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Sammanfattning

Foretagens finansiella rapporter dr for att uppvisa en rittvisande bild i form av de kvalitativa
egenskaperna, sa som begriplighet, relevans, tillforlitlighet och jamforbarhet. Europeiska
unionen inforde dirfor regelverk som innebir att tillgangarna far virderas till verkligt vérde.
Syftet var saledes att stirka de kvalitativa egenskaperna hos foretagens finansiella rapporter.
Dessa skulle i sin tur vara forstaeliga och jamforbara 6ver hela virlden. Grundtanken med
bestimmelserna var alltsa att viardering till verkligt virde, framforallt relevant inom skogs- och
fastighetsbranscherna, skulle kunna ge en mer rittvisande bild som speglar priserna pa olika
marknader. Foretagen véljer da att tillgangarnas virdering ska utga ifran marknadspriser. Dock
kan detta 6ppna upp for ett opportunistiskt beteende hos foretagsledningen, vilket kan leda till
att vérdering till verkligt viarde underlittar earnings management och risken for att skonmala
foretagens resultat.

Syftet med studien var att beskriva och analysera vad virdering till verkligt virde ir, i vilken
omfattning earnings management forekommer samt eventuella samband mellan virdering till
verkligt vdarde och earnings management. For att uppna studiens syfte anvéndes tre
forskningsfragor till hjédlp. Antalet undersokta observationer var 402, dir samtliga foretag fran
bade skogs- och fastighetsbranscherna, men ocksa alla andra foretag listade pa Large cap
Nasdag OMX Stockholmsborsen ingick i datainsamlingen. Studien omfattade aren 2006-2017.
Sekundirdata var i form av foretagsinformation fran finansiella rapporter och databasen
Retriever Business anvindes. Siffror togs fram avseende omsittningstillgangar, kassa,
kortfristiga skulder, totala tillgdngar, avskrivningar, nettoomsittning, kundfordringar och
materiella anldggningstillgangar. Variablerna exporterades till programmet SPSS for att
analyseras vidare 1 form av beskrivande statistik, medelvirdesanalyser samt en
korrelationsanalys.

Studiens resultat visar att det inte finns nagon statistiskt sdkerstélld skillnad gillande
forekomsten och omfattningen av earnings management beroende pa om foretag varderar till
verkligt virde eller det historiska anskaffningsvirdet. En medelvirdesanalys visar dock att
earnings management tenderar att forekomma i nagot storre utstrickning nir vérdering till
verkligt virde anvinds och siledes nagot mer i skogs- och fastighetsbranscherna dn i andra
branscher som inte virderar sina tillgangar till verkligt viarde. Studiens resultat visar ocksa att
det finns en statistiskt sdkerstdlld skillnad géllande att earnings management tenderar att
forekomma 1 hogre utstrickning i samband med inférandet av nya vérderingsregler. Det
bekriftas dven av korrelationsanalysen som visar att endast artal ger ett statistiskt sdkerstallt
samband med godtyckliga periodiseringar.

Nyckelord: Biologiska tillgangar, forvaltningsfastigheter, IAS 40, IAS 41, IFRS 13,
resultatmanipulering, verkligt vérde.



Abstract

The financial reports of a company are important to present a true and fair view of the business.
To achieve this, the financial reports are performed in some qualitative characteristics such as
comprehensibility, relevance, reliability and comparability. In 2005, the European Union
introduced a regulation named fair value. The aim of the regulation was to increase the
qualitative characteristics of the companies but also entail companies within the European
Union with a global and easily understandable language, which in turn would be understandable
and comparable across the world. The main idea with the regulations was therefore to provide
a more accurate picture that reflects the prices on the active markets, especially in the forest
industry and the real estate industry. The companies choose therefore a valuation based on the
market prices. However, this could lead to an opportunistic behavior in the management level
and an easier risk of earnings management.

The aim of the study was to describe and analyze the valuation of fair value. But also, the extent
to which earnings management occurs and analyze if there were any correlations between fair
value and earnings management. The number of observations was 402. All companies were
listed from the forest industry and real estate industry, but also all companies within the Large
cap on the Nasdag OMX Stockholm stock exchange were included. The study included the
years 2006-2017. Secondary data were in terms of corporate information from financial reports
and the database Retriever Business was applied. The numbers came from current assets, cash,
current liabilities, total assets, net sales, write-offs and capital assets was collected. These
numbers were then exported to the SPSS program in order to analyze it further with descriptive
statistics, compare means and correlations analysis.

The results of the study show that there is no statistically significant difference between the
existence and extent of earnings management, depending on whether companies value their
assets at fair value or the historical cost value. An average value analysis, however, shows that
earnings management tends to occur to a somewhat greater extent when companies choose to
value the assets at fair value. It is also used and thus somewhat more in the forest and real estate
sectors than in other industries that do not value their assets at fair value. The study also shows
that there is a statistically significant difference that earnings management occurred to a greater
extent in connection with the introduction of the new valuation rules. It is also confirmed by
the correlation analysis.

Key words: Biological assets, earnings management, fair value, IAS 40, IAS 41, IFRS 13,
investment properties.
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1. Introduktion

1 foljande avsnitt finns en presentation om studiens bakgrund och problemdiskussion. Kapitlet
avslutas med att presentera studiens syfte och forskningsfragor.

1.1 Bakgrund

Foretagens finansiella rapporter &r till for att uppvisa en réttvisande bild i form av de kvalitativa
egenskaperna, sa som begriplighet, relevans, tillforlitlighet och jamforbarhet. Men de dr ocksa
till for att kunna ge ut information till beslutsfattande intressenter (Barlev & Haddad, 2003).
Det innebér att de finansiella rapporterna ir ett av de viktigaste kommunikationsverktygen for
att fa ut information om foretagens resultat, vilket i sin tur influeras av regelverken (Barlev &
Haddad, 2003). Under 2001 utfardade europeiska unionen (EU) ett krav som inférdes 2005 som
innebdr att alla borsnoteradeforetag ska folja de internationella redovisningskraven enligt
International Financial Reporting Standard (IFRS). De nya reglerna innebar att tillgdngarna i
koncernredovisningen far vérderas till verkligt virde for att 6ka kvalitén och tillforlitligheten i
rapporterna. Dock menar Dietrich et al. (2001) att det dven kan paverka foretagsledningen att
agera for opportunistiskt. Att agera for opportunistiskt innebir att foretagsledningen tillampar
for mycket subjektiva bedomningar och skonmalar foretagens resultat. Det kan ge en
missvisande bild av redovisningen som i sin tur leder till att rapporternas tillforlitlighet paverkas
pa ett negativt sitt.

Virdering till verkligt virde regleras i IFRS 13 och definieras som:

“...det pris som vid virderingstidpunkten skulle erhdllas vid forsdljning av en tillgang eller
betalas vid overlatelse av en skuld genom en ordnad transaktion mellan marknadsaktorer”
(IFRS-volymen 2016, s.237)

Att virdera tillgangarna till verkligt vérde innebér alltsa att foretagen utgar fran ett
marknadsvirde pa balansdagen, istillet for det historiska anskaffningsvirdet som anvéndes
innan inférandet av de nya kraven. Genom att virdera tillgdngarna pa detta sitt gors en
uppskattning av tillgangarnas verkliga virde varje ar. Detta skiljer sig fran det historiska
anskaffningsvirdet dér tillgangarna istéllet har en planenlig avskrivning varje ar. Huvudsyftet
med virdering till verkligt vérde &r saledes att hjdlpa intressenter med ett bittre beslutsunderlag
eftersom det anses spegla marknaden pa ett bittre sétt (Sapkauskiene & Orlovskij, 2017).

Inférandet av IFRS 13 &dr mer relevant for foretag inom bland annat skogs- och
fastighetsbranscherna i jaimforelse med andra branscher. Det beror pa att tillgangarna i dessa
branscher behover spegla marknads- och aktievirdet pa ett effektivare sétt som gor det mer
anvindbart for foretagens intressenter (Barlev & Haddad, 2003; Herbohn & Herbohn, 2006).



Det betyder ocksa att virdeforandringarna far en stor betydelse inom skogs- och
fastighetsbranscherna till skillnad fran andra branscher, ddr forsiktighetsprincipen och det
historiska anskaffningsvirdet ldmpar sig béttre (Penman, 2007). Foretag inom skogs- och
fastighetsbranscherna paverkas darfor tydligt av regelverken i IFRS och International
Accounting Standard (IAS).

De foretag som verkar inom skogsbranschen regleras av standarden IAS 41 som star for jord-
och skogsbruk. Det innebdr att foretagens biologiska tillgangar och jordbruksprodukter
vérderas till verkligt viarde minus de avdrag som gors pa forsiljningskostnaderna. Vad som
avses som biologiska tillgangar &r levande djur och véxter medan jordbruksprodukter avser de
produkter som uppstar nir tillgangarna skordas (Gongalves et al. 2017). De foretag som verkar
inom fastighetsbranschen regleras istillet av standarden IAS 40 som star for
forvaltningsfastigheter. Det innebér att foretagens forvaltningsfastigheter virderas till verkligt
virde och de orealiserade virdeforiandringarna redovisas i resultatrdkningen istéllet for
balansrikningen som de gjorde innan inforandet av de nya kraven (Méki et al. 2016).

Standarderna inom bade skogs- och fastighetsbranscherna ar foljaktligen lika eftersom bada har
sin grund i IFRS 13, virdering till verkligt virde. De tilldimpas alltsa for att branscherna behover
spegla marknaden pa ett effektivare sétt och gora den mer tillforlitlig (Barlev & Haddad, 2003;
Herbohn & Herbohn, 2006). Det finns tidigare forskning som viger bade for- och nackdelar
med virdering till verkligt virde i jamforelse med det historiska anskaffningsvirdet (Cristea,
2018; Jaijaram, 2013; Laux & Leuz, 2009; Marra, 2016; Penman, 2007; Sapkauskiene &
Orlovskij, 2017). Nagra fordelar som niamns #r bland annat att de kvalitativa egenskaperna
uppfylls pa ett bittre sitt. Den information som ges ut sdgs ocksa vara bittre beslutsunderlag
for intressenter och framtida resultat (Marra, 2016). Nackdelarna kan innebédra att
foretagsledningen har en for hog grad av subjektiva bedomningar, vilket innebir ett
opportunistiskt beteende. Detta opportunistiska beteende kan sédledes underldtta for
foretagsledningen att skonmala foretagens resultat. Det leder i sin tur till att de finansiella
rapporterna blir missvisande (Laux & Leuz, 2009).

