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Sammanfattning
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Nyckelord: Redovisningsmanipulation, Bérsnotering, Immateriella tillgdngar, M-Score,
Nedskrivning

Syfte: | syfte att komplettera och bidra till tidigare forskning kring redovisningsmanipulation vid
borsintroduktioner avser studien undersoka huruvida foretag som noteras i Sverige anvander sig
av immateriella tillgdngsnedskrivningar for att bedriva redovisningsmanipulation.

Metod: Studien tillampar en kvantitativ metod med deduktiv ansats. Beneish M-Score modell
har anvénts for att berdkna huruvida foretagen sannolikt manipulerat sin redovisning vid
borsintroduktionen. Vidare har en logistisk regression genomforts for att undersoka om det finns
ett samband mellan redovisningsmanipulation och huruvida foretag véljer att géra immateriella
tillgangsnedskrivningar i samband med borsintroduktionen.

Teoretiska perspektiv: | studien definieras redovisningsmanipulation enligt Healy & Wahlens
(1999) definition. Tidigare studier inom PAT, agentteorin, earnings management, big bath
accounting samt asset write-downs har sedan anvéants for att deducera studiens hypoteser.

Empiri: Studiens urval bestar av totalt 82 féretag som noterats pa stockholmsbérsen mellan
2014-2018. M-Score har beraknats for samtliga foretag och darefter har information gallande
immateriella tillgangsnedskrivningar inhamtats fér respektive foretag.

Resultat: Resultatet visar att foretag som redovisningsmanipulerar i samband med bdrsnotering
tenderar att inte skriva ned sina immateriella tillgangar samma ar som borsintroduktionen sker
men att de istallet genomfor nedskrivningen aret innan. Sambandet mellan
redovisningsmanipulation och nedskrivningar av immateriella tillgangar ar signifikant, men med
lag forklaringsgrad.



Abstract

Title: Nedskrivning av immateriella tillgangar — ett verktyg for redovisningsmanipulation i
samband med borsnotering?

Seminar date: 5:e juni 2019

Course: FEKH69, Degree Project Undergraduate level, Business Administration, Undergraduate
level, 15 University Credits Points (UPC) or ECTS-cr)

Authors: Filip Einarsson, Michael Hansen och Erik Nermark Hjelm
Advisor/s: Kristina Artsberg

Key words: Earnings manipulation, Initial public offering, Intangible assets, M-Score, Write-
downs

Purpose: The purpose of this thesis is to contribute to previous research regarding earnings
management by studying the connection between earnings management and intangible asset
write-downs in corporations during the process of an initial public offering (IPO) on the Swedish
market.

Methodology: The authors used the Beneish M-Score model to calculate whether the
corporations manipulated their financial reports during their IPO. The financial data used in this
thesis is gathered from the prospectus of the offering and the annual reports. A binary logistic
regression has been completed to discover a potential connection between earnings management
and the use of intangible asset write-downs in connection with the IPO.

Theoretical perspectives: The thesis is based in Healy & Wahlen’s (1999) definition of
earnings management. Previous studies within agency theory, earnings management, big bath
accounting and asset write-downs has been used to deduct the hypothesis of the thesis.

Empirical foundation: The selection of the thesis consists of 82 corporations listed on Nasdaq
Stockholm between 2014-2018. First the M-Score has been calculated for each corporation,
secondly the intangible asset write-downs for each individual corporation has been gathered.

Conclusions: The result shows that corporations making use of earnings management decides
not to make asset write-downs the year of the IPO but rather the year before. The connection
between earnings management and asset write-downs of intangible assets is significant with a
low coefficient of determination.
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Ordlista & forkortningar

Big Bath Accounting: Redovisningsmanipulation, berdr framst kostnadssidan
Diskretiondra varderingar: Subjektiva och godtyckliga varderingar
Icke-diskretiondra varderingar: Objektiva och ej godtyckliga varderingar
Earnings management: Redovisningsmanipulation, beror framst intaktssidan
FoU: Forsking och Utveckling

GAAP: Generally accepted accounting principles

IAS: International Accounting Standards

IASB: International Accounting Standards Board

IFRS: International financial reporting standards

Immateriell tillgang: En tillgang av icke fysisk substans, tex varumarke eller patent
IPO: Notering av ett foretags aktier pa en publik marknadsplats

PAT: Positiv redovisningsteori

Tillgangsnedskrivning: En tillgang skrivs ned fran balansrakningen och blir en kostnad i resultatrakningen,
genomfors nér en tillgang har forlorat vérde sa att det bokfdrda vardet ar vasentligt lagre an det verkliga vardet



1. Inledning

Studiens férsta kapitel avser introducera bakgrunden till &mnesvalet. Det underliggande
problemet beskrivs vilket mynnar ut i studiens fragestéllning och syfte.

1.1 Bakgrund

Antalet boérsnoteringar i Sverige har under de senaste aren legat pa rekordnivaer (Hanspers,
2017). Kvaliteten pa noteringarna har daremot sett valdigt olika ut, och kursutvecklingen har
varierat mellan olika bolag. Vissa aktiekurser har rusat flera hundra procent under forsta aret
efter borsintroduktionen, medan andra endast ar varda nagra procent av den ursprungliga
noteringskursen (Va, 2019). Féretag som noteras pa Nasdag OMX maste folja det internationella
regelverket IFRS (Lindahl, n.d.). IFRS &r en samling principbaserade redovisningsstandarder
utvecklade av IASB. Standarderna tar sin utgangspunkt i de principer som framgar av IASB:s
forestallningsram for utformning av finansiella rapporter och tar sikte pa redovisningen till
foretagets externa intressenter (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2018). Syftet med den
finansiella rapporteringen &r bland annat att tillgodose befintliga och potentiella investerare med
anvandbar finansiell information. Rapporteringen ska med andra ord tjana som beslutsunderlag,
exempelvis vid beslut om kdp och forsaljning av andelar i ett foretag (Marton, Lundqvist &
Pettersson, 2018). Forestallningsramen anger vissa generella egenskaper som redovisningen bor
innehalla for att gora den anvandbar. Exempelvis ska den finansiella rapporteringen vara korrekt
atergiven och neutral. Enligt Marton, Lundqvist & Pettersson (2018) kan det finnas incitament
fran foretag att presentera eller till och med manipulera information for att uppna ett visst
resultat. Mot bakgrund av ovanstaende ar det darfor viktigt att informationen &r neutral, det vill
sdga att den inte vinklas eller pa annat satt manipuleras (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2018).

Fragan om neutral information sétts pa sin spets vid vardering av tillgangar, och sarskilt
immateriella tillgangar ar omdiskuterade eftersom en objektiv bedémning av vérdet pa dessa ar
relativt svar (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2018). Under de senaste decennierna har
immateriella tillgangar dessutom Okat i betydelse i takt med att ekonomin blivit mer
kunskapsbaserad (Rehnberg, 2012). Enligt Goldfinger (1997) ar den avgdérande trenden i den
moderna ekonomin skiftet mot det immateriella. Goldfinger menar att k&llan till ekonomiskt



varde inte langre huvudsakligen bestar av materiella varor och produkter, utan snarare skapandet
- men dven manipulationen - av immateriella tillgangar (Goldfinger, 1997). | takt med att
foretagens balansrakningar alltmer inkluderar immateriella tillgangar 6kar ocksa den finansiella
risken i foretagen, eftersom investeringar i dessa tillgangsslag anses mer riskfyllda an
investeringar i materiella (Lev, 2001). Framforallt kan det vara problematiskt att vardebevara det
immateriella och svart att hindra konkurrenter fran att ta del av dem (Lev, 2001). Den som &r
bekant med Enron-skandalen kanner sékerligen till att manipulering av bokfdring och
redovisning kan paga under en tid aven i stora och respekterade bolag. Just Enron &r ett klassiskt
amerikanskt exempel som lyfts upp i olika sammanhang och det ar i kdlvattnet av denna skandal

som forskningen kring redovisningsmanipulation tagit fart (Yuhao, 2010).

1.2 Problematisering

Redovisningsmanipulation &r ett begrepp som ofta férknippas med exempelvis kreativ
redovisning, aggressiv redovisning och inkomstutjamning (Balaciu & Cosmina, 2008). Nagon
enhetlig eller allmént accepterad definition av begreppet tycks inte finnas. Enligt Verbruggen et
al (2008) &r daremot Healy & Wahlen's (1999) definition en av de mest vélciterade inom

omradet, vilken féljer nedan:

“Earnings management occurs when managers use judgment in financial reporting and in
structuring transactions to alter financial reports to either mislead some stakeholders about the
underlying economic performance of the company or to influence contractual outcomes that

depend on reported accounting numbers.” (Healy & Wahlen 1999 s. 368).

Fragan om varfor och i vilka sammanhang ett foretag manipulerar sin redovisning har undersokts
i tidigare forskning. Néagra exempel pa vad resultaten uppvisar &r att det kan ske i samband med
skiften av foretagsledningar (DeFond & Jiambalvo, 1994), i samband med att ledningen har
redovisningsbaserade bonuskontrakt (Healy, 1985), vid borsintroduktioner (Shawyer & Shawyer,
2009) och i samband med tillgangsnedskrivningar (Strong & Meyer, 1987). Genom aren har
olika forskare &ven utvecklat kvantitativa modeller i syfte att kartldgga och operationalisera

redovisningsmanipulation (Healy, 1985; DeAngelo, 1986; Jones, 1991; Dechow & Sloan, 1991;



Dechow, Sloan & Sweeney, 1995; och Beneish, 1999). En av modellerna kommer att anvandas i

denna studie, vilket redogors for i avsnitt 4.2.

Som anges ovan har fall av redovisningsmanipulation kunnat pavisas bland foretag som
borsnoteras. Vidare kan borsintroduktioner genomféras av manga olika anledningar. Ett vanligt
antagande &r att foretag borsintroduceras i syfte att uppna ett visst specifikt mal (Brau, 2012).
Enligt Brau (2012) kan malen exempelvis vara att anskaffa kapital till framtida investeringar,
utvidga uppmarksamheten fran foretagets externa intressenter eller att realisera ett aktieinnehav.
Vid en borsintroduktion behdver saledes foretagsledningen évertyga olika intressenter att
investera i bolaget for att noteringen ska bli lyckad, och det kan darfor finnas incitament for
ledningen att manipulera sin redovisning (Shawyer & Shawyer, 2009). Da det endast ar foretaget
som har full insyn i verksamheten tenderar dven informationsasymmetrier att uppsta, vilket ger
ledningen utrymme att utnyttja de erhallna informationsfordelarna och darmed okar risken for

forekomsten av redovisningsmanipulation (Teoh, Welch & Wong, 1998).

Samtidigt far immateriella tillgangar en allt viktigare roll i takt med att foretagen gor allt storre
investeringar i personella resurser an tidigare for att bibehalla en konkurrenskraftig position pa
marknaden (Rehnberg, 2012). Vidare menar Goldfinger (1997) att immateriella tillgangar ofta
bedéms vara den huvudsakliga vardeskaparen for manga bolag idag. Daremot finns det en viss
varderingsproblematik avseende immateriella tillgangar, och sarskilt betraffande immateriella
tillgangar som varderas till verkligt varde anses den objektiva beddmningen vara svar och
varderingen volatil (Lhaopodchan, 2010). Anledningen &r att vérdet snabbt kan foréndras till
foljd av ledningens uppskattningar av det framtida kassaflodet eller av forandringar pa
marknaden. Varderingsproblematiken som uppstar i relation till detta har historiskt dven varit
forknippad med olika skandaler hanforliga till redovisningsmanipulation (Lhaopadchan, 2010).
For foretag som tillampar IFRS kan det saledes forekomma saval varderings- som
nedskrivningsproblematik dar utrymmet for diskretionara varderingar ar hog, sarskilt da
ledningen star for de berédkningsmassiga antagandena vid berakningen av tillgangens varde
(Andrews, 2012).

Tidigare forskning om redovisningsmanipulation relaterad till bérsintroduktioner &r relativt

omfattande, medan forskning om redovisningsmanipulation relaterad till vardering och



nedskrivning av immateriella tillgangar ar forhallandevis begransad. Framst bestar litteraturen av
undersdkningar av amerikanska foretag som tillampar US GAAP, vars problematik framfor allt
rér vardering av goodwill. Trots sparsamheten har tidigare forskning kunnat pavisa att
nedskrivning av goodwill och immateriella tillgangar med obestambar nyttjandeperiod i flera fall
varit foremal for redovisningsmanipulation, framst i big bath-sammanhang (Deegan & Unerman,
2011). Daremot menar Deegan & Unerman (2011) att redovisningsmanipulation av immateriella
tillgangar ar svarare for foretag som foljer IFRS an for de som féljer US GAAP, eftersom
varderingen av immateriella tillgangar anses vara mer strikt reglerat i det férstnamnda
regelverket. Samtidigt ar IFRS ett principbaserat regelverk vilket ocksa ger utrymme for
flexibilitet och diskretionéra varderingsutrymmen inom ramen for IAS 36 i samband med
nedskrivningsprévningen (Nobes, 2013). Da Healy (1985), Andrews (2012) och Strong & Meyer
(1987) har kunnat pavisa ett samband mellan tillgangsnedskrivningar och
redovisningsmanipulation, ar det av intresse att undersoka huruvida sambanden aven aterfinns
bland introduktionsaktuella féretag som féljer IFRS pa den svenska marknaden. Sarskilt da
noteringarna har natt rekordnivaer de senaste aren samt att bolagens innehav av immateriella

tillgangar har fatt allt storre betydelse idag.

1.3 Syfte
| syfte att komplettera och bidra till tidigare forskning kring redovisningsmanipulation vid
bdrsintroduktioner avser studien undersoka huruvida foretag som noteras i Sverige anvander sig

av immateriella tillgangsnedskrivningar for att bedriva redovisningsmanipulation.

1.4 Fragestallning

e Anvander foretag som noteras i Sverige immateriella tillgdngsnedskrivningar som medel

for att bedriva redovisningsmanipulation?

1.5 Avgransningar

For att mojliggora studien har en del avgransningar genomforts. Studien &r avgransad geografiskt
till den svenska marknaden, narmare bestamt till féretag som borsintroduceras pa Nasdaqg OMX
Stockholm. Avgransningen motiveras av att studien, inom ramen fér IFRS-regelverket, avser

undersoka redovisningsmanipulation i férhallande till nedskrivningar av immateriella tillgangar.



For foretag som noteras pa Nasdag OMX maste regelverket IFRS tillampas (Lindahl, n.d.).
Vidare ar studien avgransad till att undersdka noteringar fran de fem senaste aren, det vill saga
mellan 2014 och 2018. Motiveringen bakom denna avgransning &r att manga foretag som
noterades fore 2014 har tillampat andra regelverk, exempelvis K3, vilket ligger utanfor ramen for
denna undersokning. Slutligen avgransar sig studien till att underséka immateriella
tillgangsnedskrivningar som medel for redovisningsmanipulation, vilket innebar att andra
bokfdringstekniska samt icke-bokforingstekniska metoder inte kommer fastas nagon storre vikt

vid.

1.6 Begreppsredogoérelse

| syfte att tydliggora och underlatta for lasaren kommer studien att genomgaende anvéanda
begreppet “immateriell tillgangsnedskrivning” som synonym till “nedskrivning av goodwill och
ovriga immateriella tillgdingar med obestimbar nyttjandeperiod.” Som nimndes tidigare aterfinns
flera olika begrepp for redovisningsmanipulation i litteraturen. Nagra av de mest frekvent
férekommande ar earnings management, income smoothing, big bath accounting, creative
accounting och aggressive accounting. Som redogjorts for tidigare finns det ingen enhetlig eller
allmant accepterad definition av begreppet redovisningsmanipulation da ovanstaende begrepp
har anvants som synonymer i litteraturen. | syfte att tydliggora for lasaren har forfattarna valt att
anvanda Healy & Wahlens (1999) definition av begreppet redovisningsmanipulation som ett
samlingsbegrepp for de ovan listade begreppen, vilket har angivits i problematiseringen. Syftet
med denna begreppsspecificering &r att det ska tjana som samlingsbegrepp oavsett vilket syfte
eller metod som anvands for redovisningsmanipulation. Vidare operationaliseras begreppet
redovisningsmanipulation under avsnitt 4.2 i samband med val av modell samt i avsnitt 4.4 i

samband med variabelkodningen.



2. Institutionalia

| detta kapitel presenteras IFRS regelverkets innebdrd kring nedskrivningar och
immateriella tillgadngar. Syftet med institutionalian ar att ge lasaren en majlighet att fa
kunskap om hur de studerade posterna skall redovisas enligt regelverket IFRS.

