierande resultat mellan frdgorna som besvarats av
arsredovisningarna. Redovisning angaende information om koppling mellan
incitamentsprogram och foretagsledningens prestation ar fragan som visar pa den
tydligaste okningen, medan exempelvis frdgan om incitamentsprogram behandlas
pa bolagsstamman dven visar pa en 6kning men hos farre foretag. For fragorna om
storleken pa incitamentsprogram samt redovisning pa individniva kan konstateras
att 6ppenhet i redovisningen forekommer redan innan 2001 och endast en mindre
okning har skett 6ver tidsperioden. Resultatet skiljer sig, som vi visar pa ovan, lite
mellan fragorna men resultatet kan dock faststilla att en okad Gppenhet finns
angaende att redovisa information om foretagets incitamentsprogram.

Resultatet faststaller darmed att det for alla fragor ar totalt sett fler foretag som
redovisar 6ppet 2005 jamfort med 2001, vilket darmed betyder att 6ppenheten vid
redovisning av incitamentsprogram har 0kat under denna period. Framforallt visar
innehallsanalyserna att ppenheten har okat mellan aren 2001 till 2003. Mellan
2003 och 2005 visar resultatet oftast pa marginella skillnader, men i de flesta
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fallen okar 6ppenheten dven mellan dessa ar. Den offentliga debatten poéngterar i
hdg utstrackning vikten av tydlighet, enkelhet och detaljrikedom for att foretagen
skall kunna anses redovisa informationen oppet. Aven detta verkar foretagen ha
utvecklat och lagt mer betydelse vid i sina arsredovisningar. Detta framkom
framforallt vid innehallsanalysen eftersom vi, som var metod foresprakar, inte
uteslot att kunna hitta annan information av betydelse under insamlingen av
empiri. Detta kan vi faststalla genom att manga foretag forbattrat sin redovisning
av incitamentsprogram till att bli mer tydliga och &ven mer detaljrika i
arsredovisningarna for 2005.

Den storsta skillnaden vid redovisning av incitamentsprogram sker mellan 2001
och 2003 vilket ar intressant att koppla till insamlingen av material inom den
offentliga debatten. Vi kan konstatera att i var studie av den offentliga debatten
finns halften av artiklarna fran 2002 och 2003 (se bilaga 1V). Detta visar tydligt pa
debattens paverkan eftersom de aren som debatten varit mest intensiv aven
motsvarar de nér den storsta 6kningen kan identifieras. Ddrmed kan konstateras
att den offentliga debatten troligtvis har paverkat utvecklingen mot 6kad 6ppenhet
som praxis vid redovisning av incitamentsprogram.

Empirin till innehallsanalysen insamlades utifran tva typer av agarstrukturer,
"herrelésa” och agarstarka foretag. Endast i en fraga ser vi en betydande skillnad
mellan ar 2001 och 2003 vilket gor att &garstrukturen darmed inte kan anses
paverka hur cppet foretagen redovisar under den studerade tidsperioden. Vi kan
konstatera att det i bada grupperna har skett en okning av Oppenheten vid
redovisning av incitamentsprogram.

Sammanfattningsvis kan vi utifran vara tva empiriska studier faststalla att den
offentliga debatten haft stor betydelse for den positiva utvecklingen vid
redovisning av incitamentsprogram. Detta kan vi konstatera eftersom vara fragor
till innehallsanalysen har harletts fran den empiriska studien av den offentliga
debatten. Inom de omraden som har uppmarksammats och debatterats kring det
aktuella damnet har vi kunnat se en positiv trend utifran fragorna som stallts mot de
undersokta foretagen.

6.2 Studiens teoretiska bidrag

Vid uppsatsens borjan konstaterades att ingen tidigare studie har undersokt det
aktuella problemet. Det &ar darfor nagonting som &ar oklart och syftet med
uppsatsen &r att faststdlla om Oppenheten har Okat vilket konstateras nar
forskningsfragan besvaras. Studiens teoretiska bidrag amnar utgéra en
vidareutveckling av Jonssons (1991) slutsatser for redovisningens utveckling i
Sverige. Vidare forklaras problemdiskussionen med hjalp av den institutionella
teorin och de vidareutvecklingar som presenterats av denna.
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Finansiella kriser, sasom Kreugerkraschen och den som Sverige upplevde under
1990-talet har enligt Jonsson (1991) betydande roll for Oppenheten vid
redovisning av finansiell information samt reglering kring densamma. Som
Jonsson (1991) beskriver, med hjélp av de finansiella kriserna i Sverige, uppstar
redovisningsforandringar nar det hander nagot som uppdagar behovet av nya
regler. Nya krav stélls pa redovisningen i samband med att bedragerier uppdagas
vilket kriserna aven visar pa, detta medverkar till att redovisningen utvecklas.