1.2 Problemdiskussion

Det finns tva forhallningsitt i tidigare forskning kring huruvida det verkliga virdet underlittar
ett opportunistiskt beteende hos foretagsledningen. Detta bendmns i engelska termer earnings
management och dr ett samlingsbegrepp for mer specifika sétt att manipulera redovisningen
(Healy & Wahlen, 1999). Det kan innebdra att standarder sa som IFRS och IAS ger
foretagsledningen tillfélle till en for hog grad av subjektiva bedomningar, alltsa att kunna
tillimpa earnings management. Det kan paverka kvalitén och tillforlitligheten pa de finansiella
rapporterna och darmed fa negativa konsekvenser. Exempel pa negativa konsekvenser &r att
foretag gar i konkurs pa grund av missledande rapporter som medfor stora forluster for externa
intressenter och foretag men ocksa anstillda (Deegan & Unerman, 2011).



Argiles et al. (2011) beskriver att vissa forskare inom skogsbranschen ir kritiska till de nya
kraven inom IAS 41. De kritiska forskarna menar att det blir en 6kad subjektivitet och
instabilitet. Argiles et al. (2011) fokuserade dérfor pa om vérdering till verkligt viarde verkligen
underlittar earnings management. Forfattarna fann dock inga signifikanta beldgg for att
foretagsledningen agerar opportunistiskt. Det innebir att foretagsledningen inte har nagot
uppsat med att redovisa en vilseledande bild av foretaget. Da Silva et al. (2015) sédger att det
kan forekomma ett opportunistiskt beteende hos foretagsledningen, men inte i sadan
utstrickning att de finner tillrickligt starka beligg for earnings management. Aven andra studier
inom skogsbranschen fann att vérdering till verkligt virde inte underlittar for foretagsledningen
att agera opportunistiskt, vilket sdledes innebér att de inte tillimpar earnings management
(Gongalves et al. 2017; Hadiyanto et al. 2018).

Aven vissa studier gjorda inom fastighetsbranschen stoder antagandet om att det inte finns
nagon okad risk att earnings management tillimpas nir forvaltningsfastigheter virderas till
verkligt virde. Barlev & Haddad (2003) undersokte hur vérdering till verkligt virde var innan
kravet for IAS 40 infordes. Forfattarna fann att virdering till verkligt virde dr under stindig
utveckling. Virderingen anses ocksa mer relevant och tillforlitlig i jamforelse med det
historiska anskaffningsvirdet och metoden underlittar inte earnings management eftersom
foretagsledningen inte kan virdera tillgangarna pa osikra antaganden. Detta stods av Danbolt
& Rees (2008) som beskriver att det finns en viss antydan till att foretagsledningen agerar
opportunistiskt, men inte tillriickligt for att det faktiskt underlittar earnings management. Aven
Jarva (2009) stoder antagandet att det ar mer relaterat till ekonomiska faktorer snarare &n till ett
opportunistiska beteende.

Fargher & Zhang (2014) ddaremot, beskriver att vardering till verkligt vdarde underlittar earnings
management eftersom metoden ldmnar utrymme for subjektiva bedomningar och ett
opportunistiskt beteende. Det fordndrar kvalitén pa foretagens finansiella rapporter och en ldgre
tillforlitlighet pa redovisningen. Aven andra studier rapporterar att virdering till verkligt virde
underlittar ett opportunistiskt beteende och saledes en ¢kad risk for earnings management
(Rhee et al. 2018; Shalev et al. 2013; Sodan, 2015).

Argiles et al. (2012) sédger att virdering till verkligt varde ldmpar sig for foretag inom
skogsbranschen eftersom den speglar marknaden pa ett bittre sétt. Men forfattarna dr ocksa
medvetna om den Okade risken att foretagsledningen agerar opportunistiskt och att earnings
management dirmed forekommer. Herbohn & Herbohn (2006) haller med om att earnings
management forekommer och menar att foretagsledningen tillimpar en uppenbar subjektivitet
nédr de biologiska tillgangarna vérderas till verkligt vidrde. Det underlittar sdledes earnings
management och leder till en missvisande redovisningsinformation for beslutsfattande
intressenter.



Aven Dietrich et al. (2001) stoder detta antagande. Forfattarna undersokte virdering till verkligt
virde innan inforandet av IFRS och fann att vissa forvaltningsfastigheter var virderade till
marknadsvirdet och att foretagsledningen valde att redovisa ett ldgre belopp 1
resultatrikningen. Det berodde troligtvis pa att foretagsledningen ville gora en storre vinst vid
forsdljningen av fastigheten. Forfattarna fann déarfor att earnings management tillimpades och
menar att inforandet av IAS 40 kan underlétta detta. Detta stods av Miki et al. (2016) som fann
stod for att foretagsledningar inom fastighetsbranschen tillimpar metoder for att
resultatmanipulera, vilket de associerar med earnings management.

1.3 Syfte och fragestallning

Det finns saledes tva olika forhallningssitt vad giller synen pa om vérdering till verkligt virde
underléttar earnings management eller inte.

Syftet, med utgangspunkt i ovanstaende problemdiskussion #r saledes att beskriva och
analysera vad virdering till verkligt véarde dr, 1 vilken omfattning earnings management
forekommer samt eventuella samband mellan virdering till verkligt vdrde och earnings
management. F6ljande forskningsfragor formuleras:

- I vilken omfattning forekommer earnings management i storre borsnoterade foretag?

- Ivilken utstrdckning finns det ett eventuellt samband mellan virdering till verkligt viirde
och earnings management i skogs- och fastighetsbranscherna i jamforelse med andra
branscher som inte viirderar till verkligt viirde?

- Hur har forekomsten av earnings management inom savil skogs- och
fastighetsbranscherna som andra storre borsnoterade foretag fordndrats sedan
inforandet av IFRS 13?



2. Teoretisk referensram

Nedan presenteras den teoretiska referensramen som bygger pa tidigare forskning. Kapitlet
avslutas med en sammanfattning samt preciserande fragestdllningar.

2.1 Earnings management

Begreppet earnings management dr som tidigare ndmnts ett samlingsbegrepp for mer specifika
sdtt att manipulera redovisningen (Healy & Wahlen, 1999). Det finns olika sitt att tillimpa
earnings management men det vanligaste séttet dr via godtyckliga periodiseringar. Godtyckliga
periodiseringar innebér att foretagsledningen till exempel véljer att senareldgga avskrivningar
pa sina tillgangar. Foretagsledningen strukturerar saledes om transaktioner, vilket paverkar
resultatet som kan bli missvisande (Dechow et al. 1995; Jones, 1991). De godtyckliga
periodiseringarna dr saledes en metod som foretagsledningen viljer att tillimpa nir de agerar
opportunistiskt och ett matt pa earnings management.

Earnings management kan kopplas till positive accounting theory (PAT) som &r en
redovisningsteori. Syftet med teorin dr att forklara redovisningspraktik (Deegan & Unerman,
2011). Men framst behandlar teorin ett centralt antagande, att individen agerar egoistiskt och
handlar i egenintresse. Med hjilp av den sa kallade agentteorin gar det dock att forsta
problematiken kring earnings management.

Bendickson et al. (2016) beskriver att agentteorin definieras som en relation i samforstand
mellan tva parter. Parterna &r en agent (foretagsledningen) och en principal (aktiedgarna), ddr
agenten gar med pa att agera i enlighet med principalens intresse. Det grundliggande problemet
ar dock att en konflikt kan visa sig nédr agentens intresse inte dr forenligt med principalens
intresse. Det innebdr att agenten agerar egoistiskt och darmed inte gor vad som anses vara bést
for foretaget och aktiedgarna. For att forsoka motverkar agentens egoistiska stidllningstagande
kan kontrakt tecknas i form av bonusprogram eller att erbjuda andra formaner. Pa sa vis styrs
agenten dit principalen vill. Bendickson et al. (2016) beskriver dock att det finns en risk med
att skriva avtal eftersom det ger mojlighet for foretagsledningen att dnda agera opportunistiskt
och skonmala foretagens resultat, vilket saledes forknippas med earnings management.

Deegan & Unerman (2011) anger olika tillfdllen da det kan 16na sig for foretagsledningen att
agera opportunistiskt och tillimpa earnings management. Framst ir det en strategi fran agentens
sida att forsoka framstilla en bittre bild av det ekonomiska resultatet. Genom att skonmala
resultatet pa detta vis, blir principalen nojd, vilket saledes gynnar agenten som genererar hogre
vinst sa att bonusen blir hogre. Det kan dock paverka kvalitén och tillforlitligheten pa féretagens
finansiella rapporter (Dietrich et al. 2001).

Ett exempel, dédr earnings management lett till forodande konsekvenser dr bland annat nér
foretaget Hewlett-Packard tillimpade detta under 2012. Konsekvenserna var att foretaget fick
skriva ner virdet tillgangarna, vilket paverkade bade foretag, intressenter och anstillda.



Foretaget fick stora forluster dir intressenterna forlorade virdet pa sina aktier och de anstillda
forlorade sina arbeten (Deegan & Unerman, 2011). Att tillimpa earnings management ger
saledes en negativ paverkan pa foretagens finansiella rapporter. Det ger ocksd en negativ
paverkan pa de kvalitativa egenskaperna samt minskar tillforlitligheten och ger en missvisande
bild for intressenter (Healy & Wahlen, 1999).

2.2 Redovisningens syfte

Enligt Barlev & Haddad (2003) &r redovisningens syfte att forutse de finansiella rapporterna
med korrekt information. Det beror pa att det ska 6ka den beslutsfattande informationen for
intressenter. En rittvisande bild dr ocksa viktig. Definitionen av en rittvisande bild dr att den
ska spegla en god redovisningssed i foretagens rikenskaper. Det ska i sin tur framga i de
finansiella rapporterna (Barlev & Haddad, 2003). De finansiella rapporterna styrs av regelverk
och standarder som ska uppfylla ett antal kvalitativa egenskaper (Deegan & Unerman, 2011).
De fyra framsta kvalitativa egenskaperna dr begriplighet, relevans, tillforlitlighet och
jamforbarhet. Begriplighet innebér att de finansiella rapporterna ska vara léttforstaeliga.
Foretagen bor skriva rapporterna sa att intressenterna ldtt kan forsta vad som har hint i
verksamheten. Relevans innebdr att informationen i de finansiella rapporterna ska vara
beslutsfattande och till nytta for intressenterna. Tillforlitlighet innebir att informationen som
finns i de finansiella rapporterna speglar det foretagen faktiskt har utfért. Det dr i sin tur upp
till intressenterna sjélva att forlita sig pa om informationen ar riktig. Den sista handlar om
jamforbarhet som innebér att de finansiella rapporterna ska kunna jamforas mellan olika
foretag, men ocksa 6ver en viss tid (Deegan & Unerman, 2011).

Tva av de kvalitativa egenskaperna utmarker sig i litteraturen. Dessa r tillforlitlighet och
relevans. Dessa begrepp sédgs vara de mest betydelsefulla och anvédndbara for intressenter, men
ocksa for att de dr svara att balansera (Barlev & Haddad, 2003; Deegan & Unerman, 2011)
eftersom relevans fas genom en effektiv marknad och tillforlitlighet fas genom siker samlad
information utifran forsiktighetsprincipen. I vissa fall kan saledes relevansen bli hég, men
tillforlitligheten 1ag och foretagens bedomningar av balansposterna kan istillet bli missvisande.
Ett exempel pa detta dr nér foretag sa som Lehman Brothers och Enron ”gomde” betydelsefulla
skuldposter 1 foretagens balansridkning. Foretagen tillimpade earnings management for att dolja
dessa skulder. Detta ledde i sin tur till att en missvisande bild for intressenter vilket innebar att
intressenterna forlorade massvis av pengar som de troligen inte skulle ha investerat om de hade
varit medvetna om den verkliga omfattningen av foretagens skulder (Deegan & Unerman,
2011).