2.1 Immateriella tillgangar enligt IAS 38

Enligt IFRS definieras en tillgang som en resurs som kontrolleras av en redovisningsenhet till
foljd av intraffade handelser och som forvantas ge framtida infléden av ekonomiska fordelar
(Marton, Lundqvist & Pettersson, 2018). Vidare definierar IASB en immateriell tillgang som
“[...] en icke-monetar tillgang utan fysisk substans" (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2018 s.
417). Enligt forestallningsramen och IFRS ska den information som foretagen lamnar om
immateriella tillgangar vara relevant och trovardigt representerad, for att den ska vara anvandbar
for mottagaren (Marton, Lundgvist & Pettersson, 2018). VVad en trovardig representation innebér,
ar att bilden som ett foretag presenterar ska vara komplett, neutral och fri fran fel. Den ska med
andra ord innehalla all nédvandig information som en anvandare kan behéva for att forsta vad
det &r som presenteras (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2018). Vidare innebér en neutral
presentation att informationen inte ar paverkad av hur urvalet har gjorts eller hur informationen
presenteras (Smith, Brannstrom & Jansson, 2015). En immateriell tillgang kan uppsta pa tre olika
sétt: genom en del av ett rorelseforvarv, anskaffning genom separat forvarv eller intern
upparbetning. Vad betraffar immateriella tillgangar som &r internt upparbetade ter sig I1AS 38
vara forhallandevis restriktivt, dar mojligheten for aktivering anses vara begransad (Marton,
Lundqvist & Pettersson, 2018). Standarden skiljer framst pa forskning och utveckling géllande
aktivering, varav projekt som befinner sig i en forskningsfas kostnadsfors medan de projekt som
befinner sig i en utvecklingsfas aktiveras fran och med den tidpunkt det uppfyller kraven att
redovisas i en utvecklingsfas (IFRS, 2018, IAS 38, p.57). | évrigt kan immateriella tillgangar
aven ha en bestamd eller en obestambar nyttjandeperiod. For de immateriella tillgangar med en
bestamd nyttjandeperiod ska systematisk avskrivning ske pa basis av tillgangens nyttjandeperiod,
medan de tillgangar som har en obestambar nyttjandeperiod genomfor en arlig
nedskrivningsprovning i enlighet med IAS 36 (Marton, Lundgvist & Pettersson, 2018).



2.2 Nedskrivning enligt IAS 36

IAS 36 anger och beskriver de metoder foretag ska tillampa i syfte att sakerstalla att tillgangar
inte redovisas till ett hogre vérde an atervinningsvardet (Artsberg, 2005). Med atervinningsvarde
menas det hogsta av en tillgangs verkliga varde minus forsaljningskostnader och dess
nyttjandevarde (Smith, Brannstrom & Jansson, 2015). Betraffande forsaljningskostnaderna for
verkligt vérde avses de kostnader som ar hanforliga till forsaljning eller utrangering av tillgangen
(IFRS 2018, IAS 36 p.5). Vidare beréknas nyttjandevardet genom en uppskattning av de framtida
in- och utbetalningar som tillgangen forvéntas generera. | kassafloden inkluderas dven potentiell
forsaljning eller utrangering av tillgangen, darefter diskonteras dessa framtida kassafloden for att
framstalla nyttjandevardet (IFRS, 2018, IAS 36, p.31). Om en tillgang redovisas till ett hogre
varde an det inbetalningsoverskott som tillgangen forvéntas ge upphov till, antingen genom
forséljning eller genom att anvandas i verksamheten, sa ar den redovisad till ett for hogt varde
enligt IAS 36 (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2018). Vardet ska i sadant fall skrivas ned.
Vidare anger standarden nar ett foretag ska aterfora nedskrivningar och vilka upplysningar som
ska lamnas (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2018). Om det redovisade vérdet overstiger
atervinningsvardet har alltsa en tillgdng minskat i véarde och ska skrivas ned med
mellanskillnaden. Nedskrivningen kostnadsfors i resultatrakningen och belastar saledes arets
resultat och motkonteras mot vardeminskningen pa tillgangssidan i balansrakningen (Marton,
Lundqvist & Pettersson, 2018). VVagledning kan hamtas fran punkterna 12-14 i standarden, vilka
innehaller nagra indikationer pa att en vardeminskning kan ha skett. Bara om det finns nagon
indikation pa en vardeminskning ska ett foretag gora en formell uppskattning av
atervinningsvardet, med undantag for vissa immateriella tillgangar (Marton, Lundqvist &
Pettersson, 2018). Foretag ska - oavsett om det finns nagon indikation pa vardeminskning eller
inte - varje ar prova om sadana immateriella tillgangar med en nyttjandeperiod som ar
obestdmbar har minskat i varde (IFRS, 2018, IAS 36, p.10). Detta géller aven for goodwill och
sadana immateriella tillgangar som annu inte &r fardigstallda for anvandning (IFRS, 2018, 1AS
36, p.15). Vid nedskrivningsprovningen jamfors saledes den immateriella tillgangens redovisade
varde med dess atervinningsvarde. Anledningen till att vardet pa de immateriella tillgangar som
namnts ovan maste provas varje ar ar, enligt 1AS 36 p.11, att deras formaga att generera
tillrackliga framtida ekonomiska fordelar for att atervinna det redovisade vérdet ofta ar foremal

for storre osakerhet innan den ar fardig att anvandas (Marton, Lundqvist & Pettersson, 2018).



Nar val en tillgang har skrivits ned ska dven framtida avskrivningar och
vardenedgangsprovningar anpassas utifran det nya vardet i balansrakningen (Marton, Lundqvist
& Petterson, 2018).



3. Teoretisk referensram

Den teoretiska referensramen redogér fér utvalda teorier som anvénds fér att svara pa
fragestéllningen. Utifran tidigare forskning inom dmnet beskrivs teorierna samt
definitionerna som kommer att angripas genom studien.

3.1 Positiv redovisningsteori

Ofta finns en viss flexibilitet avseende vilken metod ett foretag kan anvénda vid redovisningen
av en transaktion eller handelse (Deegan & Unerman, 2011). Positiv redovisningsteori (PAT) ger
ett perspektiv pa varfor vissa personer i foretagsledningen, nér de stalls infor valet att tillampa en
sarskild redovisningsmetod, valjer att tillampa en viss metod framfor en annan. PAT vilar pa
ekonomisk teori i den bemérkelsen att den huvudsakligen forutsatter att marknader &r effektiva
och alla individuella beslut fattas pa basis av ett egenintresse (Watts & Zimmerman, 1986).
Teorin fokuserar pa relationen mellan olika individer som pa nagot satt ar involverade i
tillhandahallandet av resurser till en organisation, och hur redovisning anvands som ett medel for
att assistera i funktionen av dessa relationer (Deegan & Unerman, 2011). Det kan exempelvis
réra sig om relationen mellan olika &gare som tillhandahaller kapital till organisationen, eller
forhallandet mellan ledningen och foretagets langivare. Manga av dessa relationer kénnetecknas
av att befogenheten att fatta beslut & foretagets vagnar har delegerats fran en principal till en
agent (Deegan & Unerman, 2011). Detta brukar bendmnas “agentforhdllande”. I samband med
agentforhallanden talas det om en sa kallad agency costs of equity, ett begrepp som avser de
kostnader som uppstar nar beslutsfattande delegeras fran en é&gare till ledningen. Detta
exemplifieras ofta med fallet da ledningens 16n eller bonus inte ar direkt kopplad till féretagets
resultat, vilket inte sallan resulterar i att ledningen inte jobbar lika hart som agaren hade gjort
(Rimmel et al, 2016). En kostnad uppstar da i form av resultatforluster (Deegan & Unerman,
2011). Enligt Watts & Zimmerman (1986) bygger den positiva redovisningen pa tre hypoteser,

vilka bestar av féljande:

e Bonushypotesen - Om ledningen innehar ett bonuskontrakt som &r kopplat till foretagets
redovisning kommer denne att gora de redovisningsval som gor att foretaget uppvisar ett

hogre resultat hanforbart till den aktuella tidsperioden for bonuskontraktet.



e Skuldhypotesen - Ledningen i ett foretag med Iag soliditet kommer medvetet att gora
redovisningsval for att tidigarelagga resultat fran framtida perioder till idag. Detta i syfte
att presentera en mer stabil bild av foretagets finansiella stallning for till exempel
langivare eller investerare.

e Storlekshypotesen - Om foretaget uppvisar hoga vinster tenderar de att dra till sig
odnskad uppmarksamhet fran olika intressenter. Detta eftersom hdga vinster indikerar pa
makt, vilket kan leda till inférandet av ny reglering géallande exempelvis skatter och
avgifter. Hypotesen sager da att ledningen gor de redovisningsval som gor att foretaget

uppvisar sa lagt resultat som majligt.

Det som ovan presenterats utgar fran det opportunistiska perspektivet. Det opportunistiska
perspektivet avser forklara och forutspa olika redovisningsval i givna situationer utifran
antagandet om att besluten fattas pa basis av ett egenintresse (Deegan & Unerman, 2011). Enligt
Deegan & Unerman (2011) har manga foresprakare inom PAT &ven antagit ett ytterligare
perspektiv, det sa kallade effektivitetsperspektivet. Detta perspektiv foresprakar att ledningen gor
olika redovisningsval i syfte att pa basta satt avspegla foretagets verklighet. Exempelvis kan en
viss avskrivningsmetod véljas framfor en annan, inte pa grund av att maximera den individuella
vinningen utan snarare i syfte att pa ett mer korrekt satt aterspegla vérdet pa den underliggande
tillgangen (Deegan & Unerman, 2011). Med andra ord amnar effektivitetsperspektivet att jamna
ut kortsiktiga fluktuationer i foretagens resultatrakning i syfte att pa langre sikt representera en sa
korrekt bild som mojligt av foretaget (Healy & Wahlen, 1999).

3.2 Agentteorin

Som tidigare namnts uppstar ett agentférhallande nar en part (principal) kontrakterar en annan
part (agent) i syfte att utféra nagon form av tjanst dar beslutsfattandet delegeras till den
kontrakterade parten. Enligt Jensen & Meckling (1976) definieras agentforhallandet enligt
foljande:
- “A contract under which one or more (principals) engage another person (the agent) to
perform some service on their behalf which involves delegating some decision-making

authority to the agent” - (Jensen & Meckling, 1976 s.308).
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| ett foretag ser forhallandet vanligtvis ut pa ett sadant satt att principalen utgors av aktiedgarna
medan agenterna utgors av foretagsledningen, dar dgarna forvantar sig att ledningen agerar i
deras intresse (Anthony et al, 2014). Ett centralt antagande inom agentteorin &r att saval
principalen som agenten &r fullt rationella, nyttomaximerande samt riskaverta (Anthony et al,
2014). Principalerna antas saledes endast vara intresserade av den genererade avkastningen i
foretaget de har investerat i medan agenterna féredrar kompensation fore prestation. Detta
innebér i sin tur att principalen inte alltid kan kontrollera att agenten verkligen handlar i det
avsedda syftet. Framst beror detta pa att agenten och principalen har olika mal, vilket ar ett av
huvudproblemen inom agentteorin (Anthony et al, 2014). Det andra huvudproblemet relaterar till
riskaversion, dar principalen och agentens riskpreferenser skiljer sig at samtidigt som de innehar
ett gemensamt risktagande (Anthony et al, 2014). Till f6ljd av att parterna har olika
riskpreferenser kommer saledes parterna att vilja bemota riskerna pa olika satt. Eftersom de dven
delar pa ett gemensamt risktagande forekommer dven risk for att konflikter uppstar (Anthony et
al, 2014). Vidare kan riskaversionen éven leda till motivationsproblem, vilket &r en f6ljd av de
olika riskpreferenserna hos agenten respektive principalen (Anthony et al, 2014). Enligt Anthony
et al (2014) innebdér detta att agenten inte finner tillracklig motivation att maximera principalens
avkastning nar denne sjalv inte finner ndgon egen vinning i sina anstrangningar. En gemensam
namnare for de agentteoretiska problemen &r enligt Rimmel et al (2016) hanforligt till
informationsasymmetri. | situationer déar principalen och agenten efterstravar olika mal uppstar
ett informationsglapp mellan ledningen och aktiedgarna som kan utnyttjas pa olika satt (Rimmel
et al, 2016). Eisenhardt (1989) beskriver informationsasymmetri som en situation da en part
besitter mer information &n sin motpart vid ett avtalstillfalle. Eftersom agenten och principalen
har olika intressen tenderar den part som besitter informationsfordelarna att utnyttja det i
opportunistiskt syfte pa bekostnad av motparten (Rimmel et al, 2016). Enligt Rimmel et al
(2016) beror det oftast pa att principalen har battre insyn och mer information om féretagets

verksamhet &n vad aktiedgarna har.
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3.3 Redovisningsmanipulation

3.3.1 Teoretiska utgangspunkter for redovisningsmanipulation

De forsta som undersokte redovisningsmanipulation utgick i sin forskning fran redovisningens
periodiseringar (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995). Healy (1985) delade bland annat upp
periodiseringar i diskretionara och icke-diskretionara. Diskretionara periodiseringar ar sadana
som grundar sig pa ledningens eget omddéme och bedémningar, och manga teorier om
redovisningsmanipulation fokuserar framfor allt pa dessa. Vid tillampning av diskretionara
periodiseringar finns en mojlighet for foretagsledningen att paverka det redovisade resultatet. Da
investerare séllan ar medvetna om sadana justeringar kan det resultera i att foretagets resultat
antingen Overskattas eller underskattas vilket kan innebéra problem vid investeringsbeslut
(Healy, 1985). Teorierna som behandlar redovisningsmanipulation och modellerna som dmnar
upptacka eventuell manipulation ar i grunden baserade pa den positiva redovisningsteorin som
utvecklades av Watts & Zimmerman (1986). Modellerna bygger pa en prévning av den positiva
redovisningsteorins olika hypoteser, vilka har redogjorts for ovan. Bland annat har Healy (1985)
I sin undersokning testat bonushypotesen och DeFond & Jiambalvo (1994) testade
skuldhypotesen. Bada studierna pavisade ett samband mellan redovisningsmanipulation och de

olika situationer som hypoteserna belyser.

Som tidigare ndmnts forknippas ofta begreppet redovisningsmanipulation med exempelvis
kreativ redovisning, aggressiv redovisning och inkomstutjamning. | denna uppsats tillampas
Healy & Wahlens (1999) definition som ett samlingsbegrepp for de ovanstaende termerna. Healy
& Wahlens (1999) definition av redovisningsmanipulation tar sikte pa vilka avsikter ett foretags
ledning har, och definitionen fokuserar pa den positiva redovisningsteorins opportunistiska
perspektiv, som forutsatter att ledningen fattar beslut pa basis av ett egenintresse (Watts &

Zimmerman, 1986).

| grunden handlar redovisningsmanipulation om att foretagsledningen vill undanhalla en del av
verkligheten, oftast genom att utnyttja olika diskretiondra varderingsutrymmen inom

redovisningen i syfte att mota intressenternas forvantningar, istallet for att presentera foretagets
faktiska resultat och finansiella stéllning (Hasan et al, 2017). Howard Schillit (2010) studerade

fenomenet redovisningsmanipulation och sammanstélide i sin undersokning vilka

12



bokforingstekniska metoder foretag anvander sig av. Genom att granska féretag som blivit
pakomna med att manipulera sin redovisning, kunde Schilit (2010) konstatera att féretagen i
fraga bland annat redovisade intékter for tidigt, hanvisade kostnader till fel perioder, underlat att
ta upp samtliga skuldforbindelser och i vissa fall tog upp intdkter som inte existerade 6ver huvud
taget. Hasan et al (2017) byggde i en studie vidare pa denna undersokning och konstaterade att
en vanligt forekommande metod i samband med redovisningsmanipulation dven ar att felaktigt
vardera foretagets tillgangar. Hasan et al’s (2017) klassificering av metoder for
redovisningsmanipulation &r:

1) Fiktiv intéktsredovisning

2) Felaktig tidpunktsredovisning

3) Underskattningar av skulder

4) Felaktiga upplysningar

5) Felaktig vardering av tillgangar
Nagot som bor uppméarksammas ar att listan ovan inte ar en sammanstallning av samtliga
metoder. Detta beror pa att Schilits studie baserades pa relativt foraldrade exempel, vilket
innebar att mer dagsaktuella metoder inte férekommer i nagon storre utstrackning. Dessutom gar
metoderna att bryta ned till flera undermetoder. Samtidigt anses de inkluderade metoderna vara

tidlosa vilket gor att det fortfarande finns ett aktuellt varde i att beakta dem (Hasan et al, 2017).