| var studie kan vi identifiera att redovisningen av incitamentsprogram under
tidsperioden har foréndrats till att vara mer dppen. Detta eftersom Oppenheten
bland foretagen 2001 inte i sérskilt stor utstrackning motsvarar de krav som
harleds fran den offentliga debatten, vilket daremot redovisningen av
incitamentsprogram kan anses gora 2003. Utifran detta kan vi pavisa att nagot har
hént mellan 2001 och 2003 som medverkat till férandringen. Vi vet &ven med
bakgrund av problemdiskussionen och den offentliga debatten att det under denna
period uppdagades skandaler i naringslivet, sasom Enron och Skandia, angaende
ersattningar till ledande befattningshavare. Utifran Jonsson (1991) skulle detta
kunna tolkas som att en kris har uppstatt vilket till stor del beror pa ett minskat
fortroende for naringslivet. Denna fortroendekris visar pa att foretagen pa
marknaden, efter 2001, déarmed verkar ha forlorat en del av sin kontroll och att
redovisningen inte langre reflekterar vad omgivningen anser vara korrekt. Aven
om denna fortroendekris inte kan likstéllas med tidigare ndmnda finansiella kriser
kan vi Kkonstatera att den bidragit till en 6kning av Oppenheten och darmed
redovisningens utveckling. Skandalerna kan fastslas vara en forandring i
samhallet som &ven varit en orsak till att debatten kring dppenhet vid redovisning
av incitamentsprogram har blivit allt mer intensiv.

Puxty et al. (1987) menar att det ar viktigt att foretagens redovisning sker i
enlighet med de existerande vérderingar som finns i samhéllet vilket inte kan
sdgas vara fallet innan fortroendekrisen. Enligt Jonsson (1991) maste det under
dessa omstandigheter finnas nagon som kan anses tillrackligt trovardig for att ga
in och ta ansvar for att reglering och ny normbildning sker inom omradet. |
Sverige har staten, efter de finansiella kriser som intréaffat, varit de som tydligast
tagit denna roll. Detta kan forklaras med att det oftast &r staten som har den
naturliga legitimiteten att lagstifta och satta regleringar. Mycket pekar pa att sa
aven dr fallet utifran de resultat var studie har genererat.

Jonsson (1991) visar att efter Kreugerkrashen fick staten en allt mer betydande
roll for regleringen av redovisningen. Detta framst eftersom det vackte en oro for
nya bedragerier och allménheten borjade krava en 6kad 6ppenhet vid redovisning
av finansiell information. Liknande paverkan hade krisen pa 1990-talet da den
medforde 6kade krav pa en Oppnare redovisning och ytterligare reglering inom
redovisning. Dock menar Jonsson (1991) &dven att debattens paverkan pa
redovisningens utveckling har okat efter 1930-talet och varit en bidragande orsak
till den 6kning av oppenheten som skett fram tills idag. Vi kan i var studie inte
heller bortse fran féreningars paverkan, framst genom den offentliga debatten.
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Debattens paverkan har som litteraturgenomgangen redogor for, sedan 1930-talet
varit en bidragande orsak till den 6kning av 6ppenheten som skett fram tills idag.

Som Jonsson (1991) visar pa, har foreningar sa som FAR och NBK haft stor
betydelse for hur redovisningen utvecklats. Eftersom den offentliga debatten till
storsta delen fors av foreningar kan den dven sdgas pavisa att sa ar fallet mellan
2001 och 2005. Foreningarna kan darmed enligt bade Jonsson (1991) och
Wahlstrom (2000) sagas ha fatt en Okad legitimitet i samhallet genom sin
expertkunskap inom redovisningsomradet. Detta eftersom de anvénder sin
kunskap och legitimitet for att forsoka paverka redovisningens utveckling. Den
offentliga debattens paverkan blir tydlig i var studie, vilket stodjer ovan
pastaende. Som var empiriska studie av den offentliga debatten visar framtrader
flera krav, som stalls pa foretagen, for att deras redovisning skall anses Gppen.
Dessa lever foretagen inte i nagon storre utstrackning upp till forran 2003.