2.3 IFRS

IFRS infordes for att lidttare kunna jamfora de finansiella rapporterna samt de kvalitativa
egenskaperna pa en internationell niva (Barlev & Haddad, 2003). Det principbaserade kravet
tradde i kraft 2005 och styr hur de borsnoterade foretagen kan uppritta koncernredovisningen
enligt god redovisningssed. IFRS innebir principbaserade standarder snarare dn regelbaserade
standarder. Det betyder att foretagen anvéinder standarden som en vigledning nér de utarbeta



sin redovisning och dess finansiella rapporter. Syftet dr saledes att ge rad till foretagen for att
kunna tillhandahalla ett globalt och ldttforstaeligt sprak sa att rapporterna ska vara forstaeliga
och jimforbara dver hela virlden (Sapkauskiene & Orlovskij, 2017).

Tidigare forskning har fokuserat pa effekter av inforandet av IFRS. Carmona & Trombetta
(2008) anser att de finansiella rapporterna dr mer relevanta efter inférandet och att den
rittvisande bilden blir mer tydlig. Aven fast standarden #r principbaserad anser forfattarna att
foretagens rapporter héller en hogre kvalité med tillforlitlighet och virderelevans efter
inférandet. Det haller Sapkauskiene & Orlovskij (2017) inte med om. De anser att inférandet
inte haft nagon storre paverkan pa redovisningen. Jermakowicz & Gornik-Tomaszewski (2006)
anser ddremot att standarden leder till hoga kostnader for nystartade bolag. De menar att det
blir en instabilitetsfordndring pa tillgangarnas vérde i balans- och resultatrikningen.
Jermakowicz & Gornik-Tomaszewski (2006) anser att det Oppnar upp for subjektiva
bedomningar och ett opportunistiskt beteende. Opportunistiska beteenden underlittar saledes
earnings management.

2.4 IFRS 13 och vardering till verkligt varde

IFRS 13 beskriver virdering till verkligt varde. Standarden infordes for att hjédlpa foretag att
vérdera tillgangar i enlighet med marknadsvirdet. Standarden baseras pa tillgangar sa som
biologiska tillgangar, finansiella instrument, forvaltningsfastigheter och goodwill. Syftet 4r att
skapa tydligare riktlinjer vid utformningen av de finansiella rapporterna. Detta ska i sin tur
spegla de kvalitativa egenskaperna pa ett bittre sitt (Marra, 2016). Foretagen kan dérfor vilja
att virdera tillgangarna utifran en sa kallad vérderingshierarki (se figur 1). Denna
virderingshierarki baseras pa en aktiv marknad. Virderingen baseras pa marknadsvirdet, alltsa
det verkliga virdet, istéllet for det historiska anskaffningsvirdet (Sapkauskiene & Orlovskij,
2017). Det verkliga virdet dr saledes det pris som skulle erhéallas om foretaget siljer en tillgang
eller 6verfor en skuld i en ordnad transaktion pa en aktiv marknad (Penman, 2007).

“Mark-to-
market”

Noterade priser pa aktiva marknader.

Andra observerbara data dn de
Intervall iniva 1, tex. priser pa liknande
marknader.

Icke observerbara data,

ex. teoretiska varderings-

“Mark-to- modeller.
model”

Figur 1: Virderinghierarkin (IFRS-volymen, 5.239).



Virderingshierarkin delas upp i tre nivaer for att mita det verkliga virdet. Niva 1 vérderas
utifran det noterade priset pa identiska tillgangar eller skulder pa den aktiva marknaden. Niva
2 innebér istdllet att information om tillgangen hamtas direkt fran observerbara data pa den
observerade tillgangen eller skulden pa en liknande marknad. Niva 3 utgar istillet fran icke
observerbara data for tillgangen eller skulden. Detta innebir saledes att nivaerna utgar fran
marknadspriser dir syftet dr att oka jimforbarheten i vérderingen. Det kan dock oka de
subjektiva bedomningarna av tillgangarnas virde, vilket i sin tur Okar risken for ett
opportunistiskt beteende hos foretagsledningen. Virderingshierarkin kan darfor innebéra risk
som underlittar earnings management, framforallt pa niva 3 som framst tillimpas av foretag i
skogs- och fastighetsbranscherna. (Laux & Leuz, 2009).

Tidigare forskning har vigt bade for- och nackdelar med vérdering till verkligt virde i
jamforelse med det historiska anskaffningsvirdet (Cristea, 2018; Jaijaram, 2013; Laux & Leuz,
2009; Marra, 2016; Penman 2007; Sapkauskiene & Orlovskij, 2017). Det rader som tidigare
ndmnts delade mening i litteraturen hur metoden upplevs. Forskarna skriver att bada metoderna
anvinds och att det kan vara svart att vilja vilken metod som &r bist att tillimpa eftersom de
bada metoderna har for- och nackdelar. De sédger dock att vdrdering till verkligt virde anses
vara Overldgsen jamfort med det historiska anskaffningsvirdet eftersom den nuvarande
situationen pa marknaden speglas pa ett battre sitt (Jaijaram, 2013; Laux & Leuz, 2009; Marra,
2016; Penman, 2007). Nackdelarna kan beskrivas som att den nuvarande marknadssituationen
ger en missvisande bild snarare @n en rattvis bild. Det beror pa att foretagsledningen tillampar
ett opportunistiskt beteende och for mycket subjektiva bedomningar, vilket kan underlitta
earnings management (Fargher & Zhang, 2014). Ett skil till detta dr att marknaden i praktiken
inte alltid &r rationell. Det innebir i sin tur att tillgangen kan vérderas till fel marknadspris och
senare avyttras till ett annat, hogre, pris (Marra, 2016; Sapkauskiene & Orlovskij, 2017).

Varje virderingssituation innefattar siledes en bedomning fran foretagsledningen. Dock
riskerar foretagsledningen att tillimpa mojligheter att utnyttja de subjektiva tolkningarna. Detta
mojliggors i sin tur ndr tillgangarna virderas i enlighet med de hogre nivaerna i
virderingshierarkin (Cristea, 2018), vilket underlittar earnings management (Shalev et al.
2013; Sodan, 2015).

2.5 IAS 40 och forvaltningsfastigheter varderade till verkligt varde

IAS 40 reglerar principer om vérdering av foretagens forvaltningsfastigheter. Definitionen av
forvaltningsfastigheter presenteras i IAS 40 enligt:

“Forvaltningsfastigheter dr fastigheter (mark eller byggnad, eller del av en byggnad, eller
bada) som innehas av dgaren (eller en leasingtagare om leasingavtalet klassificerats som ett
finansiellt leasingavtal) i syfte att generera hyresinkomster eller vdrdestegring eller en
kombination av dessa snarare dn for:
1. Anvdndning i produktionen eller tillhandahallandet av varor eller tjdinster eller for
administrativa dndamdl, eller
2. Forsdljning i den lopande verksamheten”



Syftet med IAS 40 &r saledes att hjidlpa foretagen med riktlinjer och att tillgangen har for avsikt
att generera en hyresinkomst eller véardestegring till foretaget (IFRS-volymen, 2016, s. 673).
Virdering av forvaltningsfastigheter kan goras pa tva sitt, antingen via det historiska
anskaffningsvirdet eller via vérderingshierarkin och det verkliga viérdet. Efter inforandet av
IFRS har dock det senare anvints mer flitigt pa grund av kraven fran EU (Miki et al. 2016).
Nir foretagen véljer att tillimpa vardering till verkligt viarde ska virdefordndringarna redovisas
i resultatriakningen istéllet for i balansrikningen. Det ska ocksa anges om virderingen har gjorts
via en intern eller extern part pa grund av att foretagen ska uppna en sa hog relevans och
tillforlitlighet, samt sa anviandbar information som mdjligt till deras beslutsfattande intressenter
(Herrmann et al. 2006).

For att berdkna virdefordndringarna i1 enlighet med vérdering till verkligt virde anvénder sig
fastighetsbranschen som tidigare namnts av virderingshierarkin, och framforallt pa niva 3. Det
beror pa att fastighetsmarknaden dr heterogen. Detta innebér att marknaden inte dr effektiv pa
grund av bristande priser for liknande tillgangar. Virderingen utgar da istillet fran icke
observerbara data for tillgangen och saledes en mer subjektiv bedomning av det verkliga virdet
(Danbolt & Rees, 2008).

Aven hir rider det delade meningar kring vilken virderingsmetod som ger den mest riittvisande
bilden av foretagens forvaltningsfastigheter. Det vill siga om det underlittar earnings
management eller inte. Det ena forhallningssittet i tidigare forskning menar att
foretagsledningen underskattar virdet pa det faktiska forsdljningsvirdet, vilket troligtvis beror
pa att foretagsledningen vill gora en storre vinst vid forsiljning av fastigheten (Dietrich et al.
2001). Dock ger det en missvisande bild i foretagets finansiella rapporter eftersom
forsdljningspriset blir nagot annat om det senare siljs for ett hogre pris. Forskarna menar att
virderingen till verkligt virde underlittar earnings management och beskriver att nédr de
orealiserade virdeforidndringarna redovisas 1 resultatrdkningen istéllet for 1 balansrikningen
utnyttjar foretagsledningen de subjektiva bedomningarna som vérdering till verkligt virde ger
mojlighet till och saledes underlittar resultatmanipulering (Dietrich et al. 2001; Maki et al.
2016). Det andra forhallningssittet haller dock inte med om att virdering av foretagens
forvaltningsfastigheter underlittar earnings management (Danbolt & Rees, 2008) da
foretagsledningen inte kan virdera tillgangarna pa osikra antaganden. Det leder i sin tur till att
foretagsledningen inte heller kan agera opportunistiskt och séaledes inte tillimpa earnings
management. Forskarna menar att det inte finns tillrdckligt starka beldgg for att det faktiskt
underlittar earnings management (Barlev & Haddad, 2003; Danbolt & Rees, 2008).

