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foretagsfaktorer

Syfte: Syftet med studien &r att undersoka om svenska foretag som tilldelats utslappsratter ar
2016 vérderat dessa till anskaffningsvérde eller verkligt véarde. Studien undersoker &ven
samband mellan valet av véarderingsmetod och foretagsfaktorer.

Metod: Det systematiska tillvagagangssattet bygger pa en statistisk dataanalys av statistik
fran Naturvardsverket och information fran foretags arsredovisningar. Foretagens val av
varderingsmetod jamfors med tio foretagsfaktorer for att testa om det finns nadgot samband
mellan varderingsmetod och foretagsegenskaper. De statistiska sambanden undersoks genom
regressionsanalys med ett konfidensintervall pa 95%.

Teoretiska perspektiv: Arbetets teoretiska bas utgar fran institutionell teori, legitimitetsteori
samt positiv redovisningsteori. Dessa teorier har anvants som verktyg for att kunna forsta och
forklara varfor foretag valt en specifik varderingsmetod och vilka samband som varit
kopplade till de olika metoderna.

Empiri: De studerade foretagen var svenska industriforetag som haft ett overskott av fritt
tilldelade utslappsratter ar 2016. Totalt studerades 173 foretag och av dessa angav 111 vilken
varderingsmetod som anvandes i redovisningen.

Resultat: Fordelningen mellan véarderingsmetoderna for fritt tilldelade utsl&ppsratter visade
sig vara 50,5% for vardering till anskaffningsvarde och 49,5% for verkligt véarde. Skillnaden
var dock inte statistiskt sékerstélld. Studiens resultat visade tendenser till samband mellan val
av varderingsmetod och undersokta foretagsfaktorer, dock var dven dessa insignifikanta.



Abstract

Title: Valuation of emission allowances — A study of the relation between valuation method
and company characteristics of Swedish companies during 2016.
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Purpose: The purpose of this study is to examine if Swedish companies that received
emission allowances during 2016 valued these at cost value or fair value. The study also
examines the relation between valuation method and company characteristics.

Methodology: The methodology is based on a data collection of companies provided with
free emission allowances presented by the Swedish Environmental Protection Agency. The
valuation method chosen by the companies is compared with ten company factors in order to
examine any relation between valuation method and company characteristics. The search for
connections is made statistically through a regression analysis at a 95% confidence level.

Theoretical perspectives: The theoretical perspective of this study is based on institutional
theory, legitimacy theory and positive accounting theory. These theories were used as a tool
to understand and explain the relation between the choice of valuation and the company
characteristics.

Empirical foundation: The examined companies were Swedish industrial companies with a
surplus of freely allocated emission allowances during 2016. In total, 173 companies were
analysed of which 111 stated the used valuation method in their financial statements.

Conclusions: Out of 111 companies 50,5% used valuation at cost and 49,5% used valuation
at fair value. Neither the difference between valuation choice, nor the observed relations
between valuation method and company characteristics showed any statistical significance.
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Kapitel 1 — Bakgrund och problematisering

1.1 Inledning

"The reality of the objects measured in accounting realism is based on the trustworthiness of
numbers established through standardized practices that are consistent, reproducible and
“fair” evaluations of past, present, and projected financial positions.”

(Espeland & Stevens 2008, s. 418)

Den stigande medeltemperaturen pa jorden anses vara en effekt av att nivan vaxthusgaser i
atmosfaren stiger, i synnerhet nivan av koldioxid (World Meteorological Organization 2018).
Exakt hur medeltemperaturen paverkas &r inte helt forutsagbart men en stérre andel
vaxthusgas i atmosfaren ger storre sannolikhet for att jordens medeltemperatur okar (Stern
2010). Under forutsattning att klimatforandringen beror av vara utsldpp av vaxthusgaser utgor
koldioxid majoriteten av orsakande partiklar (Stern 2010; Allini, Giner & Caldarelli 2018).

Koldioxidutslappens paverkan pa klimatet och féljderna av en 6kad medeltemperatur kostar
samhaéllet pengar, dock med fordrgjning i tid och spridning fran den plats dar utslappen gjorts.
Pa grund av denna fordrojning- och spridningseffekt ar det svart for oss manniskor att
uppskatta vad utslapp kostar oss och var omgivning (Bithas 2011) och pa sa vis kan
koldioxidutslappen ses som en kostnad som skjuts pa framtiden, som ingen har behovt ta
ansvar for. EU har dock gjort ett forsok till kontroll av koldioxidutslapp da unionen ar 2005
inférde en marknad for utslappsrétter, vars syfte var att férsoka kontrollera utslappen inom
industrin genom att sétta ett utslappstak och sedan dela ut utslappsratter i forhallande till detta
tak (European Commission 2018). Systemet bygger pa att foretag sinsemellan kan képa upp
och sélja av utslappsratter som blivit tilldelade med syftet att skapa ekonomiska incitament
for foretag att minska sina utslapp. | det fall ett foretag minskar sina utslapp, men véljer att

inte sdlja sina kvarvarande utslappsrétter, kan dessa &ven sparas till framtida behov.

Det har byggts upp ett 6verskott av utslappsratter inom EU eftersom antalet utslappsréatter
varit fler an vad foretag har forbrukat (Energimyndigheten 2018). Overskottet har gjort att
priset pa utslappsratter varit 1agt, vilket motverkat incitamentet for foretag att minska sina
utslapp. En kommande atgard for att halla antalet utslappsratter pa en jamn niva och pa sa satt
stabilisera priset ar inférandet av en marknadsstabilitetsreserv fran och med ar 2019

(Energimyndigheten 2018). Det som blir intressant ar att foretagen som &r inblandade i
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utslappsmarknaden maste ta ett beslut om hur dessa skall véarderas vid tilldelningen. Med
tanke pa sattet de tillskansas och majligheten att gora vinster pa dem, skulle valet av

varderingsmetod kunna ge redovisningsmassiga fordelar for foretagen.

1.2 Kvantifiering av koldioxidutslapp
For att minska negativ klimatpaverkan ar det av vikt att foretagen blir medvetna om vilken

paverkan deras verksamhet har. Carbon Disclosure Project (CDP) &r ett projekt som vaxt
fram fran investerares 6nskan att stora bolag ska redovisa mer om vad de gor for att minska
sin klimatpaverkan. Foretag som deltar i projektet redovisar frivilligt effekterna av och
storleken pa sina koldioxidutslapp i ton, samt malen for att minska dessa (Allini, Giner &
Caldarelli 2018).

Det har gjorts forsok att berakna och vérdera kostnaden av koldioxid, men problemet med
kostnadsberakningen &r att den beror av manga variabler (Stern 2010), som till exempel
antaganden om framtida utslappsnivaer, kolkretsloppets funktion, klimatets paverkan och
framtida teknologi. Eftersom koldioxiden far framtida effekter behover ocksa
nuvardesberakningar goras i form av diskontering, vilket lyfts fram som en sérskilt svar
variabel (Stern 2010). Trots att naturpaverkan kan vara svar att berakna menar forskare att det
ar nagot som ar viktigt att ta med i finansiella rapporter, eftersom efterfrdgan pa denna typ av
information 6kar (Magness 2003) och for att det skulle ge en battre bild av ett foretags
stillning, mojligheter och prestation (Unerman, Bebbington & O’dwyer 2018).
Kostnadsberakningen handlar om att forséka satta ett varde pa nagonting som inte tidigare
varderats (Allini, Giner & Caldarelli 2018), vilket stéller krav pa kvantifieringar i flera led.
For att information om koldioxidutslappens kostnader ska kunna tas med behovs forst en
berdkning av méangden koldioxidutslapp, darefter en monetar omvandling (Ratnatunga, Jones
& Balachandran 2011). | denna process ar métningen av utslapp enklare och mer objektiv &n
vardesattningen av utslappen, som blir mer subjektiv (Desroisieres 2001).

Prissattning pa utslappen beror av att vi kan omvandla utslappen till jamforbara objekt vilket
ar en stor och komplex process. Darfor kraver prissattningen ofta involvering av staten, som
genom att bista med matningar och regelverk gor att vardet for utslappsratter framstar som
mer legitimt (Levin & Espeland 2002). Ett av flera sétt att justera den negativa externa
paverkan som uppstar vid utslapp ar genom en marknad for utslappsratter, vilken a ena sidan
ses som ett satt att minska och kontrollera utslapp, & andra sidan som ett sétt att gora utslapp
mer legitimt, samtidigt som det mojliggor for foretag att tjana pengar pa



utslappsrattsmarknaden (Levin & Espeland 2002). Denna handel av utslapp pa marknaden har
ocksa fatt kritik eftersom aktorer som inte ar delaktiga pa marknaden inte kan paverka vardet,

till exempel fattiga, djur och natur samt framtida generationer (Levin & Espeland 2002).

1.3 Varderingsval
Utover instéliningen till hur saker ska varderas i pengar finns aven fenomenet att vi kan &ndra

synsatt pa objekts verklighet, som handlar om konstruktivism (Desroisiéres 2001), ett
begrepp som sarskilt gar att anvanda inom det foretagsekonomiska faltet dar sjalva objekten
ifrdgasatts och spelplanen styrs av regler och standarder. | samband med inférandet av EUs
utslappshandelsmarknad utfardades normen IFRIC 3 av International Accounting Standards
Board (IASB), en norm som drogs tillbaka redan efter ett halvar (Cook 2009). |
bestammelsen ansags att bade de utslappsratter som var kopta och de som tilldelats gratis
levde upp till definitionen for tillgangar och skulle klassas som immateriella tillgangar. |
kolvattnet av att IFRIC 3 dragits tillbaka gjorde organisationen International Emissions
Trading Association och revisionsbyran PwC en undersokning av hur foretag valt att redovisa
fritt tilldelade utslappsratter. Undersékningen kom fram till att majoriteten av respondenterna
varderat till anskaffningsvardet noll och att cirka en fjardedel varderat till verkligt varde. Av
de som tagit upp utslappsratterna som en tillgang till verkligt varde hade vissa motkonterat en
uppskjuten intakt, d.v.s. en interimsskuld, medan andra hade redovisat utslappsratterna direkt
som en intakt. Beroende pa vilken metod som anvénts hade foretagen saledes fatt olika effekt
pa resultat- och balansréakningarna (IETA & PwC 2007).

International Accounting Standards (I1AS) 38 &r den norm som i regelverket International
Financial Reporting Standards (IFRS) géller for immateriella tillgangar. Enligt normen finns
det ett satt att redovisa immateriella tillgdngar som anskaffats genom betalning och tva sétt att
redovisa de immateriella tillgdngar som blivit fritt tilldelade (Haupt & Ismer 2013). Ar
utslappsratten kopt ar det anskaffningsvardemetoden som galler, men &r den fritt tilldelad gar
det att antingen vérdera den till Net liability approach, dar tillgangen tas upp till
anskaffningsvardet noll, eller Government grant approach, dér tillgangen tas upp till verkligt
varde. Upptagning till vardet noll har varit den metod som varit vanligast bland aktorer pa
den europeiska utsldppsmarknaden (Haupt & Ismer 2013). Eftersom det finns olika
varderingsmetoder for utslappsratter finns asikter om att redovisningen riskerar de finansiella
rapporternas jamforbarhet. Vardering till verkligt varde rekommenderas darfér som den enda
metoden inom EU eftersom den metoden ocksa anses ge en mer rattvis bild (Haupt & Ismer
2013; Allini, Giner & Caldarelli 2018).