3.3.2 Redovisningsmanipulation vid bdrsintroduktion

| samband med att foretag borsintroduceras blir ledningen i storre utstrackning foremal for saval
aktiedgares som allméanhetens forvantningar. Sarskilt infor en borsintroduktion vill
foretagsledningen dvertyga potentiella aktiedgare att investera i bolaget (Shawyer & Shawyer,
2009). Bland annat maste foretaget uppvisa en formaga att generera ett 6vertygande resultat,
vilket dkar risken for att ledningen kénner sig manad att manipulera redovisningen (Shawyer &
Shawyer, 2009). Shawyer & Shawyer (2009) menar att ledningen tenderar att tillampa mer
aggressiva redovisningsmetoder i samband med en borsintroduktion, eftersom de exponeras for
saval interna som externa patryckningar, framst fran aktieagarnas sida. Detta konstaterades aven
av Teoh, Welch & Wong (1998) i en undersokning av introduktionsaktuella amerikanska foretag.
| studien kunde forfattarna pavisa att foretag tenderar att manipulera sin redovisning i storre

utstrackning i samband med bérsintroduktioner, an vid andra tillfallen. Eftersom investerare i
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stor utstrackning grundar sina beslut pa ett foretags redovisade resultat, finns det skal for
ledningen att framstélla resultatet pa ett sa fordelaktigt satt som mojligt, och darmed uppstar
incitament att manipulera redovisningen (Dechow & Sloan, 1991). Enligt Teoh, Welch & Wong
(1998) beror detta pa att graden av informationsasymmetri ar sérskilt hog vid bérsintroduktioner,
och investerare maste forlita sig pa den finansiella informationen som finns i foretagets
noteringsprospekt. Anledningen till att graden av informationsasymmetri ar sérskilt hog vid
borsintroduktioner beror pa allmanhetens begransade tillgang till foretagsspecifik information
(Teoh, Welch & Wong, 1998). Vidare menar Teoh, Welch & Wong (1998) att orsaken till att
informationsasymmetrin utnyttjas ar att foretaget framforallt ska kunna prissétta de utgivna
aktierna hogre &n vad som annars hade ansetts motiverat. Baksidan med detta, konstaterade
forfattarna, var att manga foretag som manipulerat sin redovisning vid borsintroduktioner senare
underpresterade i forhallande till investerarnas forvantningar. Det omotiverat hoga resultatet for
introduktionsaret foljdes inte séllan av ett stort kapitalbehov for foretagen efterféljande ar (Teoh,
Welch & Wong, 1998). Enligt forfattarna beror det stora kapitalbehovet pa att
informationsasymmetrin tenderar att avta 6ver tid i takt med att mer foretagsspecifik information
publiceras vilket resulterar i att investerare allteftersom far tillgang till foretagets faktiska vérden
(Teoh, Welch & Wong, 1998).

3.3.3 Tillgangsnedskrivningar som medel fér redovisningsmanipulation

En studie med utgangspunkt i PAT genomford av Francis, Hanna & Vincent (1996) visar att det
gar att se pa en tillgangsnedskrivning utifran tva olika perspektiv. Ett perspektiv ar att ledningen
fattar beslut om nedskrivning i syfte att aterspegla en vardeminskning till foljd av forsamrad
prestation, forandringar pa marknaden eller genom forandringar i foretagets 6vergripande
strategi. Ett annat perspektiv ar att ledningen utnyttjar det diskretiondra varderingsutrymmet vid
nedskrivningsprovningen till att skriva ned en tillgang nér det anses fordelaktigt eller att inte
skriva ned tillgangen trots att det anses befogat (Francis, Hanna & Vincent, 1996). Vidare menar
Francis Hannah & Vincent (1996) att tillgangsslag som goodwill och omstruktureringskostnader
ar mer paverkade av ledningens incitament an tillgangsslag som lager och materiella tillgangar.

Detta till foljd av ett storre diskretionart varderingsutrymme for de forstnamnda tillgangsslagen.
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| studien kunde forfattarna pavisa ett samband mellan immateriella tillgdngsnedskrivningar och
foretagets borsvarde, men daremot kunde de inte pavisa nagot samband mellan nedskrivningar

och redovisningsmanipulation.

Strong & Meyer (1987) anser daremot att ledningens incitament har en avgdérande roll vid
tillgangsnedskrivningar. Genom en minskning pa saval tillgangssidan som eget kapital, menar
forfattarna att foretagen kan oka de framtida intdkterna genom att flytta kostnaderna till en
tidigare period och darmed 6ka avkastningen per aktie for den innevarande perioden (Strong &
Meyer, 1987). Enligt Li & Sloan (2017) beror detta pa att en tidigareldggning av kostnader
medfor en forbattring av jamforelsetalen nastkommande ar samt att resultatet belastas sa lite som
mojligt under det kommande aret. Metoden benamns ofta som big bath accounting, och
exemplifieras i tidigare forskning som situationer da ledningen gor stora nedskrivningar en
period i syfte att forbattra foretags resultat efterfoljande ar (Walsh, Craig & Clarke, 1991). Li &
Sloan (2017) kunde med hjélp av agentteorin och big bath accounting i sin studie dven pavisa att
foretagsledningens diskretiondra véarderingsmojligheter utnyttjades till att justera det redovisade

resultatet i 6nskad riktning.

Samtliga studier som presenterats ovan ar amerikanska, och foretagen som behandlats i
respektive studie har bestatt av foretag som tillampar US. GAAP. Betraffande IFRS-regelverket
har IASB valt att infora kravet pa att en nedskrivning ska ske sa fort det konstateras att
atervinningsvardet understiger tillgangens redovisade varde (Artsberg, 2005). Artsberg (2005)
menar att detta beror pa att de diskretionara varderingsutrymmena i USA ar storre, vilket
resulterat i att foretag haft en tendens att redovisa hoga kostnader i vissa perioder for att darefter
kunna redovisa hdgre vinster i senare perioder. Samtidigt menar Nobes (2013) att det fortfarande
ges utrymme for diskretionéra varderingsutrymmen i samband med nedskrivningsprévningen
inom IAS 36, da ledningen dven star for de berdkningsmassiga antagandena vid berakningen av
tillgangens atervinningsvarde. Aven Andrews (2012) menar att hansyn bor tas till de
diskretiondra varderingsutrymmen som finns i samband med immateriella
tillgdngsnedskrivningar, eftersom det kan finnas incitament for ledningen att tillampa
redovisningsmanipulation vid nedskrivningsprovningen. I studien kunde Andrews (2012) genom

att undersoka australiensiska IFRS-foretag pavisa att nedskrivningsprovningen anvandes till att
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bade 6ver- och undervardera tillgdngarna men att framst 6vervardering hade fatt 6kat utrymme

efter inforandet av IFRS.

3.3.4 Varderingsproblematiken med immateriella tillgangar

Immateriella tillgangar motsvarar som tidigare namnts en allt storre andel av de investeringar
foretag gor idag (Smith, Brannstrom & Jansson, 2015). Enligt Rehnberg (2012) ar ursprunget till
ekonomiskt varde idag manga ganger uppbyggandet och innehavet av immateriella tillgangar.
Foretagen investerar i humankapital, utvecklingsutgifter och informationsteknologi. Det rader
konsensus bland forskare om att immateriella tillgangar existerar och ar vardefulla for foretag,
men problematiken med att identifiera och vérdera dessa kvarstar. | forskningen delar sig
asikterna om hur dessa ska redovisas och pa vilket sétt de ger relevant information till en lasare
av ett foretags finansiella rapporter (Rehnberg, 2012).

Enligt IFRS skall ett foretags information om dess immateriella tillgangar vara relevant och
trovardigt representerad. Immateriella tillgangars egenskaper ger dock upphov till viss
problematik vid en trovérdig representation. De har gemensamt med materiella tillgangar att de
ska generera ett positivt kassaflode i framtiden, men manga skillnader mellan de tva
tillgangstyperna finns. Bland annat slits en materiell tillgang ju mer den anvands och kan oftast
bara anvandas av en person at gangen. Immateriella tillgangar, exempelvis ett varuméarke, okar
daremot ofta i vérde ju mer de anvéands och kan darfor forandras i varde mycket snabbt
(Rehnberg, 2012). Vidare menar Rehnberg (2012) att en immateriell tillgangs egenskap kan
medfora att olika personer bedomer dess vérde pa olika sétt. Enbart en siffra i balansrakningen
bor darfor inte kunna ge en felfri bild av vardet pa en immateriell tillgang eftersom det, enligt
ramverket, bor tillfogas en beskrivning av hur uppskattningen av vardet gjorts och vilka
osakerheter som finns i uppskattningen (Rehnberg, 2012). Liknande resonemang framfors i
Healy och Wahlen’s (1999) studie dir de undersdkte utrymmet for diskretionéra
varderingsutrymmen i regelverken. Enligt Healy & Wahlen (1999) bor regelverk ge storre
utrymme for subjektiva uppskattningar och beddmningar, eftersom bolagsledningen besitter den
storsta kunskapen om ett foretag och dess tillgangar. Detta skulle 6ka mojligheterna for foretag
att presentera en mer réttvis bild av foretaget i de finansiella rapporterna (Healy & Wahlen,
1999). Samtidigt medfor en 6kad frihet och fler valmojligheter i ett flexibelt regelverk, en dkad

risk for att ledningen med diskretionara varderingsatgarder istallet manipulerar redovisningen
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(Healy & Wabhlen, 1999). I motsats till Healy & Wahlen’s (1999) argumentation &r vardering till
verkligt véarde dppen for mer tolkningsutrymme, vilket gor det mojligt att utsétta de
uppskattningar och bedémningar for manipulation eller pa andra sétt vilseleda foretagets
intressenter (Li & Sloan, 2017).

3.4 Att mata redovisningsmanipulation

Forskningen inom omradet earnings management har varit omfattande de senaste decennierna.
Framfor allt har intresset 0kat i samband med olika redovisningsskandaler, och syftet med
forskningen har da varit att upptacka och forebygga situationer dar investerare och andra
intressenter blir offer for foretagens redovisningsmanipulation (Yuhao, 2010). Dechow, Sloan &
Sweeney sammanfattade och utvérderade i en artikel fran 1995 olika modeller framtagna for att
upptécka redovisningsmanipulation. Nedan presenteras en kortfattad redogorelse, med
utgangspunkt i namnda artikeln, for nagra av de vanligaste och mest populara metoderna.

3.4.1 Periodiseringsbaserade modeller

Paul M. Healy (1985) utvecklade en av de forsta modellerna for att upptécka
redovisningsmanipulation. Healy byggde i sin modell vidare pa bonushypotesen inom positiv
redovisningsteori. Fokus ligger pa bonuskontraktet dar en distinktion gérs mellan diskretionara
och icke-diskretionara periodiseringar, varav icke-diskretionara periodiseringar avser sadana som
gors enligt radande lagar och regler, och diskretionara avser mer godtyckliga periodiseringar
beslutade av foretagsledningen (Healy, 1985). Nagot kortfattat sa testar modellen
redovisningsmanipulation genom att isolera de godtyckliga, diskretionéra periodiseringarna fran

de totala periodiseringarna (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995).

En annan modell pa omradet redovisningsmanipulation ar DeAngelo-modellen, vilken kan sagas
vara en variant av Healys modell. De tva &r snarlika i den bemérkelsen att de mater
redovisningsmanipulation genom att identifiera foretagets icke-diskretionéra periodiseringar i
forhallande till de totala periodiseringarna (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995). DeAngelo-
modellen beraknar de icke-diskretionara periodiseringarna genom att dividera det foregaende

arets totala periodiseringar med foretagets totala tillgangar (DeAngelo, 1986). Den skiljer sig
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darmed fran Healy-modellen som i sina berékningar utgar fran innevarande ar (Dechow, Sloan &
Sweeney, 1995).

Aven Jones-modellen fran 1991 togs fram i syfte att uppticka om foretag manipulerar sin
redovisning. Till skillnad fran ovan namnda modeller, utgar Jones-modellen fran antagandet att
icke-diskretiondra periodiseringar inte ar konstanta over tid. Modellen tar namligen hansyn till de
effekter som en forandring i ett foretags ekonomiska stallning ger pa de icke-diskretionara
periodiseringarna (Jones, 1991). Vidare antar Jones-modellen att alla intakter &r icke-
diskretiondra, vilket gor att hansyn inte tas till eventuella diskretionéra intakter vid berdkningen
(Dechow, Sloan & Sweeney, 1995). Modellen utvecklades sedermera av Dechow, Sloan &
Sweeney (1995) i samband med deras studie kring vilken modell som bést kunde identifiera
redovisningsmanipulation. Den modifierade Jones-modellen justerar, till skillnad fran den
ursprungliga modellen, férandringar i intakter mot férandringar i kundfordringar under samma
period. Den ursprungliga Jones-modellen férutsétter, som redogjorts for ovan, att intékter inte
paverkas av diskretionara periodiseringar. Den modifierade Jones-modellen forutsatter daremot
implicit att alla forandringar av forsaljning pa kredit beror pa redovisningsmanipulation
(Dechow, Sloan & Sweeney, 1995). Detta grundar sig pa antagandet att det ar lattare att
manipulera intakter som genereras ur kreditforsaljning genom att det ger mer utrymme for
diskretiondra beddomningar jamfort med intdkter genererade ur kontantforséaljning (Dechow,
Sloan & Sweeney, 1995).

Foljaktligen undersoktes dven Dechow & Sloans (1991) modell i artikeln. I likhet med Jones-
modellen, utgar Dechow & Sloans modell fran antagandet att icke-diskretionara periodiseringar
inte dr konstanta over tid (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995). Det som déremot skiljer modellen
at fran 6vriga modeller ar att modellen antar att variationen for de icke-diskretionara
periodiseringarna ar vanliga for foretag inom samma bransch, varfor den aven kallas

industrimodellen (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995).

3.4.2 M-Score modellen
Slutligen har M-Score modellen tagits fram av Messod Beneish (1999). Till skillnad fran
samtliga ovanstaende modeller skiljer M-Score modellen pa sannolikheter, dar sannolikheten for

ej manipulerad redovisning star i relation till sannolikheten fér manipulerad redovisning
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(Beneish, 1999). Modellen har pa senare tid blivit val anvand vid undersékning av
redovisningsmanipulation och den har genom aren vidareutvecklats av Beneish sjalv men dven
av andra forskare (Beneish, Charles & Nichols, 2013; Hasan et al, 2017). Modellen anvander och
viktar atta olika variabler for att upptécka redovisningsmanipulation i ett foretags finansiella
rapporter, dar variablernas konstrueras utifran ett foretags finansiella data fran tva
sammanhangande ar (Beneish, 1999). Utifran variablerna och berékningarna erhaller foretaget
sedermera ett “score” som utgor sjdlva M-Scoret (Beneish, 1999). Modellen utgar fran en
brytpunkt pa -2,22, dar foretag som erhaller ett M-Score som Gverstiger -2,22 anses inneha en
stor sannolikhet att manipulera sin redovisning medan ett foretag anses inneha en liten
sannolikhet att manipulera sin redovisning vid ett podng som understiger -2,22 (Hasan et al,
2017). De atta variablerna ar hamtade fran Beneish (1999) och ar 6versatta till svenska av

forfattarna, vilket redogors for nedan.

1. Days’ Sales in Receivables Index (DSRI): Behandlar framst omséattningstillvéxten.

Variabeln méater om foretaget har en form av balans mellan sina kundfordringar och
intakter. Om DSRI Okar sa kan det indikera att intékterna ar 6verskattade, vilket kan ske
till foljd av att ledningen forskonar sina intékter. DSRI-komponenten berédknas enligt
foljande:

DSR(T) / DSR (T-1)

Dar DSR bestar av kundfordringar/nettoomsattning och T star for ar. Den viktade
koefficienten for DSRI &r 0,920.

2. Gross Margin Index (GMI): Mater forandringen i bruttomarginalen mellan aren. Om

bruttomarginalen har minskat kan det indikera pa att det gar samre for foretaget vilket
okar sannolikheten for att ledningen kan anvéanda sig av manipulation. GMI-
komponenten berdknas enligt foljande:
Bruttomarginal (T) / Bruttomarginal (T-1)
Den viktade koefficienten for GMI &r 0,528.

3. Asset Quality Index (AQI): Mater om foretagets kvalitet pa tillgangarna har forandrats

mellan aren. Om bolagets immateriella tillgangar som andel av totala tillgangar har okat,
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sker en 6kning av AQI. Detta kan exempelvis ske genom att foretaget aktiverar utgifter
for utveckling nar de egentligen ska kostnadsforas som forskning. AQI-komponenten
beréknas enligt foljande:
AQ(T) I AQ(T-1)
Dar AQ bestar av: (1-(materiella anlaggningstillgangar + omséttningstillgangar) / Totala
tillgangar))
Den viktade koefficienten for AQI ar 0,404.

Sales Growth Index (SGI): Mater omsattningsokningen, vilket i sig inte &r att likstalla
med manipulation. Daremot 6kar sannolikheten for ledningen att anvanda sig av olika
manipulationsmetoder vid en stagnering av omséattningen. Detta pa grund av att en
omséttningsokning skapar forvantningar pa foretagsledningen infér framtida resultat,
vilket gor att ledningen kan ha nyss ndmnda incitament. SGI-komponenten berédknas
enligt foljande:

Nettoomsattnning(T) / Nettoomséttning (T-1)
Den viktade koefficienten for SGI &r 0,892.