2.6 IAS 41 och biologiska tillgangar varderade till verkligt varde

Standarden IAS 41 reglerar principer om virdering av foretagens biologiska tillgangar.
Definitionen av de biologiska tillgangarna presenteras i IAS 41 enligt:



”Biologiska tillgangar sasom vixande skog och jordbruksprodukter har som syfte att ange
principer for redovisning, samt utformning av finansiella rapporter for upplysningar rorande
jord- och skogsbruksverksamhet och tilldimpas ndr:

1. Foretaget har kontroll éver tillgangen som foljd av intrdffande hindelser

2. Det dr sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som forknippas med tillgangen
kommer att ge fordel for foretaget, och

3. Tillgangens verkliga viirde eller anskaffningsvirde kan beriknas pa ett tillforlitligt
sditt”

Syftet med IAS 41 idr sédledes att hjdlpa foretagen med riktlinjer kring hur jord- och
skogsbruksverksamhet ska virderas, vilket avser biologiska tillgangar. Biologiska tillgdngar
avser levande vixter och djur, medan jordbruksprodukter avser de produkter som uppstar nér
tillgangarna skordas (Gongalves et al. 2017). Standarden anger alltsa hur biologiska tillgangar
sasom vixande triad i skog ska virderas till verkligt virde och hur de ska redovisas samt vilka
upplysningar som ska lamnas i de finansiella rapporterna. Syftet ér saledes att tillgangarna ska
reflektera marknadspriser mer effektivt (IFRS-volymen, 2016, s. 689).

Virderingen av de biologiska tillgdngarna sker genom det verkliga virdet mins de avdrag som
gors for forsiljningskostnader. Virdeforindringarna redovisas dérefter i resultatrikningen som
antingen en orealiserad eller realiserad virdeforindring (IFRS-volymen, 2016, s. 689).
Virderingen av de biologiska tillgangarna virderas pa samma sétt som forvaltningsfastigheter,
alltsa via virderingshierarkin pa niva 3. Detta beror pa att det inte alltid finns en aktuell marknad
pa skogsbranschen da skog vanligtvis har en lang tillvixttid (Herbohn & Herbohn, 2006). Det
kan i praktiken medfora en del problem da foretagsledningen upplever svarigheter i vad som
forvintas av standarden och menar att den dven kan passa fler tillgangar 4n bara biologiska
tillgangar och vixande skog (Herbohn & Herbohn, 2006). Standarden sdgs ocksa Oka de
subjektiva bedomningarna, vilket kan underldtta risken for foretagsledningen att agera
opportunistiskt och saledes tillimpa earnings management.

Tidigare forskning angaende IAS 41, virdering av biologiska tillgangar, pavisar, pa samma sétt
som studier angaende IAS 40 att det rader delade meningar i tidigare forskning kring huruvida
viardering till verkligt véarde underldttar earnings management eller inte. Det ena
forhallningssittet menar att innan kravet pa IFRS och saledes IAS 41 infordes fanns det inte
tillrackligt starka beldgg om vilken metod som var bist 1ampad for de biologiska tillgangarna.
Det fanns inte heller tillrdckligt starka beldgg for att vardering till verkligt virde underléttade
earnings management. Dock menar forskare att efter inforandet 6kade anvindningen av
vérdering till verkligt vdrde och att metoden var bra och enkel for foretag inom skogsbranschen
att anvanda sig av (Argiles et al. 2012). Dock 6kade ocksa opportunistiska beteenden och risken
for earnings management (Argiles et al. 2012; Herbohn & Herbohn, 2006). Anhédngare av det
andra forhallningssittet haller dock inte med om att virdering av foretagens biologiska
tillgangar underléttar earnings management och menar att det inte finns tillrdckligt starka
beldgg som tyder pa att foretagsledningen avsiktligt viljer att framstélla vilseledande finansiella
rapporter.
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Det innebir saledes att biologiska tillgangar vérderade till verkligt vérde inte underléttar for att
foretagsledningen ska tilldmpa earnings management (Argiles et al. 2011; Da Silva et al. 2015;
Gongalves et al. 2017; Hadiyanto et al. 2018).

2.7 Preciserade fragestallningar

Regelverkens inforande av virdering till verkligt virde infordes 2005 med syfte att oka de
kvalitativa egenskaperna i foretagens finansiella rapporter. Inférandet av regelverken skulle fa
foretag inom EU att uppritta en rittvisande bild i de finansiella rapporterna och oka ett globalt
och lattforstaeligt sprak, som i sin tur skulle vara forstaeliga och jamforbara 6ver hela virden
(Sapkauskiene & Orlovskij, 2017). Grundtanken med bestimmelserna r alltsa att virdering till
verkligt virde, framforallt relevant inom skogs- och fastighetsbranscherna, ska kunna ge en mer
rattvisande bild som speglar priserna pa marknaden (Penman, 2007). Foretagen kan da vilja att
virdera tillgangarna utifran virderingshierarkin, som i sin tur kan 6ppna upp for subjektiva
bedomningar.

Litteraturen har identifierat tva olika forhallningssitt vad giller synen pa om virdering till
verkligt viarde underlittar earnings management eller inte. Fragan &r sérskilt relevant inom
skogs- och fastighetsbranscherna da tillgangarna, till skillnad fran andra branscher, behover
spegla dessa marknader pa ett effektivt sitt for att gora marknads- och aktiepriser tillforlitliga
for intressenterna (Barlev & Haddad, 2003; Herbohn & Herbohn, 2006). Det ena
forhallningssittet beskriver att virdering till verkligt virde okar risken for ett opportunistiskt
beteende hos foretagsledningen och saledes underlittar earnings management (Argiles et al.,
2012; Fargher & Zhang, 2014; Herbohn & Herbohn, 2006; Miki et al., 2016; Rhee et al., 2018;
Shalev et al., 2013; Sodan, 2015). Det andra férhallningsittet beskriver att virdering till verkligt
virde inte Okar risken for ett opportunistiskt beteende hos foretagsledningen och saledes inte
underlittar earnings management (Argiles et al. 2011; Barlev & Haddad, 2003; Danbolt &
Rees, 2008; Da Silva et al. 2015; Gongalves et al. 2017; Hadiyanto et al. 2018; Jarva, 2009).

Utifran dessa tva mojliga forhallanden analyseras i vilken omfattning det forekommer earnings
management i storre borsnoterade foretag. Detta gors for att fa en allmén Gverblick om det
forekommer eller inte. Dérefter analyseras eventuella samband mellan vérdering till verkligt
virde och earnings management i skogs- och fastighetsbranscherna samt 1 jamforelse med
foretag i andra branscher som inte virderar till verkligt virde (det vill sdiga om det sker i storre
utstrackning i de branscher som virderar till verkligt virde eller inte). Avslutningsvis analyseras
hur forekomsten av earnings management har f6ridndrats inom savdl skogs- och
fastighetsbranscherna som andra storre borsnoterade foretag sedan inférandet av IFRS 13.
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3. Metod

I foljande avsnitt presenteras val av arbetsmetod. Inledningsvis presenteras vetenskapligt
synsditt, litteraturgenomgang och kdllkritik. Ddirefter presenteras vilken modell som anvdnts for
att mdta earnings management samt datainsamling och urval. Vidare presenteras statistisk
analysmetod och avsnittet avslutas sedan med studiens reliabilitet och validitet samt etiska
aspekter.

3.1 Vetenskapligt synsatt

Studien utgick fran en kvantitativ metod, med en analytisk grundsyn och ett positivistiskt
perspektiv (jamfor Bryman & Bell, 2013). Den kvantitativa forskningsmetoden och det
positivistiska perspektivet tillimpades eftersom studien avsag att mita en objektiv verklighet
med hjélp av systematisk datainsamling. Detta gjorde det mojligt att generalisera studiens
resultat till populationen (Arbnor & Bjerke, 2009; Bryman & Bell, 2013).

3.2 Litteraturgenomgang och kallkritik

For att genomfora studien gjordes en litteraturgenomgang av tidigare forskning. Detta for att fa
en uppfattning om resultat och slutsatser i tidigare studier, men dven for att forsta
tillvigagangsitten att mita earnings management i tidigare forskning. Den vetenskapliga
litteraturen utgjordes till storsta delen av vetenskapligt granskade artiklar eftersom detta anses
oka trovirdigheten och tillforlitligheten (Bryman & Bell, 2013). Litteraturen valdes genom
artikelsok pa Mittuniversitetets bibliotek. Utgangpunkten var att hitta artiklar fran 2005 och
framat eftersom regelverken om standarderna infordes under det ar. Dock togs dven vissa édldre
artiklar med, da EU utfiardade regelverken tidigare (under 2001) samt att den forskning kring
earnings management och vérdering till verkligt vdrde som bedrivs idag, har sin grund i
forskning som funnits tidigare (jimfor Barth et al. 2001; Burgstahler & Dichev, 1997; Healy &
Wahlen, 1999; Marra, 2016).

Artiklarna valdes ocksa genom kedjesokning via de valda artiklars referenslistor och Google
Scholar. Det innebar att om en intressant artikel hittades kunde ytterligare en sokning ske efter
fler artiklar. Genom att soka artiklar pa detta sitt kunde referensramen stirkas ytterligare
(Arbnor & Bjerke, 2009). Det ska ocksa ndmnas att nyckelorden valdes pa engelska eftersom
det gav fler triffar (da merparten forskningsresultat publiceras i engelsksprakiga tidskrifter).
Nyckelorden var foljande: Biological assets, earnings management, fair value, IAS 40, IAS 41,
IFRS 13, investment properties.

Under litteraturgenomgangen var strdvan att huvudsakligen referera till vetenskapligt
granskade artiklar. Den metod som framst har anvints i tidigare studier inom omradet, har utgatt
fran kvantitativa ansatser (jamfor Da Silva et al. 2015; Fargher & Zhang, 2014; Hadiyanto et
al. 2018; Sodan, 2015). Det innebar att studierna var litta att jimfora, men medforde ocksa att
kvalitativa aspekter exkluderades, vilket gjorde det svart att fa forstaelse for huruvida virdering
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till verkligt viarde underlittar earnings management eller inte. Det ska ocksa ndmnas att studier
med signifikanta beldgg for empiriska provningar publiceras mer ofta dn studier utan
signifikanta beldgg (Arbnor & Bjerke, 2009). Detta kan ha kommit att paverka att viss forskning
kring dmnet om vérdering till verkligt virde och earnings management inte synts i de sokningar
som gjorts. Kompletterande kurs- och metodlitteratur anvindes eftersom bockerna gav
vigledning av bland annat vetenskapliga synsitt, metodval och tolkningar av studiens resultat.

3.3 Operationalisering

McNichols (2000) ndmner olika sitt att mita earnings management och i denna studie har The
Modified Jones Model valt att anvindas. Modellens utgangspunkt ir att berikna de godtyckliga
periodiseringarna, vilket innebdr de periodiseringar som inte #r tillatna (Jones, 1991). De
godtyckliga periodiseringarna &r i sin tur en metod for foretagsledningen att tillimpa nér de
agerar opportunistiskt och saledes ett matt pa om det underlittar earnings management eller
inte. Figur 2 visar hur modellen beréiknas.

TA _ [0(1 (AL) + (AREV) (PPE) B DA

= as + as
At—l t—-1 At—l At—l At—l

Forklaring av formeln:

TA = Total mdngd periodiseringar

DA = Godtyckliga periodiseringar

At-1 = Totala tillgdangar dar t-1

AREV = Nettoomsidttning dr t0 subtraherat nettoomsdttning ar t-1
PPE = Materiella anldggningstillgangar

al, a2, a3 = Foretags-/branschspecifika koefficienter

Figur 2: The Modified Jones Model (Dechow et al. 1995).

