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Abstrakt:

Resultatmanipulering hanvisar till den engelska termen earnings managent och ér ett &mne som
lagt grunden for otaliga undersokningar. Resultatmanipulering uppkommer dé ledningen gor
bedomningar inom redovisningen for att paverka resultatet. Majoriteten av undersdkningarna
inom dmnet dr av den kvantitativa typen. Darmed finns ett behov for en mer teoretiskt inriktad
avhandling. Denna avhandling utgar fran ett informativt perspektiv, med huvudsakligt syfte att
undersoka om periodiseringsbaserad resultatmanipulering forekommer p& den finska

marknaden.

Onormala periodiseringar ses som ett matt pa resutatmanipulering och beréknas i avhandlingen
genom den modifierade Jones-modellen, alltsd anvénds huvudsakligen en kvantitativ metod som
kompletteras med kvalitativa inslag. Undersokningen avgrénsas till tidsperioden 2016 — 2019
och utfors pé ett sampel bestaende av 78 foretag listade pd OMXH, vars koncernbokslut hiimtats

fran databasen Voitto+.

Undersokningen resulterar inte i ndgra konkreta bevis for forekomsten av eller om
periodiseringsbaserad resultatmanipulering gér att upptécka pa den finska marknaden, eftersom
resultatet inte dr signifikant. Till f6ljd av detta kan man inte dra négra direkta slutsatser av
resultatet men det finns dnda ett varde i processen som kan fungera som inspiration for framtida
forskning. Avhandlingens sekundédra syfte, dvs. att forklara resultatmanipulering ur en

informativ synvinkel uppfylls och kan i sig ses som ett vetenskapligt bidrag.
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dar;

TAC = totala periodiseringar;

NDAC = normala periodiseringar;

DAC = onormala periodiseringar;

ACA = fordndring i omséttningstillgdngar;
ACash = forandring i likvida medel, kontanter;
ACL = forandring 1 kortfristiga skulder;

ASTD = fordndring av kortfristig del av langfristig skuld (langfristiga skulder med kort
maturitet);

AT = foréndring 1 skatter;

Dep = avskrivnings- och amorteringskostnader;

A beridknas som skillnaden mellan t och t — 1;

TAC; = totala periodiseringar for ér ¢ for foretag i;

AREVj;= forandring i omséattning mellan ar ¢ och ar ¢ — 1 for foretag i;

PPE;; = anldggningstillgangar, egendom och inventarier ar ¢ for foretag i;

Ajt- 1= totala tillgdngar &r ¢ — 1 for foretag i (laggade tillgangar);

&it = felterm ar ¢ for foretag i;

1=1, ..., N foretagsindex;

t=1, ..., Tj, rsindex for dren inkluderade i uppskattningsperioden for foretag i,
p = ett arsindex for aren som inkluderats i perioden som prognostiseras;

uip = prediktionsfel, representerar méngden onormala periodiseringar vid tidpunkten p;
A1 = totala tillgdngar ar t — 1(laggade tillgdngar);

TA = totala periodiseringar dividerat med foregdende &rs totala tillgangar (laggade
tillgangar);

T = anger det nuvarande dret 1 métperioden;
a1, o2, o3 = foretagsspecifika parametrar;
AREC = fordndring i kundfordringar mellan ér ¢ och ar # — 1; och

ROA = avkastning p4 totalt kapital.



1 Inledning

Resultatmanipulering hanvisar till den engelska termen earnings management som kan
defineras pé olika sétt. Healy och Wahlen (1999) definerar resultatmanipulering som en
aktivitet d& ledningen gér bedomningar inom redovisningen for att paverka resultatet,
antingen genom att vilseleda vissa aktiedgare om den ekonomiska virdeutvecklingen av
foretaget, eller genom att paverka utfallet av avtal som dr beroende av redovisningen. Bao
och Bao (2004) beskriver 1 sin tur begreppet som en handling da foretagsledningen
vilseleder foretagets intressenter om dess verkliga ekonomiska prestation. Enligt
definitionerna ar resultatmanipulering nagot som uppkommer da ledningen gor
bedomningar inom redovisningen for att paverka resultatet, detta trots att ledningens
uppgift i ett foretag dr att anvinda sin kunskap for att bedoma den situation foretaget

befinner sig i.

Ett foretags redovisade resultat bestar av kassaflodet och periodiseringar som anvéands da
resultatet fordelas over tidsperioder. Enligt bokforingslagens (1336/1997, 1 fortséttningen
BokfL) 3 kap. 2§ 1 mom bor bokslutet ge en réttvisande bild av den bokforingsskyldiges
verksamhetsresultat och ekonomiska stdllning med beaktande av arten och omfattningen
av den bokforingsskyldiges verksamhet. Det finns en risk att bokforingsskyldiga foretag
utnyttjar skyldigheten att upprétta bokslut for att vilseleda foretagets intressenter. Da en
sddan avsiktlig handling férekommer kallas det resultatmanipulering. Man kan séga att
utrymmet som redovisningsstandarderna erbjuder anvinds for att nd en personlig vinning.
Healy och Wahlen (1999) menar att orsaken till forekomsten av resultatmanipulering
exempelvis kan vara att foretagsledningen tror att ndgon eller nagra av intressenterna inte
kan beakta och sedan eliminera effekten av resultatmanipulationen. En annan mdjlig
orsak som forfattarna (ibid.) lyfter fram &r att ndgon eller ndgra intressenter inte har
tillgdng till samma information som ledningen, vilket gor det svart for utomstaende
intressenter att uppticka resultatmanipulationen. I jimforelse med délig redovisning eller
slumpmassighet, dr det som karakteriserar resultatmanipulering just att det forekommer

med avsikt (Spohr 2004, 160).

For att kunna hantera konsekvenserna av resultatmanipulation maste den forst
identifieras. Hur resultatmanipulering identifieras och sedan hanteras 1

redovisningssammanhang har utgjort grunden for ett flertal studier genom é&rens lopp,



vilka bidragit med statistiska modeller som ger en uppfattning om i vilken utstrackning
resultat manipuleras. Att resultatmanipulation exsisterar rader det ingen tvekan om, dock
har merparten av tidigare forskning utférts pa den internationella scenen och en
overviagande del av forskningen baseras pa den amerikanska marknaden. Sméningom har
foretagens internationella expansion och finansmarknadernas utveckling gjort att en
global konvergens av redovisningen efterstrivas. Detta har 1 sin tur lett till att behovet av
internationella redovisningsstandarder har 6kat markant. Potentiellt sett torde det dven
innebdra 6kade mojligheter for att resultatmanipulering blivit vanligare ocksa i1 Finland.
Saledes torde det finnas ett intresse for att kunna uppmirksamma huruvida
resultatmanipulering forekommer pa den finska marknaden, och i sé fall vad detta beror

pa?
1.1 Problemdiskussion

Resultatmanipulering &r ett dmne som 1 skrivade stund lagt grunden till otaliga
undersokningar och infallsvinklarna pa d&mnet dr ménga. Gurkan (2016) refererar till
resultatmanipulering som ett hett &mne inom bokforingskretsar. Att &mnet stdndigt ar
aktuellt d@ ménniskan till sin natur alltid stravar efter att nd fordelar siger sig sjalvt. Trots
att resultatmanipulation &r ett kéint fenomen 1 stort sett dver hela virlden och det finns
gott om litteratur géllande dmnet, sa ar det vildigt f4 undersdkningar som gjorts pa den
finldindska marknaden. Studier som de facto gjorts pa den finska marknaden riktar
vanligtvis in sig pa ndgon specifik hdndelse. Majoriteten av samtliga undersdkningar som
gjorts inom dmnet dr av den kvantitativa typen. Dessa dr gjorda i syfte att bedoma hur,
omfattningen av och 1 vilken utstrickning resultatmanipulation forekommer (Healy &

Wahlen 1999, 367).

Har ser jag ett behov av en mer heltickande och teoretiskt inriktad avhandling, angaende
vad resultatmanipulering &r. Detta for att skapa en djupare fOrstdelse for vad
resultatmanipulering verkligen innebér och vad som fororsakar handlingarna som leder

till att man viljer att manipulera resultatet pa nagot vis.
1.2 Syfte och avgransning

Avhandlingens huvudsakliga syfte dr att undersdka huruvida resultatmanipulering

forekommer pd den finska marknaden. Det sekunddra syftet med avhandlingen é&r att
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forklara begreppet resultatmanipulering ur en informativ synvinkel, ifrdgasatta vad som
gjorts i tidigare studier samt reda ut for- och nackdelar med fenomenet. Detta for att

lasaren ska fa en djupare forstaelse for fenomenets redovisningsméssiga perspektiv.

Avhandlingens syfte uppfylls genom kritisk granskning och jamforelser av tidigare
studier med tillhérande modeller som tagits fram genom aren. For att fi svar pd om
modellerna fran tidigare forskning verkligen visar ett motsvarande resultat som uppges,
samt for att kontrollera ifall utfallet av mina analyser och slutsatser ar riktiga, kommer
jag att testa teserna genom att applicera den modell jag anser bast ldimpad for &ndamaélet
pa finska foretag inom olika branscher. En kvantitativ metod kommer dirmed att

tillimpas 1 undersdkningen.

Resultatmanipulation kan uppnés pé olika vis. Denna avhandling kommer avgrinsas till
att behandla periodiseringsbaserad resultatmanipulering. Saledes kommer andra former
av resultatmanipulation inte att behandlas i denna undersokning. Vidare kommer
undersokningen avgrinsas till att endast behandla data fran den finska borsen, dvs. OMX
Helsingfors. Tidsperioden for undersokningen avgrdnsas till aren 2016-2019. I
avhandlingen kommer jag inte ta stillning till vad som é&r etiskt ritt eller fel géllande

resultatmanipulering.
1.3 Forskningsfragor

Avhandlingen kommer att besvara forskningsfragorna:

e Forekommer periodiseringsbaserad resultatmanipulering pd den finska
marknaden?
e Hur vil uppticks periodiseringsbaserad resultatmanipulation pa den finska

marknaden?

1.4 Bakgrund

” Managers that always promise to ‘make the numbers” will at some point be tempted
to make up the numbers.” — Warren Buffet

Den externa redovisningens huvudsyfte dr att ge information till externa beslutsfattare,
ge en korrekt bild av foretagets finansiella stéllning och resultat samt hur dessa utvecklas.

I dessa aspekter ar det framst finsnsieringsgivarnas, dvs. aktiedgares och lanegivares



informationsbehov som tas i beaktande. Utdver detta ska redovisningsinformationen
kunna anvédndas som en del av avtal. Detta kan leda till incitament hos foretagsledningen

att manipulera resultatet.

A andra sidan ligger det i finansieringsgivarnas intresse att sikerstilla att de fir sina
pengar tillbaka till rétt pris, utifrdn den finansiering de bistar med. De vill alltsd veta
risken. Att bedoma utvecklingen &r sdledes intressant och information som kan hjélpa till
med detta dr givetvis av intresse. Varken elasticitet eller 6verdriven konservatism i
redovisningen dr till finansieringsgivarnas nytta, utan talen borde vara sa néra
verkligheten som mojligt. Detta kan leda till en kompromiss mellan relevans och
trovardighet, vilket gor att adverse selection problemet sdledes kan uppstd. Adverse
selection &r en form av informationsasymmetri, som gor det svért for den ena parten att
veta om det som bjuds ut dr bra eller daligt. Vilket leder till skada for vissa

marknadsaktorer. (Spohr 2018)

Till foljd av detta har resultatmanipulering internationellt sett redan under en langre tid
varit ett ként fenomen och att det forekommer &r en vanlig uppfattning. Att sé ar fallet
har sin grund i att man pé diverse olika sétt strivar efter att na fordelar genom att justera
siffrorna man presenterar. Man kan tdnka att personer som har mer information géllande
ett foretags stdllning har incitament att ljuga mer, medan personer som vet mindre oftare
tror att den information man har tillgang till &r sann. For att ta reda pd i vilken grad
resultatmanipulering dger rum och for att kunna motverka fenomenet, har det gjorts
massvis med studier relaterade till &mnet. Redan ar 1968 skrev Roland M. Copeland i
sin artikel Income Smoothing att ett foretags nettovinst kan paverkas av bokforarens val
bland metoderna som redovisningsstandarderna erbjuder. Kénnetecknande f{or
forskningen &r att de flesta undersdkningarna fram till slutet av 1990-talet baserar sig pé
fragestéllningar gillande hur och nér resultatmanipulering forekommer (Healy & Wahlen
1999). Med tiden har det utvecklats statistiska modeller, dir de flesta har sitt ursprung 1
Jones (1991) modell, vilken sedan har vidareutvecklats och optimerats enligt behov.
Dessa modeller tillimpas 1 forskningen pa olika finansiella héndelser, for att pa s sétt fa

fram resultat i1 vilken utstrackning resultatmanipulering féorekommer.

Resultatmanipulering figurerar inom grénserna for vad som ér tillétet enligt lag men kan
aven vara olagligt. Dédrav kan resultatmanipulering delas in 1 tva typer. Att man & ena

sidan utnyttjar flexibiliteten som redovisningsstandarderna erbjuder, alternativt att man a
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andra sidan manipulerar resultatet med metoder som gar utanfor standarderna eller lagens
granser (Bjurman & Weihagen 2014). Den starkaste formen av olaglig
resultatmanipulering &r finansiellt bedrageri (Dechow & Skinner 2000). Oftast associerar
man resultatmanipulering med nagot negativt, men termen kan ocksa i vissa fall syfta till

ndgot postitivt.

Ar 2003 genomfdrdes en internationell studie i 31 olika linder (Leuz, Dhananjay &
Wysocki 2003) angaende resultatmanipulering, for att undersdka huruvida det radde
nationella skillnader ldnderna emellan. Resultatet av studien visade att forekomsten av
resultatmanipuleringen beror pa fOretagets finansiering, utdelningspolicy och
dgandestruktur. En annan intressant faktor som kan paverka valet av redovisningsmetoder
och bidra till resultatmanipulering &r sociala, kulturella, politiska och ekonomiska
forutséttningar 1 vissa ldnder (Guan, Pourjalali, Sengupta & Teruya 2005). Denna
vetenskapliga artikel ska enligt fOrfattarna vara den forsta som ldnkar
resultatmanipulering till kulturella viarderingar och indirekt bevisar att varderingar inom
redovisningen inverkar pd resultatmanipuleringen. Négot som senare resulterat i fler
undersdkningar. Sammanfattningsvis beror resultatmanipulering inte enbart pa en sak,
utan orsakerna till att resultatmanipulering forkommer &r ménga. Vilket leder till
svarigheter och betydelsen av att uppticka nir resultatmanipulering existerar, om det

existerar.
1.5 Disposition

Avhandlingens andra kapitel inleds med en teoridel, dir allmédn information gillande
resultatmanipulering tas upp. Kapitel tvd inkluderar séledes lagstiftning, motiv till
utforandet samt metoder for resultatmanipulering. I det tredje kapitlet introduceras
lasaren till tidigare forskning inom dmnet och vad denna resulterat i. Kapitel fyra
behandlar resultatmanipuleringsmodellerna vilka tillkommit som ett resultat av den
tidigare forskningen, som behandlades 1 det foregdende kapitlet. Jag kommer séledes i
kapitel fyra att jamfora och granska modellerna mer grundligt. Metoderna och modellerna
som ligger till grund for min undersokning presenteras 1 kapitel fem. Vidare presenteras
hypotesformuleringen ocksa 1 kapitlet. I det sjétte kapitlet presenteras undersdkningens
deskriptiva statistik och resultatet sammanfattas. Vidare analyseras resultatet i kapitel sju,
dir tidigare forskning jadmfors med undersokningen som gjorts 1 samband med

avhandlingen. Det attonde kapitlet bestar av en sammanfattande diskussion for att knyta
5



thop avhandlingens slutsatser. Avslutningsvis presenteras 1 kapitel atta forslag till fortsatt

forskning.