Redovisningen kan enligt detta anses ha utvecklats mot att béttre reflektera
omgivningens varderingar, i och med att oppenheten Okat. Bade staten och
foreningar kan enligt var studie pavisas ha legitimitet for hur praxis utvecklas
bland foretagen. Denna utveckling har &ven lett till att redovisningen blir mer
oppen fran foretagen, vilket pa sikt kan ge foretagen ett okat fortroende. Detta
eftersom foretagen 2005, i storre utstrackning redovisar i enlighet med existerande
varderingar fran samhallet, staten och foreningar. Fortroendet kan dock inte d&nnu
anses vara tillobaka hos foretagen nédr det galler redovisningen av
incitamentsprogram, eftersom vi funnit att den offentliga debatten till viss del
fortfarande ar pagaende inom omradet 2006.

Utifran de olika strategierna i regleringsmodellen som Puxty et al. (1987)
utvecklat kan Sverige konstateras vara ett exempel pa korporatism vilket till viss
del har bekraftats av var analys. Dock kan vi se att det finns en 6kad tendens till
associationism eftersom foreningar, framst genom debatten, har fatt en alltmer
betydande roll for regleringen. Den svenska staten har dock fortfarande en
6vervakningsroll inom normbildandet vilket gor att Sverige inte kan anses vara ett
renodlat exempel pa associationism.

6.3 Reflektioner 6ver studiens slutsats

De val som gjorts infor och under arbetets gang har haft stor paverkan pa de
resultat som presenteras. Ett annorlunda tillvagagangssatt hade eventuellt kunnat
ge ett annat samt mer rattvisande resultat. Valet att genomféra tva empiriska
studier anser vi har passat vart syfte val och medverkat till en mer trovardig
studie. Dock kan vi konstatera att det hade varit en fordel om alla
innehallsanalyserna genomforts av en person eftersom det fanns vissa
tvivelaktigheter kring tolkningen av fragorna vid vissa tillfallen. Detta
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genomférande hade kunnat ge oss en mindre felmarginal och dérmed ett resultat
med hogre reliabilitet.

| efterhand kan vi dven rikta viss kritik mot valet att studera de tva grupperna
"herreldsa” och agarstarka foretag. Eftersom var studie inte hade fokus pa en
jamforelse mellan agargrupperna och nagon skillnad dem emellan inte heller
kunde identifieras hade vi i efterhand istéllet eventuellt kunnat gora ett urval av
foretag utifran exempelvis de mest omsatta foretagen pa Stockholmshorsen.

6.4  FOrslag till fortsatt forskning

Efter var genomfdrda studie kan vi konstatera att 6ppenhet vid redovisning &r ett
omrade som berér manga intressenter och grupper i samhallet. Med bakgrund av
detta kan det anses vara ett &mne dar det hela tiden finns ett intresse och behov av
fortsatt forskning. Eftersom var studie vécker fler fragor an den besvarar finns det
manga intressanta infallsvinklar som ger uppslag till ytterligare bidrag inom
forskningslitteraturen.

Vi har i var studie studerat Oppenheten inom redovisningen av
incitamentsprogram ur ett historiskt perspektiv vilket visar pa en forandring Gver
den studerade perioden. Ett alternativ till detta hade istéllet kunnat vara att studera
oppenhet inom redovisningen med fokus pd nutiden och hur det som sker nu
kommer att paverka framtiden. Var studie har begransats till redovisning av
incitamentsprogram och eftersom vi inom detta omrade kan konstatera en okad
Oppenhet skulle de &ven vara intressant att studera om samma utveckling kan
identifieras for redovisning av annan finansiell information, exempelvis forskning
och utveckling.

Vi har i var undersckning inte heller tagit nagon hansyn till vilken betydelse yttre
paverkan, sasom konjunkturen, har haft vilket gor att en utokad studie skulle
kunna genomfdras med héansyn till detta. Indikationer har &ven givits under
studiens genomférande att det finns skillnader i Gppenhet beroende pa hur
foretagets resultat ser ut och det skulle darfor vara intressant att exempelvis
studera om detta ar nagot som paverkar hur ©ppen redovisningen av
incitamentsprogram d&r. Ytterligare forslag skulle kunna vara att gora en
jamférande studie av 6ppenhet och praxis vid redovisning av incitamentsprogram
mellan svenska och utldndska foretag. Med bakgrund av den institutionella teorin
skulle det vara intressant att goéra en jamforande studie eftersom landernas
historiska, politiska och ekonomiska kontext skulle kunna medverka till att
skillnader kan identifieras. En jamforelse med ett annat EU-land skulle &ven
kunna visa pa praxis betydelse i olika lander eftersom alla borsnoterade foretag
numera ska folja IFRS/IAS.
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Foretagsinterna kéallor