For att fortydliga figur 2 foljer en forklaring om tillvigagangssittet for hur modellen har
anvénts 1 denna studie.

Det ska forst nimnas att The Modified Jones Model har utvecklats under tidens gang och fran
borjan gjordes berdkningen med hjilp av tidsseriedata och branschspecifika koefficienter. Dock
utvecklade Dechow et al. (1995) modellen vilket effektiviserade upptickten for earnings
management da modellen dven tog hinsyn till intdkterna i forhallande till kundfordringarna
(Dechow et al. 1995). De koefficienter som beriknas avser alltsa branschspecifika
tidsserieregressioner, men McNichols (2000) menar att dessa koefficienter bara &dr en
uppskattning och i specifika fall inte sérskilt palitliga. Forfattaren menar att det ibland kan ge
en missvisande bild om uppskattningen anvénds pa ett felaktigt sétt. I denna studie har darfor
koefficienterna valts att tas bort i ekvationen i figur 2.

Steg 1 for att kunna berdkna de godtyckliga periodiseringarna var att ta fram ett antal variabler.

De godtyckliga periodiseringarna visade saledes om foretagsledningen agerar opportunistiskt
och om det underlittar earnings management eller inte. Variablerna togs fram genom foretagens

13



finansiella rapporter vilket var omsittningstillgangar, kassa, kortfristiga skulder, totala
tillgangar, avskrivningar, nettoomsittning, kundfordringar och materiella
anldggningstillgangar (Dechow et al. 1995). Dessa variabler samlades in i ett Excelark for att
genomga enklare berékningar i form av fordndring av ar och variabel. Dock beridknades inte
forandringen av avskrivningar, totala tillgangar samt materiella anldggningstillgangar eftersom
det inte behovdes i ekvationen (for berdkning av steg 1, se bilaga 1).

TA = (ACA— A CASH) — ACL — Avskrivningar
Forklaring av formeln:
TA = Total mdngd periodiseringar
ACA = Omsdttningstillgangar ar t0 subtraherat med omsdttningstillgangar dr t-1
ACASH = Kassa ar t0 subtraherat med kassa dr t-1
ACL = Kortfristiga skulder dar t0 subtraherat kortfristiga skulder ar t-1

Figur 3: Steg 2, The Modified Jones Model (Dechow et al. 1995).

Steg 2 var att berdkna foretagens totala miangd periodiseringar (se formeln i figur 3). For att
fortydliga figur 3 beriknades alltsa den totala méngden periodiseringar for varje ar. Detta
gjordes genom att ta fordandringen av omsittningstillgangar subtraherat med fordndringen av
kassabehallningen. Skillnaden mellan dessa tva variabler subtraherades sedan med
fordndringen av Kkortfristiga skulder som slutligen subtraherades med avskrivningar (for
berdkning av steg 2, se bilaga 2).

NDA 1 AREV — AREC PPE
_[ ) (A ) +a2( ) (PPE)

= as
At—l t—-1 At—l At—l

Forklaring av formeln:

NDA = Icke godtyckliga periodiseringar

At-1 = Totala tillgangar dar t-1

AREV = Nettoomsdttning ar t0 subtraherat nettoomsdttning ar t-1
AREC = Kundfordringar dr t0 subtraherat kundfordringar ar t-1
PPE = Materiella anldggningstillgangar

al, a2, a3 = Foretags-/branschspecifika koefficienter

Figur 4: Steg 3, The Modified Jones Model (Dechow et al. 1995).

Nista steg var att berdkna de icke godtyckliga periodiseringarna, alltsa periodiseringar med
normal karaktir som ir tillatna (se formeln i figur 4). Koefficienterna al, 02 och o3
exkluderades med samma forklaring som pa foregaende sida. For att fortydliga figur 4
beridknades alltsa de icke godtyckliga periodiseringar for varje ar.

Detta gjordes genom att ta talet 1 dividerat med totala tillgangar for ar 1, for att sedan addera
med fordndringen av nettoomsittning subtraherat med fordndringen av kundfordringar som i
sin tur divideras med de totala tillgangarna for ar 1, for att sedan addera med de materiella
anldggningstillgangarna dividerat med totala tillgangar for ar 1 (fér berikning av steg 3, se
bilaga 3).

14



DA TA NDA

At—l At—l At—l

Forklaring av formel:

TA = Total mdngd periodiseringar

NDA = Icke godtyckliga periodiseringar
DA = Godtyckliga periodiseringar

At-1 = Totala tillgangar dr t-1

Figur 5: Steg 4, The Modified Jones Model (Dechow et al. 1995).

Nir de totala samt de icke godtyckliga periodiseringarna har berdknats kommer det sista steget
(se formeln i figur 5). For att fortydliga figur 5 beridknades alltsa de godtyckliga
periodiseringarna genom att ta total méngd periodiseringar dividerat med totala tillgangar ar 1
subtraherat med icke godtyckliga periodiseringar dividerat med totala tillgangar ar 1 (for
beridkning av steg 4, se bilaga 4).

Utfallet och virdet pa de godtyckliga periodiseringarna gav antingen ett positivt eller negativt
virde mellan -1 och 1, vilket tyder pa att earnings management forekommer i olika
utstrackning. Virdet O for de godtyckliga periodiseringarna visar att earnings management inte
forekommer. Indikerar de godtyckliga periodiseringarna ett positivt virde tillimpas
inkomsthdjande earnings management och &r det ett negativt virde tillimpas saledes
inkomstminskande earnings management (Dechow et al. 1995).

3.4 Datainsamling och urval

Datainsamlingen utgick fran sekundirdata i form av foretagsinformation fran finansiella
rapporter samt databasen Retriever Business. De siffror som togs fram var som tidigare nimnts
omsittningstillgangar, kassa, Kkortfristiga skulder, totala tillgangar, avskrivningar,
nettoomsittning, kundfordringar och materiella anldggningstillgangar.

Sekundirdata valdes pa grund av att earnings management ir ett kénsligt &mne, vilket gor att
sekundirdata ar tillforlitligare och mer tillgdngligt att undersoka i jamforelse med till exempel
intervjuer (jamfor Burgstahler & Dichev, 1997). Retriever Business fanns tillgdnglig pa
Mittuniversitetet bibliotek och datainsamlingen utgick fran koncernsiffror i foretagens balans-
och resultatrikning. Dessutom hamtades information fran noter i foretagens arsredovisningar
for att fa reda pa om foretagen virderar sina anldaggningstillgangar till verkligt virde.

Det urval som gjordes var samtliga foretag fran skogs- och fastighetsbranscherna med innehav
av biologiska tillgangar och forvaltningsfastigheter. Dessa var dven noterade pa Nasdag OMX
Stockholmsborsen. Dessa tva branscher virderar framst sina tillgangar till verkligt virde, vilket
kan underlitta risken for earnings management (Herbohn & Herbohn, 2006; Miki et al. 2016).
Med ambitionen att jimfora skogs- och fastighetsbranscherna med andra branscher som inte
vérderar sina tillgangar till verkligt virde, utan istillet tillampar det historiska
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anskaffningsvirdet togs &dven alla foretag listade pa Large cap pa Nasdag OMX
Stockholmsborsen med i det ursprungliga urvalet. Finansiella institut togs dock bort eftersom
de inte foljer arsredovisningslagen (1995:1 554), utan lag (1995:1 559) om arsredovisning i
kreditinstitut och viardepappersbolag. Det fanns ocksa arsredovisningar som inte gick att fa tag
pa. Det innebar att dven dessa foretag uteslots fran urvalet.

Urvalet baserades pa tidsperioden 2006-2017. Ar 2005 utesléts eftersom de nya standarderna
tradde ikraft det aret. Det var saledes det forsta aret foretagen tillimpade de nya kraven och de
andrade reglerna i redovisningen synliggjordes forst efter 2005. Det beror pa att formeln for att
berdkna om virdering till verkligt virde okar forekomsten av opportunistiskt beteende kriver
siffror fran bade foregaende och innevarande r (jamfor Miki et al. 2016). Ar 2017 valdes som
slutar eftersom alla foretag inte hade offentliggjort sina finansiella rapporter for 2018. De
sammanlagda observationerna blev saledes 74 foretag 6ver 12 ar. Dock minskade urvalet
ytterligare. Dels togs extremvirden bort eftersom dessa paverkade berikningarna och gav ett
kraftigt snedvridet resultat. Dels ska det ocksd nidmnas att studien enbart fokuserade pa
inkomsthdjande earnings management varfor de negativa vidrdena pa de godtyckliga
periodiseringarna togs bort. Det sammanlagda urvalet blev 402 observationer. Genom att
analysera dessa observationer mojliggjorde studiens urval empiriska resultat som sedan kunde
generaliseras (jamfor Arbnor & Bjerke, 2009; Bryman & Bell, 2013). Datainsamlingen
exporterades som tidigare ndmnts till ett Excelark dir enklare berdkningar utférdes for att sedan
kunna genomfora statistiska analyser 1 SPSS.

3.5 Statistisk analysmetod

Programmet SPSS anvindes som tidigare nimnts for att analysera det insamlade datamaterialet.
De korningar som gjordes i programmet avsag forst beskrivande statistik for att fa en
uppfattning om samtliga variabler. Den beroende variabeln var de godtyckliga
periodiseringarna. Dessa visade om foretagsledningen agerar opportunistiskt och mitte i vilken
omfattning det forekommer earnings management eller inte. Virden pa de godtyckliga
periodiseringarna over O innebir det att earnings management forekommer. Det innebar i sin
tur att ju hogre virde pa de godtyckliga periodiseringarna desto stérre omfattning av earnings
management.

De oberoende variablerna var vérdering till verkligt virde och vérdering till historiskt
anskaffningsvirde, men ocksa huruvida data avsag skogs- och fastighetsbranscherna samt artal
eftersom en av forskningsfragorna var att analysera i vilken man forekomsten av earnings
management har fordndrats sedan inférandet av IFRS 13. Det lades dven till en kontrollvariabel
i form av omsittning eftersom tidigare forskning beskriver att omséttning har en paverkan pa
resultatmanipulering (jimfor Dechow et al. 1998).

Efter den beskrivande statistiken gjordes medelvirdesanalyser i form av t-test och Anova®-test.
Medelvirdena beridknades inom olika grupperingar for de oberoende variablerna (vérdering till
verkligt virde, virdering till det historiska anskaffningsvirdet, branscher samt artal) for att se
om medelvirdet pa en viss variabel skiljde sig at inom de olika grupperingarna (jimfor
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Djurfeldt et al. 2010). T-test gjordes pa variabeln virdering till verkligt virde samt det
historiska anskaffningsvirdet eftersom dessa endast bestod av tva grupperingar. Anova’-testet
gjordes pa branscher samt artal eftersom dessa bestod av fler dn tva grupperingar. Syftet var att
signifikanstesta eventuella skillnader 1 medelvirden mellan olika grupper. Testerna visade
saledes om medelvirdesskillnaderna gick att forlita sig pa eller om det bara berodde pa
slumpen. Anova®-testet forklarade dven den varians som fanns inom gruppen i de godtyckliga
periodiseringarna och underlittade siledes studiens analys eftersom avsikten var att studera
earnings management under 12 ar (Djurfeldt et al. 2010).