For tillgangar generellt, bade inom och utanfoér EU, har det varit vanligare att vardera till
anskaffningsvarde (de Souza & Lemes 2016; Demaria & Dufour 2007; Christensen &
Nikolaev 2013). Undantaget for tillgangsslag dar vérdering till verkligt varde varit vanligt ar
for fastigheter, som till stor del beror pa den underliggande, aktiva marknad som gor det
enkelt att berakna tillgangsvardet (Taplin, Yuan & Brown 2014; Christensen & Nikolaev
2013; Muller, Riedl & Sellhorn 2008).

Vilka faktorer som karaktériserat de foretag som valt anskaffningsvarde eller verkligt varde
har ocksa studerats, genom att varderingsmetod jamforts med andra egenskaper. | Sydamerika
har till exempel positiva samband dragits mellan att ha en revisor fran “the big four” och att
redovisa till anskaffningsvérde, samt att stora foretag tenderat att redovisa mer till verkligt
varde (de Souza & Lemes 2016). | Kina daremot har samband visat att vardering till verkligt
varde foredragits av mindre foretag (Taplin, Yuan & Brown 2014). | vissa fall har motstandet
mot att vardera till verkligt varde berott pd en konservativ installning inom
redovisningsbranschen (de Souza & Lemes 2016; Demaria & Dufour 2007). Vid vérdering av
tillgangar till anskaffningsvarde finns dessutom en mojlighet att manipulera resultatet
eftersom valet av forsaljningstidpunkt kan goras beroende pa marknadsprisets forandring
(Bartov 1993). Samband har da dragits mellan att tillgangar vérderats till anskaffningsvarde
och salts senare till ett hogre vérde, dels for att jamna ut samre resultat, dels i fall av en hog
skuldsattningsgrad.

1.4 Problemdiskussion
Det finns idag ingen sjalvklar véarderingsmetod vid redovisning av utslappsratter, istallet finns

det olika alternativ vilket gor att foretagen sjalva kan vilja bade vardering- och
redovisningsmetod (Haupt & Ismer 2013; Allini, Giner & Caldarelli 2018). Hur féretag valjer
att redovisa sina fritt tilldelade utslappsratter i redovisningen kan ses som en viktig fraga
eftersom deras varde skulle kunna vara vasentligt for bade foretagen och dess intressenter,

genom att de finansiella stallningarna speglas pa ett rattvisande satt (Haupt & Ismer 2013).

Kombinationen av att det byggs upp 6verskott av utslappsratter med att manga av dessa delas
ut fritt och sedan redovisas till noll, gor att det finns mojligheter for foretagen att bygga upp
dolda tillgangar (Haupt & Ismer 2013). Med en aktiv marknad for utslappsratter finns
mojligheten, eller risken, att vardet pa den dolda tillgangen véxer, sérskilt eftersom
marknadsvardet beraknas ga upp pa grund av EUs planerade marknadsstabilitetsreserv
(Energimyndigheten 2018). En vardering till anskaffningsvardet noll gor ocksa att foretagen,



vid en forséljning, redovisar en realisationsvinst motsvarande marknadsvardet pa
forsaljningsdagen. Denna realisationsvinst blir storre &n om utslappsrétterna vérderats till

verkligt vérde fran borjan.

Ur foretagens perspektiv skulle fordelen med att vérdera tilldelade utslappsratter till noll vara
att de slipper ta hansyn till volatilitet i marknadspriserna nar de pa balansdagen ska prova
tillgangens redovisade véarde mot det verkliga vardet. Att vardera till anskaffningsvardet kan
aven vara till fordel da en forséljning av dessa tillgangar kan ha storre effekt for att balansera
upp framtida resultat som &r lagre an dnskat (Bartov 1993). Redovisningsalternativet, att
direkt vardera de fritt tilldelade utslappsratterna till verkligt varde i balansrakningen, hojer
vardet pa balansomslutningen. | kombination med att det ocksa blir en okad intaktsforing
skulle till exempel nyckeltal som soliditet forbattras.

Ur ett samhéllsperspektiv ar metoden att redovisa till anskaffningsvérdet noll samre eftersom
en vardering till noll gor att fritt tilldelade utslappsratter inte tas med i de finansiella
rapporterna och uteldmnar darmed redovisningen av den samhalleliga kostnad orsakad av
koldioxidutslapp (Allini, Giner & Caldarelli 2018). Utslappsmarknaden har satt ett pris pa
koldioxid och att ta upp detta till verkligt varde vid forsta redovisningstillféallet innebar att

vara transparent med speglingen av koldioxidutslappens kostnader (Haupt & Ismer 2013).

Aven om forutsittningarna for att vardera utslappsratter till verkligt varde dr goda tack vare
en aktiv marknad och trots att det ar den metoden som uppmuntras, verkar det enligt tidigare
forskning vara anskaffningsvardemetoden som anvants mest (Haupt & Ismer 2013) &ven om
denna skillnad gatt mot en utjamning enligt en senare studie (Allini, Giner & Caldarelli
2018). Denna senare studie efterfragar dock mer undersékningar, bland annat 6ver samband
mellan specifika foretagsfaktorer och valet av redovisningsmetod for utslappsratter. Darfor
skulle det vara relevant att undersoka vilken sorts féretag som anvander vardering till
anskaffningsvardet noll och vilka som anvander verkligt varde, genom att jamfora dessa
foretags egenskaper. Det skulle kunna finnas samband mellan vissa foretagsfaktorer och val
av varderingsmetod, till exempel eftersom foretag vill maximera sin egen nytta i enlighet med

positiv redovisningsteori (Watts 1977).

Tidigare forskning som gjorts av samband mellan foretagsfaktorer och val av
varderingsmetod for andra tillgangar an utslappsratter har kommit fram till att vissa faktorer

tenderat att hora ihop med vérdering till anskaffningsvérde och andra faktorer med verkligt



varde. Av de faktorer som undersokts har vissa visat samband mellan olika studier medan
andra inte visat nagot samband alls. Till viss del har bransch visat samband med vardering till
verkligt varde da det rort sig om en tillgang med en aktiv marknad (Taplin, Yuan & Brown
2014; Christensen & Nikolaev 2013; Muller, Riedl & Sellhorn 2008). For foretagsstorlek och
skuldsattning har endast tendenser till samband kunnat anas medan revisorsstorlek verkar ha
spelat en signifikant roll for valet av varderingsmetod (de Souza & Lemes 2016). Slutligen
noteras att resultat och lonsamhet spelat roll for hur foretag valt att vardera sina tillgangar for

att kunna paverka resultatet vid forsaljning (Bartov 1993).

Faktorer som har testats for samband med varderingsmetod i tidigare studier skulle vara
lampliga att testa dven for varderingsval av tilldelade utslappsrétter. Dessutom skulle listan av
faktorer kunna utdkas genom att lagga till en hallbarhetsaspekt eftersom utslappsratter ar en
tillgang som associeras med miljopaverkan. For att ta reda hur utslappsratter varderats i
Sverige kommer denna studie att undersoka hur svenska foretag, som redovisat ett dverskott
av fritt tilldelade utslappsratter, vérderat dessa vid tilldelning. Varderingsmetoden ska sedan
jamforas med faktorer som exempelvis storlek, bransch, redovisningsregelverk,

revisionsbyra, finansiella nyckeltal och transparens vad géller utslappsredovisning.

1.5 Syfte
Syftet med studien &r att undersoka om svenska foretag som tilldelats utslappsréatter ar 2016

varderat dessa till anskaffningsvéarde eller verkligt varde. Studien undersoker &ven samband

mellan valet av varderingsmetod och foretagsfaktorer.



Kapitel 2 — Teori

Uppsatsen har tagit en deduktiv ansats, det vill sdga att teorier har hjalpt till att férsta och
bearbeta den information som samlats in (Skarvad & Lundahl 2016). Det sammanstallda
resultatet har analyserats med teorierna institutionell teori, legitimitetsteori och positiv
redovisningsteori. Teorierna har anvénts for att analysera samband mellan beroendevariabeln

varderingsmetod och specifika foretagsfaktorer.

2.1 Institutionell teori:
Den institutionella teorin ifragasatter att foretag agerar ekonomiskt rationellt och utgar istallet

fran den sociala och miljoméassiga kontext som foretag verkar i. Det finns flera mekanismer i
samhéllet som paverkar och satter press pa foretagen, som i sin tur gor dem mer likformiga
(Deegan & Unerman 2011). Tre mekanismer forklarar likformigheten, aven kallad
isomorfism. Den tvingande isomorfismen beror pa uttrycklig eller underliggande patryckning
pa en organisation som &r i beroendestéllning till en annan, eller pa forvantningar fran det
omgivande samhéllet (DiMaggio & Powell 1983). Tvingande isomorfism kan antas vara den
mekanism som mest paverkat hur foretag ska ha varderat tilldelade utslappsratter pa grund av
de normer och standarder som bestdmts av redovisningsorgan. Eftersom det funnits flera satt
att vardera utslappsréatter behdver dock inte den tvingande isomorfismen vara den enda
forklaringen till varfor foretagens varderingsval sett ut som de gjort. Varderingsvalet skulle
aven kunna forklaras av den mimetiska isomorfismen, som grundar sig i osakerhet kring hur
en organisation ska agera och leder till att organisationen bdrjar imitera metoder som andra
organisationer anvander sig av (DiMaggio & Powell 1983). En tredje isomorfism, den
normativa, behandlar framst yrkesrollen i termer av hur yrkesverksamma formas och
uppfattar sina roller och arbetssitt. Det finns enligt teorin tva satt som yrkesrollerna formas
pa; den formella utbildningen och natverkandet med andra som &r verksamma inom samma
yrkesroll. Den normativa isomorfismen kan tillampas pa undersokningar av eventuella

likheter mellan liknande organisationer.

2.2 Legitimitetsteori:
Deegan och Unerman (2011) beskriver att legitimitet &r nar varderingar 6éverensstdmmer med

det system av varderingar som rader i det sociala sammanhang till vilket en enhet tillhor.
Eftersom normer och vérderingar dndras Over tid &r det viktigt att organisationer som vill
uppfattas som legitima foljer dessa trender. Legitimitet ses som ett socialt kontrakt mellan
foretaget och dess omgivning. Eftersom ett socialt kontrakt inte &r ett skriftligt kontrakt som



ingatts mellan tva parter, kan legitimitet istallet ses som en teoretisk konstruktion da olika
individer har olika varderingar och asikter. | en situation med brist pa legitimitet uppstar ett sa
kallat legitimitetsgap dar samhallets varderingar och foretagets handlingar skiljer sig at.
Enligt teorin finns det strategier for foretag att skapa legitimitet och sétt for att uppratthalla
samt reparera legitimitet (Deegan & Unerman 2011). | denna studie kan legitimitetsteorin
hjélpa till att skapa forstaelse for hur samhallets normer och varderingar paverkat hur foretag
valt att vardera tilldelade utslappsratter. Ett foretag kan saledes tankas ha haft incitament for

att vardera utslappsratter pa det satt som givit hogst legitimitet.