2 Teori

I detta kapitel presenteras avhandlingens teoretiska referensram. I kapitlet lyfts den
grundlidggande teorin géllande resultatmanipulering fram. Metoder for hur man kan
manipulera resultat samt bakomliggande motiv for hur resultatmanipulationen behandlas

tas upp. Ytterligare presenteras relevant bakgrundsinformation for &mnet.
2.1 Resultatmanipulering

Ett flertal studier har redan bekréftat existensen av resultatmanipulering (se t.ex. Jones
1991; Healy & Wahlen 1999; Leuz et al. 2003). Detta betyder trots allt inte att
resultatmanipulering forekommer regelbundet och inte heller att alla foretag anvénder sig
av mojligheten att manipulera sitt resultat. Det framkom tidigare att resultatmanipulering
oftast associeras med nédgot negativt, exempelvis om foretagsledningen anklagas for
utovande av resultatmanipulering tenderar det medfora negativa utslag pd aktiekursen for
foretaget 1 fraga (Healy & Wahlen 1999, 368). Vidare ndmndes ocksa att begreppet 1 vissa
fall kan syfta pa nigot positivt (se t.ex. Jiraporn, Miller, Yoon & Kim 2008; Chen 2013).
Jiraporn et al. (2008, 623) menar att resultatmanipulering kan anvindas som ett redskap
1 syfte att aterspegla vinsters fundamentala viarde. Resultatmanipulering kan forbittra
informationsvéardet for aktiedgare, eftersom detta bidrar med mer specifik information
som annars inte funnits att tillga. Pastdendet stods av Chen (2013, 25), da hon menar att
resultatutjimning, som dr en form resultatmanipulering, har en benigenhet att minska den
osdkerhet som investerare kan uppleva. Detta dr ocksd nigot som Healy och Wahlen
(1999, 367) tog fasta pa som en hypotes, dd de menar att investerare inte blir lurade av

resultatmanipulering.

Av olika resultatmanipuleringsalternativ, anses resultatutjamning vara en av de vanligaste
typerna som anvinds (Graham, Harvey & Rajgopal 2005). Resultatutjimning innebir
enligt Copeland (1968, 101), att man flyttar vinster fran bra ar till mindre framgangsrika
perioder. Syftet med detta dr att som namnet séger utjamna resultatet for att ge ett stabilare

intryck over en ldngre tidsperiod.

Enligt Gassen, Uwe Fiilbier och Sellhorn (2006) kan resultatmanipulering delas in i tva
olika varianter, artificiell- och reell manipulering. En studie som behandlar reell

manipulering dr gjord av Roychowdhury (2006), dér reell manipulering beskrivs som
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avvikelser frdn den normala operativa praxisen av foretagsledningen med syfte att fa
atminstone en del av exempelvis aktiedgarna att tro att man nétt upp till de uppsatta
resultatmélen. Den reella manipuleringen uppstar da foretagsledningen gor operativa
beslut vid ritt tidpunkt, medan artificiell manipulering uppstar da foretagsledningen
viljer redovisningsmetoder for att vinkla resultatet efter 6nskat utfall (Gassen et al., enligt
Fudenberg & Tirole 1995, 75). Den artificiella manipuleringen sker saledes genom att
man utnyttjar periodiseringsmdjligheter. Detta bendmns 1 forskningen vanligtvis med
begreppet discretionary/abnormal accurals (Jones 1991), som o6versatt till svenska kan
bendmnas som onormala periodiseringar. Dessa onormala periodiseringar betraktas som
ett tecken pa resultatmanipulering (Spohr 2004, 160), och hiarstammar fran ledningens
omdome. Man brukar ocksa prata om nondiscretionary accruals, som antas vara normala

periodiseringar och hirstamma fran den vanliga affarsverksamheten (Spohr 2005).

Studier som tidigare riktat in sig pa resultatmanipulering ur en internationell synvinkel
(se t.ex. Leuz et al. 2003; Guan et al. 2005) har kommit fram till att anvindningen av
onormala periodiseringar pdverkas av ekonomiska, politiska, sociala och kulturella

faktorer 1 ett land.

2.2 Opportunistisk resultatmanipulering

Begreppet resultatmanipulering kopplas vanligtvis ihop med nagot negativt, men det
behover inte alltid vara fallet. Redan tidigare presenterades pastdendet att
resultatmanipulering kan syfta till sdvil nagot positivt (virdedkande) som nagot negativt

(virdeminskande). Svaret ligger i syftet med manipulationen.

Resultatmanipulering kan av ledningen anvdndas som ett tillforlitligt sétt att
kommunicera den interna kunskap man besitter om fOretaget till externa intressenter
(Healy & Wahlen 1999). Alltsé kan ledningen anvénda sin kunskap for att formedla en
riktig och tillrdcklig bild av foretagets ekonomiska stillning. Det r ett pdstdende som far
stdd av Scott (2015), som tilldgger att en form av informationsasymmetri kan uppsta.
Resultatmanipulering kan dock dven anvdndas ur en oppertunistisk synvinkel, da
manipulation forekommer 1 syfte att gagna egen nytta vilket gor den vilseledande och

diarmed vardeminskande.



Resultatmanipulering ur ett oppertunistiskt perspektiv syftar ofta till att handlingarna
utfors for att vilseleda intressenter. Intressenter kan bl.a. vara investerare, banker,
aktiedgare osv. Oppertunistisk resultatmanipulering ses som ett dolt fenomen, eftersom
det inte kan urskiljas direkt fran ett foretags bokslut (Dechow & Skinner 2000). Scott
(2015) diaremot, lobbar for att resultatmanipulering kan anvédndas for att bekdmpa denna
form av  kommunikationshinder —mellan fOretagsledning och intressenter.
Foretagsledningen kunde da genom resultatet kommunicera ut foretagets framtidutsikter

till intressenterna pa ett mer tillforlitligt sitt.

Healy och Wahlen (1999) pépekar att det dr svart att pavisa i vilken utstrickning
foretagsledare anvinder resultatmanipulering for egen vinning eller for att vilseleda
intressenterna. I allménhet 4r det motiven for att resultatmanipulera som avgdr om den ar
oppertunististisk eller inte. Motiven for att resultatmanipulera kommer behandlas efter att

resultatmanipulering genom periodiseringar och lagstiftningen presenterats.
2.3 Resultatmanipulering genom periodiseringar

Resultatmanipulering kan uppnds pa diverse olika sdtt. Exempelvis genom
periodiseringar, forandringar 1 redovisningemetoder och fordndringar i1 kapitalstrukturen
(Jones 1991, 206). Det dr nodvandigt att veta att resultatmanipulering inte enbart kan
astadkommas péd ett vis, diremot kommer denna avhandling i huvudsak behandla

periodiseringsbaserad resultatmanipulering.

Som redan tidigare ndmndes, bestdr ett foretags resultat i sin mest grundliga form av
kassaflodet samt redovisningsméssiga justeringar av just kassaflodet. Kassaflodet kan {for
tydlighetens skull delas in 1 affarsverksamhetens-, investeringsverksamhetens- och
finansieringsverksamhetens kassaflode. Dessa justeringar av kassaflodet kallas
periodiseringar och anvénds 1 praktiken for att fordela ett foretags resultat over flera
perioder. Detta eftersom man enligt lag bade i Finland (BokfL 3 kap 2§) och utomlands

efterstravar en rittvis bild av foretagets verksamhet och finansiella situation.

Daé lagen till viss man ar flexibel kan det uppstd problem da foretagsledningen tillats géra
egna bedomningar 1 form av periodiseringar av intékter och utgifter. Problemen uppstar
till foljd av att man med hjdlp av periodiseringar kan dverfora resultateffekter frén en

period till en annan. Periodiseringsbaserad resultatmanipulation antas sdledes utdvas



endast pa kort sikt (Scott 2015). Detta eftersom da man undersoker ett foretag under hela
dess livslingd, bor summan av foretagets samtliga kassafloden vara lika med summan av
samtliga resultat (Spohr 2005). Vilket betyder att da en resultateffekt skapats genom

periodiseringar, bor den ha lika stor motsatt effekt pa resultatet i framtiden.

Periodiseringsredovisningens roll &r alltsa att skifta eller ritta till kassafloden, med syfte
att fa resultet att béttre spegla foretagets prestationsforméga (Dechow & Dichev 2002).
Samtidigt ger detta mdjligheten till resultatmanipulation, eftersom det kan vara svart att
beddéma om ledningen har for avsikt att dra nytta av denna mdjlighet for att uppna fordelar
pa intressenternas bekostnad. Det kan vara svart att uppticka dessa periodiseringar om de
ar felaktiga och gjorda i syfte att manipulera resultatet. Periodiseringar som gors for att
manipulera intressenterna kallas onormala periodiseringar. Foretag vilka man tror har
manipulerat fram ett positivt resultat genom periodiseringar, antas ha betydligt storre

onormala periodiseringar dn andra foretag (Das, Shroff & Zhang 2009).

Periodiseringarna kriaver dock antaganden och berdkningar av framtida kassafloden. Om
dessa antaganden och berdkningar &r bristfilliga méste dessa korrigeras i framtida
periodiseringar och resultat (Dechow & Dichev 2002). Teoh, Welch och Wong (1998b)
har dven delat in periodiseringarna i kortfristiga och langfristiga enligt tidsperiod och grad
av ledningens kontroll. De kortfristiga periodiseringarna defineras som justeringar 1
kortfristiga tillgdngar och skulder tillhérande den dagliga verksamheten, exempelvis
realisering av framtida intdkter frdn kreditforséljning. Medan de langfristiga
periodiseringar defineras som periodisering av langfristiga tillgdngar framst géllande

forandringar 1 avskrivningstakt, latenta skatter samt realisering av extraordindra intékter.

Varfor foretagsledare gor sirskilda beslut géllande periodiseringarna dr en viktig fréga,
eftersom det ligger till grund for hur vi tolkar bokforingsmissiga siffror. Darfor behovs
palitliga sétt att médta resultatmanipulering. Problemet, &r sa klart att foretagsledningen
har Overtag gillande informationen 1 forhallande till dvriga intressenter. Svaret pd
problemet har varit att forlita sig pa sofistikerade statistiska tekniker, vilka tillimpas pa
tillgénglig information i hopp om att forsoka utjimna detta underldge. (Bernard &

Skinner 1996, 324)

Problemet 1 detta, ligger i sin tur 1 att man enbart kan observera totala periodiseringar 1

den externa redovisningen. Alltsd maste den onormala andelen av periodiseringarna
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uppskattas med hjélp av olika modeller. For att forstd resultatmanipulering genom

periodiseringsmanipulering ar f6ljande forhallande centralt:
TAC = NDAC + DAC (D)

dér:

TAC = totala periodiseringar;

NDAC = normala periodiseringar; och
DAC = onormala periodiseringar.
(DeAngelo 1986, 408)

Totala periodiseringar (TAC) inkluderar enligt modellen bdde normala (NDAC) och
onormala periodiseringar (DAC) och fas genom att ta skillnaden mellan nettoresultatet
och verksamhetens kassaflode (Healy 1985, 94). Detta sitt att definiera totala
periodiseringar kriver tillgdng till foretagens kassaflodesrapporter. Om man inte direkt
har tillgdng till kassaflodet, kan det berdknas utifran bokslutsposterna. Utrdkning av
kassaflodet 1 Finland gors enligt IAS 7 direktiv och bokforingsndmndens

rekommendationer.

Totala periodiseringar kan ocksé réknas ut pé ett alternativt sitt, utifrdn balansrdkningen.
Balansrdkningens aktiva sida delas in 1 omséttnings-, finansierings- och
anldggningstillgdngar medan den passiva sidan delas in i eget kapital och frimmande
kapital. Fraimmande kapital kan ytterligare delas in i kort- och langfristigt. Forandringar
1 balansekvationen orsakas av periodiseringar, vilka man alltsa dr intresserade av for att

kunna maita resultatmanipulerng.
2.4 Lagstiftningen

Tvéa relativt olika redovisningstraditioner har genom daren kunnat urskiljas 1 de
industrialiserade ldnderna, den kontinentala och den anglosaxiska traditionen. De flesta
europeiska ldnder omfattas eller omfattades av den kontinentala traditionen medan den
anglosaxiska traditionen omfattas av Storbritannien, Irland, Holland och USA (Smith
2006, 67). Med tiden har foretagens internationella expansion och finansmarknadernas
utveckling gjort att en global konvergens av redovisningen efterstrdvas. Detta har lett till

att behovet av internationella redovisningsstandarder har 6kat markant. Inom EU drev
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man igenom en lagindring och anvénder sig allt sedan 2005 av International Financial
Reporting Standards (IFRS) och International Accounting Standards (IAS) (Deegan &
Unerman 2011, 100). Beslutet grundar sig pa IAS-férordningen fran ar 2002 och brukar
beskrivas som  ”IAS-revolutionen” (Smith 2006, 71). Syftet med dessa
redovisningsprinciper &r att ta steget mot internationell harmonisering pé den globala
marknaden. Detta betyder i praktiken att borsbolag som ar aktiva i ldnder inom EU och
dess samarbetsomraden numera tillimpar samma redovisningsstandarder, vilket torde

betyda att de har liknande forutséttningar att utnyttja fenomenet resultatmanipulering.

Motsvarigheten till god redovisningssed pa engelska ér Generally Accepted Accounting
Principles (GAAP), som oftast refereras till som US GAAP och syftar till god
redovisningssed for borslistade foretag 1 USA. Detta regelverk, eller snarare riktlinjer, har
utvecklats av organisationen Financial Accounting Standards Board (FASB) (Morrow
2009). GAAP ér betydligt dldre dn IFRS (Smith 2006, 70-71). Man haller hela tiden pa
att integrera de tva systemen just for att uppnd en internationell harmonisering av
redovisningsprinciperna globalt. Orsaken till integreringen ér att IFRS och US GAAP ar

de tva ledande redovisningssystemen i vérlden for tillfdllet.

Manga av de tidigare undersokningar som gjorts inom omrédet resultatmanipulering
behandlar tidsperioder innan implementeringen av IFRS-principerna. Bland annat
Capkun, Collins och Jeanjean (2016, 353) menar att tidigare forskning har visat ett
blandat resultat angdende om 6vergangen till IAS/IFRS hindrat eller bidragit till en storre
omfattning av resultatmanipulering. Barth, Landsman och Lang (2008) har upptickt en
minskning av resultatmanipulering till foljd av att foretag frivilligt kunde tillimpa
IAS/TFRS over tiden 1994-2003. Ahmed, Neel och Wang (2013) samt Christensen, Lee,
Walker och Zeng (2015) menar ddremot att resultatmanipulering okat till foljd av den
obligatoriska Overgingen till att tillimpa IAS/IFRS-principerna inom EU &r 2005.
Capkun et al. (2016) lyfter fram att de som tidigt tog i bruk IFRS-redovisningsprinciper
hade incitament att 6ka transparensen 1 sin rapportering for att locka till sig utomstande
kapital. Dérfor minskade resultatmanipuleringen efter frivilligt inférande av IFRS.
Foretag som ddremot vintade tills IFRS-rapportering blev obligatorisk bland EU-lédnder
saknade incitament fOr en transparent rapportering, vilket ledde till en O0kning av

resultatmanipulering efter att anvindningen av IFRS blev obligatorisk.
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2.4.1 Bokforingslagen i Finland

Den finldndska bokforingslagen fran ar 1973 grundar sig pa utgift—inkomst-teorin, som
utvecklats av Martti Saario (Leppiniemi 2003, 21). I teorin om utgift vid inkomst
defineras affarshidndelser som inkomster, utgifter och finansiella transaktioner, det vill
sdga resultatet uppstar som en skillnad mellan inkomster och utgifter (Saario, enligt

Soderlund 2012, 39).