Slutligen gjordes en korrelationsanalys for att fa en 6verblick 6ver hur sambandet sag ut mellan
de olika variablerna (Djurfeldt et al. 2010). Det ska ocksa ndmnas att signifikansnivan for de
statistiska testerna i SPSS sattes till en grins om 95 %, vilket innebar att om p-virdet var mindre
an 5 % var testerna statistiskt sikerstillda och berodde ddrmed inte pa slumpen (Djurfeldt et al.
2010).

3.6 Reliabilitet och validitet

For att studien skulle vara tillforlitlig och trovirdig sattes reliabilitet och validitet i relation till
varandra. (Bryman & Bell, 2013). Reliabiliteten stirktes genom att forsoka forklara sa noggrant
som mdojligt hur studien har utforts. Datainsamlingen hdmtades fran Retriever Business, dar
siffror fran foretagens arsredovisningar dr historiskt lagrade och dirfor inte gar att dndra pa.
Det har dven utforts stickprov for att se om siffrorna i Retriever Business stimde overens med
foretagens arsredovisningar. Dock har en del data inhdmtats manuellt med risk att den
minskliga faktorn orsakat felaktigheter. Det ska dock ndmnas att antalet observationer i studien
ar tillrackligt stort for att eventuella fel i den manuella hanteringen inte ska ha paverkat
resultatet. Ett ytterligare sitt att stirka reliabiliteten var att som utgangpunkt hitta artiklar fran
2005 och framat eftersom regelverken om standarderna inforandes det ar. Validiteten stirktes
genom att en vélja en modell att mita earnings management som tidigare forskning anvint sig
av (jamfor Barth et al. 2001; Dechow et al. 1995; Dechow et al. 1998; Jones, 1991; McNichols,
2000). Det innebér att modellen far anses tillforlitlig och miter de saker den avser att miéta.
Genom att tillimpa The Modified Jones Model 6kar jamforbarheten mellan olika studier, vilket
i sin tur forstarker bilden av hur detta ser ut i verkligheten. Det innebér att studiens resultat gar
att generalisera till populationen (jimfor Arbnor & Bjerke, 2009; Bryman & Bell, 2013).

3.7 Etiska aspekter

Etiska aspekter #r alltid viktiga da en studie genomfors (Vetenskapsradet, 2017). Studien har
darfor utformats med hjélp av etiska riktlinjer fran Vetenskapsradet som framférallt innebir att
skydda medverkande individer, i detta fall foretag i1 studien. Eftersom foretagens
arsredovisningar, som lag till grund for datainsamlingen fanns offentliga via Retriever Business
beaktas endast konfidentialitetskravet utifran vetenskapsradets riktlinjer. Det innebir att all
foretagsinformation hanteras enbart for att uppfylla studiens syfte och av etiska skél namndes
inga enskilda bolag. I och med att arsredovisningarna finns tillgidngliga offentligt ska
anvindandet av informationen i dessa inte medfora nagra problem.
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4. Resultat

Nedan presenteras studiens resultat som baseras pa samtliga foretag fran skogs- och
fastighetsbranscherna med innehav av biologiska tillgdangar och forvaltningsfastigheter, men
ocksa alla foretag listade inom Large cap pa Nasdag OMX Stockholmsborsen. Tidsperioden
innefattade dren 2006-2017 och antalet observationer uppgick slutligen till 402. Avslutningsvis
presenteras en resultatsammanfattning.

4.1 Beskrivande statistik

For att fa en 6verblick i vilken omfattning earnings management forekommer redogérs forst for
beskrivande statistik gillande de godtyckliga periodiseringarna. De godtyckliga
periodiseringarna dr som tidigare namnts en metod som foretagsledningen viljer att tillimpa
nér de agerar opportunistiskt. Det 4r i sin tur de matt som méter om det underléttar earnings
management eller inte.

Tabell 1: Beskrivande statistik avseende de godtyckliga periodiseringarna.

N Minimum Maximum Medelvirde Standardavvikelse

Godtyckliga 402 ,00000 ,87487 ,06874 ,11229
periodiseringar
Valid N (listwise) 402

Tabell 1 visar att de godtyckliga periodiseringarna och saledes risken for att earnings
management forekommer har ett minimumvérde pa 0 (eftersom de negativa viardena togs bort).
Maximumvirdet dr 0,8749 och medelvirdet 0,06874. Det innebér att medelvardet ligger
forhallandevis nira 0 och indikerar att risken for att earnings management férekommer bland
de undersokta foretagen ir relativt liten.

Standardavvikelsen beskriver hur mycket viardena frangar medelvérdet. Tabell 1 visar ett virde
pa 0,11229. I detta fall innebir det ett hogre virde dn medelvirdet, vilket indikerar en ganska
stor variation. Dock dr virdena fortfarande forhallandevis nira 0. Det betyder att de godtyckliga
periodiseringarna indikerar en relativt 1ag risk att earnings management forekommer.
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Figur 6: Histogram dver de godtyckliga periodiseringarna.

Figur 6 visar frimst hur spridningen av de godtyckliga periodiseringarna (earnings
management) ser ut. Figuren visar att de flesta virdena ligger forhallandevis nira 0. Det framgar
saledes av diagrammet att de undersokta foretagen tillimpar earnings management i relativ liten
omfattning.

Nedan presenteras fordelningen mellan vérdering till verkligt virde samt branscher. Dessa
uppgifter anvinds i kommande analyser.

Tabell 2: Fordelning avseende viirdering till verkligt viirde.

Frekvens Procent
Valid Virdering till verkligt virde 99 ' 24,6
Ej vérdering till verkligt virde 303 754
Totalt 402 100,0

Tabell 2 visar hur fordelningen mellan virdering till verkligt vdrde och historiskt
anskaffningsvérde (ej virdering till verkligt virde). Tabell 2 visar att 99 observationer hor till
verkligt virde. Det utgor 24,6 % av populationen. Det innebidr att 303 observationer inte
virderar till verkligt virde, utan anvinder det historiska anskaffningsvirdet istillet. Det utgor
saledes 75,4 % av populationen.
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Tabell 3: Fordelning avseende branscher.

Frekvens Procent
Valid Skogsbranschen 23 I 5,7 |
Fastighetsbranschen 76 18,9
Ovriga branscher 303 75,4
Totalt 402 100,0

Tabell 3 visar hur fordelningen avseende branscher ser ut. Det kan utlédsas att 23 observationer
(5,7 %) finns inom skogsbranschen. Det kan ocksa utlédsas att 76 observationer (18,9 %) finns
inom fastighetsbranschen. Observera att skogs- och fastighetsbranscherna tacker in samtliga
foretag som har gjort sin virdering till verkligt viarde. 303 observationer (75,4 %) finns inom
ovriga branscher och ticker in samtliga fall som inte vérderar till verkligt virde utan till det
historiska anskaffningsvérdet.

4.2 Medelvardesanalyser

En medelvirdesanalys utformas for att pavisa eventuella skillnader mellan olika grupperingar
(Djurfeldt et al. 2010). Grupperingarna i detta fall bestar av virdering till verkligt vérde,
virdering till det historiska anskaffningsvirdet, branscher samt artal. Medelvérdesanalyserna
gors saledes for att kunna analysera om det finns eventuella samband mellan vérdering till
verkligt virde och earnings management i skogs- och fastighetsbranscherna i jamforelse med
andra branscher som inte virderar till verkligt virde (det vill sdga om det sker i storre
utstrickning i de branscher som vérderar till verkligt viarde). Medelvirdesanalyserna gors ocksa
for att analysera i vilken utstriackning forekomsten av earnings management savil inom skogs-
och fastighetsbranscherna och storre borsnoterade foretag har foridndrats sedan inférandet av
IFRS 13.

Tabell 4: Medelviirde avseende virdering till verkligt viirde.

Virdering till verkligt virde Medelvirde N Standardavvikelse
Viirdering till verkligt viirde 0782779 99 13261109
Ej virdering till verkligt virde ,0656237 303 ,10485734
Totalt ,0687400 402 ,11228588

Tabell 4 visar medelvérdet for de godtyckliga periodiseringarna inom gruppen vérdering till
verkligt virde och det historiska anskaffningsvirdet (ej virdering till verkligt virde). Tabellen
visar att de foretag som virderar till verkligt virde, det vill sdga foretag inom skogs- och
fastighetsbranscherna, har ett medelvirde pa 0,0783. Det innebir ett hogre medelvirde @n de
foretag som virderar till det historiska anskaffningsvirdet (0,0656). Det indikerar att earnings
management verkar forekomma i storre utstrdckning hos foretag som vérderar till verkligt virde
an hos foretag som virderar till det historiska anskaffningsvirdet. For att vara helt siker pa
ovanstaende resultat gors ocksa ett signifikanstest i form av ett t-test.
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Tabell 5: T-test avseende vdirdering till verkligt viirde.

F Sig. t Sig. (2 svansad)

Godtyckliga Equal variances assumed 2,653 ,104 -,973 ,331
periodiseringar  Equal variances not -,865 ,388
assumed

Begreppen skrivs pa engelska eftersom svenska dversittningar inte kunde hittas.

Tabell 5 visar om de indikerade skillnaderna i tabell 4 &r signifikanta. Det forsta som studeras
i tabell 5 dr dirfor kolumn Sig. Ar virdet 6ver 0,05 studeras kolumn Sig. (2 svansad) pé raden
Equal variance assumed. Ar virdet pa Sig. under 0,05 studeras istillet kolumn Sig. (2 svansad)
pa raden Equal variance not assuemed.

I detta fall visar tabell 5 att Sig. dr hogre dn 0,05 (0,104). Nésta steg blir dirfor att studera
kolumn Sig. (2 svansad), dven kallat p-virde, pa raden Equal variance assumed. P-virdet dr
0,331 vilket &r ett hogre virde dn 0,05 (5 %). Det indikerar att det inte finns nagot signifikant
sdkerstdllt samband mellan variablerna. Det innebir att dessa resultat lika vil kan bero pa
slumpen (Djurfeldt et al. 2010).

Tabell 6: Medelviirde avseende branscher.