2.3 Positiv redovisningsteori:
Positiv redovisningsteori beskriver, forklarar och forutser bland annat orsakerna till

nuvarande praxis och vilken roll redovisning och liknande information har i ekonomiska
beslut (Godfrey, Hodgson, Tarca, Hamilton, & Holmes 2006). Syftet med den positiva
redovisningsteorin ar att forsta varfor foretag redovisar som de gor (Godfrey et al. 2010),
vilket kan tillampas pa den har studien som syftar till att undersoka samband mellan
foretagens egenskaper och val av varderingsmetod for utslappsratter. Watts och Zimmerman
(1990) presenterar tre olika hypoteser om incitament som styr hur foretag véljer att redovisa;
bonushypotesen, skuldhypotesen och storlekshypotesen. Den forsta, bonushypotesen, innebér
att foretagsledare som har bonus knuten till det redovisade resultatet kommer att vélja en
metod for att ka intakterna om det kommer att 6ka bonusen for perioden. Den andra,
skuldhypotesen, sager att ju mer skuldsatt foretaget ar, och darmed bundet av krav fran
borgenarer, desto storre bendgenhet att vilja redovisa storre intakter. Bade bonus- och
skuldhypotesen forklarar incitament for foretag att valja en intdktsokande redovisningsmetod.
Den tredje, storlekshypotesen, menar att storre foretag ar mer bendgna att vilja rapportera
lagre intakter eftersom stora intakter drar till sig mer uppméarksamhet fran kritiker. Dessa tre
hypoteser kan vara till hjalp for att forsta varfor foretag valt en intaktsokande

varderingsmetod eller inte.

2.4 Hypoteser
Enligt tidigare forskning har det inte kunnat pavisas nagot samband mellan val av

varderingsmetod och bransch (de Souza & Lemes 2016). Det behéver dock inte betyda att det
inte skulle vara nagon skillnad mellan branscher i denna studie. Eftersom det inte finns nagot
som antyder att en viss bransch skulle féredra en viss véarderingsmetod blir den relevanta
fragan om branscherna skiljer sig at 6verhuvudtaget. Den forsta hypotesen som formuleras

blir darmed:



H1: Branscherna skiljer sig at i valet av varderingsmetod for tilldelade utslappsratter.

Tidigare studier av varderingsmetod for tillgangar och foretagsstorlek har visat olika
samband. Sambanden har bade visat att stora foretag féredragit anskaffningsvarde (Taplin,
Yuan & Brown 2014) och att de foredragit vérdering till verkligt véarde (de Souza & Lemes
2016). Enligt storlekshypotesen vill stora foretag anvanda den metod som ger lagst
redovisade intakter for perioden (Watts & Zimmerman 1990). For utslappsratter skulle en
redovisning till anskaffningsvardet noll innebara att utslappsratternas tillgangsvarde inte ger
nagon effekt pa vare sig resultat- eller balansrakning. En initial redovisning till verkligt varde
daremot, gor att utslappsratterna antingen kan intéktforas direkt, eller tas upp i
balansrakningen som forutbetalda intdkter och intéktforas i takt med att de forbrukas (IETA
& PwC 2007). Att direkt vid tilldelning vardera utsléppsratterna till verkligt vérde skulle héja
resultatet mer an vid véardering till anskaffningsvérdet noll. Darfor skulle det i enlighet med
storlekshypotesen vara vardering till anskaffningsvardet noll som stora foretag skulle foredra.
Den andra hypotesen som formuleras blir darfor:

H2: Det finns ett positivt samband mellan vardering av tilldelade utslappsrétter till

anskaffningsvarde och féretagens storlek.

Intuitivt 6nskas val av varderingsmetod forklaras genom att foretagen ar beroende av att valja
varderingsmetod efter riktlinjer i redovisningsnormerna (DiMaggio & Powell 1983). Tidigare
studier har dock pavisat regelverkens bristfallighet och att de dven varit otydliga for hur
redovisningen ska se ut vad géller utslappsratter, men att anskaffningsvarde varit den
vanligaste metoden som tillampats internationellt (Haupt & Ismer 2013; Allini, Giner &
Caldarelli 2018). Otydlighet skulle kunna skapa osékerhet vilket gor att foretag skulle kunna
ha haft incitament att imitera andra aktorer som uppfattats veta mer om det lampligaste
varderingsvalet, enligt institutionell teori (DiMaggio & Powell 1983). Studien undersoker
svenska foretag som till skillnad fran tidigare studier aven tillampar svenska regelverk. Det
kan antas att valet av varderingsmetod skiljer sig at beroende pa vilket regelverk ett foretag
anvander sig av. Studiens tredje hypotes blir darmed:

Hs: Valet av varderingsmetod skiljer sig at mellan de regelverk som anvénts.

Tidigare forskning har visat positiva samband mellan att ha en revisor fran en av de fyra stora
byraerna och att redovisa tillgangar till anskaffningsvarde, pa grund av konservatism (de
Souza & Lemes 2016). Det skulle kunna tankas att stora revisionsbyraer arbetar likartat i

enlighet med institutionell teori (DiMaggio & Powell 1983). Om det férmodas finnas ett



samband mellan revisorns storlek och varderingsval antas sambandet i denna studie folja vad
tidigare forskning visat. Den fjarde hypotesen som stalls blir:
Ha: Det finns ett positivt samband mellan att vérdera tilldelade utsl&ppsratter till

anskaffningsvarde och att ha en revisor fran en av de fyra stora revisionsbyraerna.

Enligt Bartov (1993) innebér det en fordel att vardera till anskaffningsvardet nar en tillgang
kan saljas framdover, eftersom en framtida realisationsvinst av tillgangen kan balansera upp ett
resultat som &r lagre an énskat. Foretag med lag lénsamhet kan darfor anses vara i storre
behov av att vérdera tilldelade utsléppsratter till verkligt varde, eftersom det kan innebara att
resultatet 6kar direkt. Enligt legitimitetsteorin stravar foretag mot att uppfattas som legitima
av sin omgivning, och pa sa satt minska eventuella legitimitetsgap. En typ av legitimitetsgap
skulle kunna uppsta for foretag som gor stora vinster och kan da uppfattas som giriga, vilket
riskerar att leda till tappat fortroende och anseende (Deegan & Unerman 2011). Teorin om
legitimitet ger fog for att foretag med hogre 1énsamhet skulle valja att vérdera tilldelade
utslappsratter till noll framfor dess verkliga varde. | kombination med att foretag med lagre
I6nsamhet har ett storre behov av att forbattra sina Ionsamhetsmatt och darfor kommer valja
vardering till verkligt vérde i storre utstrackning, blir studiens femte hypotes:

Hs: Det finns ett positivt samband mellan vardering till anskaffningsvérde och I6nsamhet.

Enligt skuldhypotesen &r mer skuldsatta foretag mer benégna att redovisa 6kade intakter, som
en konsekvens av att de &r mer bundna av borgenérers krav (Watts & Zimmerman 1990).
Teorin innebér att mer skuldsatta foretag sannolikt kommer vardera tilldelade utslappsratter
till dess verkliga véarde. Denna teori stods dven av Christensen och Nikolaev (2013) som
menar att borgenarerna staller krav pa att foretag redovisar sina tillgangar till verkligt véarde
for att spegla vardet av dem sa rattvist som mojligt. Aven i denna studie antas foretag med en
hogre skuldsattningsgrad vérdera tilldelade utslappsratter till verkligt vérde i storre
utstréackning &n de foretag med en lagre skuldsattningsgrad. Studiens sjatte hypotes lyder
déarfor:

He: Det finns ett positivt samband mellan vérdering till verkligt varde och skuldséttningsgrad.

Eftersom vardet pa utslappsratter skulle kunnat anses vara av relevans bade for ett foretags
ledning och for dess intressenter (Haupt & Ismer 2013), kan det vara sa att foretag med ett
overskottsvarde som kan paverka de finansiella stallningarna i hogre utstrackning véljer att
redovisa utslappsrétter till verkligt varde. Konsekvensen av att istéllet redovisa till

anskaffningsvérde skulle bli mindre transparens eftersom foretagen inte speglar véardet av

10



kostnaden for de férvéntade koldioxidutslappen (Haupt & Ismer 2013). Att inte redogdra for
vardet skulle kunna anses mindre 6nskvart av samhéllet och darmed ifragaséatta
organisationens legitimitet (Deegan & Unerman 2011). Foretag, vars 6verskottsvarde
paverkar de finansiella stallningarna, bor darfor i syfte att uppna legitimitet gentemot sina
intressenter vardera utslappsrétter till verkligt véarde. Studiens sjunde hypotes blir darmed:

Hz: Det finns ett positivt samband mellan vardering till verkligt varde och 6verskottsvérde.

Foretag som varderar utsléppsratter till verkligt varde erbjuder sina intressenter och
omvérlden en mer rattvisande bild (Haupt & Ismer 2013; Allini, Giner & Caldarelli 2018).
Att redovisa sina koldioxidutslapp kan tankas ga i samma linje med att vilja visa transparens
och darigenom en mer rattvisande bild. Det skulle kunna forklaras genom att féretag verkar
for att forbattra eller uppréatthalla sin legitimitet (Deegan & Unerman 2011). Formuleringen
av studiens attonde och sista hypotes blir:

Hs: Det finns ett positivt samband mellan vardering till verkligt véarde och redovisning av
koldioxid.
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Kapitel 3 — Metod

3.1 Datainsamling, urval och kvalitet

Insamlingen av tidigare forskning pa omradet har utgatt fran artiklar ur Lunds Universitets
databas LUBsearch och fran Google Scholar. De vanligaste sokorden har varit “emission
allowances”, “EU ETS”, “accounting”, “carbon”, “externalities”, “value” och “environment”.
En del artiklar har hittats genom kedjesokning, det vill saga att artiklar har hittats ur andra
artiklar (Rienecker & Jagrgensen 2017). Ytterligare artiklar har anvénts via tips fran

handledare. Tryckt litteratur som anvants har utgatt fran kurslitteratur.

Det systematiska tillvagagangssattet har inletts genom en datainsamling fran den statistik som
Naturvardsverket presenterat (Naturvardsverket 2018a), eftersom det &r den myndighet i
Sverige som delat ut utslappsratter (Naturvardsverket 2018b). Aret som undersokts &r 2016
eftersom det ar den senast presenterade datan som inte ar preliminar. | Naturvardsverkets
forteckning har utslappsrétter redovisats per anldggning. Data 6ver samma foretags 6verskott

av utslappsratter uppdelad pa olika anldggningar har slagits samman.