Forandringar har genom aren gjorts for att forbéttra och effektivera bokforingen i Finland.
De tre storsta fordndringarna skedde 1992, 1997 och 2004 (Soderlund 2012, 56). Den
31.12.1997 togs BokfL (1336/1997) i bruk sa som vi kdnner den &n idag. Finland hade
vid tidpunkten blivit medlem i EU, varpd forandringarna infordes i forsta hand for att
uppfylla den europeiska gemenskapens fjarde och sjunde bolagsrittsliga direktiv, som
mojliggdr en internationell harmonisering av den finldndska lagstiftningen och tillater de

flesta [AS-principerna (Leppiniemi 2003, 32).

Enligt BokfL 1 kap. 3§ ska den som ar bokforingsskyldig iaktta god bokforingssed. Enligt
Soderlund (2012, 69) ska god bokforingssed ses som den hdgsta principen for
redovisning. Tillimpningen av god bokforingssed leder till att bokslutet ocksé ger en

riktig och tillrdcklig bild 1 enlighet med BokfL 3 kap. 2§ 1 mom som ndmndes tidigare.

Soderlund (2012, 81) konstaterar att forédndringen av bokforingslagen ar 2004 var radikal
for noterade bolag, eftersom lagfordndringen kridvde att dessa skulle uppgora sina
koncernbokslut enligt IAS. For noterade bolag innebar detta att teorin om utgift vid
inkomst upphorde. For icke-noterade bolag fortsatte bokforingslagen frén 1997 att vara i

kraft, med teorin om utgift vid inkomst som bas.

Tidigare har foretag 1 Finland haft omfattande mdjligheter att hantera sina rapporterade
intdkter genom en méngd olika bokforingsposter. Innan den fordndring av bokforings-
och skattelagstiftningen som skedde ar 1992, kunde foretagen utnyttja bl.a. avskrivning
av anldggningstillgingar, obeskattade reserver, utlindska valutakursforluster,
inkomstskatter och skattefri avkastning 1 syfte att manipulera resultatet. (Kinnunen,

Keloharju, Kasanen & Niskanen 2000, 212)

Som en foljd av lagfordndringen dndrades dven vissa normer. Exempelvis fordndrades

bokslutets karaktédr och blev mer informativt, med huvudmalet att aterge en tydligare bild
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av hur resultatet uppstatt och av den finansiella situationen pé bokslutsdagen (Leppiniemi
2003). En f6ljd av detta torde vara att mdjligheterna till resultatmanipulering minskar.

Som ett exempel kan ndmnas BokfL 5 kap. 12§ som behandlar avskrivningar.

Trots att det i BokfL 3 kap. 2§ samt dven i1 andra landers motsvarigheter till den finska
bokforingslagstiftningen star skrivet att bokslutet bor ge en rittvisande bild, kan man dndé
dra slutsatsen att resultatmnanipulering kan féorekomma. Detta leder till frdgan varfor,
samt vilka motiv har fOretagsledningen att manipulera resultatet? Att manipulera

resultatet ligger trots allt 1 grdzonen for vad som ér tillatet eller kan rentav vara olagligt.
2.5 Motiv for att resultatmanipulera

Da resultatmanipulering konstaterats forekomma, blir foljande viktiga fragestdllning
varfor och vilka motiv som kan ligga bakom att foretag viljer att redovisa pa ett visst sitt.
Alla foretag kan ha olika incitament till varfor just de resultatmanipulerar. En sak som de
flesta borslistade bolag har gemensamt &r att det rader ett agent—principal-forhallande.
Detta gor att agentteorin blir till ett sorts verktyg for att forstd incitamentet bakom
resultatmanipuleringen (Jiraporn, Kim, Davidson & Singh 2006). Teorin grundar sig pa
Jensen och Mecklings (1976) agentproblem, som uppstir dad dgande och kontroll
separeras. Agent—principal-forhdllandet uppstar déa foretagets dgare (principalen) 6verger
kontrollen av foretaget till foretagsledningen (agenten). Har uppstar enligt Jensen och

Meckling (1976) en konflikt mellan parterna da bigge antas maximera sin egen nytta.

Coppens och Peek (2005, 3) menar att tidigare studier visar indikationer pd att privatdgda
foretag har mindre problem med agentteorin jimfort med offentligt dgda fOretag,
eftersom deras aktier ofta dgs av foretagets styrelse eller ovriga aktieigare som har en
mer speciell relation till ledningen. Agentkostnader kan ocksa effektivare minskas 1
privatigda fOretag genom aktieigarnas mer direkta Overvakning och subjektiva
prestationsmatt (Coppens & Peek 2005, 3). Till f6ljd av sddana argument har hypotesen
att privatdgda foretag visar mindre resultatmanipulering dn offentligt dgda foretag lagts

fram (Beatty, Ke & Petroni 2002).

Manga motiv till resultatmanipulering har undersokts 1 litteraturen. Healy och Wahlen

(1999) har delat in dessa motiv i tre grupper, ndmligen kapitalmarknadsmotiv,
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kontraktsmotiv och regleringsmotiv. Hér foljer en sammanfattning av resultaten fran

studier som undersokt dessa motiv.
2.5.1 Kapitalmarknadsmotiv

I och med att investerare och finansiella analytiker anvénder redovisningsinformation
som hjalpmedel for att vardera aktier, kan detta skapa incitament for ledningen i foretag
att anvénda sig av resultatmanipulation i forsok att pa kort sikt paverka aktiepriset (Healy
& Wahlen 1999, 370-371). Graham et al. (2005) menar att detta sker eftersom en stabil
vinstutveckling dver en langre period vérdesétts av investerare. Vidare understryker
Healy och Wahlen (1999, 374-375) att det finns bevis for att atminstone en del foretag

verkar resultatmanipulera pd grund av kapitalmarknadsmotiv.

Ett antal studier har undersokt resultatmanipulering fore forséljning till ledningen dvs.
management buyout (MBO). MBO syftar enligt Deloitte (u.d) till att ledningen &mnar
forvérva stora delar av eller hela foretaget. DeAngelo (1986) fortydligar och papekar att
MBO handlar om ett férvirv, genom vilket befintliga foretagsledare blir ensamma édgare
av ett publikt foretag genom att kopa alla tillgédngliga aktier som 4gs av utomstande

personer.

Bland annat har Perry och Williams (1994) undersdkning & ena sidan visat att ledningen
styr resultatet nedét for att forsdmra foretagets finansiella rapportering infor ett sddant
scenario. Detta gors i1 syfte att minska virdet pd aktierna och sdledes gora affiren
formanligare for koparna, dvs. foretagsledningen. DeAngelos (1986) undersokning &
andra sidan visar inga tecken pa fordndringar bland de onormala periodiseringarna fore
MBO, som skulle tyda pa resultatmanipulering. Erickson och Wang (1999) déremot
hévdar att de funnit bevis pd att resultatmanipulering forekommer i det kopande foretaget
infor foretagsforvarv dér aktier anviands som betalningsmedel. I ett scenario av sddant
slag gors det med syftet att hdja det egena aktievérdet for att minska kostnaderna vid
kopet. Detta innebir ceteris paribus, att ett hogre aktiepris minskar antalet aktier det
forvarvande foretaget maste anvédnda vid kopet, alltsa har forvirvaren incitament att hoja
sitt aktieviarde infor ett foretagsforvirv med aktier som betalningsmedel (Erickson &

Wang 1999, 174).

Ett annat scenario dir resultatmanipulering kan uppsta dr emissioner. Undersdkningar har

gjorts om huruvida foretagsledningen Overdriver sina intdkter vid perioder nira
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emissioner. Enligt Teoh et al. (1998a, 1998b) forekommer det innan sdvél nyemissioner
som borsintroduktioner. Vanligtvis brukar man anvinda den engelska termen Initial
Public Offering (IPO) istéllet for borsintroduktion. IPO innebir att ett bolag noteras pa
borsen eller motsvarande marknadsplats, vilket betyder att bolaget gar fran att vara privat
till att bli publikt och aktier blir tillgdngliga for allmédnheten (The Economic Times u.a).
Just resultatmanipulering infor emissioner dr ndgot som ett flertal undersdkningar baserar
sig pa (se t ex Jeter & Shivakumar 1999; Yoon & Miller 2002; Cohen & Zarowin 2010).
Liknande resultat har erhallits i undersokningarrna, dvs. att foretag tenderar
resultatmanipulera infor en emission. Resultaten &r delvis varierande till f6ljd av vilken
metod undersdkningen byggt pa och den lagstiftning som géller for samplet som
undersokts. Merparten av studierna som undersoker resultatmanipulering baserar sig pa
US GAAP, men motsvarande argument for resultatmanipulering har hittats ocksa pa den
inhemska marknaden. Spohr (2004) kom fram till slutsatsen att resultatmanipulering infor

en IPO forekommer dven i Finland.

Healy och Wahlen (1999, 371) ndmner ocksa kapitalmarknaden som ett motiv till
resultatmanipulation eftersom foretagen vill mdta investerarnas forvéntningar. I sin studie
visar Burgstahler och FEames (2006) att foretagsledningen anvéinder sig av
resultatmanipulering for att motsvara analytikernas prognoser. Kasznik (1999) har
undersokt detta ur ett annat perspektiv och hittat bevis for att foretagsledningen anvénder
sig av redovisningsmetoder for att oka eller sdnka inkomsterna si att de motsvarar
styrelsens prognoser. Resultatet som Kasznik (1999) uppvisade ger intryck av att
foretagsledningen anviander onormala periodiseringar for att manipulera resultatet sa att

det inte understiger marknadsforvéntingarna.

2.5.2 Kontraktsmotiv

Redovisningsinformation anvénds ocksd for att 6vervaka och reglera kontrakt mellan
foretag och deras aktiedgare. Resultatmanipulering med kontraktsmotiv dr intressant av
tvd anledningar. For det forsta kan resultatmanipulering i ndgon form potentiellt leda till
vilseledande redovisning och paverka resursallokeringen. For det andra anvénds
redovisningen for att kommunicera information fran ledningen till olika intressenter.

(Healy & Wahlen 1999, 375)
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Lénekontrakt formuleras 1 syfte att hindra ledningen fran att gynna sina aktiedgare pa
borgenirernas bekostnad. For att kringgd detta utan att bryta mot lanevillkoren finns
incitament hos ledningen att manipulera resultatet. Ett antal studier underséker huruvida
foretag som riskerar bryta mot lanevillkor forsoker manipulera resultatet. Studier (se t.ex.
Healy & Palepu 1990; DeAngelo, DeAngelo & Skinner 1994) undersdker om foretag som
riskerar att bryta mot restriktioner i dividendutbetalning dndrat redovisningsmetoder eller
liknande istéllet for att manipulera resultatet. Bagge studier drar slutsatsen att det finns
mycket fa bevis pa att foretag 1 en sadan sits skulle anvénda sig av resultatmanipulering.
Istdllet tenderar foretag med finansiella svarigheter att placera storre vikt pa att styra
kassafloden genom att reducera dividendutbetalningar och omstrukturera sin verksamhet
och sina kontraktsenliga relationer (Healy & Wahlen 1999, 376). Detta kan bero pa att

resultatmanipulering i det hér fallet endast skulle vara en kortsiktig 16sning pé problemet.

Ett annat exempel pa kontraktsmotiv 4r kompensationsavtal, som kan ge ledningen
incitament att manipulera resultatet ifall ersittningen &r beroende av resultatet eller
aktiekursen, som 1 sin tur paverkas av fOretagets resultat. Flertalet studier har ocksa
forsokt kasta ljus pd frdgan om huruvida kompensationsavtal ger upphov till
resultatmanipulering. Resultatet kan hojas i en period for att forbattra sin egen prestation
och genom det dra nytta av redovisningsbaserade kompensationsplaner (se t.ex. Watts &
Zimmerman 1986; Jiraporn et al. 2008). Guidry, Leone och Rock (1999) har i sin
undersokning hittat bevis for att ledningen styr resultatet nedt néir det inte &r mojligt att
nd nivan for bonusutdelning, likasa nir maxnivan for bonusutdelning 6verskrids. I likhet
med Guidry et al. (1999) har det konstaterats (se t.ex. Healy 1985; Holthausen, Larcker
& Sloan 1995) att 1 kompensationsavtal med tak forsoker ledningen med hjilp av
periodiseringar sdnka resultatet da taket dr nitt, men kan dven oka resultatet om man dnnu
inte uppnatt nivdn for den maximala bonusen och anser det mgjligt. Genom sddana

atgirder maximerar foretagsledningen sin egen nytta pa foretagets bekostnad.

Studier (se t.ex. DeAngelo 1988; Dechow & Sloan 1991) har ocksa testat forekomsten av
resultatmanipulering under perioder da de hogsta chefernas jobbsédkerhet ar hotad eller da
deras forvintade #dmbetsperiod pé foretaget #r kort. Aterigen fis bevis for att
resultatmanipulering forekommer som en kortsiktig 16sning for att 6ka deras jobbsdkerhet
och bonusar. DeAngelo (1988) menar att i liknande situationer ligger incitamentet till
varfor foretagsledningen resultatmanipulerar 1 att bevisa sin kompetens gentemot

aktiedgarna med rostrétt.
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Resultatet av undersokningarna tyder pé att olika kontrakt och avtal verkar vara motiv for
foretag att resultatmanipulera. Dédremot dr det svért att avgdra omfattningen av

resultatmanipuleringen samt hur det paverkar resursallokeringen.
2.5.3 Regleringsmotiv

Resultatmanipulering till f6ljd av regleringar brukar oftast férekomma i tre olika former:
branschspecifik reglering, konkurrensreglering (Healy & Wahlen 1999, 377) och
skattereglering (Coppens & Peek 2005). I den internationella litteraturen behandlas
frimst branschspecifik reglering och konkurrensreglering medan man i Finland och

ovriga Europa framst behandlat skattereglering som motiv till resultatmanipulering.

De flesta industrier och branscher &r reglerade 1 viss min, medan ett antal branscher som
exempelvis bank-, forsdkrings- och servicesektorn star infér dvervakning som tydligt
forknippas med redovisningen. Dérfor uppstar den branschspecifika regleringen. Inom de
tidigare nimnda branscherna finns olika kapitalkrav som ska uppfyllas, dessa kan ge
ledningen incitament att manipulera poster i resultat- och balansrdkningen som
regleringarna baserar sig pa. (Healy & Wahlen 1999, 377-378) Det finns bevis pa (se t.ex.
Beatty, Chamberlain & Magliolo 1995; Collins, Shackelford & Wahlen 1995) att banker
som dr 1 ndrheten av minimikapitalkraven samt forsdkringsbolag med finansiella
svarigheter (se t.ex. Petroni 1992; Adiel 1996) forsoker manipulera resultat. Trots att det

finns bevis for resultatmanipulering &r resultaten studierna emellan mycket varierande.