5. Depreciation Index (DEPI): Mater avskrivningstakten pa tillgangarna i foretaget. Givet
att DEPI ar storre an 1 innebar det en minskning i avskrivningstakt vilket kan ske pa basis
av att ledningen vill sanka foretagets kostnader och darmed manipulera resultatet. DEPI-

komponenten berdaknas enligt foljande:
Avskrivningstakt(T-1) / Avskrivningstakt (T)
Dar avskrivningstakt bestar av: avskrivningar/(avskrivningar + materiella tillgangar)

Den viktade koefficienten for DEPI ar 0,115.

6. Sales, General and Administrative expenses (SGAI): Inkluderar olika

forsaljningskostnader, administrationskostnader samt allmanna rorelsekostnader som en
andel av intékterna. Givet en 6kning av andelen kan detta indikera pa att effektiviteten

har minskat eller att mer resurser behover spenderas pa olika marknadsforingsatgarder for

att bibehalla omséttningen. Detta 6kar aven ledningens incitament att manipulera
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rakenskaperna da andelsokningen blir negativ. SGAI-komponenten beraknas enligt
foljande:
SGA/Omséttning(T) / SGA/Omséttning(T-1)
Dér SGA bestar av rérelsekostnader
Den viktade koefficienten for SGAI &r -0,172.

7. Leverage Index (LVGI): Behandlar foretagets skuldsattning och huruvida denna har

Okat. Givet en 6kning av skuldsattningen okar det sannolikheten for manipulation
eftersom bolagsledningen vill uppvisa ett battre resultat mot langivarna i hopp om att fa
mer lan beviljat och/eller uppfylla lanevillkoren pa de befintliga lanen (se dven
skuldhypotesen i avsnitt 4.1.2). LVGI-komponenten beréknas enligt foljande:
(Totala skulder/Totala tillgangar(T))/ (Totala skulder/Totala tillgangar(T-1))
Den viktade koefficienten for LVGI &r -0,327.

8. Total Accruals to Total Assets (TATA): Avser att jamfora foretagets kassaflode i relation

till resultatet efter skatt. Givet ett hogt redovisat resultat samtidigt som kassaflodet ar
forhallandevis lagt kan det indikera pa att ledningen har anvént sig av olika
redovisningstekniska metoder vilket &ven kommer att avspeglas genom att
kundfordringar eller fordringar 6verlag har 6kat. TATA-komponenten berdaknas enligt
foljande:
(Resultat efter skatt - Kassaflode fran den lépande verksamheten) / Totala tillgangar(T)
Den viktade koefficienten for TATA &r 4,679.

Samtliga variabler végs sedan in i féljande viktade formel:
M-Score= -4,84 + 0,920(DSRI) + 0,528(GMI) + 0,404(AQI) + 0,892(SGI) + 0,115(DEPI) —

0,172(SGAI) + 4,679(TATA) — 0,327(LVGI)

(Beneish, 1999).
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3.5 Hypotesformulering

Tidigare forskning inom redovisningsmanipulation har som tidigare namnts i huvudsak berort
amerikanska foretag. Enligt Teoh Welch & Wong (1998) ar bérsintroduktioner sarskilt utsatta
for redovisningsmanipulation till foljd av den 6kade graden av informationsasymmetri som
tenderar att finnas i samband med att féretag borsintroduceras. Shawyer & Shawyer (2009)
menar att ledningen infor borsnoteringen exponeras for patryckningar att generera ett sa bra
resultat som mojligt vilket skapar incitament for ledningen att manipulera redovisningen.
Samtidigt uppstar diskretionara varderingsutrymmen vid immateriella tillgangsnedskrivningar
eftersom ett objektivt varde kan vara svart att faststalla samt att ledningens incitament kan spela
en avgorande roll vid tillgangsnedskrivningar enligt Strong & Meyer (1987). Detta Gppnar upp
for mer godtyckliga vérderingar (Strong & Meyer, 1987; Andrews, 2012; Rehnberg, 2012).
Givet ovan finns det anledning att anta att ledningen infor en borsintroduktion undviker att
genomfora en nedskrivning samma ar som borsintroduktionen sker for att istéllet tidigarelagga
en nedskrivning, eller pa annat sétt inte skriva ned tillgangen nér det anses befogat (Strong &
Meyer, 1987). Detta i syfte att forbattra jamforelsetalen och belasta resultatet sa lite som mojligt
under introduktionsaret (Li & Sloan, 2017). Saledes formuleras foljande hypoteser:

HO = Redovisningsmanipulation &r oberoende av huruvida foretaget genomfor en immateriell
tillgangsnedskrivning under introduktionsaret samt aret innan introduktionen.
H1 = Det finns ett samband mellan redovisningsmanipulation och att féretaget genomfor en

immateriell nedskrivning aret innan introduktionen men inte under introduktionsaret.
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4. Metod

Under detta kapitel beskrivs den genomgaende metoden som anvants under arbetets
gang for att uppna studiesyftet. Avsnittet presenterar vilka variabler som har undersokts
och hur data fér dessa har hamtats. Till sist kommenteras studiens validitet, reliabilitet
samt kall -och metodkritik.

4.1 Overgripande metod

Besvarandet av studiens fragestallning gors genom att applicera en kvantitativ forskningsstrategi
med en deduktiv ansats utifran studiens valda teorier, vars syfte ar att relatera till
problemformuleringen (Bryman & Bell, 2017). Metoden innebér foljaktligen att hypoteser
deduceras utifran den dvergripande teorin som anges i teoriavsnittet. Vidare kommer
hypoteserna att stillas mot det empiriska materialet for att darefter antingen forkastas eller
accepteras (Korner & Wahlgren, 2005). Distinktionen mellan kvantitativ och kvalitativ forskning
ar, enligt Bryman & Bell (2017), nagot tvetydig bland forfattare. Enligt Layder (1993 citerad av
Bryman & Bell, 2017 s.110) anser vissa att skillnaderna mellan de tva metoderna ar
grundlaggande, andra menar att nagon storre skillnad inte finns. Bryman & Bell (2017) & sin tur
menar daremot att skillnaden blivit bade tydligare och viktigare. Inledningsvis kan sagas att
kvantitativ och kvalitativ forskning &r tva olika specifika forskningsstrategier. Forfattarna
definierar forskningsstrategi som en ’[...] generell inriktning nér det géller genomfGrandet av
forskning inom foretagsekonomi och management” (Bryman & Bell, 2017 s. 49). Utifran detta
sammanfattar de vissa dvergripande skillnader mellan kvantitativ och kvalitativ
forskningsstrategi:
Kvantitativ forskningsstrategi betonar kvantifiering vid insamling och analys av data.
Vidare innebar strategin ett deduktivt synsatt pa forhallandet mellan teori och praktisk
forskning, och fokus ligger pa teoriprévning.
Kvalitativ forskning lagger daremot vanligen vikt vid ord och inte kvantifiering i
samband med insamling och analys av data. Vidare betonar den kvalitativa strategin ett
induktivt synsétt pa relationen mellan teori och forskning, med fokus pa generering av

teorier.
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Ett deduktivt synsatt innebar nagot forenklat att man harleder eller deducerar en eller flera
hypoteser utifran vad man vet om ett omrade, och hypoteserna ska sedan vara foremal for en
empirisk granskning. Ett induktivt tillvagagangssatt innebér att teorin ar resultatet av
forskningen. Man kan med andra ord dra generaliserbara slutsatser utifran de observationer man
gjort (Bryman & Bell, 2017). Motiveringen till varfor den kvantitativa metoden tillampas i denna
studie, ar att studien grundar sig i kvantitativa data, varav observationerna ligger till grund for
testandet av formulerade hypoteser fran den teoretiska referensramen. Metodologiskt &mnar
studien saledes undersoka om det finns statistiska samband mellan variablerna
“redovisningsmanipulation” och “immateriella tillgangsnedskrivningar”. For att kunna uppna
studiens syfte och besvara fragestallningen kréavs saledes kvantifierbara data som ger mojlighet

till métning.

4.2 Val av teori och modeller

Vidare har stéallning dven tagits till vilka teorier som valjs inom ramen for studieobjektet. Da
studien framst &mnar undersdka redovisningsmanipulation har forfattarna darfor valt att soka
efter litteratur som berér omradena earnings management och big bath accounting. Eftersom
studien har ett visst syfte och en fragestéllning som ska besvaras har det inneburit att en del
litteratur har sallats bort eftersom den inte har varit nddvéndig for uppfyllandet av syftet och
besvarandet av fragestallningen. Aven litteratur gallande immateriella tillgéngar, asset
impairment och framforallt asset write-downs har fésts vikt vid under litteratursokningen dar

motiven for olika redovisningsval och varderingsprinciper har varit av intresse.

Slutligen har olika modeller for upptéckt av redovisningsmanipulation undersokts. Framst har
undersokningen av Dechow, Sloan & Sweeney (1995) fasts vikt vid da studien behandlar en
jamforelse av fem populdra modeller inom earnings management dar samtliga modeller
behandlar diskretiondra periodiseringar. Forfattarna konstaterade att den modifierade Jones-
modellen var den mest effektiva modellen att upptdcka manipulation (Dechow, Sloan &
Sweeney, 1995). Studien visade att medelvardena och medianen for redovisningsmanipulation
ligger nara noll enligt samtliga modeller, vilket enligt forfattarna tyder pa att det inte finns nagot
systematiskt satt att pavisa redovisningsmanipulation i slumpmaéssigt utvalda handelser och ar i

forhallande till uppskattningsperioden. Vidare tenderade standardavvikelsen att vara hogst for
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DeAngelo-modellen och lagst for Jones- och Modifierade Jonesmodellen, vilket berodde pa att
de senare modellerna &ven tar hénsyn till att icke diskretionéra periodiseringar inte &r konstanta
over tid (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995). Enligt forfattarna innebéar det saledes att de senare
modellerna &r mer effektiva genom att de 16per mindre risk for felkéllor orsakade av
uteldmnandet av icke-diskretiondra periodiseringar (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995).
Slutsatsen blev att samtliga fem modeller ar anvandbara vid slumpmassigt utvalda intervall.
Déremot fanns det en problematik ndr modellerna anvénds vid analys av foretag som praglas av
“kraftig uppgéng”, dér resultatet tenderar att bli missvisande for samtliga modeller som
undersoker diskretiondra periodiseringar. Dock visade det sig att Jones modifierade modell var

den mest pricksékra av de (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995).

En annan modell som stod vid valet av manipulationsmodell var M-Score modellen, framtagen
av Beneish (1999). M-Score modellen dr en matematisk modell vars syfte &r att finna ett
systematiskt forhallande mellan sannolikheten fér redovisningsmanipulation och olika variabler
som kan ligga till grund for dess forekomst. Modellen har genom aren anvants flitigt och har i
senare litteratur aven visat sig bland de mest effektiva modellerna vid upptackten av
redovisningsmanipulation (Anh & Linh, 2016; Hasan et al, 2017). Vad som skiljer M-Score fran
de 6vriga fem modellerna som Dechow Sloan och Sweeney (1995) presenterade, ar att M-Score
vager in flera variabler vid utrékningen. Beneish (1999) atta variabler i M-Score baseras pa tre
olika antaganden. Nedan foljer dessa antaganden, 6versatta till svenska av uppsatsens forfattare:

1. “Redovisningsmanipulation sker framst nér framtidsutsikterna upplevs som osékra

2. Variablerna bygger pa kassafloden och periodiseringar, precis som i Healy (1985) och

Jones (1991) modeller
3. Variablerna utgar fran Watts & Zimmerman’s (1986) hypoteser inom den positiva

redovisningsteorin”. - (Beneish, 1999 s.26 versatt av uppsatsens forfattare).

Modellen har dven vidareutvecklats och anpassats genom aren av savél Beneish sjalv men ocksa
av andra forskare (Beneish, Lee & Clark, 2013; Hasan et al, 2017). M-Score dr relativt enkelt
konstruerad déar variablerna utgors av balans- respektive resultatposter som aterfinns hos
foretagens finansiella rapporter (Beneish, 1999). Modellen har dessutom signifikanstestats bade i
sin helhet och dess enskilda variabler genom ett sa kallat weighted exogenous sample maximum
likehood test (WESML). Utifran testet kunde Beneish (1999) pavisa att modellen &r signifikant
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vid en chi-tva fordelning oavsett om variablerna &r viktade eller inte. Chi-tva vardena blev 129,2
for de oviktade och 34,5 for de viktade, vilket tyder pa att modellen innehar en deskriptiv
validitet (Beneish, 1999). Daremot finns vissa svagheter vid anvadndandet av M-Score. Precis
som for 6vriga modeller som presenterats finns det risk for saval typ I och typ 11 fel. Eftersom
modellen utgdr ett sannolikhetsmatt kan modellen inte svara pa om foretagen de facto
redovisningsmanipulerar eller inte, vilket ligger till grund for de olika felkéllorna ovan. Enligt
Korner & Wahlgren (2000) innebar ett typ | fel att en sann nollhypotes forkastas, medan ett typ
Il fel innebér att en falsk nollhypotes accepteras. | fallet med M-Score innebér detta att det finns
en risk att fanga upp foretag som inte manipulerar samt att missa foretag som manipulerar. Av
denna anledning har bland annat Warshavsky (2012 citerat av Hasan et al, 2017) anvént sig av
olika brytpunkter for att hitta en niva dar det anses forsvarbart att acceptera de olika felkallorna.
Till f6ljd av deras undersdkning har de kommit fram till att den b&st lampade brytpunkten ar -
2,22 (Hasan et al, 2017). Vid anvandandet av -2,22 som brytpunkt resulterar det i att cirka 76%
av de bolag som redovisningsmanipulerar kan upptéckas, samtidigt som 17,5% av de som fangas
upp utgor foretag som inte manipulerar. Med andra ord indikerar -2,22 pa en hog sannolikhet for
att foretaget bedriver redovisningsmanipulation men daremot finns alltid en risk for felkallor
(Hasan et al, 2017). Beneish (1999) namner aven tva ytterligare nackdelar med sin modell. Dels
fokuserar modellen framst pa tillvéxt, vilket innebar att foretag som préaglas av det motsatta,
exempelvis riskerar att sta infor en konkurs inte fangas upp av M-Score, och dels fungerar inte
heller modellen for bolag inom fastighets eller finanssektorn da de anvander en annan typ av
redovisning (Beneish, 1999). Vidare har en jamforelsestudie genomforts av Anh & Linh (2016)
dar M-Score modellen stélldes mot bada Jones-modellerna. Studien visade att saval typ | och typ
[1-felen var lagre for M-Score modellen och ddrmed drog forfattarna slutsatsen att M-Score
modellen var mer effektiv att upptacka redovisningsmanipulation &n bada Jones-modellerna
(Anh & Linh, 2016). Dessutom fokuserar variablerna i Jones-modellerna pa att enbart detektera
diskretionara periodiseringar, vilket saledes skulle franga fran studiens syfte och fragestallning
vid anvandandet av modellerna. Slutligen kraver Jones-modellerna finansiella data fran fem
sammanhangande ar, vilket gor det svarare vid berakningen av bolagen pa Nasdag OMX
Stockholm da urvalet skulle minska markant och troligtvis dven lett till ett storre bortfall. Med
anledning av ovanstaende anser forfattarna darfor att M-Score modellen &r mest lamplig vid

besvarandet av studiens syfte och fragestallning.
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4.3 Datainsamlingsmetod

Den finansiella datan som anvants i studien har inhamtats fran bolagens noteringsprospekt och
arsredovisningar. Vidare bestar den finansiella datan av borsnoteringar pa Stockholmsbdorsen
mellan 2014-2018. Detta har sin grund i att manga foretag vars notering dgde rum innan 2014
har tidigare anvant K3. Den insamlade datan har sedan behandlats i Excel dar respektive foretags
M-Score har beraknats och darefter forts in i SPSS. Datan som inhamtats fran respektive foretag
ar den data som kravs for att berdkna M-Score’s parametrar (se avsnitt 3.4.1) samt uppgifter i
resultat -och balansposter men aven noter angaende nedskrivningar av goodwill och évriga

immateriella tillgangar.

4.3.1 Urvalskriterier

Da valet av testmodell har sina begransningar samtidigt som forfattarna amnar besvara studiens
syfte och fragestallning har nagra kriterier gjorts vid urvalet av foretag som ska inga i
undersdkningen. Nedan féljer dessa kriterier med en kort motivation:

1. For att sakerstalla traffsdkerheten i analysen har studien begrénsats till de bolag som
anvander IFRS bade under noteringsaret och aret innan noteringen. Detta urval grundar
sig i att det skall vara kontinuerligt vilken redovisningsmetod som anvénds i studien.