Data gallande foretagens varderingsmetoder och egenskaper har samlats in fran foretagens
arsredovisningar, som gatt att finna via sékning i Retriever Business. Den sokta information
som inte funnits med i arsredovisningarna har om méjligt tagits fram via foretagens hemsidor.
En medveten begransning med att forlita sig pa statistik som andra samlat in &r att den bild av
verkligheten som framgar av dokumenten kan ha varit férenklad och innebéra felaktigheter.
Anledningen till att statistik kan anses vara ofullstandig beskrivs av Desroisiéres (2001) som
en kompromiss mellan stravan efter att visa sa mycket som mojligt och att presentera en sa
hanterlig mangd som majligt. Fenomenet att forlita sig pa statistik kallas proof-in-use och
innebar att statistikens framtagning, av bekvamlighetsskal, inte ifragasatts (Desroisiéres
2001). I denna studie har det utgatts fran att det som presenterats i arsredovisningarna varit
riktigt, men i vissa av dem har det helt eller delvis saknats redogérelse for hur utslappsrétter
hanterats. Det har stéllt krav pa egna tolkningar och antaganden om varderingsmetoden.
Avsaknad av data har aven inneburit bortfall, vilket kan ha haft effekt pa resultatet som da

riskerat att bli missvisande.

Foretagen som tilldelats utslappsratter 2016 var fordelade pa nio branschkategorier: el- och
fjarrvarme, jarn- och stalindustri, kemiindustri, livsmedelsindustri, metallindustri (exkl. jarn

och stal), mineralindustri (exkl. metaller), pappers- och massaindustri samt tryckerier,
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raffinaderier samt distribution av olja och gas och 6vrig industri. | syfte att fa med
information som speglat alla typer av foretag samt for att ge studien teoretisk
generaliserbarhet (Bryman & Bell 2017), har ett urval gjorts som inkluderat alla dessa
branscher. Urvalet har avgransats till att endast undersoka foretagen som redovisat dverskott
av utslappsrétter. Detta har gjorts dels for att kunna analysera 6verskottsvérdets betydelse,
dels for att fa ett hanterligt antal foretag att arbeta med. Att studien uteslutit de foretag som
redovisat ett underskott av utslappsratter innebar dock att studien gatt miste om en del av
populationens varderingsinformation av fritt tilldelade utslappsratter. En sammanstallning av
foretagen gjordes och information om hur foretagen varderat utslappsratter i sina
arsredovisningar studerades i kombination med ett antal foretagsfaktorer. Dessa faktorer
valdes ut i syfte att beskriva de egenskaper som kunnat antas ha ett samband med valet av

varderingsmetod.

3.2 Variabler
For att mojliggora studiens replikerbarhet, en forutsattning for att kunna saga att matningarna

visat vad de varit tdnkta att méata (Bryman & Bell 2017), har definiering och

operationaliserning av variablerna beskrivits nedan.

3.2.1 Varderingsmetod - Beroende variabel
Beroendevariabeln som studerats ar vilken varderingsmetod som anvants for de fritt tilldelade

utslappsratterna vid forsta redovisningstillfallet och inte huruvida en eventuell omvardering
gjorts pa balansdagen. En undersdkning om omvérdering hade ocksa varit intressant i
sammanhanget, men har inte rymts i denna studie. Anledningen till avgransningen &r att
fokus har varit pa om foretagen valt att redovisa de fritt tilldelade utslappsratternas varde eller
inte. Data for foretagens val av varderingsmetod har samlats in fran arsredovisningar genom
sOkorden “utslédppsritt”/“emission allowance”, “statliga bidrag”, “virdering”,
“varderingsmetod” och “redovisningsprincip”/’principle”. Det som eftersokts dr om
varderingen skett till anskaffningsvérdet noll eller till verkligt varde (marknadsvérdet). Om
det beskrivits att de tilldelade utslappsratterna vérderats till verkligt varde eller
anskaffningsvardet noll har detta noterats. Om det endast angetts anskaffningsvérde, men inte
noll, har det antagits att detta varde varit noll eftersom foretagen inte erlagt nagon ersattning
for utslappsratterna. Om utslappsratter inte namnts, men det framgatt att tillgangar som inte
beskrivits i ovrigt varderats till anskaffningsvarde, har det antagits att tilldelade utsl&appsréatter
varderats till anskaffningsvardet noll. | arsredovisningar da tilldelade utslappsratter endast

forekommit i balansrakningen, utan beskrivning av varderingsmetod, har det antagits att de
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varderats till verkligt varde. Vid fullstandig avsaknad av hur utslappsratter behandlats har det
noterats att varderingsmetoden inte angetts for foretaget. Varderingsmetoden, som ar en binar
variabel, har kodats som 1 for verkligt varde, O for anskaffningsvarde och blankt for ej

angiven varderingsmetod.

3.2.2 Bransch
Branschtillhdrighet har undersokts for att se om nagon av de tva varderingsmetoderna varit

overrepresenterad i nagon specifik bransch. Data om vilken bransch féretagen tillhort ar
hamtad fran Naturvardsverkets register (Naturvardsverket 2018a) for de foretag som tilldelats
fria utslappsréatter for 2016. Branscherna var nio till antalet och majoriteten av foretagen
tillnorde el- och fjarrvarmebranschen. For att fa jamforbara grupper slogs de 6vriga atta
branscherna samman till en och samma kategori, bendamnd 6vrig industri. Det finns bade for-
och nackdelar med sammanslagningen. Nackdelen &r att information om nyanserade
branscher forsvunnit, medan fordelen &r att urvalsgruppen fatt ett storre antal individer vilket
Okat mojligheterna for statistiska analyser. Variabeln &r bindr och el- och fjarrvarmeforetag

kodades till 1 medan foretag i 6vrig industri kodades till 0.

3.2.3 Antal anstdllda och nettoomsattning
Variablerna antalet anstéllda och nettoomséttning har ingatt i studien da de anvants som en

indikation pa foretagens storlek, vilken har antagits ha ett samband med valet av
varderingsmetod i enlighet med storlekshypotesen. Bade for antalet anstéllda och
nettoomsattning har data samlats in fran arsredovisningar. Antal anstéllda har tagits fram
genom att soka efter “anstéllda” eller “employees”. Antalet som noterats édr det vid utgdende
balansdatum, savida inte foretaget endast redovisat ett medeltal for aret, da istallet detta
anvants. Nettoomsattningen har hamtats fran resultatrakningen. Bada variablerna har

kontinuerlig karaktar och har darfor inte kodats om.

3.2.4 Regelverk
Vilket regelverk foretagen foljt har beaktats eftersom regelverken kan stalla sig olika till hur

utslappsratter varderas, vilket kan visa samband mellan hur foretag valt att redovisa och
vardera. Regelverken kan i vissa fall dven ge en indikator pa storlek, da regler finns for
foretag som uppnar en viss storlek och darmed maste félja ett specifikt regelverk. | denna
studie har de tva regelverken IFRS och K3 identifierats bland foretag som angett hur de

varderat utslappsratter. Vilket regelverk foretagen foljt har tagits reda pa genom att ga igenom
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arsredovisningar dir en sokning skett pa “redovisningsprincip”/“principle”, “vardering”,

“K3” eller “IFRS”. Variabeln ar binar och har kodats till 1 for IFRS och 0 for K3.

3.2.5 Revisor
Skillnad i varderingsmetod utifran vilken revisor foretagen anvant sig av har studerats

eftersom uppsatsen undersokt om det forekommit nagon skillnad i val av vardering av
utslappsratter mellan stora och sma revisionsbolag. Revisorer har kategoriserats utifran
storlek dar EY, PwC, Deloitte och KPMG ansetts som stora revisionsbolag medan andra
revisorer utgjort sma revisionsbolag. For att fa fram denna information studerades foretagens
arsredovisning dar information om vilken revisor som anvénts framkom i
revisionsberattelsen. Variabeln &r bindr och de som anvant ett stort revisionsbolag kodades
till 1 medan de som anvént sma revisionsbolag kodades till 0.

3.2.6 Vinstmarginal
Kopplingen mellan foretags vinstmarginal och val av varderingsmetod av tilldelade

utslappsratter undersoktes for att fa med en typ av I6nsamhetsvariabel som var jamférbar
mellan féretagen. Vinstmarginalen har raknats ut genom att stélla resultatet fore finansiella
kostnader i relation till nettoomséttningen. For att rakna ut nyckeltalet behdvdes
rorelseresultatet och de finansiella intakterna samt nettoomséttningen. Datan hamtades fran
respektive foretags resultatrakning och variabeln ar kontinuerlig.

Formel: (Rorelseresultat + Finansiella intékter) / Nettoomséttning

3.2.7 Réntabilitet
Rantabiliteten har tagits med som ytterligare en finansiell faktor for att fa ett annat

I6nsamhetsmatt att undersoka an endast vinstmarginalen. Rantabilitet pa totalt kapital ar ett
nyckeltal som mater avkastningen pa det totala kapitalet och syftar till att bedoma
I6nsamheten genom forrantning pa kapitalet utan hansyn till kapitalstruktur eller finansiering.
Nyckeltalet har en hogre jamforbarhet an andra Ionsamhetsmatt (PwC, 2018) och eftersom
studien jamfort variabler mellan olika foretag har detta nyckeltal valts. Rantabilitetens
komponenter &r rorelseresultat, finansiella intdkter och balansomslutning. Siffrorna ar
hamtade ur resultat- och balansrakningarna ur foretagens arsredovisningar och variabeln ar
kontinuerlig.

Formel: (Rorelseresultat + Finansiella intékter) / Balansomslutning
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3.2.8 Skuldsattningsgrad
Studien har undersékt om det funnits nadgot samband mellan graden av skuldsattning och

valet av varderingsmetod. Genom att studera vilken paverkan foretagens skuldsattningsgrad
haft pa valet av varderingsmetod har skuldhypotesen testats for att forklara eventuella
samband. Nyckeltalet har beraknats genom att dividera totala skulder med eget kapital. Data
ar hamtad ur balansrakningen fran foretagens arsredovisningar. For de foretag som haft
obeskattade reserver har 22% av dessa réknats till skulder och resterande del till det egna
kapitalet. Skuldsattningsgraden ar en kontinuerlig variabel.

Formel: Totala skulder / Eget kapital

3.2.9 Overskottsvirde
Overskottsvardet av utslappsratter har undersokts for att ta reda pd marknadsvirdet av de

utslappsratter som blivit 6ver hos foretagen for ar 2016. Vardet har jamforts med val av
varderingsmetod for att se om det funnits nagon koppling mellan vardets storlek och
redovisningen av detta varde. Om det skulle kunna missténkas att foretagen haft en aning om
hur manga utslappsratter som skulle bli kvar vid arets slut kan det ocksa finnas ett samband
mellan dverskottsvérdet och varderingsmetod. Vardet har raknats ut genom att multiplicera
overskottet av antalet tilldelade utslappsratter for ar 2016 med marknadsvéardet av en
utslappsratt vid tilldelningstidpunkten. Tilldelningstidpunkten har utgatt fran 4 kap. 3§ Lag
om handel med utslappsréatter (SFS 2004:1199) som sager att utslappsratterna ska utfardas
senast den 28 februari. Eftersom foretagen inte angett nar de fatt sina utslappsratter tilldelade
har den 28 februari bestdmts som tilldelningsdatum for samtliga foretags utslappsratter.
Marknadsvardet ar hamtat sa nara detta datum som var tillgangligt fran den europeiska
marknaden for utslappsratter och var per den 26 februari 2016 4,95 euro (European Energy
Exchange 2018). Priset & omvandlat i svenska kronor enligt kursen per den 26 februari 2016
da en euro var vard 9,37 svenska kronor (Sveriges Riksbank 2018). Data for foretagens
overskott av fritt tilldelade utslappsratter har samlats in fran Naturvardsverkets forteckning av

tilldelade utslappsratter och variabeln har behallits som kontinuerlig.