Ockséd andra former av regleringar kan ge incitament till resultatmanipulering.
Exempelvis pastas ledningen i foretag som &r sarbara vid konkurrensregleringar eller vid
andra negativa politiska konsekvenser ha incitament att resultatmnaipulera for att framsta
som mindre lonsamma (Watts & Zimmerman 1978). Ledningen i foretag som ansoker
om statliga bidrag eller motsvarande understdd kan ha liknande incitament. Exempelvis
Jones (1991) menar att foretag inom industrier som ansoker om importléttnader tenderar
skjuta upp redovisningen av sina inkomster under ansdkningsaret. Cahan (1992) ddremot
visar att foretag som undersoks for brott mot konkurrenslagstiftningen har onormalt stora
periodiseringar, vilka inverkar negativt pd resultatet. Frekvensen pd forekomsten av
resultatmanipulering i dessa studier dr svar att tolka, eftersom sampelstorleken i1 studierna

ar begrénsad till ett fatal foretag (Healy & Wahlen 1999, 378).
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Skattetekniska orsaker kan ocksa vara incitament for att sdnka resultatet under en period
(Coppens & Peek 2005). Kasanen, Kinnunen och Niskanen (1996) har pa den finska
marknaden visat att de redovisade resultaten styrs av dgarstrukturen som domineras av
stora institutionella &dgare och skattesituationen. Det ger incitament till
resultatmanipulering for att kunna betala ut jamna dividender och minimera skatterna.
Man kan séledes sdga att skatteplanering forekommer i Finland som foljd av den hoga
skattenivan vilket gor att foretag viljer att manipulera resultatet nedat for att spara in pa
skatterna om det faktiska resultatet dr hogre dn vad som krdvs for att uppfylla
dividendpolitiken (Kasanen et al. 1996). Coppens och Peek (2005) behandlar i sin studie
huruvida skatteméssiga aspekter bidrar med incitament for resultatmanipulation bland
europeiska foretag. Dock behandlar de i sin studie privatigda foretag, men kommer fram

till att grunden for incitament till resultatmanipulering kan vara skatteméssiga aspekter.
2.6 Tillvigagangssitt for resultatmanipulering

Som redan konstaterats dr tillvigagangssatten for att utova resultatmanipulering manga
och kan variera lander emellan. Ett starkt samband har dock konstaterats mellan
tillvagagangssitten och skatte- samt redovisningslagstiftningen som tillimpas 1 landet
ifrdga. Eftersom utvecklingen under senaste &r gatt mot att lagstiftningen, dd framst
géllande redovisningen, integrerats for att uppna en internationell harmonisering av
redovisningsprinciperna har vissa allménna tillvigagingssétt lanserats. Teoh et al.
(1998a) tar upp de forfaranden som réttar sig efter US GAAP, men man kan utgd frén att
den allménna grundindelningen géller ocksda inom finsk redovisningslagstiftning.
Tillvigagangssitten kan grupperas i sadana som baserar sig pa redovisningen, eller

sddana som baseras pé faktiska handlingar.
2.6.1 Val av redovisningsmetod

Valet av redovisningsmetod péverkar tajmningen for nér intdkter och kostnader
realiseras. Eftersom olika redovisningsmetoder realiserar intékterna och kostnaderna vid
olika tidpunker kan detta anvéindas for att forbattra det kortsiktiga resultatet genom att
forsena realiseringen av kostnader och tidigareldgga realisering av intdkter. Exempelvis
intdktsforing enligt fardighetsgrad gor det mgjligt att f6lja med intdkterna 1 padgéende
projekt, till skillnad fran om projektet intdktsfors forst vid fardigstdllandet och man inte

forrdn da ser intdkterna. Andra metoder for att forbittra sitt resultat kan vara att for
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avskrivningsbara tillgdngar fundera dver vilken avskrivningsmetod man vill anvinda sig
av eller genom att sinka kostnaden pé salda varor genom valet av lagervéirderingsprincip
beroende pa inkopsprisets utveckling. Om inkOpspriserna sjunker, dr LIFO-principens
(last-in-first-out) kostnader av salda enheter ldgre &n FIFO-principens (first-in-first-out)

kostnader. (Teoh m 1 1998a, 1969-1970)

Dessa metoder blir synliga for utomstaende intressenter eftersom man bdr meddela om
dessa fordandringar 1 noterna till bokslutet, vilket gor att man kan berdkna effekterna av

sadana forandringar.
2.6.2 Tillaimpning av redovisningsmetod

Ocksé efter valet av vilka redovisningsmetoder man vill anvénda sig av, aterstar dnnu
beddmningen i form av att bestdimma hur dessa ska tillimpas. Man beddémer exempelvis
livslangden och restvirdet pa avskrivningsbara tillgdngar, livslingden pa immateriella
tillgangar, fardighetsgrad for ldngsiktiga projekt samt nedskrivningar av fordringar.
(Teoh et al. 1998a, 1970) Hur detta tillimpas ar upp till ledningen, genom att gora

beddmningar och tolka lagstiftningen.

Exemplen som ndmndes ovan ir bara nagra tillvigagangssétt som séledes ger ledningen
mojligheten att genom sin bedomning fordndra foretagets resultat och ge en annan bild
av den finansiella situationen som anses vara ldmplig. Pa sa vis blir detta ett effektivt sitt
for ledningen att resultatmanipulera i och med att det kan vara svért for en tredje part att

veta om ledningen gjort felaktiga periodiseringar eller helt enkelt missbedomt situationen.
2.6.3 Redovisningsmetodens tidpunkt

Teoh et al. (1998a, 1970) forklarar att niar och huruvida olika héandelser ska beaktas som
sddana att de behover ndmnas i redovisningen dr en bedomningsfriga. Alltsé existerar
handlingsfrihet dver tidpunkten nér framtida intékter eller kostnader bor realiseras. Det
vill séga till vilken rikenskapsperiod en héndelse ska periodiseras och hur dessa bor
beaktas i redovisningen. Exempelvis har foretagsledningen handelsfrihet 6ver nér och hur

mycket som bor avskrivas gillande problemlidn' och nedskrivna tillgingar. Vidare kan

'Problemlén &r inte nigot klart begrepp. Ordet anvinds ofta som ett samlingsbegrepp for 1&n dér det finns
nagon typ av betalningsproblem. T.ex. osdkra fordringar, problemtillgangar, kreditférlustreserveringar och
nddlidande lan. (Fredriksson & Frykstrom 2019, 11)
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dven en indirekt kostnad klassificeras som en produktionskostnad istéllet for en kostnad
i perioden, med syfte att undvika utgiften som en kostnad i resultatrdkningen. (Teoh et al.

1998a, 1970)

Forsiktighetsprincipen ses som ett allmint forhéllningssitt som man bor anvinda sig av.
Forsiktighetsprincipen innebér att mellan tva tinkbara virden vélja det ldgsta vérdet vid
virdering av tillgangar och hogsta véirdet vid véirdering av skulder (Smith 2006, 87). Man
kan dock medvetet avvika fran principen for att manipulera resultatet, exempelvis genom
att inte kostnadsfora framtida kreditférluster. Detta ger en viss frihet hos beslutsfattarna
inom foretag och i likhet med tillimpandet av redovisningsmetod r det svart for en tredje
part att bedoma och uppticka nir nagot faktiskt skett, vilket ger mojligheten till

resultatmanipulation.
2.6.4 Ovriga metoder

Som tidigare togs upp sa spelar tidpunkten en stor roll inom redovisningen, eftersom
tidpunkten av forviarvandet och forfogandet ver tillgdngar ocksa kan pdverka intékterna.
Man kan exempelvis vidlja ndr och hur mycket man vill investera i forskning och
utveckling, marknadsforing samt underhall. Alla dessa ses som kostnader i den period de

uppkommit. (Teoch et al. 1998a, 1970).

Ett annat sitt r att bestimma tidpunkten for forsiljning av olika tillgéngar eller att genom
andra finansiella beslut paskynda eller senareldgga uppkomsten av intékter och kostnader
(Teoch et al. 1998a, 1970). Dessa dr inte direkt redovisningsmédssiga metoder, utan
snarare en frdga om tajmning. Undersokningar (se t.ex. Bartov 1993; Poitras, Wilkins &
Kwan 2002) visar att just tajmningen ar ett sétt att resultatmanipulera och kan dé tolkas
som resultatutjamning. Alltsé kan man pd detta vis utjimna resultatet for att astadkomma
ett stabilare intryck 6ver en lidngre tidsperiod, vilket uppskattas av externa intressenter.
Ledningens eller entreprendrens kompensation kan ocksé ses som ett alternativ av dvriga
metoder som ligger till grund for resultatmanipulering (Teoch et al. 1998a, 1970).
Exempelvis kan ledningen vélja att sénka sina l6ner for att minska utgifterna. Till skillnad
frdn tidigare ndmnda metoder dr dessa ddremot ofta synliga vilket inte medfor problem

for ndgon tredje part att uppticka.
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3 Tidigare forskning

Merparten av den tidigare forskningen kring resultatmanipulering baserar sig pa data fran
den amerikanska marknaden och forskning kring &mnet géllande 6vriga marknader dr inte
speciellt vanlig, med vissa undantag. I tidigare forskning har man i stor utstrackning
anvint sig av liknande metoder for att identifiera onormala periodiseringar. Metoderna
skiljer sig delvis men har samma grundprincip och utvecklades framst under 1990-talet.
En stor del av dessa baserar sig pa motsvarande statistiska modeller med samma
grundlidggande principer, det ar frimst tillimpningssittet som skiljer dem at. I detta
kapitel foljer en noggrannare skildring av négra av de artiklar som under arens lopp
bidragit med att fora forskningen inom omradet framat genom att utveckla modeller som

miter resultatmanipulering.
3.1 Healy Paul M. & DeAngelo Linda E.

Tidiga modeller for berdkning av onormala periodiseringar brukar representeras av Healy
(1985) och senare DeAngelo (1986), som utvecklade den tidigares modell en aning. Healy
(1985) undersoker, som rubriken The effect of bonus schemes on accouting decisions
antyder, effekterna av huruvida bonuskontrakt och kompensationsprogram ger
foretagsledningen incitament att manipulera resultatet. Undersdkningen utfors pd ett
sampel av de 250 storsta industriforetagen i Amerika, listade 1 1980 ars Fortune Directory.

Efter diverse exkludering omfattas det slutgiltiga samplet av 94 foretag.

Healy (1985) undersoker resultatmanipulering genom att summera tidigare ars totala
periodiseringar och dividera dem med foregdende érs totala tillgdngar, dvs. laggade
tillgdngar. Det divideras sedan med antalet &r for hela métperioden som undersoks, dvs.
estimeringsperioden. P& det viset urskiljs de normala periodiseringarna. Enligt Dechow
et al. (1995) skiljer sig Healys (1985) studie fran de flesta andra studier inom
resultatmanipulering eftersom han fOrutspar att resultatmanipulering systematiskt
forekommer varje period. Foretagen 1 studien delas in 1 tre olika grupper, dir en av
grupperna antas manipulera resultatet uppét, medan tvd grupper manipulerar resultatet
nedat (Dechow et al. 1995, 197). JamfGrelser grupperna emellan bidrar sedan till ett

resultat géllande storleken pa de onormala periodiseringarna.
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Modellen som Healy (1985) skapat representerar den enklaste och enligt Young (1999)
den mest naiva metoden for att uppskatta onormala periodiseringar. D& man antar att de
forvantade normala periodiseringarna for perioden dr noll, vilket sdledes betyder att alla

andra vérden for totala periodiseringar tyder pa resultatmanipulering (Young 1999, 836).

DeAngelo (1986) a andra sidan proberar resultatmanipulering genom att forst uppskatta
skillnader 1 totala periodiseringar for att sedan anta att skillnaderna har ett forvéntat varde
pa 0 1 enlighet med nollhypotesen da resultatmanipulering inte forekommer. Forfattaren
anvénder saledes foregaende periods totala periodiseringar dividerat med foregédende ars
totala tillgangar som ett matt for normala periodiseringar. (Dechow et al. 1995, 198).
Alltsd fokuserar dven DeAngelos (1986) modell pa att identifiera normala

periodiseringar.

DeAngelo redogor for hennes undersokning 1 artikeln Accounting Numbers as Market
Valuation Substitutes: A Study of Management Buyouts of Public Stockholders fran 1986.
Studien granskar redovisningsbeslut gjorda av foretagsledare for totalt 64 foretag, vilka
foreslagit en MBO av publika aktiedigare mellan aren 1973 — 1982 (DeAngelo 1986, 401).
Av de 64 foretagen var 26 var listade pd New York borsen (New York Stock Exchange)
och resterande 38 listade pa den amerikanska borsen (American Stock Exchange)

(DeAngelo 1986, 405).

DeAngelo (1986, 401) framhaller att informationen fran unders6kningen inte visar nigra
indikationer att foretagsledarna systematiskt skulle valt periodiseringar i syfte att vardera

det publika foretagets redovisade resultat for lagt under perioder fore uppkopet.

Béde Healys (1985) och DeAngelos (1986) modeller kénnetecknas av att de anvander sig
av de totala periodiseringarna frdn undersokningsperioden for att estimera de forvintade
normala periodiseringarna. I ett utfall dir de normala periodiseringarna dr konstanta over
tid och de onormala periodiseringarna har medelvirdet noll under den undersokta
tidsperioden s& kommer modellen att estimera de normala periodiseringarna felfritt
(Dechow et al. 1995,198). Om didremot de normala periodiseringarna varierar fran period
till period, tenderar bada modellerna méta normala periodiseringar med en felmarginal.
Man antar alltsd att samtliga normala periodiseringar som skiljer sig frdn totala
periodiseringar dr onormala, dvs. styrda. Bigge antaganden har ifrdgasatts i efterf6jande

forskning och modeller som uppkommit senare har dven avvisat dessa antaganden.
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3.2 Jones Jennifer J.

Man brukar referera till Jennifer Jones artikel Earnings Management During Import
Relief Investigations frén ar 1991, som en av de studier som bidragit mest till utvecklingen
inom resultatmanipulering. Jones undersokte resultatmanipulering pa den amerikanska
marknaden under avvikande och speciella forhéllanden, dvs. d& foretag overvakades av
United States International Trade Commission (ITC). Narmare bestdmt undersoktes om
importldttnader, som exempelvis tariffer och kvotrestriktioner, hade inverkan pé
resultatmanipuleringen. Eftersom det statliga beslutsfattandet vid dylika fragor géllande
importlittnader baserar sig pa lonsamheten i1 branscherna valde Jones (1991) att
undersdka om foretagen under den aktuella perioden forsoker manipulera sina vinster, for
att pa sé vis forsoka paverka de statliga besluten. I enligthet med den ekonomiska
politiken menar forfattaren (ibid.) att ledningen 1 foretag som kan dra nytta av samt fér
fordelar av importrestriktioner som tariffer och importkvoter har incitament till att
anvinda sig av resultatmanipulering eftersom ett sdmre resultat for dem betyder utokat
statligt stod. Vilket i praktiken betyder dubbel vinst for foretaget i fraga. Man kan siga
att foretagen vill dra nytta av barndomsargumentet® och séledes inte har nigon dnskan
om att presentera det korrekta resultatet, dd man 1 sddana fall gar miste om den statliga

finansieringen (Pugel 2016, 201-206).

Ett annat antagande som Jones (1991) har gillande hypotesen f6r ledningens incitament
till resultatmanipulering ar att fordelarna det forsdmrade resultatet for med sig, 1 form av
stdd och dylikt, dr storre dn nackdelarna. Hon (ibid.) pdpekar att tidigare forskning visat
att foretagsledningen stoter pa andra ekonomiska konsekvenser till foljd av
redovisningsmetoder som motiverar dem till att uppvisa ett bittre resultat istéllet for ett
simre. Exempelvis forsdmrade skuldvillkor och forsimrad utdelning péa
kompensationsprogram. Jones (1991) menar dnda att fordelarna av att manipulera
resultatet neddt under importlittnadsundersokningar dr storre dn nackdelarna for alla
inblandade parter, utom konsumenterna, eftersom man vill erhélla skyddet mot importen

(ibid.).

Det faktum att alla inhemska producenter inom en industri kan dra nytta av

importldttnader, ifall de beviljas, kan resultera i ett free-rider problem. Free-rider

2 Barndomsargumentet syftar till att foretaget i friga inte vill viixa och bli sjilvforsorjande.
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problemet dr en form av marknadsmisslyckande och uppstar enligt Jones (1991) som ett
resultat av att ledningen for samtliga foretag inom en industri inte har samma incentiv att
manipulera resultatet under importldttnadsunderskningen. Orsaken bland vissa foretag
att inte delta i manipulerandet for att na en sénkt resultatniva kan bero pa att man inte
anser sig ha mgjlighet att pdverka myndigheternas beslutsfattande och siledes later bli
(Jones 1991). Alternativt kan man istéllet manipulera resultatet uppat, mot en hojd

resultatniva, for att motverka ovanndmnda nackdelar (ibid.).