2. Det finns vissa limiteringar vid applicering av det valda teoretiska ramverket,
redovisningen i fastighets- och finansbranschen skiljer sig markant fran évriga branscher.
Dérav ar bolag fran dessa branscher inte aktuella for studien eftersom ett tillforlitligt M-
Score inte gar att harledas fran dessa bolag.

3. Studien har for avsikt att undersoka den svenska marknaden och darmed ar bade svenska
och utlandska bolag noterade eller parallellt noterade pa utlandska handelsplatser inte av
intresse for studien.

4. Om bolaget idag inte &r noterad pa marknaden har det antingen blivit utkdpt eller gatt i
konkurs och for att behalla mojligheten att gora uppféljande studier i detta &mne har
dessa exkluderats.

5. Immateriella tillgangsnedskrivningar inkluderar bade goodwill och évriga immateriella
tillgangar. Dels pa grund av att goodwill i sig & en immateriell tillgang och dels pa grund

av att bada tillgangstyperna omfattas av nedskrivningsprovningen inom 1AS 36.
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4.3.2 Urval

Ovanstaende urvalskriterier leder saledes till att foljande urval har gjorts:

Antal
Urval foretag
Antal noteringar 2014-2018 91
Bortfall: Tillforlitlig berdkning ej mojlig -9
Slutligt urval: 82

4.3.3 Bortfallsanalys

Studien av samtliga 91 foretag resulterade i ett bortfall pa totalt 9 foretag. Nedan presenteras de

foretag som inte fangas upp av modellen, anledning till bortfall, vilket ar noteringen

genomfordes samt vilken bransch de tillhor.

Bortfall Anledning Bransch Ar
Africa Oil Saknades post i BR tillforlitlig berakning ej mojlig Ravaror 2014
Bactiguard

holding Saknades post i BR tillforlitlig berakning ej mojlig Lakemedel 2014
Lundin Gold Saknades post i BR tillforlitlig berdkning ej mojlig Ravaror 2014
NGEx Resources [Saknades post i BR tillforlitlig berakning ej mojlig Ravaror 2014
Alligator

Bioscience Saknades post i BR tillforlitlig berakning ej mojlig Lakemedel 2016
Wilson

Therapeutics Saknades post i BR tillforlitlig berdkning ej mojlig Lakemedel 2016
Oncopeptides Saknades post i BR tillforlitlig berakning ej mojlig Lakemedel 2017
Immunicum Saknades post i BR tillforlitlig berakning ej mojlig Lakemedel 2018
Immunovia Saknades post i BR tillforlitlig berakning ej mojlig Lakemedel 2018
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Samtliga bortfall harstammar fran lakemedelsbranschen och ravarubranschen, vilket har sin
grund i att det saknades en eller flera poster i balans- respektive resultatrdkningen hos foretag i
dessa branscher. Den vanligaste orsaken till bortfall bland l&dkemedelsbolagen var att det
saknades kundfordringar och omséttning, vilket kan harledas till att manga av dessa bolag ar sma
och annu inte har en fardig produkt eller tjanst till forséljning. | fallet for ravarubolagen var
strukturen pa rapporterna annorlunda och foretagen redovisade inte alla poster som behovdes for
att utfora en tillforlitlig berakning. Eftersom det slutgiltiga urvalet uppgar till 82 observationer
kan 9 bortfall i detta lage vara problematiskt vid generalisering av studiens resultat. Med andra
ord kan resultatet paverkas negativt av att de angivna foretagen inte har kunnat inkluderats i
undersdkningen. Observerat i studiens empiri ar att av de totalt 14 lakemedelsbolagen déar M-
Score kunde berdknas, klassificerades 50% av dessa dver brytpunkten -2.22, alltsa som sannolika
manipulatorer (se 5.1.3 Tabell 3). Samtidigt som en majoritet av bortfallen kommer fran just
lakemedelsbranschen. Detta kan i sin tur ge en indikation pa att det resultat som presenteras i
studien kan vara i underkant givet att bortfallen varit inkluderade. Bade vad galler M-Score
fordelningen men ocksa sambandet mellan M-Score och immateriella tillgangsnedskrivningar, da
lakemedelsbranschen generellt ocksa uppvisar forhallandevis stora poster immateriella

tillgangar.

4.4 Operationalisering av redovisningsmanipulation

For att operationalisera redovisningsmanipulation anvénds som tidigare ndmnts Beneish M-
Score modell. Huruvida féretagen sannolikt bedriver redovisningsmanipulation mats sedermera
genom foretagens erhallna M-Score, varav ett erhallet M-Score dverstigande -2,22 indikerar pa
en hog sannolikhet for redovisningsmanipulation medan ett M-Score som understiger -2,22
indikerar pa en lag sannolikhet for redovisningsmanipulation. Da formeln redan ar viktad och
signifikanstestad kravs det saledes inga ytterligare egna tester for att pavisa modellens
signifikans (Beneish, Lee & Clark, 2013). Daremot kompletteras de olika féretagens M-Score
med andra statistiska tester, framst i samband med hypotesprévningen och besvarandet av
huruvida det finns ett samband mellan redovisningsmanipulation och immateriella

tillgangsnedskrivningar vid borsintroduktionen.
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4.4.1 Beroende variabel

Vid kategorisering av foretag som sannolikt manipulerat och ej sannolikt manipulerat har en
beroende dikotom variabel kodats utifran det berdaknade M-Scoret fran respektive bolag. Att
variabeln &r dikotom innebar att den endast kommer att anta tva varden (Bryman & Bell, 2017).
Klassificeringen “Sannolikt manipulation” avser foretag vars M-Score > -2,22. Dessa foretag
kommer i SPSS att kodas till “1”. Klassificeringen “ej sannolikt manipulation” avser foretag vars

M-Score <-2,22. | SPSS kommer dessa foretag att kodas till “0”.

4.4.2 Oberoende variabler

Tva oberoende variabler kommer att anvandas i syfte att testa sambandet med
redovisningsmanipulation. Nedskrivning av immateriella tillgangar under introduktionsaret utgor
den ena variabeln medan nedskrivning av immateriella tillgangar aret innan utgor den andra. For
att mata variablerna gors det genom att undersoka huruvida en nedskrivning har genomforts eller
inte. Ej genomférd nedskrivning kommer i studien att kodas till "0 medan genomford
nedskrivning kodas till "1" for bada variablerna. Foljaktligen innebar kodningen att bada

variablerna utgdrs av dikotoma variabler, da de endast antar tva varden (Bryman & Bell, 2017).

4.4.3 Kontrollvariabler

Det finns en parameter som varken M-Score eller nagon av de tidigare modellerna tagit hansyn
till, med undantag for industrimodellen. Denna parameter utgdrs av bransch. Dechow & Sloan
(1991) utvecklade industrimodellen i samband med att de undersokte huruvida aktivering av
FoU-utgifter anvandes i syfte att bedriva redovisningsmanipulation. | studien kunde de pavisa att
det fanns ett samband mellan redovisningsmanipulation och aktivering av FoU-utgifter, samt att
det fanns signifikanta skillnader mellan olika branscher. Mot bakgrund av att saval innehav av
immateriella tillgangar och redovisningsmanipulation kan skilja sig at mellan olika branscher

anvands saledes bransch som kontrollvariabel i studiens statistiska tester.

Vidare anvands Nasdags branschindex vid kategoriseringen av branscher. Utifran

klassificeringen blir saledes fem branscher av intresse, vilket illustreras nedan.
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Bransch Frekvens Procent

Data/IT 13 15.9%
Industri 21 25.6%
Lakemedel 14 17.1%
Tjanster 20 24.4%
Ovrigt 14 17.1%
Total 82 100%

Klassificeringen “dvrigt” utgor en sammanslagning av detaljhandel, ravaror, telekom, energi,
skonhet & hélsa, utbildning och resor. Motiveringen till sasmmanslagningen beror pa att antalet
borsnoteringar inom de angivna branscherna endast utgjorde nagra enstaka foretag givet
undersokningsperioden. Vidare dummykodas varje enskild branschkategori, varav “1” utgor

branschkategorin och “0 utgdr resterande kategorier.

Sammantaget illustreras forhallandet mellan variablerna i tabellen nedan.

Forhallande Variabler Typ
Beroende Manipulation Dikotom
Nedskrivningar

Oberoende introduktionsaret Dikotom

Oberoende Nedskrivningar aret innan Dikotom
Dummy-
kodning for
respektive

Kontroll Branscher bransch

4.5 Statistiska tester

4.5.1 Logistisk regression och signifikansniva

Eftersom den beroende variabeln méats inom nominalskalan finns det tva olika tillvagagangssatt
nér det galler sambandstester. Antingen anvands diskriminantanalysen eller den logistiska
regressionen (Hair et al, 2010). Enligt Hair et al (2010) &r den logistiska regressionen

tillsammans med diskriminantanalysen tva statistiska metoder som lampar sig bast nar den
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beroende variabeln &r kategorisk. Vidare menar Hair et al (2010) att en logistisk regression i
praktiskt avseende kan foredras av tva skal. Det forsta skalet ar att diskriminantanalysen ar
strangt uppbyggt pa att antagandet om multivariat normalitet ska vara uppfyllt. Den logistiska
regressionen haller inte lika strikt pa detta antagande i samma utstrackning vilket gor att testet
anses vara mer robust nar antagandet inte uppfylls och darmed tillamplig i fler situationer (Hair
et al, 2010). Det andra skalet &r av teknisk karaktar. Enligt Hair et al (2010) foredrar forskare en
logistisk regression framfor diskriminantanalysen, trots att antagandet om multivariat normalitet
kan vara uppfyllt. Detta eftersom den forstnamnda efterliknar den linjara regressionsanalysen
genom att den innehar enklare statistiska tester, liknande metoder och uppbyggnad samt ett
bredare urval av diagnostik som den linjara regressionen har (Hair et al, 2010). Mot bakgrund av

ovanstaende har darfor den logistiska regressionen valts i denna studie.

Vidare har stéllning aven tagits till vilken signifikansniva som ska anvandas vid
hypotesprévningen. Enligt Kérner & Wahlgren (2005) ar vanliga signifikansnivaer 0,1%, 1%,
5% samt 10%. Daremot anvands oftast 5%, det vill séga P < 0,05 som signifikansniva, vilket
ocksa forfattarna rekommenderar. Med en statistisk signifikansniva pa 5% innebér det att vi med
95% sakerhet kan forkasta HO samt att vi i 95% av fallen i undersékningen kan utesluta att
utfallet inte beror pa slumpen. Anledningen till att den 5%-iga signifikansnivan rekommenderas
ar att ju lagre signifikansniva som anvands, desto storre risk ar det for typ 11 fel. Med andra ord
ar risken storre att acceptera nollhypotesen trots att den ar falsk (Kérner & Wahlgren, 2005).
Med anledning av ovanstaende har darfor studiens signifikansniva valts till 5%. Daremot

kommer studien att belysa eventuella samband som visar sig signifikanta pa en lagre niva.

4.5.2 Hosmer & Lemeshow test

FOr att testa robustheten i den logistiska regressionen anvands &ven ett Hosmer & Lemeshow
test. Testet visar pa hur pass bra modellen passar in genom att stalla de predicerade véardena
utifran regressionen mot de observerade vérdena (Bjerling & Ohlsson, 2010). Enligt Hosmer &
Lemeshow (2000) accepteras modellen om skillnaden mellan de predicerade och de observerade
vardena inte ar stérre an vad som kan forklaras av slumpen. Principen blir saledes det motsatta
jamfort med proévningen av en nollhypotes (Bjerling & Ohlsson, 2010). Med andra ord

accepteras modellen om P > 0,05. Om skillnaden mellan de predicerade vardena och de
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observerade vardena daremot ar stérre an vad som forklaras av slumpen anses modellen inte
passa in. Det vill sdga om P < 0,05 (Bjerling & Ohlsson, 2010).

4.5.3 Multikollinearitet

Slutligen testas variablerna for multikollinearitet till foljd av att en regressionsanalys utfors.
Multikollinearitet uppstar till foljd av att flera forklarande variabler ar starkt korrelerade med
varandra vilket gor att de i praktiken forklarar ungefar samma sak. Darmed paverkas dven
korrelationen med den beroende variabeln (Kérner & Wahlgren, 2005). Enligt Kérner &
Wahlgren (2005) finns det anledning att undersdka multikollinearitet nér korrelationen mellan
flera forklarande variabler uppgar till cirka 0,8-0,9. Med anledning av ovanstaende har darfor
studiens kritiska korrelation valts till 0,8. Multikollinearitet kan &ven analyseras genom att
studera toleransvardena samt variance inflation factor (VIF). Ju hogre VIF-vardet ar desto storre
problem finns det med multikollinearitet i modellen och vice versa. Enligt Hair et al (2010)
foreligger multikollinearitet om toleransvérdet understiger 0,1 samt om VIF-vardet uppgar till ett
varde mellan 5-10. Mot bakgrund av ovanstaende har darfor studiens kritiska toleransvarde valts
till 0,1 samt kritiska VIF-varde till 5. For att testa korrelationen mellan de oberoende variablerna
anvands ett Phi & Cramers V’-test da samtliga variabler ingar i nominalskalan och &r dikotoma
(Bryman & Bell, 2017).

4.6 Reliabilitet

Enligt Bryman & Bell (2017) syftar reliabilitet till hur slutsatserna fran studien kommer vara
desamma oberoende av vem som utfort dem, vid vilken tidpunkt samt att sSlumpmaéssiga
betingelser inte paverkar utfallet. En studie med samma fragestallning, genomford vid en annan
tidpunkt av andra forfattare skall leda till samma slutsats (Bryman & Bell, 2017). For att
bibehalla reliabiliteten i studien har forfattarna anvant sig av artiklar och journaler som &r skrivna
av vélkanda och citerade forfattare samt att artikelsokningen har filtrerats med “peer-reviewed”.
Artiklarna ar framtagna via Lunds Universitets databaser samt Google Scholar dar sokorden har
bestatt av earnings management, big bath accounting, asset impairment, asset write-downs samt
intangible assets. Den litteratur som anvants for att genomfora studien har granskats och &r noga
utvald for att tillfora relevans och nyanserade teorier som skall skapa ett djup och en precision i

studien. Berakningen av M-Score har gjorts manuellt via kommandon i excel samt att
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variabelkodningen har gjorts manuellt i SPSS. Da kommandon knappas in manuellt medfor det
en viss risk for misstag orsakat av den manskliga faktorn vilket darmed kan paverka reliabiliteten
negativt. FOr att namna arbetsgangen vad galler kodareliabilitet har forfattarna sakerstallt en
gemensam process som anvants kontinuerligt vid all behandling av data. Detta har gjorts for att
sakerstalla att all hantering och tolkning av siffror har gjorts pa samma satt vid inmatning i SPSS
och utrdkning av M-Score. For att sékerstélla studiens reliabilitet har &ven en systematisk
berdkning av samtliga féretags M-Score gjorts tva ganger samt att stickprovskontroller har
genomforts I6pande under processens gang for att sakerstalla att fel inte forekommer och
forandrar studiens slutsats. Samtliga observationer och SPSS output &r presenterade under
appendix for att sakerstalla en replikerbarhet for framtida studier. Datan i foretagens finansiella
rapporter har granskats av auktoriserade revisorer och kan ddrmed antas utgora séker
information, vilket ocksa styrker studiens reliabilitet. Saledes forlitar forfattarna sig pa att den
information som funnits hos respektive foretags finansiella rapporter har varit korrekta samt att

exportering av datafiler mellan Excel och SPSS har skett utan felaktigheter.

4.7 Validitet

Enligt Bryman & Bell (2017) handlar validitet om forskarens bedémning av om de slutsatser
som genererats fran en undersokning hanger ihop eller inte. Vidare menar Bryman & Bell (2017)
att validitet ger ett uttryck for huruvida forskaren méater det som &r avsett att matas. Studien
genomfors under ett forutbestamt intervall om fem ar, vilket innebér att det kan forekomma
slumpmassiga matfel med grund i att foretags agerande kan skilja sig at mellan olika
tidsperioder. Med andra ord kan ett féretag som borsnoterats 2014 ha agerat pa ett annorlunda
sétt an ett foretag som borsnoterats 2018 av olika anledningar som studien inte méater. Den
huvudsakliga informationskallan i studien som pavisar redovisningsmanipulation ar M-Score
modellen. Som redogjordes for i avsnitt 4.2 fangar M-Score modellen upp fler aspekter kring
redovisningsmanipulation an évriga modeller som presenterats, vilket innebér att validiteten i
viss man starks genom studiens val av modell. Som belysts tidigare har &ven M-Score modellen
saval sina styrkor som svagheter. Aven om modellen innehar en deskriptiv validitet genom att
det finns ett statistiskt signifikant samband mellan redovisningsmanipulation och ett hogt M-
Score, finns det en risk att det kan indikera manipulation hos ett bolag som inte dgnat sig at det,

ett sa kallat typ 11-fel (Bryman & Bell, 2017). Samtidigt finns det i dagens lage ingen modell som
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med absolut traffsdkerhet kan méata och identifiera redovisningsmanipulation, vilket har

resulterat i studiens avvagning vid val av relevanta undersdkningsmodeller i avsnitt 4.2.