3.2.10 Redovisning av koldioxidutslapp
Forekomsten av redovisningen av koldioxidutslapp i ton & medtaget for att fa med en faktor

for miljoredovisning. Sambandet mellan redovisning av koldioxidutslapp och
varderingsmetod kan vara intressant for att se om foretag som valt en viss redovisningsmetod
varit mer transparenta med sin miljopaverkan. Arsredovisningen och

hallbarhetsredovisningen har undersokts for fa fram data. Om foretaget inte redovisat utslapp
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och varit ett dotterbolag, har informationen om utslapp sokts hos moderforetaget. Sokord har
varit ”CO2”, ’koldioxid”/”’carbon dioxide” och utslédpp”. Den binédra kodningen av variabeln

ar 1 for foretag som redovisat koldioxidutsléapp och 0 for de som inte redovisat utslapp.

3.3 Tillvagagangssatt vid analys
Analysen har bestatt av en kvantitativ innehallsanalys (Skéarvad & Lundahl 2016) som

innebar att forsoka mata innehallet i till exempel ett dokument, vilket i det har fallet blivit att
mata férekomsten och variationen av olika variabler i arsredovisningar.

Beroendevariabeln varderingsmetod har jamforts med de olika oberoende variablerna i
statistikprogrammet SPSS for att se om det funnits nagot statistiskt samband.
Signifikansnivan har satts till 5 % vilket innebar att signifikansen (p-vardet) inte fatt vara

hogre én 0,05.

Den statistiska analysen har inletts med en undersokning av skillnader i val av
varderingsmetod genom att gora enskilda t-tester mellan varje oberoende variabel och den
beroende variabeln. Eftersom vissa av de oberoende variablerna ar binéra har skillnaden
mellan andelarna for val av vardering till anskaffningsvarde eller till verkligt véarde
undersokts for variablernas tva olika utfall. For de oberoende variabler som varit
kontinuerliga har medelvardet som fordelats pa de tva varderingsmetoderna jamforts. For att
ytterligare testa samband mellan den beroende och de oberoende variablerna har regressionen
undersokts. Eftersom den beroende variabeln ar en variabel med vérdena 1 och 0 har det
genomforts en bindr logistisk regressionsanalys.

Ett par av de oberoende variablerna, till exempel antal anstéllda och nettoomsattning, har
kunnat missténkas korrelera med varandra eftersom de bada fungerat som indikatorer pa
storlek. For att undersoka inbordes korrelation har alla oberoende variabler testats parvis for
korrelation i en korstabell. Ett korrelationsvérde néra 1,0 har betytt risk for att variablerna
matt samma sak, en indikation pa att en av dem borde uteslutas ur regressionsanalysen. For
att ytterligare forsdkra mot for hogt korrelerade variabler har VIF-faktorer tagits fram inom
varje parvis korrelation. Ett korrelationstal uppemot 0,8 och hdgre kan vara ett tecken pa att
variablerna korrelerar for mycket med varandra, men om VIF-faktorn samtidigt ger ett varde
pa under 2,5 ses det som acceptabelt att ha med bada variablerna i regressionsanalysen
(Djurfeldt, Larsson & Stjarnhagen 2018). Efter att ha undersokt statistiska samband mellan

varderingsmetod och de oberoende variablerna har en analys gjorts for varje hypotes, kopplat
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till de teoretiska perspektiven och tidigare forskning, med avsikten att forklara studiens

resultat.
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Kapitel 4 — Regelverk

4.1 1FRS
IFRS &r de internationella standarder som enligt 7 kap. 328 Arsredovisningslagen ska foljas

av svenska noterade bolag som uppréttar koncernredovisning. Standarderna som beror fritt
tilldelade utsl&ppsratter ar IAS 20 och 1AS 38 (IFRS 2017). Enligt IAS 20 ska ett bidrag
redovisas i den finansiella stallningen forst nar det finns rimlig sakerhet att bidraget erhalls
och att foretaget kommer att infria de villkor som féljer med bidraget (p.7). Ett bidrag i form
av en icke-monetar tillgang kan redovisas antingen till verkligt vérde eller till ett symboliskt
belopp (p.23). Enligt IAS 38 ska en inforskaffad immateriell tillgang varderas till
anskaffningsvarde (p.24), men om den tilldelats gratis som ett statligt bidrag kan den antingen

varderas till en symbolisk summa eller till verkligt vérde (p.44).

4.2 K3
Det svenska regelverket K3 omfattas av storre foretag och koncerner som for de tva senaste

rakenskapsaren uppfyller mer an ett av foljande villkor; (1) medelantalet anstéllda i foretaget
har uppgatt till fler an 50, (2) foretagets redovisade balansomslutning har uppgatt till mer an
40 miljoner kronor, (3) foretagets redovisade nettoomsattning har uppgatt till mer &an 80

miljoner kronor (Bokféringsndmnden 2018).

K3 anger inte specifikt for hur en utslappsratt ska varderas eller redovisas. Regelverket ger
dock stod for hur utslappsratter kan tolkas utifran liknande tillgangar (Bokforingsnamnden
2018). Kapitel 18, som berdr immateriella tillgdngar utom goodwill, ger stod for hur en
utslappsratt kan ses som en immateriell tillgang. Huruvida den ska ses som en anlaggnings-
eller omséttningstillgang beror pa foretagets avsikt med tillgangen vilket bestams i kapitel 4.
Ur kapitel 18 framgar det att vardering vid forsta redovisningstillfallet ska ske till
anskaffningsvérde. Kapitel 24 ger stod for hur en utsléppsrétt kan ses som ett offentligt bidrag
och om sa sker ska tillgangen varderas till verklig véarde (Kapitel 24.6). Ur kapitel 13 framgar
det att en utslappsratt kan ses som material med syfte att anvandas i verksamheten. Da ska
utslappsratter ses som ett finansiellt instrument och redovisas i varulagret.
(Bokféringsnamnden 2018).
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Kapitel 5 — Resultat

Resultatet for den beroende variabeln, valet av varderingsmetod, visade sig vara jamnt
fordelad mellan de tva olika varderingsmetoderna. Av totalt 173 studerade foretag angav 111
vilken varderingsmetod de anvande for

att vardera fritt tilldelade utslappsratter.

Diagram 1 visar fordelningen dar 55

foretag varderade till verkligt véarde och

56 foretag varderade till 49.3% °0,5%
anskaffningsvardet noll. Den knappa
skillnaden var dock inte statistiskt
signifikant.
Anskaffningsvirde - Verkligtvirde

Figur 1. Fordelning av vérderingsmetod

Tabell 1 och 2 visar en sammanstéllning av studiens oberoende variablers férdelning for den
beroende variabeln val av véarderingsmetod. | Tabell 3 presenteras korrelationen mellan de
oberoende variablerna i studien. Det framgar dr att det fanns korrelation pa drygt 0,6 mellan
de tva storleksvariablerna antal anstallda och nettoomséttning. Annu stérre korrelation fanns
det mellan nettoomséttning och regelverket IFRS, samt mellan dverskottsvérde och antal
anstallda, dar vardet narmade sig 0,7. For att testa om nagon av variablerna behovde rensas
bort infor en multipel regressionsanalys har &ven VIF-faktorerna mellan variablerna
undersokts och presenterats i samband med korrelationstalet. Dar framkommer att det inte
fanns tillrackligt stark korrelation mellan de oberoende variablerna for att nagon av dem
skulle behdva uteldmnas. Tabell 4 visar en regressionsanalys dar b-koefficienten anger vilket
samband som fanns mellan den beroende och de oberoende variablerna. Ett positivt b-vérde
innebdr ett positivt samband mellan variabeln och vérdering till verkligt vérde. Ett negativt b-
varde innebér att variabeln istéllet hade ett positivt samband med vardering till

anskaffningsvérde.

| resultatet som presenteras i tabellerna kan konstateras att Tabell 1, 2 och 4 visar tendenser
for att hypoteserna Hi, Hz, Hs, He och Hg stammer. For bade bransch och regelverk ser det ut
som att valet av varderingsmetod skiljt sig at. Storleksvariablerna tenderar att ha haft ett
positivt samband med vardering till anskaffningsvarde, medan skuldséttningsgrad och

redovisning av koldioxid tenderar ha haft ett positivt samband med verkligt varde.
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Antagandet i Ha, att stora revisorer skulle ha positivt samband med vardering till
anskaffningsvarde, tenderar att inte stamma eftersom Tabell 2 visar att férdelningen var exakt
lika vad géller varderingsmetod for foretag med stora revisorer. Tabell 4 visar dessutom
motsatsen till antagandet, det vill séga ett positivt samband mellan stor revisor och vardering
till verkligt varde. Antagandet i Hs, att Ionsamhet skulle ha ett positivt samband med
vardering till anskaffningsvarde, tenderar att stimma enligt Tabell 1, men inte enligt Tabell 4
dar sambanden for variablerna vinstmarginal och rantabilitet gar emot varandra. Antaganden
som gjordes for Hv, att dverskottsvarde skulle ha ett positivt samband med vardering till
verkligt varde stdammer inte enligt Tabell 1, men daremot enligt Tabell 4. Avslutningsvis ska
tilldggas att de tendenser som identifierats inte kunnat faststallas med statistisk sékerhet
eftersom p-véardena genomgaende varit for hoga. Det innebér att varken hypoteserna som
provats, eller andra samband som observerats, kunnat accepteras med en godtagbar statistisk

signifikans.

Variabel Medelvarde Standardavvikelse N P-varde

Nettoomsattning (Mkr)
Anskaffningsvdrde 3950 10 803 56 0,236
Verkligt virde 2087 4219 55 0,326

Antal anstallda
Anskaffningsvdrde 512 1057 56 0,192
Verkligt vdrde 311 421 55 0,192

Vinstmarginal
Anskaffningsvdrde 0,302 1,071 56 0,216
Verkligt vdrde 0,121 0,112 55 0,216

Réntabilitet pa totalt

kapital
Anskaffningsvdrde 0,082 0,082 56 0,547
Verkligt virde 0,072 0,091 55 0,547

Skuldsattningsgrad
Anskaffningsvdrde 5,61 13,290 56 0,297
Verkligt virde 3,66 4,270 55 0,297

Overskottsvirde (Mkr)
Anskaffningsvdrde 2,904 11,132 56 0,726
Verkligt virde 2,353 3,450 55 0,726

Tabell 1. Virderingsmetod kontinuerliga variabler

Medelvardena ar framtagna for de olika varderingsmetoderna pa varje kontinuerlig variabel. P-vardet langst ut till hoger
anger den statistiska signifikansen for att det skulle vara en differens mellan medelvdrdena for de olika
varderingsmetoderna.