Som sig bor tar Jones (1991) ocksé upp nagra orsaker som kan medfora att de empiriska
testen inte stoder hypotesen om resultatmanipulering. En orsak kan vara att ledningen i
foretag ar av den asikten att ITC anpassar sig efter deras slumpmaéssiga val av redovisning
eller onormala periodiseringar, vilket leder till att fOretagens incitament till
resultatmanipulering minskar. Efter genomforda intervjuer med ITC konstateras énda att
de inte anpassar sina metoder for att uppticka onormala periodiseringar, utan anviander
sig av allmdn information. En annan orsak kan vara att det redovisade resultatet for de
berdrda foretagen kan vara sé déligt att ledningen inte ser ndgon orsak att anvianda sig av
resultatmanipulering. Om storleken pd det statliga stodet ddremot blir lidande har
ledningen &nd4 incitament till resultatmanipulation. En tredje orsak som ndmns ar att det
finns en mdjlighet att ledningen forlitar sig pa kostnadsallokering istéllet for
periodiseringar for att pdverka resultatet for en specifik produktionslinje som undersoks
av ITC. D4 kan kostnadsallokering tillimpas av ledningen for att dverfora intékterna och
kostnaderna frdn den produktionslinje som undersoks till en annan inom fOretaget.
Slutligen uppmérksammar Jones mdjligheten att de empiriska testen 1 undersokningen
eventuellt inte &r effektiva nog for att uppticka ledningens resultatminskande

redovisningsmetoder. (Jones 1991)

Samplet som anvénds 1 undersokningen baserar sig pa breda produktgrupper som har en
tillracklig méngd data. De fem produktionsgrupper som anvénts &r: bilar, kolstal, rostfritt
stl, koppar och skodon. Dessa industrier representerar sex undersokningar som utférdes
av ITC under olika tidsperioder. Bokslutsdata for foretagen anvéndes for att konstruera
en proxy géllande deras incitament till resultatmanipulering. Data for hela verksamheten
anvéndes eftersom den data som varit tillgénglig for de olika segmenten inte ansigs ge
tillracklig information for att uppskatta periodiseringarna. Allt for diversifierade foretag

exluderades fran undersokningen d& dessa minskar chanserna for att uppticka
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resultatmanipulationen man &r ute efter. Det empiriska testet baserar sig pa samplet fran

23 foretag fran de fem produktgrupperna som ndmndes ovan. (Jones 1991)

I sin studie fokuserar Jones (1991) pa totala periodiseringar som kallan till
resultatmanipulering. Ndrmare bestimt den onormala delen av totala periodiseringar. Det
som gor Jones (1991) till en foregdngare inom forskning som fokuserar pa omradet
resultatmanipulering, dr att hon anvint vid tidpunkten existerande statistiska modeller
och skapat en modell som mater resultatmanipulering effektivare. Modellen som Jones
(ibid.) tog fram minskar antagandet gillande att de normala periodiseringarna &ar
konstanta. Jones-modellen gor antaganden om att skillnaden mellan nuvarande och
foregdende arets periodiseringar endast beror péd f{Ordndringar av onormala
periodiseringar eftersom normala eller forvéntade periodiseringar anses vara konstanta
frdn period till period (Jones 1991). I sin modell forsdker Jones styra effekten av
forandringarna i foretagens ekonomiska situation pa normala periodiseringar (Dechow,
Sloan & Sweeney 1995). Storsta delen av de modeller som anses effektiva och

andamalsenliga &n idag, dr vidareutveklingar av Jones modell.

I den ursprungliga Jones-modellen berdknas de totala periodiseringarna som fordndring 1
summan av rorelsekapital fore skatter subtraherat med totala avskrivningskostnader.
Forandringen i rorelsekapital fore skatt defineras som fordndring i omséttningstillgangar
subtraherat med fordndring i likvida medel i1 den forsta parentesen, som subtraheras med
fordndring 1 kortfristiga skulder, fordndring i 1dngfristiga skulder med kort maturitet och

forandring 1 skatter 1 den andra parentesen. (Jones 1991, 207) Detta ger modellen:
TAC; = [ACA; — ACash;] — [ACL; — ASTD; — AT;] — Dep; (2)
dar,
TAC = totala periodiseringar;
ACA = fordndring 1 omséttningstillgdngar;
ACash = fordndring i likvida medel, kontanter;

ACL = f6randring 1 kortfristiga skulder;
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ASTD = fordndring av kortfristig del av langfristig skuld (l&ngfristiga skulder med kort

maturitet);

AT = fordndring i skatter; och

Dep = avskrivnings- och amorteringskostnader.
A beréknas som skillnaden mellan t och t — 1.
(Jones 1991, 207)

Den huvudsakliga skillnaden frin foregaende modeller &r att Jones modell inte antar att
skillnaden mellan érets och foregédende ars periodiseringar enbart beror pa de onormala
periodiseringarnas fordndring, d& de normala eller forvéntade periodiseringarna tidigare
antagits vara konstanta. Kaplan noterar (enligt Jones 1991, 210), att periodiseringar ar
beroende av ekonomiska fOrutsittningar 1 foretag. Exempelvis kan normala
periodiseringar vara en funktion av intdkter, siledes kan negativa fordndringar i
periodiseringarna endast bero pa fordndringar 1 de normala periodiseringarna och inte i
de onormala. Till f6jd av det anses antagandet om konstanta normala periodiseringar ver
tid inte hélla, s& Jones (1991) utvecklade en tidsserie-modell som tar forandringar i de

ekonomiska omstidndigheterna i beaktande.

TAC;; ( 1 ) y (AREVit) y (PPEit) N 3)
=q;|— ) . &;
Ajt—q "\djr_q N\ Ay 20\ Ajeq .

dar,

TAC; = totala periodiseringar for ar ¢ for foretag i;

AREVi; = fordndring 1 omsittning mellan &r 7 och ar # — 1 {or foretag i;

PPE;; = anldggningstillgangar, egendom och inventarier ar ¢ for foretag i;

Ajt-1=totala tillgngar &r ¢ — 1 for foretag i (laggade tillgéngar);

&it = felterm &r ¢ for foretag i;

1=1, ..., N foretagsindex (N = 23 i Jones ursprungliga undersékning); och
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t =1, ..., Ti, arsindex for aren inkluderade i uppskattningsperioden for foretag i (Ti

stracker sig mellan 14 till 32 &r i Jones ursprungliga undersdkning).
(Jones 1991, 211)

P& grund av bristande datamaterial tvingas Jones (1991) avvika fran modellen (2) vid
utrdknandet av totala periodiseringar. Forandring i langfristiga skulder med kort maturitet
(ASTD) och foriandring i skatter (AT) beaktas darfor inte i denna modell (3). Istdllet
inkluderar Jones (ibid.) materiella tillgdngar (PPE) och fordndring av intdkter (AREV) i
modellen, for att kontrollera fordndringar i normala periodiseringar som orsakas av
fordndrade forutsittningar. Totala periodiseringar (TAC) innefattar fordndringar i
rorelsekapitalet som exempelvis kundfordringar, lager och leverantdrsskulder som till
viss grad &r beroende av fordndringar 1 intdkter. Intékterna dr &mnade for att kontrollera
de ekonomiska forutséttningarna i foretag eftersom de kan ses som objektiva matt pa
foretagens verksamhet innan ledningen manipulerar. Materiella tillgdngar inkluderas for
att kontrollera méngden totala periodiseringar 1 relation till fOrvédntade
avskrivningskostnader. Samtliga variabler i ekvationen divideras med laggade tillgéngar,
dvs. totala tillgdngar ar t — 1 for foreatg i (Ajc- 1) for att minska variansen hos feltermen

(Jones 1991, 211 - 212).

Jones (1991) anvinder sig av ordinary least squares (OLS-regressioner) for att fa fram
parametrarna ai, b1; och bziav au, B1i, och B2i. Parameterestimaten anvénds som konstanter
1 foljande steg for att kunna estimera de onormala periodiseringarna. Prediktionsfelet

defineras i modellen:

TACy, l ( 1 >+b <AREVip>+b <PPEip>l @
’u. e —la; . .
i Aip—l ' Aip—l . Aip—l 2 Aip

(Jones 1991, 212)

I modellen ér p = ett arsindex for aren som inkluderats i1 perioden som prognostiseras.
Prediktionsfelet, pip, representerar médngden onormala periodiseringar vid tidpunkten p

(Jones 1991).

Testen av hypotesen om resultatmanipulering baserar sig pa estimaten av de onormala

periodiseringarna fran dret fore undersokningen (-1) till ret for undersdkningen (0). For
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detta anvénder Jones en metod som rdknar ut de standardiserade prediktionsfelen. Varje
prediktionsfel, dvs. onormal periodisering (uip) divideras med den estimerade

standardavvikelsen och man far de standardiserade prediktionsfelen. (Jones 1991, 214)

I undersokningens deskriptiva statistik som estimerats med hjilp av en multipel
regressionsekvation, tyder resultaten pa att hypotesen far stod for aret som man utfor
undersokningen om importlittnader (0), vilket betyder att det verkar forekomma
resultatmanipulering men hypotesen stdds inte dret fore undersokningen (-1). Jones
(1991) undersoker ocksa nivan av onormala periodiseringar pa foretags- och industriniva
for att hitta information om relationen mellan finansiella variabler och ITC:s beslut. Detta

resulterar inte direkt i ndgot uppenbart samband pga. brist pd tillgdnglig data. (ibid.)

Jones (1991) utfor ocksa ett portfolio test. Detta gors for att undvika risken med att
periodiseringarna korrelerar mellan industrier. Dérfor estimeras de onormala
periodiseringarna for industrierna var for sig. Detta genomfors genom att berdkna
medelvirdet av de onormala periodiseringarna for samtliga foretag inom industrin under
varje aktuell tidsperiod. Portfoliotestet ger snarlika resultat som stoder hypotesen om att
onormala periodiseringar, alltsa resultatmanipulering forekommer ar 0. Det vill sdga aret
di granskningen av ITC 4ger rum. Aret fore (-1) och aret efter (+1) granskningen

kénnetecknas inte pad samma vis av vinstmanipulation. (Jones 1991)

En begransning av Jones-modellen hittar man i dess bristande formaga att ta i beaktande
paverkan av forsdljningsbaserad manipulation dé forséljningsfordringar antas ge upphov
till normala periodiseringar (Peasnell, Pope & Young 2000). For att forsoka fanga
forsdljningsmanipuleringen och ta den i beaktande tog Dechow, Sloan och Sweeney
(1995) fram en modifiering av Jones-modellen som har kommit att kallas den modifierade

Jones-modellen.
3.3 Dechow, Sloan & Sweeney

I artikeln Detecting Earnings Management frdn 1995 inleder forfattarna Dechow, Sloan
och Sweeney med att papeka att analyser for métandet av resutatmanipulering oftast
fokuserar pa foretagsledningens anvéndning av onormala periodiseringar. Forskning av
den typen krdver en modell som uppskattar de onormala komponenterna av det

redovisade intdkterna. Vid tidpunkten fanns ett urval av modeller, allt ifrdn enkla
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modeller ddr onormala periodiseringar dr uppskattade som totala periodiseringar till mer
avancerade modeller som forsoker separera totala periodiseringar i onormala och normala

komponenter. (Dechow et al. 1995, 194)

Dechow, Sloan och Sweeneys (1995) arbete reflekterar 6ver fem modeller for processen
med att generera normala eller forvintade periodiseringar. I artikeln ndmns Healy-
modellen, DeAngelo-modellen, Jones-modellen, industri-modellen samt fOrfattarnas
(ibid.) egna bidrag, den modifierade Jones-modellen. Modellerna &ar vanliga
framstdllningar av sddana som anvénts inom litteraturen gillande resultatmanipulering.
Dessa modeller tas mer specifikt upp i kapitel 4.1, métandet av resultatmanipulering.
Dechow, Sloan och Sweeney (1995) undersokte dessa tidsseriebaserade modeller for
resultatmanipulering i syfte att hitta felspecifikationer och styrkefunktioner i respektive

modell.

En sdrskild modell dr sedan antagen for processen att utveckla de normala komponenterna
av totala periodiseringar, vilket mojliggér de totala periodiseringarna att delas upp i
onormala och normala komponenter (Dechow et al.1995). Modellen som senare kommit
att kallas den modifierade Jones-modellen, dr designad for att eliminera Jones-modellens
sannolika tendenser att méta onormala periodiseringar felaktigt da handlingsfrihet
tillimpats pa intékter (ibid.). Peasnell et al. (2000, 314) vidareutvecklar detta pastaende
med att Jones-modellen har en svaghet i att ta med effekten av forsdljningsbaserad
manipulation, eftersom fordndringar 1 fOrsdljning fOrvidntas hdja de normala
periodiseringarna. I ett forsok att ta med fOrsdljningsbaserad manipulation ar den
modifierade Jones-modellen 1 6vrigt identisk med Jones-modellen, med undantaget att
fordndring 1 fordringar subtraheras frdn fordndring 1 nettointdkter for
undersokningsperioden (se t.ex. Dechow et al. 1995; Peasnell et al. 2000). Effekten blir
att modellen implicit antar att all fordndring 1 kreditforséljning under
undersokningsperioden harstammar fran resultatmanipulering (se t.ex. Dechow et al.
1995; Peasnell et al.2000). Detta resonemang baseras pa slutsatsen att det &r enklare att
manipulera resultatet via intdkter frdn kreditforsdljning &n pa intdkter frén

kontantforsiljning (se t.ex. Dechow et al. 1995; Jeter & Shivakumar 1999).

Undersokningens resultat visade att d&ven om samtliga modeller som togs upp 1 artikeln
ar valspecificerade for slumpvisa foretag dr de felspecificerade da de tillampas pé foretag

med extrema kassafloden (se t.ex. Dechow et al. 1995; Jeter & Shivakumar 1999). Som
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slutsats hdvdas &ndéd att den modifierade Jones-modellen tillhandahéller de starkaste
testen av resultatmanipulering (Dechow et al. 1995). Dock bor man ha i atanke att den
modifierade Jones-modellen dr utvecklad for att ritta till de brister som man hittat i den
ursprungliga Jones-modellen, men att den 1 sin tur skapar sina egna snedvridningar. Jeter
och Shivakumar (1999) menar att antagandet géllande att alla fordndringar i
kundfordringar &r ett resultat av resultatmanipulering inte &r trovardigt, vilket resulterar i

Overkorrigering och ett snedvridet resultat.
3.4 Teoh, Welch & Wong

I artikeln Earnings management and the underperformance of seasoned equity offerings,
presenterar Teoh, Welch och Wong (1998b) en annan vidareutveckling av Jones modell.
I artikeln undersoks effekten av ledningens anvdndning av periodiseringar, eftersom
ledningens forsok att hdja resultatet kan leda till att investerare Overvérderar
nyemissionen som en foljd av det goda resultatet fore emissionen. D4 den hdga
resultatnivan fore emissionen inte uppritthalls, omvirderar med tiden besvikna
investerare foretaget. Hypotesen gillande resultatmanipulering forutspar séledes att
emitterande foretag har ovanligt hoga inkomstokande periodiseringar fére en emission
men ocksd ovanligt lagt resultat samt aktieavkastning efter emissionen. I artikeln utgar
Teoh, Welch och Wong (1998b) fran mojligheten som ledningen har att hoja eller sédnka
resultatet med hjilp av periodiseringarna, som alltsa ar till for att uppvisa en rattvis bild
av foretagets verksamhet. Om ledningen viljer att genom periodiseringar hoja sitt resultat
under en period, kommer denna handling paverka resultatet under kommande perioder i

motsatt riktning.