4.8 Kall- och metodkritik

Trots ovan beskrivning av atgarder for att starka studiens reliabilitet och validitet kan det riktas
kritik mot metodvalet i olika hanseenden. Bland annat har studien en del bortfall till foljd av att
studien fokuserar och avgransar sig mot vissa aspekter (se urvalskriterier i avsnitt 4.3.1) och dels
pa grund av berakningssvarigheter hos vissa foretag som saknar en eller flera parametrar vilket
gor att de inte fangas upp i M-Score. Till foljd av studiens avgransningar och bortfall tenderar
saledes reliabiliteten i studien att minska. Det kan aven finnas viss fog for kritik géllande
urvalsprocessen genom sammanslagningen av nedskrivningar av goodwill och évriga
immateriella tillgangar med obestambar nyttjandeperiod. Till féljd av sammanslagningen kan det
fa effekter pa resultatet da ett foretag kan finna ett nedskrivningsbehov for goodwill det ena aret
och ett nedskrivningsbehov for ett varuméarke det andra aret. Anledningen till sasmmanslagningen
redogors for i avsnitt 4.3.1. Vidare kan det dven lyftas kritik och argumenteras for varfor studien
inte anvander sig av fler kontrollvariabler i den logistiska regressionen. Motiveringen &r att
studien dels specifikt fokuserar mot nedskrivningar av immateriella tillgangar som metod for
redovisningsmanipulation. Andra metoder for manipulation som undersokts i tidigare forskning
har till storst del bestatt av diskretionara periodiseringar, kassafloden samt intaktsredovisning.
Eftersom M-Score modellen redan bygger pa diskretionara periodiseringar, kassafléden och
intaktsredovisning anses dessa effekter fangas upp i foretagens respektive M-Score. En annan
motivering till valet av att inte inkludera fler kontrollvariabler i regressionen gors med
hanvisning till den logistiska regressionens antagande om urvalsstorlek. Enligt Peduzzi et al
(1996) blir tillforlitligheten i berékningarna lagre om fler variabler inkluderas i en regression
givet att urvalet forblir konstant. Aven om variationen i den beroende variabeln kan forklaras
battre givet en inkludering av fler kontrollvariabler blir resultatet missvisande da
kontrollvariablerna I6per storre risk for multikollinearitet nar urvalet inte star i ratt proportion till
antalet variabler i den logistiska regressionen (Peduzzi et al, 1996). Med hanvisning till studiens
syfte samt avgransningar i urvalet var bedémningen att studiens metodval bést kunde besvara

syftet och fragestallningen i studien.
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5. Empiri och analys

| féljande avsnitt presenteras den empiriska data som legat till grund for
undersokningen och som darefter har sammanstallts i SPSS. Forst presenteras en
oversikt genom deskriptiv statistik och darefter presenteras de statistiska testerna samt
resultatet fran den logistiska regressionen. Slutligen redogors en analys av resultatet
med anknytning till teorin och tidigare forskning.

5.1 Deskriptiv statistik

| detta avsnitt presenteras en dverblick genom deskriptiv statistik. FOrst presenteras ett diagram
over fordelningen pa de observerade vardena avseende redovisningsmanipulation samt en tabell
som uppvisar M-Score medelvérdena. Darefter presenteras olika frekvenstabeller som visar
fordelningen och M-Score medelvardet for nedskrivningar av immateriella tillgangar samt
fordelningen av branscher. For en fullstandig dverblick dver samtliga observationer samt SPSS

output hénvisas lasaren till appendix.

5.1.1 Tabell 1. Sannolikt manipulation och M-Score

it Tabell 1 Statistik

M Sznnolkt
Observationer 82

26 (31,7%) Medelvarde -2.34
Median -2.39
56 (68,3%)

Standardavvikelse|0.67
Intervall 4.31
Minimum -3.94
Maximum 0.37

Som tidigare illustrerats i avsnitt 4.3.1 ingick totalt 82 foretag i undersokningen. Diagram 1 visar
fordelningen av foretagen vars M-Score Oversteg respektive och understeg -2,22 vid
borsintroduktionen. Av de 82 foretagen som undersoktes gar det utlasa att 26 av foretagen fick
ett M-Score som oOversteg -2,22 och fick darfor klassificeringen “sannolikt manipulation”. Detta
motsvarar 31,7%. Motsvarande andel som fick klassificeringen “ej sannolikt manipulation” utgor

56 foretag vilket motsvarar 68,3%. | Tabell 1 illustreras medelvéardet, medianen, samt
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standardavvikelsen for féretagens M-Score. Som gar att utlasa ur tabellen ligger M-Score
medelvérdet pa -2,33, medianen pa -2,39, samt standardavvikelsen pa 0,67. Vidare gar det att
utlésa det hogsta samt det lagsta observerade M-Scoret i undersokningen. Det hogst observerade
M-Scoret i undersokningen landade pa 0,37 medan det lagst observerade M-Scoret var -3,94.

Foljaktligen innebér det att foretagens M-Score har legat inom ett intervall pa 4,31.

5.1.2 Tabell 2. Nedskrivning av immateriella tillgangar

M-Score M-Score Standardavvikels
2a medelvarde|N |Standardavvikelse| |2b medelvarde|N |e
Ej Ej
genomfort -2.30(73 0.69| |genomfort -2.38|57 0.75
Genomfort -2.60| 9 0.49| |Genomfort -2.25|25 0.47
Totalt -2.34(82 0.68| |Totalt -2.34|82 0.68

Tabell 2a uppvisar hur manga foretag som genomforde respektive ej genomférde nagon
immateriell tillgangsnedskrivning under introduktionsaret. Tabellen illustrerar &ven M-Score
medelvardet i respektive kategori. | tabellen gar det utlasa att det var 9 foretag av totalt 82 som
genomforde en immateriell tillgangsnedskrivning samma ar som bdrsnoteringen dgde rum. Detta
innebar foljaktligen att 73 foretag inte gjorde en nedskrivning under det ndmnda aret. Tabell 2b
uppvisar i sin tur hur manga som genomfarde respektive ej genomforde nagon immateriell
tillgangsnedskrivning aret innan borsnoteringen. M-score medelvardet och standardavvikelsen
anges ocksa i tabellen. | tabellen gar det att utlasa att det var 25 foretag av totalt 82 som gjorde
en immateriell tillgangsnedskrivning aret innan de borsnoterades. Detta motsvarar foljaktligen 57
foretag som inte gjorde en nedskrivning aret innan borsnoteringen. Sammantaget uppvisar
tabellerna att samtliga gruppers M-Score medelvarden hamnar under troskelvardet -2,22.
Déremot gar det utlasa att medelvardena ligger narmare -2,22 for kategorierna “ej genomfort

under introduktionsaret” samt ”genomfort dret innan”.
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5.1.3 Tabell 3. Férdelning av branscher

3 Manipulation

Ej sannolikt Sannolikt Totalt
Data/IT
Frekvens 10 3 13
% inom kategori 17.90% 11.50% 15.90%
Industri
Frekvens 17 4 21
% inom kategori 30.40% 15.40% 25.60%
Lakemedel
Frekvens 7 7 14
% inom kategori 12.50% 26.90% 17.10%
Tjanster
Frekvens 13 7 20
% inom kategori 23.20% 26.90% 24.40%
Ovrigt
Frekvens 9 5 14
% inom kategori 16.10% 19.20% 17.10%
Totalt:
Frekvens 56 26 82
% inom kategori 100% 100% 100%

Tabell 3 illustrerar fordelningen av branscherna i férhallande till respektive M-Score. Som
utlases tenderade M-Score vardena att vara forhallandevis héga inom lakemedelsbranschen
medan de var foérhallandevis laga inom industrisektorn. Detta indikerar pa att
redovisningsmanipulation kan vara mer forekommande i lakemedelsbranschen an i

industrisektorn.

5.2 Statistiska tester

| féljande avsnitt presenteras de olika statistiska testerna som legat till grund for det empiriska
materialet. Tabell 4-6 presenterar korrelationen mellan variablerna, kollinearitetstest samt
resultatet fran den logistiska regressionen givet en inkludering av studiens kontrollvariabler.
Dérefter presenterar Tabell 7-11 de olika robusttesterna, forklaringsgraden samt resultatet for den
logistiska regressionen givet att endast studiens undersokningsvariabler &r inkluderade. 1 syfte att
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undvika eventuella upprepningar hénvisas lasaren till de kompletta testerna och tabellerna i

appendix.

5.2.1 Tabell 4. Korellation mellan oberoende variabler och
kollinearitetsdiagnostik

Approximativ 4b Tolerans|VIF
4a Korrelation|signifikans Nedskrivning immateriella tillg&ngar
Phi 0.231 0.358 introduktionsaret 0.810/1.234
Nedskrivning immateriella tillgangar
A P P &ret innan 0.768|1.302
Data/IT 0.603|1.657
Tabell 4a illustrerar korrelationen Industri 0.502(1.993
mellan bransch och Lakemedel 0.576(1.737
Tjanster 0.505(1.981

redovisningsmanipulation. Som utldses
uppgar korrelationen till 0,231, vilket ligger under den kritiska korrelationen pa 0,8 for att
kontrollvariablerna bransch ska praglas av multikollinearitet. | kolumnen ”Approximativ
signifikans” utldses att korrelationen inte heller &r signifikant, d& den dverstiger 0,05. Vidare
illustreras kollinearitetsdiagnostiken for samtliga variabler i tabell 4b. Som utlases ligger
samtliga variabler pa ett toleransvérde som Gverstiger 0,1 samt att VVIF-véardet ligger under 5,
vilka var de kritiska vardena som valdes i denna studie. Sammantaget pavisar diagnostiken att
inga variabler praglas av multikollinearitet och darmed kan samtliga variabler inkluderas i den

logistiska regressionen.

5.2.2 Tabell 5. Hosmer & Lemeshow test

5 [Chi-square df Sig.
0.953 8 0.999
| tabell 5 illustreras Hosmer and Lemeshow-testet for den logistiska regressionen. | det hér fallet

gar det utlasa ur sig.-kolumnen att P-vérdet ar 0,999, vilket innebaér att skillnaden mellan de
predicerade vardena och de observerade vérdena inte &r stérre dn vad som kan forklaras av

slumpen. Saledes accepteras modellen och testet anses darmed vara lampligt.
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5.2.3 Tabell 6. Resultat logistisk regression inklusive kontrollvariabler

95%

C.

for EXP(B)
6 S.E |Wwald |[df[Sig. |Exp(B)|Lagre|Ovre
Nedskrivning immateriella tillgangar
introduktionsaret(1) -2.939| 1.297|5.134| 1|0.023| 0.053| 0.004| 0.673
Nedskrivning immateriella tillgangar aret
innan(1) 2.107| 0.699|9.085( 1{0.003| 8.220( 2.089| 32.341
Lakemedel 0.759| 0.846|0.807| 1{0.369| 2.137( 0.407| 11.208
Industri -1.534| 0.923|2.764| 1|0.096| 0.216| 0.035| 1.316
Data/IT -0.538| 0.912|0.348| 1|0.555| 0.584| 0.098| 3.489
Tjanster -0.839| 0.857|0.958| 1|0.328| 0.432| 0.081| 2.318
Konstant -0.739| 0.578|1.633| 1/0.201| 0.478

Slutligen illustrerar tabell 6 resultatet av den logistiska regressionen. I kolumn “B” aterfinns

betavérdet for de oberoende variablerna. Som utléses ar beta negativt for vissa variabler medan

det &r positivt for andra. Detta innebéar foljaktligen att de variablerna med ett positivt betavarde

har en positiv paverkan pa redovisningsmanipulation medan de variablerna med ett negativt

betavarde har en negativ paverkan pa redovisningsmanipulation. Betraffande branscher har

exempelvis lakemedelsbranschen en positiv paverkan pa redovisningsmanipulation medan 6vriga

branscher har en negativ paverkan pa redovisningsmanipulation. Detta gar dven att harleda till

den tidigare fordelningstabellen mellan branscherna. | kolumnen sig. uppvisar daremot ingen av

kontrollvariablerna ndgon signifikans da P-vardet dverstiger 0,05. Daremot visar bada

variablerna for nedskrivningar av immateriella tillgangar signifikans da P-vérdet understiger

0,05. Detta bekriftas dven i kolumnen “95% C.I for EXP(B)” genom att odds = 1 ligger innanfor

det 95%-iga konfidensintervallet for samtliga branscher. | syfte att understka huruvida

signifikansen hos studiens undersokningsvariabler inte ar paverkade av kontrollvariablerna

kommer de resterande testerna och tabellerna enbart behandla studiens undersokningsvariabler.

Analysen av hypotesprovningen kommer saledes att utga fran siffrorna och resultatet av de

kommande testerna.
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5.2.4 Tabell 7. Korrelation mellan oberoende variabler och
kollinearitetsdiagnostik

~ |Approximativ| |7y, Tolerans |VIF
7a Korrelation|signifikans T .
: Nedskrivning immateriella
Phi 0.351 0.018 tillgdngar introduktionsaret 0.870 1,150
Cramer'’s Nedskrivning immateriella
\Y 0.351 0.018 tillg&ngar &ret innan 0,870 1,150

Tabell 7a och 7b uppvisar samma diagnostik som tabell 4a och 4b, med skillnaden att endast
studiens understkningsvariabler ar inkluderade. | tabell 7a framgar att korrelationen i det har
fallet ar signifikant. Det finns alltsa ett samband mellan studiens undersékningsvariabler. Enligt
Phi & Cramers V'’ framgar dock att korrelationen endast uppgar till 0,351, vilket innebér att
korrelationen &r att anse som svag. Aven har hamnar variablerna under den kritiska korrelationen
pa 0,8. Vidare redogors for kollinearitetsdiagnostiken betraffande undersokningsvariablerna i
tabell 7b. Aven har hamnar variablerna pa ett toleransvarde hogre an 0,1 samt ett VIF-vérde
lagre an 5. Till foljd av att variablerna ligger under samtliga kritiska punkter innebar det saledes
att studiens statistiska tester inte praglas av multikollinearitet och bada variablerna kan saledes
inkluderas i den logistiska regressionen.

5.2.5 Tabell 8. Hosmer & Lemeshow Test

8 |Chi-square df |Sig.

0.001| 1 0.971
| tabell 8 illustreras aven denna gang ett Hosmer and Lemeshow test. | det har fallet gar det

utlésa ur sig.-kolumnen att P-vardet &r 0,971 vilket innebar att &ven denna modell accepteras och

testet anses darmed vara lampligt.

5.2.6 Tabell 9. Modellsummering och férklaringsgrad

9 (-2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
92.334 0.116 0.163
Tabell 9 illustrerar -2 Log likelihood ratiot, Cox & Snell R2 samt Nagelkerkes R2. Skillnaden

mellan matten &r att Nagelkerkes R2 ar en modifiering av Cox & Snell’s, dir fokus och
uppbyggnad efterliknar den vanliga determinationskoefficienten R2 i en linjar regression (Field
et al, 2009). Som utlases i tabellen ar Nagelkerkes R2 lika med 0,163, vilket innebar att
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forklaringsgraden ar 16,3%. Tabellen visar foljaktligen att givet att de tva oberoende variablerna

inkluderas i modellen, kan variationen i den beroende variabeln forklaras med 16,3 %. Med

andra ord kan vi med enbart nedskrivningar av immateriella tillgangar under introduktionsaret

samt nedskrivningar av immateriella tillgangar aret innan, forklara variationen i

redovisningsmanipulation med 16,3 %, vilket &r att anse som forhallandevis lagt. Sambandet ar

alltsa svagt.

5.2.7 Tabell 10. Resultat logistisk regression

95%

C.

for EXP(B)
10 B S.E |Wald |df|Sig. |Exp(B)|Lagre|Ovre
Nedskrivning immateriella tillgangar
introduktionsaret(1) -2.335 1.160|4.049 (1 |0.044(0.097 |0.010|0.941
Nedskrivning immateriella tillgangar aret
innan(1) 1.548 0.570|7.379 |1 [0.007|4.700 (1.539(14.354
Konstant -1.081 0.309(|12.216|1 |0 0.339

| tabell 10 illustreras resultatet av att enbart inkludera undersékningvariablerna i

regressionsekvationen. Som utldses &r beta negativt for “nedskrivning immateriella tillgadngar

introduktionsaret” och positivt for "nedskrivning immateriella tillgangar aret innan”. Detta

innebér att det forstnamnda har en negativ paverkan pa den beroende variabeln och det

sistnamnda har en positiv paverkan pa redovisningsmanipulation. Mer exakt innebar ovanstaende

att oddsen for att ett foretags redovisning ar manipulerad &r lagre for de foretag som gjort en

immateriell tillgangsnedskrivning under introduktionsaret an for de som inte gjort det.