21



Variabel Fordelning Standardavvikelse N P-vérde
Anskaffningsvdrde Verkligt virde
El och fjarrvarme 46% 54% 0,502 71 0,269
Ovrig industri 58% 42% 0,501 40 0,269
K3 49,5% 50,5% 0,502 103 0,484
IFRS 63% 37% 0,518 8 0,484
Stor revisor 50% 50% 0,502 109 0,990
Liten revisor 50% 50% 0,707 2 0,994
Redovisning av
koldioxid
Ja 48% 52% 0,506 40 0,644
Nej 52% 48% 0,503 71 0,645

Tabell 2. Vairderingsmetod binara variabler
Andelarna for val av vardering till anskaffningsvarde eller till verkligt vérde presenteras for de binara variablernas tva

olika utfall. P-vdrdet anger den statistiska signifikansen for att det skulle vara en differens mellan medelvardena for de
olika varderingsmetoderna.

Variabler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1. Bransch 1
2. Regelverk -0,226* 1
(1,054)
3. Revisorstorlek 0,039 -0,224* 1
(1,002) (1,053)
4. Anstéllda -0,449**  0,602** 0,035 1
(1,252) (1,569) (1,001)
5. Nettoomséttning -0,314**  0,698** 0,033 0,623** 1
(1,109) (1,949) (1,001) (1,634)
6. Vinstmarginal -0,107 -0,46 0,018 0,025 -0,065 1
(1,012) (1,002) (1,000)  (1,001) (1,004)
7. Réntabilitet -0,344** 0,48 -0,036  -0,013 0,069 0,177 1
(1,134) (1,002) (1,001)  (1,000) (1,005) (1,032)
8. Skuldséttningsgrad 0,140 -0,082 0,048 -0,095 -0,081 -0,075  -0,205* 1
(1,020) (1,007) (1,002)  (1,009) (1,007) (1,006)  (1,044)
9. Redovisning av -0,101 0,226* 0,102 0,329** 0,316** -0,055 0,106 -0,174 1
koldioxidutslapp (Ja) (1,010) (1,054) (1,010) (1,121) (1,111) (1,003) (1,011) (1,031)
10. Overskottsvarde -0,235* 0,373** -0,035  0,697** 0,245** -0,063  -0,072 -0,017 0,220* 1
(1,059) (1,161) (1,001)  (1,947) (1,064) (1,003) (1,005) (1,000) (1,051)

Tabell 3. Korrelation oberoende variabler
Asteriskerna anger om korrelationen ar signifikant, *= signifikant korrelation pa 0,05-niva, **=signifikant korrelation pa
0,01-niva. VIF-faktorer anges inom parentes som extra indikator for att avgora hog korrelation dar gransvardet ar satt till

2,5.
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Variabler B Standardfel P-vérde

1. Bransch 0,539 0,582 0,355
2. Regelverk 1,082 1,311 0,409
3. Revisorstorlek 0,612 1,611 0,704
4. Redovisning av CO2 0,560 0,464 0,227
5. Antal anstéllda -0,046 0,061 0,443
6. Nettoomsattning -0,051 0,052 0,321
7. Vinstmarginal -4,748 2,510 0,059
8. Réantabilitet 5,315 3,994 0,183
9. Skuldséttningsgrad 0,016 0,023 0,493
10. Overskottsvérde 0,017 0,041 0,669
Intercept -0,768 1,640 0,219

Tabell 4. Regression

Ett positivt tal pa b-koefficienten visar pa ett positivt samband med
vardering till verkligt varde. For variabel 1-4, som ar binara, géller
sambandet for den faktor som kodats till 1 (el- och fjarrvarme, IFRS,
stor revisor och positiv forekomst av koldioxidredovisning).



Kapitel 6 — Analys

Enligt tidigare studier har det varit vanligast med vardering av tillgangar till
anskaffningsvarde (de Souza & Lemes 2016; Demaria & Dufour 2007; Christensen &
Nikolaev 2013), sa aven for utslappsratter inom EU dar dessa oftast tagits upp till
anskaffningsvardet noll (Haupt & Ismer 2016). Det har dock pa senare tid visats tendenser till
att foretag borjat anvanda verkligt varde mer vid det forsta véarderingstillfallet for
utslappsratter (Allini, Giner & Caldarelli 2018). Studiens resultat visade en svag tendens till
att svenska foretag varderat mer till anskaffningsvarde. Resultatets brist pa signifikans
innebar dock att studien inte med statistisk sakerhet kunnat faststélla det resultat som
presenterats. Det betyder att den verkliga férdelningen av varderingsmetod skulle kunna
skilja sig at fran den fordelning som observerats, vilket inte ger stod for att vérdering till
anskaffningsvarde skulle vara vanligast dven bland svenska foretag. Avsaknaden av en
godtagbar signifikansniva kan bero pa att fordelningen i urvalet var jamn dar skillnaden
endast bestod av ett foretag. Den jamna férdelningen i kombination med att antalet
undersokta foretag troligtvis var for fa antas vara den storsta orsaken till att resultatet var

insignifikant.

De tva branscher som studerades var el- och fjarrvarmebranschen samt ett flertal olika
branscher som i studien slogs samman till kategorin évrig industri. I tidigare undersékningar
har branschtillhorighet inte haft nagot samband med val av vérderingsmetod (de Souza &
Lemes 2016). Tendensen i denna studie visade pa en skillnad i val av vardering dar el- och
fjarrvdrmebranschen i hdgre utstrackning vérderat till verkligt véarde och 6vrig industri till
anskaffningsvarde. Tendenserna i resultatet stimde dverens med studiens antagande Ha, att
branscherna skulle skilja sig at i valet av varderingsmetod. Resultatet gick dock inte att
statistiskt sdkerstalla, vilket innebdr att det inte kan faststéllas att de undersokta branscherna
faktiskt skiljde sig at i sina val av varderingsmetod. Anledningen till att resultatet saknade en
godtagbar signifikansniva berodde troligen pa att urvalets férdelning varit jamn i kombination

med for fa undersokta foretag.

Trots att tidigare forskning visat pa olika samband mellan storlek och val av varderingsmetod
(Taplin, Yuan & Brown 2014; de Souza & Lemes 2016) s&ger Watts och Zimmerman (1990)
att sambandet borde vara positivt mellan storlek och den redovisningsmetod som visar lagst
intakter, i detta fall vardering till anskaffningsvarde. Tendenserna i studien visade pa ett

positivt samband mellan vardering till anskaffningsvarde och storlek, vilket ocksa var det
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antagande som formulerats i Hz. Dock var p-vérdena for hoga for att styrka sambandet, varfor
det inte kan sakerstallas att storlekshypotesen skulle halla. En betydande orsak till den
bristande signifikansen var antagligen den héga standardavvikelsen for bade
nettoomsattningen och antalet anstallda, vilket kan utl&sas ur Tabell 1. En hog
standardavvikelse 6kar konfidensintervallet vilket gor det svart att uppna godtagbar

signifikans i ett urval som inte ar tillréckligt stort.

Ingenting i tidigare studier visade att nagot av regelverken skulle ha samband med en viss
varderingsmetod. Det framkommer dock att vérdering till anskaffningsvérde, generellt sett,
varit den vanligaste metoden (Haupt & Ismer 2013; Allini, Giner & Caldarelli 2018).
Tendensen i studien visade en skillnad som inte var signifikant och darfor kunde inte stéd ges
for Hs, som antar att det skulle vara en skillnad i val av varderingsmetod mellan tillampning
av olika regelverk. Den storsta anledningen till insignifikans var antagligen ett for litet antal
studerade foretag. Det bor dven noteras att det var en stor grupp foretag som anvéant K3 och
ett forhallandevis litet antal foretag som tillampat IFRS, vilket kan utlasas ur Tabell 2. | sjélva
verket var fordelningen inom vardera regelverk jamn, men pa grund av det relativt lilla antalet
foretag som anvént IFRS forstarktes den inbordes skillnaden nar den presenterades i

procentform.

Studien undersokte dven huruvida foretag anlitat en stor eller liten revisionsfirma i syfte att
urskilja eventuella samband med valet av varderingsmetod. Tidigare forskning har pavisat
samband dar foretag som anlitat en stor revisionsbyrd i hogre utstrackning valt att vardera
tillgangar till anskaffningsvérde (de Souza & Lemes 2016). Resultatet visade att en majoritet
av de undersokta foretagen valt att anlita ett stort revisionsbolag. Utifran fordelningen i
urvalet kunde tendenser for ett negativt samband mellan stor revisionsbyra och vardering till
anskaffningsvarde urskiljas. Det antagande som gjordes i Ha, att det skulle finnas ett positivt
samband mellan anskaffningsvarde och stor revisionshyra, stimde saledes inte med
tendenserna i studiens resultat. Huruvida tendenserna som observerades var riktiga kunde inte
heller bekréaftas d& ingen godtagbar signifikans uppmaéttes for denna variabel. Aterigen var
den troligaste orsaken till det for hoga p-vardet en jamn fordelning i kombination med for fa

undersoOkta foretag.

Vid testet av antagandet om ett positivt samband mellan Iénsamhet och anskaffningsvarde i
Hs, visar Tabell 1 tendenser pa att sambandet stamde nar skillnaden i medelvarde mellan

varderingsmetoderna jamfordes. Daremot, i1 Tabell 4 som visar regressionen, stdimde endast
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tendenserna till samband for vinstmarginal, medan rantabilitet tenderade att ge motsatt
samband. Bristen pa korrelationen mellan vinstmarginal och rantabilitet enligt Tabell 3,
innebér att de inte métte samma sak, eftersom variabler som mater samma sak borde korrelera
med varandra. Tendenserna som observerades kunde inte heller stodjas pa grund av
insignifikans, vilket skulle kunna bero pa en hog spridning och ett Iagt antal studerade
foretag. Det skulle ocksa kunna vara sa att kopplingen mellan legitimitet och utslappsratternas
paverkan pa lonsamhetsmatten varit for langsokt, att foretag inte funderat i termer av
legitimitet.

Skuldhypotesen beskriver hur foretag med hog skuldsattning blir mer bundna av borgenarers
krav och darigenom far ett behov av att anvanda sig av intaktsokande redovisning (Watt &
Zimmerman 1990). De tendenser som gick att urskilja ur Tabell 1 och 4 stdmde 6verens med
det antagande som gjordes med koppling till skuldhypotesen i Hs, att det skulle finnas ett
positivt samband mellan skuldsattningsgrad och vérdering till verkligt véarde. Det gick dock
inte att sékerstélla resultatet statistiskt med konsekvensen att det antagna sambandet mellan
skuldsattningsgrad och val av varderingsmetod inte kunde bekraftas. Den insignifikans som
uppstod skulle antingen kunna bero pa att det inom det undersokta urvalet varit stor spridning

eller att antalet studerade foretag varit for fa.

Antagandet om ett positivt samband mellan dverskottsvarde och att redovisa detta till verkligt
vérde, som presenterades i Hz, visade sig inte stimma med tendenserna i studien. Hypotesen
motiverades med att foretag med ett hdgre dverskottsvérde av utslappsréatter skulle ha ett
stOrre behov av att visa transparens genom att vérdera till verkligt varde. Transparensen
antogs ge foretag legitimitet genom att utslappsratterna redovisats som en spegling av den
forvantade kostnaden for koldioxidutslappen (Haupt & Ismer 2013). Antagandet som gjordes
i H7 kan ha varit aningen langsokt. Dock kunde inte heller ndgot motsatt samband bekréaftas
eftersom signifikansen inte uppnatt en godtagbar niva. En trolig orsak till att p-vérdet varit for
hogt ar den hdga spridningen mellan foretagens dverskottsvéarden enligt Tabell 1.