Teoh, Welch och Wong (1998b) undersdkning baseras pé ett slutgiltigt sampel av 1265
emissionsforetag mellan aren 1976 — 1989, frén vilka data géllande periodiseringar varit
tillginglig. 31 % av samplet bestar av foretag som var verksamma inom dator- och
elektronikbranschen. Forfattarna (ibid.) pédpekat att da artikeln skrevs kunde
resultatmanipulering vara forekommande 1 dessa for tiden relativt nya industrier pa grund
av hog informationsasymmetri och begrinsad historia, vilket gor det svért att bedoma

lampligheten av redovisningsmetoderna.

I likhet med Jones (1991) artikel dr periodiseringar ocksa en viktig del i Teoh, Welch och
Wongs (1998b) undersdkning. Modellen i artikeln grundas sig pa den modell som Jones
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(1991) utvecklat och Dechow, Sloan och Sweeney (1995) senare vidareutvecklade for att

ocksa ta fordndringar av fordringar i beaktande.

Enligt Teoh, Welch och Wong (1998b) kan periodiseringar klassificeras i1 kategorier
beroende pa tidsperiod och ledningens kontrollniva (onormala och normala/forviantade).
Kortfristiga periodiseringar &r justeringar gillande kortfristiga tillgangar och skulder som
stoder foretagets dagliga verksamhet. Som exempel ges intdktsforing av kreditforsiljning
innan erhallen betalning. I motsats dr langfristiga periodiseringar justeringar géllande
langfristiga tillgangar som exempelvis minskad avskrivning eller realiserande av ovanliga
affarsvinster. Man har i artikeln valt att beakta kortfristiga och langfristiga periodiseringar
separat, eftersom man stott pa argument for att ledningen anses ha ett storre inflytande pé
kortfristiga periodiseringar &n dver de langfristiga periodiseringarna. (Teoh et al. 1998b,

66)

Aven om investerare kan iaktta periodiseringar kan de inte tolka vilken del av dessa som
ar onormala, dvs. manipulerade. For att kunna urskilja den del av periodiseringarna som
inte d4r manipulerade anvénds en tvirsnittsversion av den modifierade Jones modellen
som delar in periodiseringarna i fyra delar: onormala och normala kortfristiga
periodiseringar samt onormala och normala langfristiga periodiseringar. De normala
periodiseringarna fungerar som proxyn for igenkdnnande av periodiseringar utanfor
ledningens kontroll medan de onormala periodiseringarna dr proxyer for

resultatmanipulering. (Teoh et al. 1998b)

Slutsatsen av Teoh, Welch och Wongs (1998b) undersdkning ar att de onormala
kortfristiga periodiseringarna véxer infor, nar sin hdjdpunkt vid emissionstidpunkten och
minskar efterdt. Detsamma géller nettoresultatet. Trots att kassaflodet i foretag minskar
infor emissionen rapporterar ledningen hos emitterande foretag hoga och forbattrade
resultat genom att manipulera de onormala kortfristiga periodiseringarna. Resultatet frén
undersokningen stimmer saledes Overens med forfattarnas hypotes. Alltsd kan
foretagsledningen Gvervdga att resultatmanipulera for att minska foretagets

kapitalkostnader eller 6ka dess egen vilfdrd (Teoh et al. 1998b).
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3.5 Inhemsk forskning

All forskning géllande resultatmanipulering baserar sig inte pa data fran utlandet, diremot
kan man sdga att forskningen som gjorts i Finland frdmst kretsat kring olika
handelsespecifika undersokningar. Bland annat har man 1 Finland forskat om huruvida
resultatmanipulering forekommer vid nyemissioner (se t.ex. Kinnunen, Keloharju,
Kasanen & Niskanen 2000). Forfattarna (ibid.) presenterar bevis for att fOretag

manipulerar resultatet i perioden fore en nyemission.

Kinnunen et al. (2000) undersoker 37 fabriks- och handelsforetag noterade pa
Helsingforsborsen over en 20 ars period mellan 1970 — 1989. Forfattarna (ibid.) lyfter
fram att dessa foretag representerar de viktigaste industriforetagen i Finland vid
tidpunkten. Under perioden forekom 169 stycken nyemissioner bland foretagen som

undersoktes.

Spohr (2004) undersoker incitamenten till resultatmanipulation bland 56 foretag som
mellan aren 1994 — 2000 noterats pd Helsingforsborsen. Bevis for om
resultatmanipulering forekommer undersoks genom periodiseringar och forfattaren
(ibid.) slér fast att undersokningens resultat stdder hypotesen géllande forekomsten av
resultatmanipulering fore IPO. Spohr (2004) lyfter resultatet till trots fram att

undersokningen hdmmas négot av det begrinsade antalet foretag som undersokts.

En annan héndelsespecifik undersékning har utforts av Viktor Numminen, da han i sin
pro gradu-avhandling frdn ar 2018 undersoker resultatmanipulering vid byte av
verkstillande direktor. Samplet for undersokningen bestdr av 57 byten av verkstéllande
direktorer 1 49 olika bolag under perioden 1.1.2010 — 31.12.2015. Numminen (2018)
lyfter fram att man bor vara forsiktig med att dra nigra slutsatser utgdende fran
undersokningens resultat. En mdjlighet som lyfts fram som orsaken till detta &r att de tva
varianterna av Jones-modellen som anvints inte har uppskattat de onormala
periodiseringarna korrekt och saledes ger ett felaktigt resultat (Numminen 2018, 54). En
annan mojlig orsak till resultatet som nidmns, &r att resultatmanipulering genom
periodiseringar inte ndodvéndigtvis forekommer pa den finska borsen fore ett byte av

verkstillande direktor (ibid.).
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En mer generell undersokning av den finska marknaden star Kasanen, Kinnunen och
Niskanen (1996) for, da de utreder férekomsten av dividendbaserad resultatmanipulering
bland foretag noterade pa Helsingforsborsen. Forfattarnas (ibid.) empiriska resultat stoder
inte bara signifikansen av att dividender péverkar utdévandet av resultatmanipulation i
Finland, utan tillhandahiller ocksa nya hypoteser for resultatmanipulering bland foretag
vars dgarklientel har en stark preferens for solid dividendutdelning. Bernard och Skinner
(1996, 320) lyfter fram att Kasanen et al. (1996) presenterar bevis for att foretagsledare
manipulerat vinsten for att beréttiga till dividendutdelning. Man bor dock ta 1 beaktande
att den finska redovisningslagstiftningen gjorts om och skérpts till, samt att foretagen
borjat tillimpa IAS-principerna efter undersokningsperioden (1970 — 1989) som Kasanen

et al. (1996) baserade undersékningen pa.
3.6 Sammanfattning av tidigare forskning

I detta avsnitt har den viktigaste forskningen betriffande &dmnesomradet
resultatmanipulering presenterats i enlighet med avhandlingens syfte for att fa en djupare
forstaelse samt helhetsuppfattning géllande de redovisningsméssiga perspektivet av

fenomenet resultatmanipulering.

Den mest fundamentala artikeln, som samtidigt fort forskningen géllande
resultatmanipulation 1 en ny riktning med dess banbrytande modeller dr Jones (1991)
artikel Earnings Management During Import Relief Investigations. Med artikeln, som
undersoker resultatmanipulering under statligt iakttagande, lade hon (ibid.) grunden for
den inom omradet numera vilkdnda Jones-modellen, som alltsa miter
resultatmanipulering 1 form av att berdkna den onormala andelen av totala

periodiseringar.

Trots att Jones (1991) forskning fatt s& mycket uppméarksamhet publicerade Healy redan
ar 1985 sin  undersokning som behandlade olika bonuskontrakt och
kompensationsprograms inverkan pd foretagsledningens incitament att manipulera
resultatet. Aret efter undersokte DeAngelo (1986) i sin tur resultatmanipulering vid
héndelser dér ett utkdp av publika aktiedgare foreslagits av foretagsledningen (MBO).
Bédgge undersokningar karakteriseras av att de anvinder undersdkningstidens totala

periodiseringar fOr att estimera forvintade normala periodiseringar.
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Forskarna Dechow et al. (1995) papekar med likande resonemang att analyser for att méta
resultatmanipulering oftast fokuserar pd foretagsledningens anvéndning av onormala
periodiseringar. Vid tidpunkten fanns redan ett urval av modeller tillgdngliga, saledes har
forfattarna i artikeln Detecting Earnings Management fokuserat pa att reflektera over fyra
redan befintliga modeller for utrdknandet av normala periodiseringar. Vidare har de
ytterligare tagit fram en egen modell, dvs. den modifierade Jones-modellen. En forklaring
till detta var att forfattarna ville eliminera den ursprungliga Jones-modellens sannolika
tendenser att méta onormala periodiseringar felaktigt. Nagot som poédngteras av Peasnell
etal. (2000), d& de framhaller att den ursprungliga versionen har en svaghet i att inkludera
effekterna av forséljningsbaserad manipulation. Studien visade att samtliga modeller som
togs upp 1 artikeln skriven av Dechow et al. (1995) &r vilspecificerade for slumpvisa
foretag, men tenderar bli felspecificerade da de tillimpas pa foretag som har extrema
kassafloden. Sammanfattningsvis havdar forfattarna (ibid.) att den modifierade Jones-

modellen tillhandahaller de starkaste testen av resultatmanipulering.

En annan viktig artikel 1 detta ssmmanhang har gjorts av Teoh, Welch och Wong (1998b).
I artikeln Earnings management and the underperformance of seasoned equity offerings
visar de (ibid.) att foretagsledningen har mojlighet att manipulera resultatet fore en
nyemission, vilket leder till att investerare overvérderar foretaget. P4 samma sétt som i
Jones (1991) artikel har periodiseringar en central roll i Teoh, Welch och Wongs (1998b)
undersokning. Forfattarna utvecklar i artikeln en intressant tvirsnittsmodell, som baserar

sig pa den modifierade Jones-modellen.

Inhemsk forskning som berdr resultatmanipulering dr 1 forsta hand héndelsespecifik.
Kinnunen et al. (2000) undersoker om resultatmanipulering forekommer i perioder fore
nyemissioner. Spohr (2004) behandlar resultatmanipulering infér [IPO och Numminen
(2018) granskar resultatmanipulering vid ett byte av verkstéllande direktdr. Kinnunen et
al. (2000) och Spohr (2004) konstaterar med sina undersokningar att resultatmanipulering
ar mojligt och forekommer ocksd i1 Finland, medan Numminen (2018) stdter pd
svérigheter med att konstatera resultatmanipulering och betonar att resultatmanipulering
genom periodiseringar eventuellt inte forekommer 1 Finland vid byte av verkstdllande

direktor.

P& ett mer allmint plan undersoker Kasanen et al. (1996) dividendbaserad

resultatmanipulering och kan konstatera att dividender de facto péverkar utdvandet av
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resultatmanipulation i Finland. Slutsatserna av undersdkningen tyder pa att foretagsledare
for foretagen som undersoktes har manipulerat vinsten sa att den ska uppfylla kraven for

dividendutdelning.
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4 Utvardering av modeller

Genom aren har modeller for att forsoka méta resultatmanipulering utvecklats och arbetet
med att komma péd nya och utveckla de redan befintliga modellerna &r stdndigt pagaende.
Den vanligaste metoden for att mita huruvida resultatmanipulering forekommer &r
genom att undersdka periodiseringar, eftersom dessa dr léttare att manipulera &n
kassafloden (Spohr 2004, 160). Som redan tidigare ndimndes ses onormala periodiseringar
som ett tecken pa resultatmanipulering. Grundproblemet inom studier kring
resultatmanipulering har visat sig vara att avgora om periodiseringar dr onormalt hoga
eller 1aga. Merparten av modellerna grundar sig pa berdknandet av totala periodiseringar
for att sedan dela upp dessa i onormala och normala. Modellerna forsdker uppskatta den
normala nivdn av periodiseringar baserat pd uppskattningar av foretagets tidigare

periodiseringar eller ett motsvarande foretags periodiseringar (Spohr 2004, 160).

For att kunna dra nytta av modellerna bor man alltsd kunna urskilja de totala
periodiseringarna och indela dessa i onormala (styrda) och normala (forvéntade).
Modeller som inte baserar sig pd onormala och normala periodiseringar har ocksé tagits
fram. De har ddaremot inte blivit lika uppskattade, eftersom de inte klarar av att ta till vara
den osynliga eller styrda delen av resultatmanipuleringen. Saledes har jag valt att inte
behandla modeller som inte baserar sig pd onormala och normala periodiseringar i

avhandlingen.

I detta kapitel kommer de vanligast forekommande modellerna inom &mnet
resultatmanipulering att presenteras, jamforas och diskuteras. I enlighet med Dechow et
al. (1995) artikel, har samtliga modeller 1 kapitlet presenterats enligt samma struktur for

att underlétta jaimforelsen.
4.1 Mitandet av resultatmanipulering

Eftersom det inte &r mojligt att urskilja normala och onormala periodiseringar direkt fran
den externa redovisningen, blir det forsta steget for att kunna méta resultatmanipulering

alltsd att faststélla totala periodiseringar.

Ett tillvigagangssitt som anvinds (se t.ex. Healy 1985; DeAngelo 1986; Jones 1991;
Dechow et al. 1995) é&r att utgdende frdn balansrdkningen faststdlla de totala

37



periodiseringarna. Totala periodiseringar isoleras frin balansrdkningen genom att
fordndringen 1 kortfristiga skulder och fordndringen i likvida medel subtraheras fran
forandringen av omséttningstillgangar. Dérefter adderas fordndringen i den kortfristiga
delen av langfristiga skulder som subtraheras med avskrivnings- och
amorteringskostnader. Slutligen divideras allting med totala tillgdngar fran foregdende ar.
Att dividera forklaringsvariablerna med totala tillgdngar fran foregédende period (A1)
gors i syfte att minska heteroskedasticiteten®, dvs. minska variansen hos feltermen. De
flesta modellerna (se t.ex. Healy 1985; Jones 1991; Dechow et al. 1995) anvander sig av

foljande modell for att berdkna totala periodiseringar:

TACt = (ACAt - ACLt - ACaSht + ASTDt - Dept)/(At_l) (5)

dir,

TAC = totala periodiseringar;

ACA = fordndring 1 omséttningstillgéngar;
ACL = foriandring 1 kortfristiga skulder;
ACash = fordndring 1 likvida medel, kontanter;

ASTD = forindring i kortfristiga skuldforbindelser (langfristiga skulder med kort

maturitet);

Dep = avskrivnings- och amorteringsostnader;

A1 = totala tillgéngar ar t — 1, dvs. laggade tillgdngar.
(Dechow et al. 1995, 203)

Efter att man faststdllt de totala periodiseringarna blir nésta steg att pavisa hur stor del av
de totala periodiseringarna som utgdrs av normala periodiseringar. Dessa kan sedan
subrtaheras frdn de totala periodiseringarna for att sdledes f4 fram andelen onormala

periodiseringar. For detta andamalet finns en del olika modeller man kan anvinda sig av.