Motsvarande galler att oddset for att ett foretags redovisning ska vara manipulerad &r hogre for

de foretag som gjort en immateriell tillgangsnedskrivning aret innan borsintroduktionen an for de

som inte gjorde det. | kolumnen Exp(B) utlases den exakta oddskvoten. Denna tolkas pa foljande

sétt: givet att vardet &r hogre an 1, kommer en 6kning i den oberoende variabeln att resultera i att

oddsen for utfallet i den beroende variabeln blir hdgre. | vart fall ar oddsen for att ett foretag

redovisningsmanipulerar 0,097 ganger sa hog nar foretaget genomfor en immateriell

tillgangsnedskrivning samma ar som de borsnoteras jamfort med de som inte genomfort nagon

nedskrivning. Motsvarande tolkning gors for den andra oberoende variabeln. Oddsen for att ett
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foretag redovisningsmanipulerar ar 4,7 ganger sa hog for foretag som genomfor en immateriell
tillgangsnedskrivning aret innan de borsnoteras jamfort med foretag som inte genomfor nagon
nedskrivning. | kolumnen Sig. utlases att nedskrivning immateriella tillgangar under
introduktionsaret ar signifikant pa 5%-nivan medan nedskrivning immateriella tillgangar aret
innan ar signifikant pa 1%-nivan. Detta bekriiftas dven i kolumnen “95% C.I for EXP(B)” genom
att odds = 1 ligger utanfor det 95%-iga konfidensintervallet for bada variablerna. Vid jamforelse
av resultatet med kontrollvariablerna inkluderade kan vi darmed sakerstalla att bada

undersokningsvariablerna &r signifikanta aven utan paverkan fran kontrollvariablerna.

5.2.8 Tabell 11. Klassifikationstabell

11. Manipulation Predicerat |Ej sannolikt|Sannolikt|Korrekt %

Observerat Ej sannolikt|49 7 87.50%
Sannolikt 15 11 42.30%

Total prediceringsstyrka 73.20%

Cutoff-varde 0.5

Slutligen uppvisar tabell 11 hur modellen, utifran de observerade vérdena, har klassificerat
foretagen som sannolika respektive ej sannolika manipulatorer. Modellen har anvént ett cut-off
varde pa 50%, vilket ar brytpunkten for att modellen ska klassificera foretagen som sannolika
manipulatorer. Tabellen uppvisar den logistiska regressionens traffsdkerhet givet inkludering av
bada undersokningsvariablerna och ju hogre specificitet och sensitivitet modellen har desto
béattre & modellen. | det hér fallet lyckades modellen predicera ratt i 87,5% av fallen géllande
foretag som sannolikt inte manipulerade, vilket innebdr att modellen har en hdg specificitet.
Daremot &r sensitiviteten forhallandevis 1ag, da modellen endast i 42,3% av fallen lyckades
predicera ratt angaende sannolikt manipulation. Modellen ar alltsa béttre pa att predicera foretag
som sannolikt inte manipulerar &n foretag som sannolikt manipulerar. Enligt Hosmer &
Lemeshow (2000) anses modellen vara inom en statistiskt accepterad niva givet att den totala
prediceringsstyrkan overstiger vad som kan forklaras av slumpen. | det hér fallet nar den
beroende variabeln har tva utfall; sannolikt manipulation och ej sannolikt manipulation, ar det
saledes 50%. Totalt sett uppvisar modellen en prediceringsstyrka pa 73,2% vilket dverstiger
sannolikheten for ett slumpmassigt utfall och darmed anses modellen ligga inom en acceptabel

niva (Hosmer & Lemeshow, 2000). Daremot ar en korrekt predicering pa 42,3% gallande
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sannolikt manipulation att anse som relativt problematiskt. Detta aterkopplas i analysen och i

slutdiskussionen.

5.3 Analys av hypotesprovning

| slutet av teoriavsnittet presenterades hypoteserna som Iag till grund fér den empiriska

undersdkningen. Hypoteserna som stalldes upp var foljande:

HO = Redovisningsmanipulation &r oberoende av huruvida foretaget genomfor en immateriell
tillgangsnedskrivning under introduktionsaret samt aret innan introduktionen.
H1 = Det finns ett samband mellan redovisningsmanipulation och att foretaget genomfor en

immateriell nedskrivning dret innan introduktionen men inte under introduktionsaret.

Resultatet av hypotesprévningen uppvisar foljande:

e Det finns ett negativt samband mellan redovisningsmanipulation och immateriella
tillgangsnedskrivningar under introduktionsaret. Sambandet &r signifikant pa 5%-nivan.

e Det finns ett positivt samband mellan redovisningsmanipulation och immateriella
tillgangsnedskrivningar aret innan introduktionen. Sambandet ar signifikant pa 1%-nivan.

e Sambanden préglas inte av multikollinearitet. Med andra ord ar immateriella
tillgangsnedskrivningar under introduktionsaret inte beroende av huruvida en
nedskrivning har genomforts aret innan eller vilken bransch foretaget tillhor.

e Forklaringsgraden uppgar till 16,3% vilket innebér att sambanden anses vara svaga.

Som framgar av den deskriptiva statistiken uppvisade 31,7 procent av de undersokta foretagen en
hdg sannolikhet avseende redovisningsmanipulation i samband med borsintroduktionen. | den
teoretiska referensramen presenterades agentteorin och antagandet om nyttomaximering, vilka
ger ett perspektiv pa varfor manipulation forekommer vid borsintroduktioner. Vid
borsintroduktioner kan det uppsta olika konflikter genom att principalen och agenten har olika
mal och riskpreferenser, vilket Anthony et al (2014) redogjorde for som huvudproblemen inom
agentteorin. Eftersom ledningen antas besitta mer information &n &garna ar det &ven forenligt
med agentteorins syn pa informationsasymmetri, vilken enligt Teoh, Welch & Wong (1998) ar
sarskilt stark just vid borsintroduktioner. M-Score resultaten i studien kan enligt ndmnd teori

saledes kopplas till ledningens mojligheter att utnyttja de erhallna informationsfordelarna och
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darmed oka utrymmet for redovisningsmanipulation. Da investerare framforallt baserar sitt
investeringsbeslut pa foretagets redovisade resultat kan ett hogt M-Score forklaras av ledningens
incitament att framstélla resultatet pa ett sa fordelaktigt satt som mojligt under introduktionsaret.
Teorin styrker saledes studiens resultat da det hoga M-Scoret pavisade ett negativt samband med
immateriella tillgangsnedskrivningar under introduktionsaret samt ett positivt samband med
immateriella tillgangsnedskrivningar aret innan, vilket indikerar att en tidigarelaggning av
nedskrivningskostnader férekommer. Som Rehnberg (2012) ocksa framhaller, kan det vara svart
att estimera de framtida kassafloden som en immateriell tillgang forvantas generera. Detta
innebar foljaktligen en svarighet att faststalla tillgangens varde (Rehnberg, 2012). En
kombination av hog informationsasymmetri vid borsintroduktioner och svarigheten i att faststélla
ett objektivt varde pa immateriella tillgangar, 6kar sannolikt incitamenten att manipulera
redovisningen eftersom risken att bli pAkommen blir lagre.

Betraffande tillgangsnedskrivningar som medel for redovisningsmanipulation ger den positiva
redovisningsteorin ett perspektiv pa varfor ledningen anvander sig av vissa metoder framfor
andra, nar de star infor flera alternativ. Enligt det opportunistiska perspektivet inom positiv
redovisningsteori finns det flera aspekter som kan paverka ett foretags redovisningsval, dar
samtliga forutsatter att ledningen fattar beslut utifran ett egenintresse. Francis, Hanna & Vincent
(1996) utgick fran positiv redovisningsteori i sin studie och fann att nedskrivning av immateriella
tillgangar till stora delar styrs av ledningens egna incitament. De kunde dock inte sékerstélla ett
samband mellan nedskrivningar och redovisningsmanipulation i sin studie. Baserat pa foretagens
M-Score i denna uppsats har vi funnit signifikanta samband mellan sannolik
redovisningsmanipulation och att immateriella tillgangsnedskrivningar genomfordes aret innan
borsnoteringen men inte samma ar som noteringen agde rum. Li & Sloan (2017) visade utifran
agentteorin och big bath accounting i sin studie att foretagens diskretionéra
varderingsmajligheter utnyttjades i syfte att justera resultatet i onskad riktning. Utifran ovan
namnda teorier ger vart resultat saledes en indikation pa en tidigarelaggning av kostnader, i syfte
att uppvisa ett battre resultat i samband med bdrsintroduktionen bland féretagen som sannolikt
redovisningsmanipulerar. Aven Andrews (2012) kunde pévisa att nedskrivningsprovningar ledde
till sdvél under- som Gvervarderingar av foretagens immateriella tillgangar, och dessa samband

kunde harledas till earnings management och resultatplanering. Ovan anférda resonemang stods
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saledes dven av Andrews (2012) artikel. En intressant aspekt att beakta med hansyn till studiens
kontrollvariabler ar att exempelvis lakemedelsbranschen generellt uppvisar fluktuerande resultat,
ett relativt stort innehav av immateriella tillgangar samt ett forhallandevis hégt M-Score. Detta
ger utrymme for tolkningen att foretag inom vissa branscher anvénder sig av olika metoder inom
redovisningen i syfte att jamna ut kortsiktiga fluktuationer. Med andra ord kan sambanden i detta
fall aven kunna forklaras av PAT:s effektivitetsperspektiv och inte det opportunistiska
perspektivet, som dven agentteorin bygger pa. Rehnberg (2012) framhaller dven att immateriella
tillgangars egenskaper kan medfora att olika personer bedémer dess vérde pa olika sétt, utan att
for den delen medvetet manipulera varderingen. Detta kan i sin tur ocksa forklara skillnader i
varderingen i olika branscher. Studiens resultat kan daremot inte styrka varken
redovisningsmanipulation eller immateriella tillgangsnedskrivningar i forhallande till branscher,

eftersom ingen av branscherna pavisade nagon statistisk signifikans.

Déremot uppvisade resultatet att sambandet mellan M-Score och immateriella
tillgdngsnedskrivningar var forhallandevis svagt. Aven om studiens syfte endast var att finna ett
samband mellan redovisningsmanipulation och immateriella tillgangsnedskrivningar kan det vara
intressant att beakta forklaringsgraden och styrkan pa sambandet. Studiens resultat visade endast
en forklaringsgrad om 16,3 % givet studiens undersokningsvariabler. En metodologisk forklaring
kan vara att studiens urval i stora delar bestod av foretag som inte genomforde nagra
immateriella tillgangsnedskrivningar under nagot av undersokningsaren. Detta var ocksa en
implikation i Francis, Hanna & Vincents (1996) studie, da en dvervagande majoritet av urvalet
inte skrev ned sina tillgangar under undersokningsperioden. Att forklaringsgraden &r lag kan
ocksa bero pa att andra variabler vilka kan forklara redovisningsmanipulation har uteslutits fran
den logistiska regressionen. Som namndes tidigare redogjorde Hasan et al (2017) for olika
metoder att genomfora redovisningsmanipulation pa. | var studie var fokus pa nedskrivningar av
immateriella tillgdngar, vilket 1 Hasan et al’s (2017) fall torde falla inom ramen for metod
nummer 5 (att felvéardera tillgangar). Utifran ett teoretiskt perspektiv kan den laga
forklaringsgraden delvis forklaras av att metoden “felviardering av tillgangar”, i det hér fallet
immateriella tillgangar, inte ar sa vanligt forekommande bland foretag som dgnar sig at att
manipulera redovisningen. Snarare tyder det pa att andra metoder gallande intaktsredovisningen

eller diskretionara periodiseringar spelar en storre roll da dessa har gett utslag pa respektive
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foretags M-Score. Att M-Score medelvérdet i vart fall &ven hamnar under -2,22 hos bada

variablerna for nedskrivning bekréftar ocksa varfor forklaringsgraden var forhallandevis lag.

Slutligen uppvisar den logistiska regressionen en hog specificitet, men dessvérre en lag
sensitivitet eftersom endast 42,3% av foretagen predicerades rétt i forhallande till
redovisningsmanipulation givet studiens undersokningsvariabler. Styrkan i modellen ligger i hur
stor andel av observationerna som korrekt klassificerades. Eftersom den logistiska regressionen
utgick fran ett cut-off véarde pa 0,5 innebér det att foretag som hade en sannolikhet som Gversteg
50% Klassificerades som manipulatérer medan de som hade en sannolikhet under 50%
klassificerades som icke-manipulatorer. Hade modellen haft en 100%-ig sensitivitet skulle det i
vart fall innebara att samtliga foretag i observationen vars M-Score 6versteg -2,22 klassificerats
som manipulatérer. Daremot hade risken varit storre att fanga upp och klassificera foretag som
manipulatorer trots att de uppvisade ett M-Score som understeg -2,22. Hade modellen istéllet
haft en 100%-ig specificitet hade forhallandet varit det motsatta. Med andra ord féreligger ett
trade-off forhallande mellan de olika matten. Den laga sensitiviteten kan aven férklaras av
spridningen i urvalet da en évervagande majoritet av foretagen inte skrev ner sina immateriella
tillgangar nagot av undersokningsaren. Daremot hade modellen en sammantagen
prediceringsstyrka pa 73,2% vilket, trots den laga sensitiviteten, ar att anse som forhallandevis
starkt och inom en statistiskt accepterad niva (Hosmer & Lemeshow, 2000).

Sammantaget visar resultatet att sambanden mellan studiens undersékningsvariabler &r svagt,
men daremot signifikanta. Mot bakgrund av ovanstaende analys av studiens empiriska resultat
finns det saledes anledning att ge stdd &t studiens mothypotes (H1). Saledes forkastas

nollhypotesen till forman for mothypotesen.
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6. Slutsats och diskussion

Studiens avslutande kapitel @mnar koppla samman studiens olika delar. Forst
presenteras studiens slutsatser, darefter foljer en diskussion géllande studiens bidrag

och begransningar. Slutligen presenteras forslag till vidare forskning.

6.1 Slutsats

Syftet med studien var att komplettera och bidra till tidigare forskning inom
redovisningsmanipulation i samband med bdérsintroduktioner. For att uppfylla syftet amnade
studien undersoka huruvida foretag som noteras i Sverige anvander sig av immateriella
tillgangsnedskrivningar for att bedriva redovisningsmanipulation. Utifran M-Score och en
logistisk regression uppvisar resultatet statistiskt signifikanta samband mellan immateriella
tillgangsnedskrivningar och redovisningsmanipulation vid borsintroduktioner. Resultatet
bekraftar saledes delar av tidigare forskning, det vill séga att redovisningsmanipulation sannolikt
forekommer vid borsintroduktioner samt att tillgangsnedskrivningar forekommer som medel vid
manipulation av redovisningen. Samtidigt anser forfattarna att studien kompletterat tidigare
forskning genom att omradet angripits fran en ny vinkel, namligen genom att undersoka
sambandet mellan immateriella tillgdngsnedskrivningar och redovisningsmanipulation vid
borsintroduktioner pa svenska marknadsplatser. Da resultatet saval bekraftar som kompletterar
tidigare forskningsresultat anses syftet saledes vara uppfyllt.

6.2 Studiens bidrag

Det erhallna resultatet i studien kan generera saval ett teoretiskt som ett praktiskt bidrag. Det
teoretiska bidraget bestar i att bekrafta och komplettera tidigare forskningsresultat inom
fenomenet redovisningsmanipulation vid borsintroduktioner. Detta genom att dven titta pa
immateriella tillgdngsnedskrivningar som en faktor for redovisningsmanipulation. Aven omvant
kan resultatet ses som ett bidrag till agentteorin genom att dven beakta vérderingssvarigheter och
nedskrivningsproblematik till en hég informationsasymmetri. Vidare har en annan testmetod for
identifiering av redovisningsmanipulation anvants i studien, vilket ar M-Score modellen. Da
mycket av den tidigare forskningen inom redovisningsmanipulation har utgatt fran diskretionara

periodiseringsbaserade modeller, exempelvis Jones-modellerna, har studien kunnat pavisa att
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sambanden aven gar att finna med hjélp av ytterligare en undersékningsmodell med en ny

infallsvinkel dar fokus ligger pa nedskrivning av immateriella tillgangar.