Foljande foretags arsredovisningar har anvénts avseende aren 2001, 2003 och
2005

e AB Tracation

e Brio AB

e Castellum AB

e Cloetta Fazer AB

e Enea AB

e Framtidsfabriken AB

e Hufvudstaden AB

e Investment AB Latour

e JMAB
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B | I ag a I - Agarstarka och “herrelésa” foretag

| bilagan askadliggor vi vilka de 20 foretag innehallsanalysen genomforts pa samt
om dessa tillnor kategorin dgarstarka eller “herrelosa” foretag. Varje kategori
innehaller tio féretag och de kommer att redovisas var for sig.

Agarstarka foretag

Brio AB

Cloetta Fazer AB
Huvfudstaden AB
Investment AB Latour

L E Lundbergfdretagen AB
New Wave Group AB
Nilérnsgruppen AB

Seco Tools AB

Stralfors AB

AB Traction

“Herreltsa” foretag

Castellum AB

Enea AB
Framtidsfabriken AB
JM AB

Kungsleden AB

Modull AB
Technology Nexus AB
Precise Biometrics AB
Switchcore AB

Ticket Travel Group AB
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B | I ag a I I - Frageformular

Nedan presenteras det frageformular som harletts fran studien av den offentliga
debatten. Frageformularet har anvants for att genomféra innehallsanalysen av, de
for studien utvalda, arsredovisningarna.

Koppling prestation och incitamentsprogram

e Ges information om en koppling mellan incitamentsprogram och
foretagsledningens prestation?

Kongruensen mellan aktieagares och ledande befattningshavares mal

e Ges information om syftet med incitamentsprogram?
e Framkommer koppling mellan incitamentsprograms och foretagets
langsiktiga mal samt strategi?

Information pa detaljniva

e Beskriver foretaget sin policy for incitamentsprogram?

e Redovisas hur incitamentsprogram paverkar resultatet?

e Ldamnar foretaget information om de positiva effekterna som
incitamentsprogram tillfor aktiedgarna?

e Redovisas storleken pa incitamentsprogram?

e Redovisas incitamentsprogram pa individniva?

e Kommenteras incitamentsprogram i VD har ordet™?

Ansvarsfordelningen

e Ges information om vilka som fattar beslut om incitamentsprogram?
e Redovisas om det skett nagon genomgang av incitamentsprogram pa
bolagsstdmman?
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B | I ag a ”I — Poangbeddmning av frageformular

Bilagan syftar till att ge en forstaelse angdende hur fragorna till innehallsanalysen
av arsredovisningarna har poangsattes.

Den offentliga debatten pavisade hoga krav pa tydlighet, enkelhet och klarhet fran
foretagen. Dessa krav ar nagot vi har tagit med oss under utforandet av
innehallsanalyserna av arsredovisningarna. For att fa poang pa en fraga kravdes
darmed att det framkom utan tvivelaktigheter den information vi sokte. Om
information indirekt kunde tolkas ge svar pa fragan, men svaret inte framkom
specifikt gav detta foretagen inga poang. Nagra fragor har vi ansett att det finns ett
ytterligare behov att kommentera, vilket foljer nedan.

Specifika kommentarer

Fraga
Ges information om en koppling mellan incitamentsprogram och
foretagsledningens prestation?

Poangbeddmning

Foretagen har fatt podng om man visar pa att man reflekterat over vilken
koppling incitamentsprogrammet har till foretagsledningens prestation.
Detta betyder alltsa att foretag fatt poang om man exempelvis informerar
om att incitamentsprogram &r kopplade till foretagets resultat.

Fraga
Beskriver foretaget sin policy for incitamentsprogram?

Poangbeddmning

Beskrivningar fran foretagen som benamndes policy har likstallts med
information som Kkallats principer for incitamentsprogram och gett
poang. Det dr dock viktigt att understryka att féretagens genomgang av
redovisningsprinciper inte likstallts med beskrivningar av principer for
incitamentsprogram.

Fraga
Redovisas incitamentsprogram pa individniva?