Bransch Medelviirde N Standardavvikelse
Skogsbranschen ,0705615 23 ,12288792
Fastighetsbranschen ,0806131 76 ,L13610697
Ovriga branscher ,0656237 303 ,10485734
Totalt ,0687400 402 ,11228588

Tabell 6 visar medelvirden for de godtyckliga periodiseringarna avseende branscher. Som
tidigare namnts uppgick skogs- och fastighetsbranscherna till lika stor andel som virdering till
verkligt virde, medan Ovriga branscher uppgick till lika stor andel som virderar till det
historiska anskaffningsvirdet. Det kan dérfor vara intressant att fa en uppfattning hur skogs-
och fastighetsbranscherna skiljer sig at. Tabellen visar att skogsbranschen har ett medelvérde
pa 0,07056 och fastighetsbranschen pa 0,0806. Det innebir saledes att earnings management
fortfarande forekommer i relativt liten utstrackning. Dock sker det i nagot storre utstrickning
inom fastighetsbranschen i jimforelse med skogsbranschen och ovriga branscher.

Aven hir gors ett signifikanstest for att sikerstilla om resultaten gér att lita pa. Istillet for ett t-
test gors ett Anova® test. Det beror pa att Anova® testet forklarar den varians som finns i de
godtyckliga periodiseringarna (earnings management) pa ett bittre sitt nir variablerna bestar
av fler grupperingar (Djurfeldt et al. 2010).
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Tabell 7: Anova® avseende branscher.

Bransch Sum of Squares df  Mean Square F Sig.

Mellan grupperingarna ,014 2 ,007 ,543 ,581
Inom grupperingarna 5,042 399 ,013
Totalt 5,056 401

Begreppen skrivs pa engelska eftersom svenska dversittningar inte kunde hittas.

Genom att studera kolumn F i tabell 7 och det sa kallade F-virdet, framgar om skillnaden i
medelvidrden mellan de olika branscherna @r signifikanta eller inte. Det innebir att F-virdet ska
vara storre eller minst lika med det sa kallade kritiska F-vdardet som motsvarar sannolikheten
for ett p-varde pa 0,05.

I detta fall ar F-virdet 0,543 och diarmed ldgre dn Sig. (0,581). Det indikerar att p-vérdet dr
storre dn 5 % och innebir att testet inte dr signifikant sdkerstéllt. Det innebér att dessa resultat
lika vél kan bero pa slumpen eftersom det inte finns nagot statistiskt stod for denna skillnad
(Djurfeldt et al. 2010). Det finns alltsa inte tillrdckligt starka beldgg for att earnings
management forekommer 1 jdmfOrelsevis storre utstrickning inom skogs- eller
fastighetsbranscherna.

Tabell 8: Medelviirde avseende drtal.

Artal Medelvirde N Standardavvikelse
2006 1163687 | 37 | 16312620
2007 ,1022312 39 ,12260899
2008 ,1060294 36 ,15926989
2009 ,0816521 33 ,11957317
2010 ,0821582 32 ,13719041
2011 ,0507532 34 ,03844256
2012 ,0356438 22 ,03691841
2013 ,0486560 34 ,06065374
2014 ,0310709 39 ,04280552
2015 ,0397366 27 ,03263802
2016 ,0638287 38 ,15324513
2017 ,0427731 31 ,05630229
Totalt ,0687400 402 ,11228588

Tabell 8 visar medelvirden for de godtyckliga periodiseringarna inom gruppen artal. Tabellen
visar att ju tidigare artal, och ju ndarmare inférandet av standarden IFRS 13, desto storre risk for
earnings management. Detta indikerar att forekomsten av earnings management har foridndrats
sedan inférandet av IFRS 13. Tabell 8 visar att viardet pa de godtyckliga periodiseringarna var
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som hogst under 2006 och i princip bara har sjunkit sedan dess. Aven hir gors ett signifikanstest
for att vara helt sikra pa om resultaten gar att lita pa.

Tabell 9: Anova“ avseende drtal.

Artal Sum of Squares  df Mean Square F Sig.
Mellan grupperingarna ,338 I 11 | ,031 | 2,538 I ,004
Inom grupperingarna 4,718 390 ,012

Totalt 5,056 401

Begreppen skrivs pa engelska eftersom svenska versittningar inte kunde hittas.

Aterigen studeras kolumn F. I detta fall uppgar F-virdet i tabell 9 till 2,538, det vill siga hogre
an Sig. (0,004). Det indikerar att p-virdet ar mindre d&n 5 % och att testet dr signifikant
sikerstillt. Resultatet beror saledes inte pa slumpen, utan forekomsten av earnings management
har fordndrats sedan inforandet av IFRS 13.

4.3 Korrelationsanalys

Det kan ocksa vara intressant att se hur samtliga variabler korrelerar med varandra, det vill siga
hur sambandet ser ut mellan de olika variablerna. Nedan presenteras déarfor en
korrelationsanalys for samtliga variabler.

Tabell 10: Korrelationsanalys over undersokta variabler.

Godtyckliga Virdering till
periodiseringar verkligt virde Bransch Omsittning Ar

Godtyckliga Korrelationskoefficient 1

periodiseringar

Virdering till Korrelationskoefficient ,049 1

verkligt virde Sig. (2-svansad) 331

Bransch Korrelationskoefficient ,052 ,964** 1
Sig. (2-svansad) ,300 ,000

Omsittning  Korrelationskoefficient -,074 = 277%% - 299%* 1
Sig. (2-svansad) ,137 ,000 ,000

Artal Korrelationskoefficient -,219%* ,016 ,032 ,083 1
Sig. (2-svansad) ,000 , 755 ,528 ,095

N= 402

*#*_ Korrelationen #r signifikant vid 0,05-nivan (2-svansad) (p <0,05)

Tabell 10 visar korrelationskoefficienterna och hur variablerna korrelerar med varandra. Det
enda sambandet med godtyckliga periodiseringar &r artal. Sambandet dr negativt och visar som
tidigare indikerats att ju tidigare artal och ju ndrmare inforandet av standarden IFRS 13, desto
storre risk for earnings management. Tabell 10 visar ett p-virde pa 0,000, vilket innebér att det
finns ett signifikant sékerstéllt samband mellan variablerna.
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4.4 Resultatsammanfattning

Resultatet av studien har presenterats i form av beskrivande statistisk, medelvéardesanalyser och
korrelationsanalys. Det insamlade materialet har kunnat analyseras med hjélp av programmet
SPSS.

Studien avsag att analysera i vilken omfattning det forekommer earnings management i storre
borsnoterade foretag, om det fanns ett eventuellt samband mellan virdering till verkligt virde
och earnings management i skogs- och fastighetsbranscherna i jimforelse med andra branscher
som inte virderar till verkligt virde, samt att analysera hur forekomsten av earnings
management savil inom skogs- och fastighetsbranscherna och storre borsnoterade foretag har
fordndrats sedan inférandet av IFRS 13.

Resultaten indikerar att earnings management forekommer oavsett om foretagen vérderar till
verkligt virde eller det historiska anskaffningsvirdet. Dock &r virdena forhallandevis néra 0,
vilket innebér att de godtyckliga periodiseringarna och saledes omfattningen av earnings
management dr relativt liten.

Resultaten visar vidare att det inte finns nagon statistiskt sdkerstdlld skillnad géllande
forekomsten och omfattning av earnings management beroende pa om foretag virderar till
verkligt virde eller det historiska anskaffningsvirdet. En medelvirdesanalys visar dock att
earnings management tenderar att forekomma i nagot storre utstrickning ndr virdering till
verkligt virde anvinds och saledes nagot mer i skogs- och fastighetsbranscherna 4n i andra
branscher som inte virderar sina tillgangar till verkligt virde.

Dock finns en statistiskt sdkerstélld skillnad gillande @n jimforelsevis storre forekomst av
earnings management i samband med inférandet av de nya virderingsreglerna. Det bekréftas
dven av korrelationsanalysen som visar att artal dr den enda variabeln som visar ett statistiskt
sakerstdllt samband med de godtyckliga periodiseringarna.
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5. Analys

Nedan presenteras en analys fran de empiriska resultaten i forhallande till den teoretiska
referensramen som bygger pa tidigare forskning.

Syftet med foretagens finansiella rapporter dr att uppvisa en rittvisande bild i form av de
kvalitativa egenskaperna. For att forena de kvalitativa egenskaperna pa global niva inférdes
standarden IFRS 13, virdering till verkligt viarde. Virdering till verkligt viarde dr framst relevant
inom skogs- och fastighetsbranscherna dér tillgangarna behover spegla marknaden pa ett
sarskilt effektivt sdtt. Foretag inom dessa branscher viljer saledes att virdera tillgangarna
utifran de hogre nivaerna i vérderingshierarkin som kan oka de subjektiva bedomningarna av
tillgangarnas virde. Det kan i sin tur leda till ett okat opportunistiskt beteende hos
foretagsledningen. Virderingshierarkin kan dirfér innebéra risk som underlittar earnings
management, framforallt pa niva 3 som framst tillimpas av skogs- och fastighetsbranscherna.
(Laux & Leuz, 2009).

Litteraturen har identifierat tva olika forhallningssitt vad giller synen pa huruvida vérdering
till verkligt virde underlittar earnings management eller inte. Studiens resultat visar stod for
det forhallningssitt som beskriver att vardering till verkligt virde inte Okar risken for ett
opportunistiskt beteende hos foretagsledningen och séaledes inte underléttar earnings
management (Argiles et al. 2011; Barlev & Haddad, 2003; Danbolt & Rees, 2008; Da Silva et
al. 2015; Gongalves et al. 2017; Hadiyanto et al. 2018; Jarva, 2009). Detta da studiens resultat
visar att det inte finns nagon statistiskt sikerstilld skillnad avseende forekomsten av earnings
management beroende pa om foretag vérderar till verkligt vérde eller det historiska
anskaffningsvérdet.

Ett virde over O pa de godtyckliga periodiseringarna indikerar enligt Dechow et al. (1995) att
inkomsthdjande earnings management tillimpas. Dock dr denna studies resultat i linje med
Jarva (2009), vars resultat visar att viardet pa de godtyckliga periodiseringarna dr mer relaterade
till andra ekonomiska faktorer dn resultatmanipulering, eftersom det inte finns nagon statistiskt
sakerstdlld skillnad, men ocksa for att omfattningen av earnings management (med ett
medelvirde pa 0,06874) ligger forhallandevis nédra 0. Risken for att earnings management
forekommer bland de undersokta foretagen dr ddarmed relativt liten. Det innebir saledes att
omfattningen inte ger beldgg for earnings management. Likasa visar Da Silva et al. (2015) och
Danbolt & Rees (2008), vars studier gjordes inom skogs- och fastighetsbranscherna, att
earnings management inte forekommer eftersom foretagsledningen inte kan vérdera
tillgangarna pa osikra antaganden.
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Dock motsiger studiens resultat Miki et al. (2016) vars resultat visar att foretagsledningar inom
fastighetsbranschen tillimpar metoder for att manipulera resultat. Skillnaderna i resultatet kan
bero pa att olika modeller vid berékning av earnings management har anvénts. Dessutom var
tidsperioden annorlunda da min studie omfattar en betydligt ldngre period i jamforelse med
Miki et al. (2016). Rhee et al. (2018) motsdger ocksa min studies resultat da den studien, som
i likhet med min studie anvint en metod vars modell baseras pa The Modified Jones Model,
visar att foretagsledningen tillampar earnings management nér tillgangarna vérderas till verkligt
virde. Dock omfattar deras studie en kortare tidsperiod samt ir utford pa en annan plats i
vérlden (Asien). Detta kan vara en tiankbar forklaring till att resultaten skiljer sig at.