Vidare kan resultatet vara relevant ur ett regulatoriskt perspektiv. Detta eftersom det kan vacka
fragor om huruvida IASB bor fokusera pa att stavja de som manipulerar eller acceptera att den
faktiska majoriteten inte skriver ned sina immateriella tillgangar av fel anledning. Som anforts i
bland annat bakgrunden till uppsatsen, har standarderna i IFRS sin grund i IASB:s
forestallningsram. Forestéllningsramen anger exempelvis att syftet med den finansiella
rapporteringen ar att tillgodose investerare med anvandbar finansiell information, bland annat
ska den tjana som beslutsunderlag vid investeringar i foretag. Information som manipulerats
lampar sig rimligtvis inte véal som beslutsunderlag vid kop av aktier i ett bolag.
Varderingsproblematiken avseende immateriella tillgangar &r knappast nagot som gatt
standardséattare obemarkt forbi, och uppgiften ar inte enkel pa ndgot vis. Studiens resultat ger
daremot en indikation pa att radande standarder inte garanterar att foretagens finansiella

information alltid &r korrekt atergiven och neutral.

Awven ur ett investerarperspektiv kan resultaten fran studien vara intressant, eftersom det visar pa
att immateriella tillgangsnedskrivningar kan utgora ytterligare en undersokningsfaktor att fasta
vikt vid innan beslut om investering sker. Resultatet tyder pa att investerare bor narmare
undersdka om det finns en bakomliggande faktor, exempelvis en vasentlig intraffad handelse,
som motiverar en nedskrivning av immateriella tillgangar hos foretagen som uppvisar ett hogt
M-Score.

6.3 Studiens begransningar

Som redogjordes for i metodavsnittet finns det risk for saval typ 1- och typ I-fel vid anvandandet
av M-Score modellen. Eftersom modellen utgor ett sannolikhetsmatt kan modellen inte svara pa
om foretagen de facto redovisningsmanipulerar eller inte, vilket ligger till grund for bada typerna
av felkallor. Modellen svarar heller inte pa hur mycket ett foretag redovisningsmanipulerar da ett
hogre M-Score inte nddvandigtvis innebér en hogre grad av manipulation, eftersom modellen
endast utgar fran ett troskelvarde pa -2,22 (Hasan et al, 2017). Daremot indikerar M-Score

modellen ifall ndgot inte star ratt till med foretagets redovisning. Ett nasta steg i att identifiera
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redovisningsmanipulation kan vara att mer kvalitativt underscka de enskilda foretagen pa djupet
och fa svar pa varfor det ser ut som det gor i de enskilda fallen. En annan begransning i studien
har att géra med urvalet. En anledning till varfor forklaringsgraden var sa pass lag betraffande
nedskrivningar av immateriella tillgangar var att en 6vervagande majoritet av foretagen inte
genomforde nagon nedskrivning av sina immateriella tillgangar nagot utav undersékningsaren.
Aven utelamnandet av olika variabler som kan tankas paverka redovisningsmanipulation kan
ocksa ha paverkat forklaringsgraden i modellen. Vidare har studien dven en viss begransning
genom att hansyn enbart har tagits till huruvida nedskrivningar har genomforts och inte den
faktiska storleken pa nedskrivningarna under respektive ar. Eftersom studiens fragestallning
enbart var dmnad att hitta ett eventuellt samband mellan redovisningsmanipulation och
genomforandet av immateriella tillgangsnedskrivningar ansags inte heller storleken vara
nodvandig da det hade kréavt en annorlunda studiedesign och ett metodologiskt tillvagagangssatt.
Det finns ocksa vissa svagheter i den logistiska regressions klassifikationstabell, da modellen
endast lyckades predicera rétt i 42,3% av fallen for féretag som sannolikt
redovisningsmanipulerade. Till foljd av den laga sensitiviteten paverkas darmed trovardigheten i
modellen negativt. Ett storre urval och fler variabler hade saledes med fordel kunnat
implementeras for att fa en storre spridning i materialet och darmed ocksa forbéattra
prediceringsstyrkan, saval gallande sensitiviteten men ocksa den totala prediceringsstyrkan. |
nara anslutning till M-Score modellen kan det &ven vara en idé att lyfta fram syftet bakom ett
konstaterat nedskrivningsbehov pa goodwill eller 6vriga immateriella tillgangar. Da en
immateriell tillgangs egenskap kan medfora att olika personer bedémer dess varde pa olika satt
behover ett konstaterat nedskrivningsbehov inte nédvéndigtvis innebéra att ett foretag
redovisningsmanipulerar (Rehnberg, 2012). Detta eftersom det rent praktiskt ar svart att faststalla
och konstatera ledningens syfte bakom olika redovisningsval (Healy & Wahlen, 1999; Rehnberg,
2012).

6.4 Forslag till vidare forskning

Da bada Jones-modellerna ocksa utgdr tva populara och effektiva modeller hade det varit
intressant att undersoka vidare pa sambanden genom dessa modeller. Vidare hade andra
parametrar och fler variabler kunnat anvandas vid undersékningen saval gallande manipulation

men ocksa gallande nedskrivningen. Nedskrivningarna hade dven kunnat delas upp i goodwill
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och évriga immateriella tillgangar separat i syfte att undersoka om det finns nagon skillnad pa
hur goodwill-nedskrivningar motiveras jamfort med hur nedskrivningar avseende évriga
immateriella tillgangar motiveras. Som namndes tidigare kan en kvalitativ studie med fordel
utforas pa de foretag som uppvisar ett hogt M-Score i syfte att pa ett djupare plan underséka
ledningens motivering till en nedskrivning. Vidare hade dven auktoriserade revisorer kunnat

intervjuas for att ge en kvalificerad bild av vad de anser géllande nedskrivningsprévningar.

Eftersom vi anvande M-Score modellen som testmodell vore det aven intressant att understka

modellens applicerbarhet enligt svenska forhallanden. Da modellens koefficienter ar viktade och

signifikanstestade utifran amerikanska forhallanden vore det intressant att undersoka huruvida
dessa koefficienter bor justeras eller inte med tanke pa att regelverken skiljer sig at mellan

landerna. En annan anledning till att detta borde undersédkas vidare ar att redovisningstraditionen

ocksa skiljer sig at mellan kontinentaleuropeiska lander och anglosaxiska lander (Artsberg,
2005), vilket ocksa bjuder in till att genomfora en undersokning utifran institutionell teori och

inte ekonomisk teori som vi har anvant oss av i denna studie.
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00527 | E) genamik E) genom £ Tanses
00722 | E) genam i E] genom st nheth
00212 | Ej gencm ¥ Ej genom L3k emedel
00222 | Ej genom i E] genom £ Tinsier
00026 | E) genom it E) genam finduste
00208 | Ej genami Ef genom i Tjdnsier
L0215 | Ganomion Genamfarinduss
00272 | G cert Sy Gencent Srilikemedeld
00373 | E| gencmit E] genam i Tjanser
00435 ) genamil £ geneem £ 0am /T
01130 | Ej genam ¥ E) genom industsl
00071 | Ej gencam ¥ Ej gencen $EMeda
10,1215 | Ej genom ¥ Ej genom L3k emedel
00238 | Ej genom ¥ GenomtdriLikemedel
00455 | Ej gencm | Ej genom i Tjnser
0,0135 | Ej genomil E| genom iindusts
0,0144 | E) gencen i E) gencm f2Demighand
0,0058 | E) genam ¥ E) genam $Lakemedel
02924 El genam El genom ik emedel
0,0049 | E) genom i E) genam 2 Tjanser
00243 | E) genam i E) genom £ TRnses
0,013 | Ej genicem ¥ Gewnd St TjSrester
00450 E)genami. E| ganam £0amT
01257 | E) gencen ! E) gencm #Teikam
00553 | B genam ¥ B genom £ Teiekom
00075 | Ej genom ¥, Genom & Tinsies
0.1413 | E) gencen  E) genom flakemedel
0,055 Ej genomil E| genom iindustd
00151 | E) genomi Genomfar Dasyim
00947y genamil B genemn S 0am /T
0,0062 | E] genomi E| genam ie0amyim
0,5042 £ genomi £ genam £ Energ
00220 | E) genam ¥, E) genom L3kemedel
002658 | S e Biny St Srthndustsl
0,002 | E) genom i Genamt G Tinses
00157 | Ej gencmn ¥ E) gencm ¥ Detaiihand
00437 | E] genom ¥ Genomfdriindusts
00257 | Ej genom i E] genom Eindustsl
0,151 | Gon et an GenamtanDas,im
0,008 Ej genomi Genamiariindusts
00505 | E) genom it E) genam findusts
00370 | E) genaimi E) genam $Lakemeded
0,027 E| genom il Genamisnilakemede]
00242 | E) genam i E] genam 02T
0,037 | E) genom i Genamt G Tinses
00048 | ) genicim i E] geancen S Tjaresner
0,1357 | Ej genam ¥ B} genom RS wamr
00914 | Ej gencmn ¥ E) gencen #Uk tildning
00252 | E) genoen it E) genam findustel
0,152 | E] genam i £ genam 02w/
00241 | E) genomi £] genam i 0asim
0,0021 | Ej genam, Genamtartindustd
02754 E| genamil £ gencm icRdvamr
00557 | San cnt &iny £ genam $Lakemeded
0,0152 | Ej genom ¥ GenamianMade, Klc
0,578 | E] genicem i Gerend S T
0,039 | E) genom i E) genom ikndustsl
00721 | Ej genom ¥ Genomm & Tinsies
00475 | Ej genam ¥ Ej genom Enducts
00223 | Ej genom ¥, Genom Sriindustsl
00087 | E) gencen i E) genam $induste
00453 | Ej gemom ¥ Genom & Tinsies
00222 | E) genom ¥ Genamfariindusts
01323 | E) gencimn ¥ E) genam $Resar
0,0120 Ej genam il £ genom iindusts
00152 | E) genam i E) genam £ Tjanser
0,0713 | E) genami E) genom i Tanses
D00EE | Gon cend s Gencent srtLakemedel
0,033 | E) genom i E) genom L3kemeded
10,1025 | Ej genomn ¥ E) genom $Lvsmedel
0,027 | Ej gencm ¥ Ej genom i Tjnser
10,1015 | Ej genom i E] genom industsl
00292 | E) gencen i E) gencm $Demighand
0,0345 | Saon it £ genom 025,11
00712 | Ganomtn Genamfarindusts
01008 | E) genam i ) genam 02T
0LO0ZE | Ean o on Senamfarindusts
0,0437 | E) genam ¥ E) genam fe0asyim
00425 | E) genom i Genamt G Tinses
00252 | Ej genom ¥, Genommt Sriindustsl
00215 | Ej genom ¥ Ej genom L3k emedel
00273 | Ej genam i £ gencm KDaa/T
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SPSS output

Utan kontrollvariabler

Classification Tablea‘b

Predicted
Sannolikt Percentage
Observed 0 1 Correct
Step0 Sannolikt 0 56 0 100,0
1 26 0 0
Overall Percentage 68,3

a. Constantis included in the model.
h. The cutvalue is ,500

Omnibus Tests of Model Coefficients

Chi-square df Sig.
Step1  Step 10,107 2 06
Block 10,107 2 06
Model 10,107 2 006

Hosmer and Lemeshow Test
Step Chi-square df Sig.
1 Nilng| 1 ar1

Modellsummering och férklaringsgrad

-2 Log Cox & SnellR Magelkerke R
Step likelihood Square Square
1 02 3347 A16 163

a. Estimation terminated at iteration number 5
because parameter estimates changed by less

than ,001.
Classification Table®
Predicted
Sannolikt Fercentage
Ohserved 0 1 Correct
Step 1 Sannolikt 0 49 7 87,5
1 15 11 423
Cwerall Percentage 732

a. The cutvalue is 500
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Variables in the Equation

B SE.

95% C.1for EXP(B)

Wald df Sig. Exp(B) Lower Upper
Step 1*  nedskrivning -2,335 1,160 4,049 1 044 087 010 an
immateriella tillgangar
introdulkdionsaret(1)
nedskrivning 1,548 570 7,379 1 007 4700 15639 14,354
immateriella tillgdngar
aretinnani1)
Constant -1,081 ,309 12,216 1 000 339
a.Variable(s) entered on step 1: nedskrivning immateriella tillgdnaar introduktions aret, nedskrivning immateriella tillgangar aret
innan.
. a
Coefficients
Standardized
Unstandardized Coefficients Coeflicients Collinearity Statisfics
Model B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 260 054 4,390 i)
nedskrivning 335 14 KX 2924 005 870 1150
immaterizla tillgangar
aretinnan
nedskrivning - 409 69 -, 275 -2.428 mT 870 1150
immaterizla tillgangar
introduktions aret
a. Dependent Variable: Manipulation
Collinearity IZ)iagnostit:sa
Variance Proponions
nedskri\ming
immateriella nedskrivning
tillgangar immateriella
Condition introduktions  tillgangar aret
Model Dimension Eigenvalue Index (Constant) aret innan
1 1 1,906 1,000 A2 AR 12
2 676 1,679 36 72 01
3 417 2137 52 A7 ,86
a. Dependent Variable: Manipulation
Symmetric Measures
Approximate
Yalue Significance
Mominal by Mominal — Phi 351 018
Cramer's \ 351 013
M ofValid Cases a2
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Med kontrollvariabler

Omnibus Tests of Model Coefficients

Chi-square df Sig.
Step 1 Stgpr | 17,836 007
Block 17,836 ,007
Model 17,836 ,007

Model Summary

-2Log Cox&SnellR Nagelkerke R
Step likelihood Square Square
1 84,605° 195 274

a. Estimation terminated at iteration number 5

because parameter estimates changed by less

than ,001.

Hosmer and Lemeshow Test

Step Chi-square df
1 953 8 ,999
Variables in the Equation
95% C.Lfor EXP(B)
B S.E. Wald df Sig. Exp(B) Lower Upper
Step1®  nedskrivning -2,939 1,297 5134 1 023 053 ,004 673
immateriella tillgangar
introduktionsaret(1)
nedskrivning 2107 699 9,085 1 ,003 8,220 2,089 32,341
immateriella tillgangar
aretinnan(1)
Lakemedel(1) 759 846 807 1 369 2137 407 11,208
Industri(1) -1,534 923 2,764 1 | ,096 216 035 1,316
DatalT(1) .53 912 348 1 555 584 098 3489
Tjanster(1) -839 857 958 1 328 432 081 2318
Constant -739 578 1,633 1 201 478

a. Variable(s) entered on step 1: nedskrivning immateriella tillgangar introduktionsaret, nedskrivning immateriella tillgangar aret

innan, Lakemedel, Industri, DatalT, Tjanster.
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Classification Table?

Predicted
Sannolikt Percentage
Observed 0 1 Correct
Step1  Sannolikk 0 48 8 85,7
1 13 13 50,0
Overall Percentage 74,4

a. The cutvalue is ,500

Collinearity Diagm:astic:sa

Variance Proportions

nedskrivning
immateriella nedskrivning
tillgdngar immateriella
Condition introduktions  tillgangar aret
Model  Dimension  Eigenvalue Index (Constant) aret innan DatalT Industri  Lakemedel  Tjanster
1 1 2,648 1,000 02 04 05 01 02 01 01
2 1,091 1,558 00 08 01 06 .00 1 A6
3 1,025 1,607 00 01 01 3 o7 02 0z
4 1,000 1,627 00 00 00 04 A5 18 05
5 764 1,862 03 47 06 00 05 10 0
6 384 2625 02 38 86 02 03 00 09
7 088 5477 92 .00 01 55 69 58 66
a. Dependent Variahle: Manipulation
Coefficients’
Standardized
Unstandardized Coefficients  Coefficients 95,0% Confidence Interval for B Correlations Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig LowerBound  Upper Bound  Zero-order Partial Fart Tolerance WIF
1 (Constant) 320 117 2817 006 048 561
nedskrivning - 465 AT =312 -2,723 008 -.805 -125 - 155 -,300 -281 810 1,234
immateriella tillgangar
introduktionsarst
nedskrivning 400 119 395 3,356 001 162 637 232 361 347 768 1,302
immateriella tillgangar
aret innan
DatalT -,088 169 -,069 -918 606 -425 ,250 -,081 -,060 -054 603 1,657
Incustri -,243 155 -,228 -1,563 122 -.5563 067 - 160 - 178 - 161 502 1,993
Lakemedel 187 168 127 932 354 479 492 178 107 096 76 1737
Tjanster -135 158 - 125 -,858 394 -449 179 040 -,099 -.089 505 1,981

a. Dependent Variable: Manipulation

Symmetric Measures

Approximate

Value Significance
Mominal by Mominal — Phi 231 358
Cramer's ¥ 231 358

M ofYalid Cases a2
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Bransch * Sannolikt Crosstabulation

Sannolikt
0 1 Total

EBransch  DatalT Count 10 3 13
% within Sannolikt 17,9% 11,5% 15,9%

Industri Count 17 4 21

% within Sannolikt 30,4% 16,4% 26,6%

Lakemedel Count 7 7 14

% within Sannolikt 12,5% 26,9% 17,1%

Tianster Count 13 T 20

% within Sannolikt 23,2% 26,9% 24,4%

Syrigt Count g 5 14

% within Sannolikt 16,1% 19,2% 17,1%

Total Count 56 26 g2
% within Sannolikt 100,0% 100,0% 100,0%
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