3 Heteroskedasticitet innebér att feltermen inte #r konstant, utan feltermen minskar eller 6kar i forhéllande
till den oberoende variabeln.
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En av de forsta att presentera en modell for berdknandet av onormala periodiseringar var
Healy (1985) och aret diarpa presenterade DeAngelo (1986) sin utformning for att 16sa
problemet. Jones (1991) persenterade i sin tur en modell for samma problem nagra ar
senare, vilken senare ocksa kom att modifieras av Dechow et al. (1995). Ett flertal andra
modeller har ocksa presenterats for att rétta till brister och for att om mojligt kunna rdkna
ut den onormala delen av periodiseringarna pd ett mer exakt sitt. I kapitlet kommer ocksé
den prestationsbaserade Jones-modellen, skapad av Kothari, Leone och Wasley (2005)

att tas upp.
4.1.1 Healy-modellen

I modellen summeras tidigare rs totala periodiseringar och divideras med foregaende érs
totala tillgdngar (laggade tillgadngar) for att slutligen divideras med antalet &r av
observationer motsvarande méatperioden som man &r ute efter att undersoka (Dechow et
al. 1995, 197). Med detta tillvigagingssatt kan man enligt Healy (1985) urskilja de

normala periodiseringarna. Healys (1985) modell har formeln:

2 TA,

NDAC, = (6)

dar,
NDAC = estimerade normala/forvintade periodiseringar;

TA = totala periodiseringar dividerat med foregdende ars totala tillgangar (laggade

tillgangar);

t=1,2,... T star for antal &r som inkluderas i métperioden; och
T = anger det nuvarande dret 1 métperioden.

(Dechow et al. 1995, 197)

Den onormala delen av periodiseringar, som dr ett tecken pad resultatmanipulation, fis

genom att subtrahera de estimerade normala periodiseringarna frén totala periodiseringar.
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4.1.2 DeAngelo-modellen

I DeAngelos (1986) modell identifieras de normala periodiseringarna genom ett
antagande om att dessa d4r summan av senaste periodens totala periodiseringar dividerat

med foregdende ars totala tillgdngar (laggade tillgangar) (Dechow et al. 1995).

NDAC, = TA, _, (7)

(Dechow et al. 1995, 198)

DeAngelos modell skiljer sig frdn Healys eftersom det hér inte finns ett antagande om att
flera ar behover studeras for att man ska kunna dra korrekta slutsatser (Dechow et al.

1995).

Som konstaterades 1 kapitel 3.1 estimeras de normala periodiseringarna felfritt om de ar
konstanta over tid och de onormala periodiseringarna har medelvérdet noll under den
undersokta tidsperioden. Normala periodiseringar ddremot mits felaktigt ifall de varierar

fran period till period. (Dechow et al. 1995,198).
4.1.3 Jones-modellen

Jones (1991) utvecklade en regressionsbaserad modell i tva steg for att finga effekterna
av fordndringar i avskrivningar och de ekonomiska omsténdigheterna pa de normala
periodiseringarna. Till skillnad fran foregaende tva modeller ser Jones (1991) onormala
periodiseringar som varierande och forkastar sdledes antagandet om konstanta
periodiseringar dver tid. Modellen tar dérfor i bekatande den eventuella paverkan ett
foretags ekonomiska prestation har pa normala periodiseringar. Jones bidrag till att rdkna

ut normala periodiseringar for undersékningsaret ser ut sahar:

NDACt == al(l/At_l) + az (AREVt) + a3(PPEt) (8)

dar,
NDAC = estimerade normala/forvéntade periodiseringar;
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A1 = totala tillgdngar foregéende ér (laggade tillgdngar);
AREV = forandring i omsittning mellan &r  och ar 7 — 1;

PPE = anldggningstillgangar, egendom och inventarier &r ¢, och
a1, o, o3 = foretagsspecifika parametrar.

(Dechow et al. 1995, 198)

Estimeringen av de foretagsspecifika parametrarna ou, o2, oz fas med hjilp av f6ljande

modell:

TAt == ai(l/At_l) + az(AREVt) + a3 (PPEt) + Et (9)

(Dechow et al. 1995, 198)

Dir ajy, a2, och a3 dr OLS estimat av au, a2, oz och TA ir totala periodiseringar dividerat
med foregidende ars totala tillgdngar (laggade tillgangar) (Dechow et al. 1995, 199). & ar

en felterm éar ¢.

De onormala periodiseringarna fas sedan genom att subtrahera de estimerade normala
periodiseringarna frn den totala andelen periodiseringar. Modellens avsikt &r att dela in
periodiseringarna i onormala samt normala och antar att de normala periodiseringarna
beror pd fordndringar i omséttningen och i anldggningstillgidngar, egendom samt
inventarier. Ett antagande for Jones-modellen inbegriper att intdkter hor till gruppen

normala periodiseringar (Dechow et al. 1995).

Dechow et al. (1995, 199) menar att resultaten fran Jones (1991) undersokning ar
framgangsrika vid forklarandet av en fjardedel av variationerna i totala periodiseringar,
medan Subramanyam (1996) & sin sida menar att Jones modellen fungerar till viss del
men klarar inte helt av att dela in periodiseringarna i onormala och normala som man
tankt sig. Resultaten uppvisar att en liten del av de onormala periodiseringarna som

modellen anger egentligen borde vara normala. En annan svaghet med Jones-modellen
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som tas upp (se t.ex. Jones 1991; Dechow et al. 1995) &r att den anser kundfordringar som

onormala periodiseringar och séledes forbiser dem.
4.1.4 Modifierade Jones-modellen

Dechow, Sloan och Sweeney (1995) vidareutvecklar den ursprungliga Jones-modellen
for att d&ven kunna fanga effekterna av forsdljningsbaserad resultatmanipulering, vilket
Jones (1991) 1 sin ursprungliga modell klassificerade som normala periodiseringar. Detta
eftersom man anser att foretagsledningen har mojlighet att manipulera intdkterna med
hjilp av kreditforsiljningen (Dechow et al. 1995). Dechow et al. (1995) modifierar darfor
modellen till att &ven inkludera foretags forsaljning pé kredit. En annan skillnad dr mellan
Jones-modellen och den modifierade Jones-modellen 4r att den senare ocksa tar
fordndringar 1 kundfordringar (AREC) 1 beaktande. Detta gors genom att subtrahera
fordringarna frin foréndring i intdkter. Parameterestimat for ou, o2, a3 erhdlls med hjilp
av samma modell (9) som anvéndes i Jones (1991) ursprungliga modell, genom OLS-

regressioner. De normala periodiseringarna berdknas med foljande modell:
NDAC; = ay(1/A¢-1) + a,(AREV, — AREC,) + a3(PPE;) (10)
dar,
AREC = forandring i kundfordringar mellan ar # och &r ¢ — 1.
(Dechow et al. 1995, 199)

Ocksé hér fas den onormala delen av periodiseringar genom att subtrahera de estimerade
normala periodiseringarna frin totala periodiseringar. Den enda egentliga justeringen fran
ursprungsmodellen &r att fordndring 1 omséattningen (AREV) dr anpassad efter forandring

1 kundfordringar (AREC) for undersdkningsperioden (Dechow et al. 1995, 199).

Den modifierade Jones-modellen dr inte heller felfri. Dechow et al. (1995, 199) och
Peasnell et al. (2000, 314) uppger att all fordndring i kreditforséljning under
undersokningsperioden dr resultat av resultatmanipulering. Detta baseras pa
resonemanget att det dr enklare att manipulera resultatet via intakter fran kreditforsiljning
an pa intékter fran kontantforsiljning (se t.ex. Dechow et al. 1995; Jeter & Shivakumar
1999). Detta till trots anser Dechow et al. (1995) att den modifierade Jones-modellen

tillhandahéller de starkaste undersdkningarna av resultatmanipulering.
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Teoch, Welch och Wong (1998b) vidareutvecklar i sin tur &nnu den modifierade Jones-
modellen genom att dela in totala periodiseringar i kort- och lingfristiga onormala

periodiseringar samt kort- och langfristiga normala periodiseringar.

4.2 Tvarsnittsmodeller

Saval den ursprungliga Jones-modellen som den modifierade modellen anvéander sig av
tidsseriedata for att estimera de foretagsspecifika parametrarna ai, a2, as. DeFond och
Jiambalvo (1994) tog fram en modell som estimerar branschspecifika parametrar. De
branschspecifika parametrarna estimeras alltsd branschvis for det aktuella aret eller

kvartalet med samma modell som Jones (1991) anvénde for att berdkna parametrarna.

Tvérsnittsmodellerna har dven de sitt ursprung och baserar sig pd Jones-modellen eller
den modifierade Jones-modellen (Dechow et al. 1995). Skillnaden ar att
tvarsnittsmodeller antar att periodiseringar dr konstanta inom branscher istéllet for 6ver
tid som de tidigare modellerna vi bekantat oss med. Fordelen med tvirsnittsmodeller dr
att de inte kriver en lang tidsperiod for parameterestimaten, ddremot kriaver de istéllet
tillracklig data for branschindelning. Teoch, Welch och Wong (1998b) anvénder en
tvarsnittsmodifierad Jones-modell for att undersoka resultatmanipulering i samband med

nyemissioner.

Som redan ndmndes vidareutvecklar alltsd Teoch, Welch och Wong (1998b) den
modifierade Jones-modellen till en tvérsnittsmodell, som ytterligare delar in totala
periodiseringar i kortfristiga och langfristiga for att om mojligt d4nnu tydligare kunna
urskilja resultatmanipulering. Kortfristiga periodiseringar tillhér framst foretagets
dagliga verksamhet, medan 1ingfristiga periodiseringar inte kan paverkas lika snabbt
(Teoch et al. 1998b, 66). Teoch et al. (enligt Guenther 1994) menar att ledningen anses
ha ett storre inflytande 6ver kortfristiga periodiseringar och att dessa darfor lattare kan

anvéndas for att resultatmanipulera.

Likasd Subramanyam (1996) anvénder sig av en tvérsnittsmodell vidareutvecklad fran
Jones-modellen (1991) i1 syfte att undersoka hur marknaden prissitter onormala
periodiseringar. Subramanyam (1996) hévdar att tvirsnittsvarianten av Jones modell

korrekt fordelar periodiseringar till dess normala och onormala komponenter. Medan
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Jones-modellen och dess variationer har anvéants for att upptécka resultatmanipulering,

men formagan for modellerna att dela periodiseringarna &r inte helt sjdlvklar (ibid.)

Orsaker som lyfts fram av Subramanyam (1996) till varfor han valt tvdrsnittsvarianten
framom tidsserievarianten dr bland annat att den genererar ett storre sampel, antalet
observationer per modell dr betydligt hogre och att parameterestimaten i
tvarsnittsmodeller i storsta allménhet ar béttre specificerade. Exempelvis dr medeltalet pa

standardavvikelserna av koefficienterna lagre (ibid.).

Undersokningar (se t.ex. Subramanyam 1996; Bartov, Gul & Tsui 2000) har visat att
tvarsnittsmodeller forser forskaren med béttre resultat dn tidsseriemodeller, speciellt vid
extrema nivaer av resultatmanipulering. Problemet med dessa dr dock att den finska
marknaden séllan har den méngd datamaterial som krédvs for utforandet. P.g.a eventuella
brister i datamaterialet pa den finska marknaden har tvérsnittsanalyser inte behandlats

mer ingdende i denna avhandling.
4.3 Modellernas problematik

Som med de flesta andra saker och ting har allting sina for- och nackdelar, s& ocksa
modellerna som ndmnts. Flera av dem har problem med att upptécka resultatmanipulering
som forekommer. Dechow et al. (1995) utvérderar i samband med artikeln Detecting
Earnings  Management de viktigaste modellernas formaga att uppticka
resultatmanipulering. De anser att den modifierade Jones-modellen &r mest framgéngsrik
1 att uppticka resultatmanipulering men samtidigt konstaterar de att samtliga modeller
har sina brister (Dechow et al. 1995). Vidare finner Jeter och Shivakumar (1999) bevis
for att Jones tvérsnittsmodell (se t.ex. DeFond & Jiambalvo 1994; Subramanyam 1996)
ar vél specificerad for slumpméssigt utvalda foretag, men felspecificerad for foretag dar
kassaflodet tydligt skiljer sig frdn branschmedianen. Merparten av modellerna for att
uppticka resultatmanipulering har det stora anvéndandet till trots, begrinsad effektivitet

(Dechow, Hutton, Kim & Sloan 2012).

Speciellt Jones- och den modifierade Jones-modellen har kritiserats av Kothari, Leone
och Wasley (2005), eftersom modellerna ér felspecificerade da de tillimpas pa foretag
med extrema kassafloden (se t.ex. Dechow et al. 1995; Jeter & Shivakumar 1999; Dechow

et al. 2012). Prestationsmaétt har anvénts for att forsoka motverka detta problem. Kothari
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et al. (2005) lyfter i sin undersdkning fram vikten av att testa just denna hypotes, da
foretag med varierande eller extrema kassafloden kan antas ha starka incitament till att
resultatmanipulera. Till f6ljd av detta kompletterar Kothari et al. (2005) modellerna med
ytteligare en konstant och avkastning pi eget kapital (ROA*) som en ytterligare

oberoende variabel. Detta resulterar i den prestationsbaserade Jones-modellen (11).

1
NDACt =aq + a, (A

) + a3 (AREV, — AREC,) + a,(PPE,) + as(ROA,)  (11)
t—1

(Kothari et al. 2005, 174)

Foretagets prestation kan kontrolleras med ROA for perioden ¢ eller /. I illustrationen
av den prestationsbaserade Jones-modellen ovan anvénds perioden f¢. Syftet med att
addera ett prestationsmétt till undersokningen var att minska prestationsrelaterade
misspecifikationer, men resultatet av undersokningen ar varierande. Vidare lobbar
Kothari et al. (2005) for att forskare borde inkludera ytterligare en konstant vid
anviandning av Jones- och den modifierade Jones-modellen, dd detta skall minska
modellernas felmarginal. Gillande prestationsméttet ROA, vill forfattarna (ibid.) inte
tolka resultatet fran undersokningen som bevis for att en prestationsbaserad variant ar det
bista mattet pd onormala periodiseringar i1 varje tdnkbar situation. Utan snarare dra
slutsatsen att resultatet antyder att prestationsmatt kan vara anvdndbara 1 vissa fall.
Dechow et al. (2012) menar att modeller med prestationsmaétt inte dr 16sningen, eftersom
tillvigagéngssittet sdllan eliminerar misspecifikationer utan snarare overdriver dessa.
Firnanti, Pirzada och Budiman (2019) har istéllet anvént den modifierade Jones-modellen
1 kombination med olika forklaringsvariabler for att undersoka hur de korrelerar med
resultatmanipulering. Forfattarna (ibid.) ligger fram bevis for att ROA, som é&r ett matt
pa hur lonsamt ett foretag ar i forhallande till dess totala kapital, har ett positivt samband
med onormala periodiseringar. Alltsa stdmmer detta Gverens med teorierna som
exempelvis Graham et al. (2005) presenterat, att en stabil vinstutveckling dver en lingre
period vérdesitts av investerare. Till foljd av detta kan man dra slutsatsen att ekonomisk
framgang Okar incentiven till resultatmanipulering. Firnanti et al. (2019) understryker

anda att alla prestationsmaétt inte har ndgon signifikant effekt pa resultatmanipulering.

4 ROA ir forkortat frén engelskans Return on Assets.
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Ett annat problem som &r sammanhdngande for modellerna &r att en del av de normala
periodiseringarna behandlas som onormala, vilket kan urskiljas av den ofta relativt stora
variationen 1 de estimerade koefficienterna for modellerna. Man bor ha denna felaktiga
indelning av onormala periodiseringar i dtanke d& man tolkar resultaten, eftersom det har
konsekvenser. Bernard och Skinner (1996, 317) beskriver att testresultaten i basta fall kan
forsvagas nagot, men att den felaktiga indelningen i vista fall kan leda till att
resultatmanipulation verkar forekomma trots att det i1 sjdlva verket inte gor det. Detta till
foljd av ineffektiva modeller. Vidare kan man ocksé hitta brister i modellernas formaga
att avspegla bestdende fordndringar i affirsverksamheten. Healy (1996) menar att det
saledes finns ett behov av att justera modellerna s& att de beaktar olika typer av
redovisningsprinciper. Eftersom problemet med missklassificering &r vanligt i alla
vetenskapliga artiklar som berdr resultatmanipulering, leder det i allménhet till att

trovirdigheten pa undersdkningarna minskar (Bernard & Skinner 1996, 320).