Som tidigare ndmnts visar studiens resultat att det inte finns ndgon statistiskt sakerstélld skillnad
gillande forekomsten och omfattning av earnings management beroende pa om foretag virderar
till verkligt virde eller det historiska anskaffningsvirdet. En medelvérdesanalys visar dock att
earnings management tenderar att forekomma i nagot storre utstrickning nir virdering till
verkligt virde anvinds och saledes nagot mer i skogs- och fastighetsbranscherna dn i andra
branscher som inte virderar sina tillgangar till verkligt virde. Medelvirdesanalysen visar ocksa
att earnings management sker i storst utstrackning i fastighetsbranschen. Vad detta kan bero pa
ar dock svart att svara pa. Mojligen vore ett grundliggande problem ligga hos sjilva
virderingen till verkligt viarde da fastighetsbranschen i storre utstrickning kan tillimpa
vérdering utifran niva 3. Det kan saledes indikera att de subjektiva virderingarna innehaller
felaktigheter (Danbolt & Rees, 2008). I vart fall dr en intressant aspekt huruvida det dr véirdering
till verkligt virde eller skogs- och fastighetsbranscherna som kan trigga earnings management.

A ena sidan visar siledes medelvirdesanalyserna indikationer p4 att viirdering till verkligt viirde
skulle kunna oka risken for earnings management. Detta far stdd av Sodan (2015), vars resultat
visar att earnings management forekommer, och forklaras av Fargher & Zhang (2014) med att
metoden ldmnar utrymme for subjektiva bedomningar och ett opportunistiskt beteende. Det
forandrar kvalitén pa foretagens finansiella rapporter och ger en ldgre tillforlitlighet pa
redovisningen associerad med earnings management. Det ska dock aterigen poingteras att
resultaten likavil kan bero pa slumpen eftersom signifikanstesterna avseende forskningsfraga
tva inte visar nagon statistiskt siakerstilld skillnad.

En mojlig bakomliggande orsak kan istéllet vara att problemet grundar sig i sjdlva inforandet
av standarden. Detta leder oss vidare till studiens tredje forskningsfraga dar studiens resultat
visar att det finns en statistisk sdkerstélld skillnad gillande en jamforelsevis storre forekomst
av earnings management i samband med inférandet av de nya virderingsreglerna. Detta resultat
bekriftades dven av korrelationsanalysen som visade att artal har ett samband med de
godtyckliga periodiseringarna.
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Detta far stod av Dietrich et al. (2001) vars resultat visar att vissa forvaltningsfastigheter var
virderade till marknadsvirdet och att foretagsledningen valde att redovisa ett ldgre belopp 1
resultatrikningen. Det berodde troligtvis pa att foretagsledningen ville gora en storre vinst vid
forsaljningen av fastigheten. Forfattarna fann dérfor att earnings management tillimpades och
menade ocksa att inforandet av IAS 40 underlittar detta. Overgangen till de nya reglerna kan
dérfor vara en faktor som paverkar forekomsten av earnings management.

Dock motsédger studiens resultat Barlev & Haddad (2003) avseende forskningsfraga tre vars
resultat visar att inforandet av standarden inte underlittar earnings management eftersom
vérdering till verkligt virde anses vara mer relevant, tillforlitlig samt 6ka den beslutsfattande
informationen for intressenter i jamforelse med virdering till historiskt anskaffningsvérde.
Aterigen kan skillnaderna bero pa att olika modeller har anvints, men ocksa att studierna utforts
under olika tidsperioder samt att studierna &r utforda pa olika platser i vérlden.

Avseende skillnader i resultat mellan olika studier har jag forsokt lokalisera tidigare forskning
for att se eventuella samband, dock utan att finna nagra saidana samband. Att det inte verkar
finnas nagra bakomliggande monster kring varfor studierna pavisar skillnader i empiriska
resultat dr 1 sig en intressant aspekt.

27



6. Slutdiskussion

I foljande avsnitt presenteras de slutsatser som studien mynnat ut i. Ddrefter presenteras
studiens begrinsningar och sedan avslutas med forslag till fortsatt forskning.

6.1 Studiens slutsats

Syftet med studien var att beskriva och analysera vad vérdering till verkligt vérde ir, 1 vilken
omfattning earnings management forekommer samt eventuella samband mellan virdering till
verkligt viarde och earnings management.

Forsta forskningsfragan 16d, i vilken omfattning forekommer earnings management i storre
borsnoterade foretag? Studiens resultat visar att earnings management forekommer, men att
omfattningen 4r relativt liten eftersom medelvérdet var forhdllandevis nira 0.

Andra forskningsfragan 16d, i vilken utstrickning finns det ett eventuellt samband mellan
virdering till verkligt virde och earnings management i skogs- och fastighetsbranscherna i
jamforelse med andra branscher som inte virderar till verkligt varde? Resultaten visar att det
inte finns nagon statistiskt sidkerstdlld skillnad beroende pa virderingsmetod. En
medelvirdesanalys visar dock att earnings management tenderar att forekomma i nagot storre
utstrickning nir virdering till verkligt viarde anvinds och saledes nagot mer i skogs- och
fastighetsbranscherna #n i andra branscher som inte virderar sina tillgangar till verkligt virde.

Tredje forskningsfragan 16d, hur har férekomsten av earnings management inom savil skogs-
och fastighetsbranscherna som andra storre borsnoterade foretag foridndrats sedan inférandet av
IFRS 13? Studiens resultat visar att det finns en statistisk sdkerstélld skillnad satillvida att
earnings management forekommer i jamforelsevis hogre utstrickning i samband med
inforandet av de nya virderingsreglerna. En eventuell anledning till detta kan vara okunnighet
hos foretagsledningen eftersom standarderna da precis var nya.

6.2 Studiens begransningar

I denna studie har The Modified Jones Model anvints vid berdkning av earnings management.
McNichols (2000) namner att det vanligaste sittet att mita earnings management ir via
godtyckliga periodiseringar da de tar hansyn till intékter och fordandring i omsittningstillgangar,
kassa, kortfristiga skulder, totala tillgangar, avskrivningar, nettoomsittning, kundfordringar
och materiella anldggningstillgangar. Det innebir att resultatet tenderar att bli mer réttvisande
om denna modell anvinds. Tidigare forskning (Da Silva et al. 2015; Rhee et al. 2018; Sodan,
2015) har anvint sig av metoder som #r baserade pa samma modell. Dock finns det dnda
skillnader i studiernas resultat om earnings management forekommer eller inte.
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En orsak till varfor min studies resultat skiljer sig fran tidigare forskning kan vara att studierna
ar gjorda under olika tidsperioder, men ocksa i olika delar av vérlden. Denna studie har endast
tillampats pa stockholmsborsen och resultaten dr déarfor applicerade pa Sverige. Resultaten
skiljer sig ocksa fran tidigare forskning som anvint andra metoder (Argiles et al., 2012; Fargher
& Zhang, 2014; Herbohn & Herbohn, 2006; Miki et al., 2016; Rhee et al., 2018; Shalev et al.,
2013; Sodan, 2015).

Det ska ocksa ndmnas att det uppkom en fraga angaende styrkan i de godtyckliga
periodiseringarna under studiens genomforande. Det vill sdga vilket matt styrkan har, och vart
grinsen for earnings management gar. Dechow et al. (1995) ndmner att om virdet pa de
godtyckliga periodiseringarna idr O, indikerar det i att ingen earnings management forekommer.
Dock kan fragan stillas om ett virde pa till exempel 0,01 anses som tillrickligt starkt beldgg
for om earnings management forekommer eller inte. Vérdet 0,01 &r ju i princip 0, men dnda
inte. Det var darfor vildigt svart att veta om studiens medelvirde var tillrackligt starkt for att
styrka antagandet om att det forekommer earnings management eller inte. Detta eftersom virdet
pa 0,06874 (studiens medelvirde) fortfarande #r relativt ndra 0. Det ska ocksa ndmnas att nir
de enklare berdkningarna gjordes i Excel ansag jag mig kunna urskilja att flertal foretag hade
ett virde over 0, vilket gjorde att studiens resultat i det avseendet &r i linje med Jarva (2009).

6.3 Forslag till fortsatt forskning

Ett forslag till fortsatt forskning &r att fordjupa sig i styrkan pa de godtyckliga periodiseringarna
for att forsoka bringa klarhet i var gransen for earnings management gar.

Ett andra forslag till fortsatt forskning dr att 1agga till fler faktorer som kan paverka férekomsten
av earnings management. Exempel pa faktorer skulle kunna vara vd-byten, bonusprogram,
manlig eller kvinnlig vd. Intressant vore ocksa att undersoka de negativa virdena pa de
godtyckliga periodiseringarna.

Ytterligare en intressant aspekt &r att beakta en mer kvalitativ ansats for att fa en mer fordjupad
forstaelse om i vilken man vérdering till verkligt viarde underlittade earnings management eller
inte. Det hade ocksa varit intressant att beakta i vilken man earnings management skiljer sig at
mellan olika ldnder.
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Bilaga 1

Exempel: Berdkning steg 1 forandring av variabler (gjordes pa alla ar fran 2005-2017)

Variabler Aro Ar1 Berikning Fordndring
Omsaéttningstillgangar 9744000 9651000 9561000-9 744 000 -93 000
Kassa 586 000 480 000 480 000 - 589 000 -106 000
Kortfristiga skulder 5656000 5840000 5840000 -5 656000 184 000
Totala tillgangar 17 184 000 16 892 000 Ingen berdkning samt forandring pa denna variabel
Avskrivningar 464 000 491 000 Ingen berdkning samt férandring pa denna variabel
Nettomsattning 22 057 000 26 436 000 26 436 000 - 22 057 00( 4379 000
Kundfordringar 3027000 3210000 3210000- 3027 000 183 000
Materiella anlaggningstillgangar 5164 000 5178000 Ingen berakning samt forandring pa denna variabel
Bilaga 2

Exempel: Berdkning av steg 2 av The Modified Jones Model

Totala tillgangar &r 1= ((- 93 000) - (-106 000)) - 184 000 - 491 000 = - 662 000

Bilaga 3
Exempel: Berdkning av steg 3 av The Modified Jones Model

Icke-godtyckliga periodiseringar &r 1 (1/16 892 000) + (4 379 000 - 183 000)/ 16 892 000 + 5 178 000/16 892 000 = 0,55

Bilaga 4
Exempel: Berdkning av steg 4 av The Modified Jones Model

Godtyckliga periodiseringarar1 = - 662000/ 16 892 000 - 0,55/16 892 000 =-0,0392
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