Poangbeddmning

Poéng har inte utdelats om foretaget endast redovisat en summa och
ingen kommentar om vilka personer, grupp eller grupper som blivit
tilldelade ersattningen. For att inte denna fraga skulle ges allt for stor
vikt nér resultatet sammanstalldes togs anteckningar vid sidan om
angaende hur manga nivaer som identifierades.
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B | I ag a IV— Sammanstallning av artikelurvalet fran den

offentliga debatten

Forfattare Artikel Artal | Publicerad
Jansson, Anna Redovisa optionsprogrammen! 2002 | Aktiespararna
T:son-Soderstrom, Hans "Plundringstaget hotar hela ekonomin" 2002 | Dagens Nyheter
Hansson, Emma och Markkula, 2002
Henrik Effekterna av optionsprogram — gagnar de &garna? Balans
Hur skall fortroendet aterstéllas efter 2002
Wenneberg, Inge redovisningsskandalerna? Balans
Boman, Ragnar Information om ledande befattningshavares formaner 2002 | Balans
Ledningens vidlyftiga villkor hotar svensk 2003
Bengtsson, UIf et al. I6nebildning Dagens Industri
Gyllenhammar, Per G. ”Svenskt dravel om etiska regler” 2003 | Dagens Nyheter
Winter-rapporten - en vagvisare till EU:s framtida 2003
Skog, Rolf arbete pa bolagsrattens omrade Balans
Bergman, Johanna; Dahlman, Kostnadsféring av optionsprogram: Vad kan de 2004
Petra och Nilsson, Stellan resultatméassiga konsekvenserna bli? Balans
Lundell, Stefan Storagarna stoppade Atlas Copcos bonusprogram 2004 | Dagens Industri
Huldschiner, Henrik Bonuspaniken vaxer 2004 | Dagens Industri
Fértroendekommissionens betdnkande Naringslivet 2004
Aktiespararna och fértroende (SOU 2004:47) Aktiespararna
Tips for béattre redovisningar: Skriv texterna inom 2005
foretaget Balans
Odell, Mats L6n efter presentation — inget annat! 2006 | Dagen
Palmquvist, Joakim. Om Skandiachefen frias kan Foretags-Sverige andas ut | 2006 | Sydsvenskan

Omréade 1 = Koppling prestation och incitamentsprogram

Omréade 2 = Kongruensen mellan aktieagare och ledande befattningshavares mal

Omréade 3 = Information pé detaljniva

Omrade 4 = Ansvarsfordelningen
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Bil aga V _ individniva

I bilagan specificeras vilka personer och grupper som foretagen har redovisat
incitamentsprogram for. De olika grupperna av ledande befattningshavare som har
identifierats fran innehallsanalyserna har slagits samman i uppsatsens

resultatredovisning (avsnitt 5.6). Dessa benamns individnivaer A, B, C, D och E.

Individnivaerna kan i och med detta besta av lite olika sammansattningar av
grupper men antal grupper som foretagen i de olika individnivaerna har valt att

redovisa ar till antalet lika.

”Herrel6sa” foretag

Individ- | Antal
niva nivaer | Vilka sker uppdelningen emellan 2001 | 2003 | 2005
A 0 ingen uppdelning 3 1 1
B 1 verkstéllande direktor (vd),styrelse 5 1
B 1 vd, styrelse, vice vd 1
C 2 vd, styrelse + dvriga ledande befattningshavare 1
C 2 vd + vice vd, dvriga ledande befattningshavare 1
D 3 vd + styrelse + dvriga ledande befattningshavare 2 6 8
Tabell 1
Identifierade individnivaer i ”herrelésa” foretag for aren 2001, 2003 och 2005 och vilka
grupper av ledande befattningshavare som déljer sig bakom dessa.
Agarstarka foretag
Individ- | Antal
niva nivaer | Vilka sker uppdelningen emellan 2001 | 2003 | 2005
A 0 ingen uppdelning 4 3
B 1 vd, styrelse 2 2
C 2 vd + styrelse 2
D 3 vd + styrelse + dvriga ledande befattningshavare 1 4
D 3 vd + styrelse + vice vd
vd + styrelse + vice vd + dvriga ledande
E 4 befattningshavare 1 1
vd + styrelse + koncernchef + dvriga ledande
E 4 befattningshavare 1
Tabell 2

Identifierade individnivaer i dgarstarka foretag for aren 2001, 2003, 2005 och vilka grupper

av ledande befattningshavare som déljer sig bakom dessa.
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