Det antagande som gjordes i Hs, om ett positivt samband mellan redovisning av
koldioxidutslapp och vérdering till verkligt véarde, utformades med forankring i att bade
vardering till verkligt varde och redovisning av koldioxid kunnat ses som ett sétt for foretag
att visa transparens och darigenom starka sin legitimitet (Deegan & Unerman 2011). Fran
studiens resultat som presenteras i Tabell 1 och 4 kan noteras att detta antagande tenderade att

stamma. Det kan dock konstateras att dessa tendenser till samband inte uppnatt en godtagbar
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signifikansniva vilket innebér att Hs inte kunnat bekraftas med statistisk sakerhet.
Anledningen till att denna variabel visade insignifikans hade att géra med kombinationen av

fordelningen och, som for i stort sett alla andra variabler, att for fa foretag studerats.
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Kapitel 7 — Slutsatser och diskussion

7.1 Slutsatser
Studiens forsta syfte var att undersoka om svenska foretag som tilldelats utslappsratter ar

2016 varderat dessa till anskaffningsvérde eller verkligt varde. Fordelningen visade ingen
signifikant skillnad mellan valen av varderingsmetod. | studien vérderade 56 foretag till
anskaffningsvarde och 55 till verkligt varde.

Studiens andra syfte var att undersoka eventuella samband mellan valet av varderingsmetod
och ett antal olika foretagsfaktorer. For att ta reda pa det gjordes antaganden som
positionerats mot tidigare undersokningar inom amnet, vilket ledde fram till atta hypoteser.
Utifran studiens resultat kunde flera tendenser till samband urskiljas dar nagra stamde
dverens med hypoteserna medan andra inte stdimde. F6r samtliga sambandstester av det
insamlade materialet saknades godtagbara signifikansvarden. Den genomgaende
insignifikansen ledde till att ingen av de hypoteser som formulerades kunde accepteras med
statistisk sakerhet. Slutsatsen blir saledes att studien inte kan uttala sig om huruvida de
faktorer som undersokts har haft nadgot samband med hur svenska foretag varderat fritt

tilldelade utsléppsratter under 2016.

7.2 Diskussion
Eftersom inget av de testade sambanden hade tillracklig signifikans kan det vara relevant att

diskutera vad som hade kunnat géras annorlunda. Svarigheten med att fa signifikans i
jamforelser ligger i utformningen av metodiken i form av att forsoka komma at ett stort
slumpmassigt urval och att koda matvéardena pa ett smart satt. | denna studie hade
formodligen mgjligheten till signifikans gynnats av att placera de kontinuerliga variablerna i
kluster sa att spridningen inte hade blivit sa stor mellan hogsta och lagsta varde.
Spridningsproblematiken hade dven kunnat hanteras genom att utesluta extremvarden. Detta
hade kunnat goras genom att exkludera den data som statt for exempelvis de fem hogsta
respektive l&gsta procenten av all insamlad data for kontinuerliga variabler. En annan
bidragande orsak till den bristande signifikansen var att skillnaderna i matningarna var sma,
vilket inte gav utslag i ett urval dar 111 foretag presenterat data. De studerade foretagen hade
med fordel kunnat vara fler, sa att en storre datamangd kunnat observeras och pa sa satt
forbattrat forutsattningen for signifikanta samband. Studiens avgransning till att endast
undersoka foretag med 6verskott av tilldelade utslappsrétter kan darfoér ha varit en bidragande

28



faktor till for htga p-varden. For att 6ka antalet observerade foretag hade &ven
undersdkningar kunnat goras av foretag utan dverskott eller av foretag i andra lander anslutna

till EUs utslappshandelssystem.

| uppsatsens inledning diskuteras problemet med att utslappsratter kan fungera som dolda
tillgangar i de finansiella stallningarna. Det har funnits uppmuntringar till att vardera de
tilldelade utsl&ppsratterna till verkligt varde (Haupt & Ismer 2013; Allini, Giner & Caldarelli
2018), men fordelningen i denna studie kan inte sagas vara fordelad mer at nagon av
varderingsmetoderna, vilket gor att en eventuell jamforelse mellan foretag inte blir optimal.
Fragan som direkt bor stallas ar da om det spelar nagon roll att vissa foretag tar upp de fritt
tilldelade utslappsratternas varde medan andra inte gor det. Det blir en fraga om vésentlighet,
det vill sdga om vardet av utslappsratterna som inte redovisas skulle gora nagon skillnad for

intressenters beddmning av foretaget, om utsléppsratternas varde istallet hade redovisats.

Det ena séttet att gora en vasentlighetsbedomning av utsléppsratternas vardering skulle kunna
vara att enbart géra den pa ett finansiellt plan genom att stélla utslappsratternas varde i
relation till andra ekonomiska nyckeltal som till exempel balansomslutningen eller
nettoomsattningen. Pa sa satt skulle vasentligheten av det ekonomiska tillgangsvardet
undersokas i sammanhanget dar intressenter tar ekonomiska beslut pa grund av vad som syns
i de finansiella rapporterna. Okade priser pa utslappsratter i framtiden skulle ge incitament for
foretag att spara sina utslappsratter for att antingen slippa behdva kdpa in till ett dyrare pris
framdver eller for att kunna salja till ett hogre marknadspris i framtiden. Om det &r ett hdgre
marknadspris som &r att vanta de narmaste aren kommer vardet av sparade utslappsratter att
oka och darmed fa en potentiellt storre betydelse for foretags finansiella stallningar. Det
skulle darfor spela desto storre roll hur foretagen varderar dem, bade for intressenters analys

av enskilda foretag och vid jamférelser mellan olika foretags finansiella stéllningar.

En annan form av vasentlighetsbedomning skulle kunna ske utifran en miljomedveten
kostnadsaspekt i form av att se vilka utslappskostnader som ar férknippade med foretaget.
Eftersom det &r sagt att utslappsratterna skulle kunna spegla kostnaderna for utsléappen av
koldioxid (Haupt & Ismer 2013) &r det inte helt orimligt att det skulle spela roll om foretagen
valt att redovisa sina utslappsratter eller inte. FOr att avgora det atergar resonemanget till
problemet med de svarberdkneliga kostnader som &r férknippade med den stigande
medeltemperaturen, som &r en féljd av vaxthusgasutslappen. Om utsléppsratterna kan ses som

en vardesattning av koldioxidutslapp skulle de pa satt och vis ocksa kunna ses som en
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vardesattning av klimatpaverkan, men om en intressent ska kunna anvéanda informationen av
utslappsratternas varde for att bedoma foretagets klimatpaverkan behover dessa atminstone

redovisas till ett varde.

En annan fraga kring miljopaverkan och vardering av utslappsratterna ar om utslappsratterna
har det varde som korrekt speglar kostnaden av koldioxidutslapp. Att de skulle ha ett
rattvisande varde for konsekvenserna for klimatpaverkan ar knappast troligt, av tva
anledningar. For det forsta pa grund av att koldioxidens kostnader beror pa flera variabler och
darmed ar svara att berakna (Stern 2010). For det andra pa grund av att det ar en marknad dar
endast deltagarna i utslappsrattssystemet paverkar vardet. Den kommande
marknadsstabilitetsreserven som dr ténkt att minska antalet utslappsratter i omlopp &r
visserligen en politisk atgard for att driva upp priserna igen (Energimyndigheten 2018), men
syftet verkar inte vara att satta ett korrekt pris for konsekvenserna av utslédppen, utan snarare
att sakerstalla marknadens funktion. Det ska bli intressant att folja systemets utveckling och
se vad som kommer att handa de kommande aren med marknadspriset pa utslappsratterna,
samt om de kommer fortsétta delas ut gratis i samma utstrackning. Forandringar pa
marknaden dppnar upp foér nya infallsvinklar till framtida studier om vardering och

redovisning av utslappsrétter.

7.3 Studiens bidrag och forslag pa fortsatt forskning
Denna studie har redogjort for hur svenska foretag under 2016 varderat fritt tilldelade

utslappsratter. Studien har ocksa undersokt ett flertal foretagsfaktorer och sokt finna samband
mellan val av véarderingsmetod och vad som karakteriserat foretagen. Resultatet och
slutsatserna av denna studie kan vara av intresse for externa intressenter som vill fa 6kad
forstaelse for hur foretag varderar utslappsratter och vad som kan ligga till grund for valet av
varderingsmetod. Studien kan ocksa vara inspiration till nya undersékningar om

utslappsratter.

For framtida studier skulle det vara intressant att undersoka fler variabler for att fa ett
tydligare svar pa vad som karaktariserar valet av varderingsmetod. En av dessa variabler
skulle exempelvis kunna vara startar for de undersokta foretagen, for att se om det finns
nagon skillnad mellan hur aldre respektive mer nystartade foretag varderar tilldelade
utslappsratter. Det rekommenderas dven att undersoka fler foretag, antingen genom att
inkludera alla svenska féretag som tilldelats utslappsrétter, eller genom att studera foretag

fran andra lander.
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Bilaga 1 T-tester, korrelation- och regressionsanalys

T-tester

Kontinuerliga variabler

Antal anstallda

Group Statistics

O=Anskaffningsvarde

1=Verkligt varde N Mean Std. Deviation ~ Std. Error Mean
Antal_anstallda 0 56 512,24 1056,661 141,202
1 55 311,26 420,481 56,698

Independent Samples Test

Levene's Test for

Equality of
Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence
Interval of the
Sig. (2- Mean Std. Error Difference
F Sig. t df tailed) Difference  Difference  Lower Upper
Antal Equal 8,718 ,004 1,312 109 ,192 200,979 153,169 - 504,554
anstallda variances 102,596
assumed
Equal 1,321 72,252 ,191 200,979 152,160 - 504,287
variances not 102,328
assumed
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Nettoomséttning

Group Statistics

O=Anskaffningsvar

de 1=Verkligt varde N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
Nettoomsatt- 0 56 3949812203 10803357560 1443659379
ning i kr 1 55 2086903400 4219353502 568937510
Independent Samples Test
Levene's Test
for Equality of
Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence Interval of
Sig. (2- Mean Std. Error the Difference
F Sig. t df tailed) Difference Difference Lower Upper
Netto- Equal 7,175 ,009 1,193 109 ,236 1862908803 1562130089 -1233182248 4958999854
omsatt-  variances
ning i kr assumed
Equal 1,201 71,650 ,234 1862908803 1551722363 -1230651019 4956468626
variances
not
assumed
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Vinstmarginal

Group Statistics

O=Anskaffningsvarde

1=Verkligt varde N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
Vinstmarginal 0 56 ,3016 1,07083 , 14310
1 55 ,1208 , 11219 ,01513

Independent Samples Test
Levene's Test

for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence
Interval of the
Sig. (2- Mean Std. Error Difference
F Sig. t df tailed) Difference Difference Lower Upper
Vinstmarginal Equal 3,254 ,074 1,246 109 ,216 ,18085 ,14518 -,10689  ,46859
variances
assumed
Equal 1,257 56,229 214 ,18085 ,14389 -,10737  ,46908

variances not

assumed
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Rantabilitet pa totalt kapital

Group Statistics

0=Anskaffningsvarde

1=Verkligt varde N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
Rantabilitet p& 0 56 ,0818 ,08216 ,01098
totalt kapital 1 55 ,0718 ,09122 ,01230

Independent Samples Test
Levene's Test for

Equality of
Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence
Interval of the
Sig. (2- Mean Std. Error Difference
F Sig. t df tailed) Difference Difference Lower Upper
Réntabilitet Equal ,016 ,899 ,604 109 ,547 ,00995 ,01647 -,02270  ,04259
pa totalt variances
kapital assumed
Equal ,603 107,394 ,548 ,00995 ,01649 -,02273  ,04263

variances not

assumed
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Skuldsattningsgrad

Group Statistics

O=Anskaffningsvarde

1=Verkligt varde N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
Skuldsattningsgrad O 56 3,6581 4,26982 ,57058
1 55 5,6144 13,28951 1,79196

Levene's Test

for Equality of

Independent Samples Test

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence
Interval of the
Sig. (2- Mean Std. Error Difference
F Sig. t df tailed) Difference Difference Lower Upper
Skuldsatt- Equal 3,861 ,052 -1,048 109 ,297  -1,95622  1,86676 -5,65607 1,74363
ningsgrad variances
assumed
Equal -1,040 64,850 302 -1,95622  1,88060 -5,71221 1,79977
variances
not
assumed
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Overskottsvarde

Group Statistics

0=Anskaffningsvarde

1=Verkligt varde N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
Overskotts- 0 56  2904284,43 11132309,320 1487617,407
varde i kr 1 55  2353159,58 3449561,622 465138,794
Independent Samples Test
Levene's Test
for Equality of
Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence
Interval of the
Sig. (2- Mean Std. Error Difference
F Sig. t df tailed) Difference Difference Lower Upper
Overskotts-  Equal 1,337 ,250 ,351 109 ,726 551124 1570371 -2561300 3663549
varde i kr variances
assumed
Equal ,354 65,641 , 725 551124 1558640 -2561118 3663368

variances not

assumed
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Binara variabler

Varderingsmetod

Paired Samples Statistics

Mean N Std. Deviation ~ Std. Error Mean
Andel som valt anskaffningsvarde ,50 111 ,502 ,048
Andel som valt verkligt varde ,50 111 ,502 ,048

Paired Samples Test
Paired Differences
95% Confidence

Interval of the

Std. Std. Error Difference Sig. (2-
Mean  Deviation Mean Lower  Upper t df tailed)
Andel som valt anskaffningsvarde ,009 1,004 ,095  -,180 , 198 ,094 110 ,925

- Andel som valt verkligt varde
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Bransch

Group Statistics
0=0vrig bransch

1=El- och fjarrvarmebranschen N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
Andel som valt 0 40 ,58 ,501 ,079
anskaffningsvarde 1 71 46 ,502 ,060

Group Statistics

0=0vrig bransch Std.

1=El- och fjarrvéarmebranschen N Mean Deviation Std. Error Mean
Andel som valt 0 40 43 ,501 ,079
verkligt varde 1 71 54 ,502 ,060

Independent Samples Test
Levene's Test

for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence
Interval of the
Sig. (2- Mean Std. Error Difference
F Sig. t df tailed) Difference Difference Lower  Upper
fnlg”::d Equal ,698 405 1,111 109 ,269 ,110 ,099 -,086 ,307
andelarna for variances
V?I av_ . assumed
vardering till
anskaffnings- Equal 1,112 81,225 ,269 ,110 ,099 -,087 ,307
vérde_eller variances
verkligt
varde not
assumed
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Regelverk

Group Statistics

0=K3
1=IFRS N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
Andel som valt 0 103 ,50 ,502 ,050
anskaffningsvarde 1 8 63 518 ,183
Group Statistics
0=K3
1=IFRS N Mean Std. Deviation ~ Std. Error Mean
Andel som valt verkligt varde 0 103 ,50 ,502 ,050
1 8 ,38 ,518 ,183
Independent Samples Test
Levene's Test
for Equality of
Variances t-test for Equality of Means
95%
Confidence
Interval of the
Sig. (2- Mean Std. Error Difference
F Sig. t df tailed) Difference Difference Lower Upper
;I;iIIII::d Equal 6,586 ,012 -,703 109 484 -,130 , 185 -,496 ,236
andelarna for variances
V‘?I av_ . assumed
vardering till
anskaffnings- Equal -685 8,059 ,513 -,130 , 190  -,566 ,307
vardeeller | oriances
verkligt
varde not
assumed
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Storlek pa revis

or

Group Statistics

0O=Annan

1=En av de fyra stora N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
Andel som valt 0 2 ,50 ,707 ,500
anskaffningsvarde 1 109 .50 ,502 ,048

Group Statistics

O=Annan

1=En av de fyra stora N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
Andel som valt 0 2 ,50 ,707 ,500
verkligt varde 1 109 ,50 ,502 ,048

Independent Samples Test
Levene's Test

for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence
Interval of the
Sig. (2- Mean Std. Error Difference
F Sig. t df tailed) Difference Difference Lower  Upper
;"G'I'I'::d Equal 000 990 -013 109 990 -,005 360  -718 709
andelarna for variances
V‘?I av_ _assumed
vaérdering till
anskaffnings- Equal -,009 1,019 ,994 -,005 ,502 -6,118 6,109
V'arde_eller variances
verkligt
varde not
assumed
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Redovisning av koldioxid

Group Statistics

0=Ingen redovisning av CO2

1=Redovisning av CO2 N Mean Std. Deviation = Std. Error Mean
Andel som valt 0 71 ,52 ,503 ,060
anskaffningsvarde 1 40 48 ,506 ,080

Group Statistics

0=Ingen redovisning av CO2

1=Redovisnhing av CO2 N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
Andel som valt 0 71 ,48 ,503 ,060
verkligt varde 1 40 53 ,506 ,080
Independent Samples Test
Levene's Test
for Equality of
Variances t-test for Equality of Means
95% Confidence
Interval of the
Sig. (2- Mean Std. Error Difference
F Sig. t df tailed) Difference Difference Lower = Upper
fn'jl'l'::d Equal 006 937 463 109 644 046 100 -151 244
andelarna for variances
V?I av_ . assumed
vardering till
anskaffnings- Equal ,462 80,645 ,645 ,046 ,100 -,152 ,245
vérde_ eller variances
verkligt
varde not
assumed
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Korrelations- och regressionsanalys

Korrelation mellan oberoende variabler

Correlations

0=0wrig O=Ingen
bransch 1=El- redovisning X
och 0=Annan av Co2 MNettoomsatini Ral]tamlnel Overskottsvar
flarvarmebra 1=Enavde 1=Redovisnin Hundratal ng i miljarder pa totalt Skuldsattning de i miljoner
nschen 0=K3 1=IFRS fyra stora gavicoz anstillda Kr Vinstmarginal kapital sgrad kr
0=Gwrig bransch 1=El- Pearson Correlation 1 -226 039 101 440" -3147 - 107 3447 140 - 235
DI T Sig. (2-tailed) 017 681 291 000 001 1263 000 141 013
N 11 111 11 111 111 11 111 11 111 111
0=K3 1=IFRS Pearson Correlation -226 1 S22 226 6027 6o8” - 046 - 048 082 ars”
Sig. (2-tailed) 017 018 017 000 000 633 619 302 000
N 11 111 11 111 111 11 111 11 111 111
O=Annan 1=En av de fyra Fearson Correlation 039 2247 1 g0z 035 033 018 -036 048 -,035
stora Sig. (2-tailed) 681 018 288 713 731 852 707 620 713
N 11 111 11 111 111 11 111 11 111 111
O=Ingen redovisning av Pearson Correlation -101 226 102 1 328" 3167 - 055 106 -174 2207
€02 1=Redovisning av

c02 Sig. (2-tailed) 291 017 288 000 001 566 269 068 020
N 11 111 11 111 111 11 111 11 111 111
Hundratal anstllda Pearson Correlation - 449" 602" 035 320" 1 6237 025 013 -,095 687"
Sig. (2-tailed) 000 000 713 000 000 795 805 319 000
N 11 111 11 111 111 11 111 11 111 111
Nettoomsétining i Pearson Correlation e 68" 033 316 623" 1 - 065 069 - 01 245
TR Sig. (2-tailed) 001 000 731 001 000 496 475 307 009
N 11 111 11 111 111 11 111 11 111 111
Vinstmarginal Pearson Correlation =107 -,046 018 -,055 025 - 065 1 ATT -075 -053
Sig, (2-tailed) 263 633 852 566 795 496 063 434 583
N 11 11 11 11 111 11 111 11 11 111
Réntabilitst pd totalt Pearson Gorrelation -3a4” -048 036 106 -013 068 77 1 -205" -072
kapital Sig. (2-tailed) 000 819 707 269 895 475 083 031 463
N 11 11 11 11 111 11 111 11 11 111
Skuldsattningsgrad Pearson Correlation 140 -,082 048 -174 -,095 -081 -075 —,Zuﬁx 1 =017
Sig, (2-tailed) 141 1392 620 088 319 307 434 031 860
N 11 11 11 11 111 11 111 11 11 111
Overskottsvards | Pearson Gorrelation -235 373" 035 2207 697" 245" -053 072 017 1

S Sig. (2-tailed) 013 000 713 020 000 a0g 583 453 860
N 11 111 11 11 111 11 111 11 11 111

* Correlation is significant atthe 0.05 level (2-tailed)

** Correlation is significant atthe 0.01 level (2-tailed).
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Logistisk regressionsanalys

Variables in the Equation

B S.E. Wald Sig. ExpiB)

Step1®  0=0wrig bransch 1=El- 538 B2 JBAT 1 386 1,714

och fiarvdrmebranschen

0=k3 1=IFRS 1,082 1,311 680 1 409 2,049

O0=Annan 1=En av de fyra 612 1,611 144 1 704 1,845

stora

O=Ingen redovisning av 6D 464 1,460 1 227 1,751

C02 1=Redovisning av

e e

Hundratal anstallda -, 046 061 580 1 443 G55

Mettoomsatining i -.0581 052 a6 1 321 950

miljarder kr

Yinstmarginal -4.748 2,510 3,678 1 059 009

Réantahilitet pa totalt 5315 3,094 1,771 1 183 203,268

kapital

Skuldsattningsgrad 016 023 469 1 493 1,016

Overskottsvérde i 7 041 183 1 669 1,018

miljoner kr

Constant -, 768 1,640 219 1 G40 464
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a. Variable(s) entered on step 1: 0=Cvrig bransch 1=El- och fidrrvdrmebranschen, 0=K3 1=IFRS, 0=Annan

1=En av de fyra stora, 0=Ingen redovisning av 02 1=Redovisning av C02, Hundratal anstallda,
Mettoomsattning i miljarder kr, Vinstmarginal, Rantabilitet pa totalt kapital, Skuldsattningsgrad,

Overskottsvarde i miljoner kr.

Beroende variabel: 1= Verkligt varde 0= Anskaffningsvarde