Gurkan (2016) menar ocksa att landsspecifika faktorer kan leda till varierande resultat
eller en forsdmrad formaga att jimfora modeller som miter resultatmanipulering. Med
detta i dtanke konstaterar Grukan (2016, 99) sdledes att det dr troligt att modellerna skiljer

sig 4t i prestanda beroende pa landet eller 1anderna som inkluderas i en undersokning.
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5 Metod

I detta kapitel redogors tillvigagingssittet for att uppnd avhandlingens huvudsakliga
syfte, dvs. att unders6ka huruvida resultatmanipulering férekommer pd den finska
marknaden. Inledningsvis beskrivs den vetenskapliga metoden som anvénds for
undersokningen varpé hypoteserna presenteras. Vidare presenteras valet av metod for att
madta resultatmanipulering genom periodiseringar. Utover detta behandlas ocksé

datainsamlingen samt studiens validitet och reliabilitet.
5.1 Val av metod

Forskning gors vanligtvis utgdende fran kvantitativa eller kvalitativa metoder, beroende
pa vilken analysmetod som valts for att bearbeta den data som samlats in. En kvantitativ
forskning defineras av Patel och Davidson (2011) som en forskning dir statistiska
bearbetnings- och analysmetoder anvénds vid métningar av datamaterialet. Medan en

kvalitativ forskning bestér av intervjuer och tolkande analyser (ibid.).

I avhandlingen kommer undersdkningen basera sig pa bokslutsdata, vilket enligt Patel
och Davidson (2011) karakteriserar ett positivistiskt tillvigagéngssitt. Med ett
positivistiskt tillvagagingssitt menas att forskare har ett objektivt forhdllningssatt. Alltsa
far kinslor och asikter inte pdverka analysen. Motsatsen till positivism dr hermeneutik,
som bygger pa forstaelse och tolkning (Patel & Davidson 2011). Positivism bygger pa

empirisk provning av hypoteser (ibid.), vilket ldmpar sig béttre for denna typ av studie.

Som de flesta tidigare studier angdende resultatmanipulering, kommer ocksé denna studie
1 huvudsak vara kvantitativt inriktad, men dven innehdlla inslag av kvalitativ karaktir.
Som Patel och Davidson (2011) betonar kan bdda metoderna anvindas som komplement

till varandra for att nd en djupare forklaring av ett forskningsproblem.

Da kvantitativ forskning tillimpas dr man ute efter att méta héndelser i verkligheten, for
att sedan koppla den kvantitativa informationen till begrepp och teori (Patel & Davidson
2011). Detta leder ofta till ett deduktivt arbetssitt, diar tyngdpunkten ldggs pa att grundligt
studera tidigare forskning och utgdende fran detta formulera fragestéllningar och

hypoteser (ibid.). Hypoteserna som formulerats ska kunna testas empiriskt och verifieras
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eller falsifieras, detta &r enligt Patel och Davidson (2011) en metodik som inspireras av

ett hypotetiskt-deduktivt arbetssitt.
5.2 Hypoteser

Utgaende fran den teoretiska referensramen ar antagandet géllande resultatmanipulering
att foretag anvinder sig av periodiseringar for att utdva resultatmanipulation. Detta gors
for att pa kort sikt uppnd ett Onskat resultat, oberoende av vad man strivar till att
astadkomma genom att manipulera resultatet. Med den motiveringen och i enlighet med

forskningsfrdgorna presenteras avhandlingens hypoteser:

Ho: Det forekommer periodiseringsbaserad resultatmanipulering pd den finska

marknaden.

Hj: Periodiseringsbaserad resultatmanipulering gar att uppticka pa den finska marknaden

med hjilp av statistiska modeller.
5.3 Datainsamling

Avhandlingens undersékning baserar sig pa bokslutsdata, alltsa sekundérdata. Dvs. data
som samlats in redan tidigare i annat syfte. Det mesta av bokslutsdatan som anvénts 1
denna studie har hamtats frdn databasen Voitto+, som &dr den mest fullstdndiga kéllan av
finldndska &rsredovisningar och tillhandahalls av Suomen Asiakastieto Oy. Suomen
Asiakastieto Oy hénvisas till som det ledande foretaget inom affarsinformation i Finland.
Utover Voitto+ har sampelforetagens bokslut vid behov hiamtats fran respektive foretags

hemsidor pa internet i kompletteringssyfte.

Foretagen som ingér i samplet dr alla listade under tidsperioden 2015 — 2019.
Undersokningen avgrénsas till &ren 2016 — 2019 men bokslut fran ar 2015 behdvs for att
rakna ut foregdende ars totala tillgdngar. Att undersokningen avgrinsas till just det
tidsintervallet beror pé att en stor del av koncernboksluten for foretag listade pA OMXH
fanns till forfogande via den tillgéingliga versionen av Voitto+. Frin samplet raderades
foretag med bristfillig information, som inte kunde kompletteras. Banker och andra
finansiella institutioner togs inte heller med 1 undersokningen da de har andra typer av
rapporteringskrav, vilket paverkar resultatet. Ocksé foretag som inte varit listade pa

borsen eller vars koncernbokslut inte fans tillgidngliga under hela tidsintervallet
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exkluderades fran undersokningen. Sddana bolag kan exempelvis ldmnat borsen,

fusionerats eller haft ndgon typ av IPO under perioden som undersokts.

P4 OMXH finns ca. 120 foretag listade. Det slutgiltiga samplet for undersokningen bestod

av 78 foretag fran olika branscher, vars koncernbokslut fanns tillgédngliga for analys.

5.4 Val av modell for att mata resultatmanipulation

Det finns olika tillvigagangssétt for att mita resultatmanipulation. I detta kapitel

presenteras metoden som valts.

Som redan tidigare ndmndes maste man for att kunna utldsa de onormala
periodiseringarna, som antas forekomma p.g.a. resultatmanipulation, forst méta de totala
periodiseringarna. De totala periodiseringarna fas fran den externa redovisningen. I min
avhandling kommer de totala periodiseringarna ridknas ut med hjilp av balansrédkningen,
eftersom kassaflodesanalyser inte nddvindigtvis finns tillgingliga. Formeln som anvénts

for att rdkna ut de totala periodiseringarna ér foljande:
TAC, = (ACA; — ACL; — ACash; + ASTD, — Dep,) (12)
dar,
TAC = totala periodiseringar;
ACA = forandring i omsattningstillgangar;
ACL = {6randring 1 kortfristiga skulder;
ACash = forandring 1 likvida medel, kontanter;

ASTD = forandring 1 kortfristiga skuldforbindelser (ldngfristiga skulder med kort

maturitet); och
Dep = avskrivnings- och amorteringsostnader.
(Dechow et al. 1995, 203)

Young (1999) framhéller att det inte finns ndgon perfekt modell for att méta

resultatmanipulering, medan Peasnell m.fl (2000, 314) menar att anvdndandet av flera
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olika modeller i kombination med varandra kan ge den bista mdjligheten till att upptiacka
periodiseringsbaserad resultatmanipulering. Trots tidigare ndmnda brister, har den
modifierade Jones-modellen gdng pa gang hénvisats till som den mest effektiva modellen
som finns till forfogande (se t.ex. Dechow et al. 1995; Gurkan 2016). Grukan (2016, 106)
lyfter speciellt fram att den modifierade Jones-modellen lampar sig bast for att méta

resultatmanipulation bland foretag inom EU.

Den modifierade Jones-modellen har sin grund i den tvarsnittsmodell som DeFond och
Jiambalvo (1994) utvecklade och som sedan vidareutvecklades av Dechow, Sloan och
Sweeney (1995) for att effektivare fanga de onormala periodiseringarna. Finland har en
forhéllandevis liten marknad, vilket kan forsvara arbetet med att hitta ett tillrdckligt stort
antal observationer med ldnga tidsserier. Vidare kan det ocksa bli problematiskt att uppné
ett tillfredsstillande antal observationer for en tvérsnittsanalys. Fordelen med
tvarsnittsmodellen dr att den i allmidnhet mojliggor ett storre sampel eftersom den inte

kréver langa tidsserieobservationer.

Eftersom storsta delen av forskningen med tillhdrande modeller relaterade till &mnet
resultatmanipulering gjorts med hansyn till US GAAP, torde dessa lampa sig vél for de
redovisningsstandarder som i skrivande stund anvinds i Finland. Detta eftersom man
gjort om redovisningslagstiftningen ett antal gdnger och som f6ljd av "TAS-revolutionen”
allt sedan ar 2005 tillimpar IAS/IFRS-principerna som genom &ren har integrerats med

US GAAP.

Till f6ljd av detta har jag saledes valt att anvinda mig av foljande modell, dvs. den
modifierade Jones-modellen for att mita resultatmanipulering. Det forsta steget 1 den
modifierade Jones-modellen gar ut pd att uppskatta de foretagsspecifika parametrarna (o1,

o2 och az) med hjélp av formeln:
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TAC, 1 AREV,, — AREC,, PPE,
Ajt-1 Ajt-1

dar,

TAC:;; = totala periodiseringar for foretag i ar ¢;

A1 = totala tillgdngar foregdende ar (laggade tillgdngar);
AREV = forandring i omsittning mellan &r  och ar 7 — 1;
AREC = forandring i kundfordringar mellan ar # och ar ¢ — 1;
PPE = anldggningstillgangar, egendom och inventarier ar ¢;

&it = felterm &r ¢ for foretag i; och

a1, o2, as = foretagsspecifika parametrar.
(Dechow et al. 1995, 199)

I modellens andra steg estimeras storleken av de estimerade normala periodiseringarna

med hjélp av formeln:

NDAC TAC;; [ ( 1 > + (AREVit - ARECit> 4 (PPEl-t)] (14)
= —la o o
T Ay AV 2 Ait-1 S\Ajp4

diar NDAC;; ar den estimerade normala periodiseringen for foretaget i under perioden .

Efter att ha rdknat ut de totala periodiseringarna (TAC;) och normala periodiseringar
(NDAC,) med hjélp av ovan ndmnda modeller kan slutligen onormala periodiseringar
(DAC;) berdknas. Detta sista skede gors med hjélp av att modifiera formel 1 som togs upp

tidigare 1 arbetet, vilket ger:

(DeAngelo 1986, 408)
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5.5 Reliabilitet och validitet

Reliabiliteten dr ofta av intresse dd man gor en kvantitativ forskning (Bryman & Bell
2017). Reliabilitet eller tillforlitlighet, svarar pa frdgan huruvida likadana resultat fas fran
en undersokning om den genomfOrs pa nytt, eller om resultatet grundar sig pa
slumpméssiga eller tillfdlliga omstindigheter (Bryman & Bell 2017). Saunders, Lewis
och Thornhill (2007) sammanfattar detta med att reliabiliteten i en studie reflekterar Gver
hur konsekvent resultatet dr. Dvs. ett konsekvent resultat betyder att undersdkningen har
god reliabilitet medan ett varierande resultat indikerar pa en mindre pélitlig underskning

da den utfors upprepade ginger.

Undersokningen baserar sig pa sekundérdata hamtad fran Voitto+, vilket betyder att
informationskédllan dr palitlig. Eftersom datan hdmtats manuellt finns en risk for
minskliga misstag. For att nd en hog reliabilitet har datan behandlats rutinméssigt och
kontrollerats noggrant for att sdkerstélla att den dr korrekt. Berdkningarna har ocksa gjorts

flera ganger for att kontrollera slutsatsernas konsekvens.

Det i manga fall viktigaste forskningskriteriet dr validitet, som handlar om en bedémning
géllande huruvida slutsatserna som forskningen resulterat i hinger ihop eller inte
(Bryman & Bell 2017). Alltsd vill man forsdkra sig om att undersokningen verkligen
mater det man dr ute efter att méta, d.v.s om undersokningen ar trovardig (Saunders et al.
2007). Att undersokningen é&r tillforlitlig betyder inte automatiskt att den &r valid, vilket

kan anses viktigare én reliabilitet.

Validiteten 1 undersokningen sdkerstdlls genom anvindandet av redan tidigare kénda
metoder for att méta resultatmanipulering. Likasi har de variabler som anvénts i denna
undersokning anvints 1 motsvarande syften tidigare. Gillande metoden for att berdkna
totala periodiseringar borde inga storre missrakningar uppstd. Metoden har anvints i
liknande forskning tidigare och har sin grund i officiell bokslutsdata, som granskats av
revisorer innan den forts in i Voitto+. Nér det kommer till modellerna for uppskattandet
av onormala periodiseringar finns det ett storre utrymme for tolkningar. I avhandlingen
har jag valt att anvdnda mig av den modifierade Jones-modellen och uppnar med hjilp av
den en forklaringsgrad dir det justerade R? 4r 98,4%, vilket tyder pd en hog

korrelationsnivd och kan anses godtagbart. P4 basis av det anser jag avhandlingens
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validitet vara kvalificerad, da jag i brist pd resurser inte hade mdjlighet att testa fler av

modellerna.
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6 Resultat

I detta avsnitt presenteras och behandlas resutatet fran undersokningen dér den
modifierade Jones-modellen anvénts. Forst presenteras undersokningens deskriptiva
statistik dir onormala periodiseringar behandlas separat. Avsnittet avslutas med en

sammanfattande resultatdiskussion.
6.1 Deskriptiv statistik

I detta kapitel kommer den deskriptiva statistiken for den modifierade Jones-modellen
och dess variabler att presenteras. For att rakna ut de totala periodiseringarna som behovs
1 den modifierade Jones-modellen anvindes forst modell 12. Darefter kan man uppskatta
de foretagsspecifika parametrarna med formel 13. Slutligen beriknades de onormala
periodiseringarna, detta kan goras med hjélp av formel 15 genom att subtrahera normala
periodiseringar fran de totala periodiseringarna. De periodiseringar som blir 6ver i modell
13 symboliserar likasd den onormala delen av periodiseringarna. Dessa betecknas av den
felterm (eit) som finns i modellen. Med andra ord innebdr detta att residualen av
regressionen for formel 13 dr den onormala andelen av periodiseringarna. Resultatet av

de onormala periodiseringarna behandlas nirmare 1 kapitel 6.2.

Tabell 1: Variablernas deskriptiva statistik

Statistics
TACq 1 AREV - ARECy FPPEi
N Valid 31z 31z 312 31z
Missing 78 78 78 78
Mean -0106 L0000 1,1710 8927
Median 0630 L0000 0345 5262
Std. Deviation 1,23616 ,00002 19,26436 5,90345
Minirmum -21,61 00 -50 04
Maximum 70 00 340,33 104,65

Tabell 1 innehaller deskriptiv statistik for de variabler som anvénts i den multipla
regressionsanalysen. Variablerna i tabellen r alla dividerade med foregéende érs totala
tillgdngar. Enligt tabellen har totala periodiseringar (TAC) ett medelvérde pa -0,0106 och

minimivéirde -21,61 respektive maximivardet 0,70.
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Tabell 2: Variansanalys

ANOVAZ=b
Sum of
Model Squares df Mean Square F 3ig.
Meodifierad Regression 467,689 3 155,896 6350 536 ,000=
Jones-modell  Residual 7,585 309 J025
Total 475 274d 312

a. Dependent Variable: TA

Variansanalysen (ANOVA) anger huruvida modellen lyckats finga en statistiskt
signifikant del av variansen (Djurfeldt, Larsson & Stjarnhagen 2010, 318). Enligt tabell
2 kan man dra slutsatsen att modellen, dvs. den modifierade-Jones modellen dr mycket
signifikant. Att undersdkningen enligt variansanalysen dr signifikant beror pa

signifikansen eller p-virdet ar under 0,05.
Tabell 3: Modifierade Jones-modellen sammanfattad

Model Summarys*
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square® Square Estimate
Modifierad ,agza 984 984 15668

Jones-modell

Tabell 3 sammanfattar den modifierade Jones-modellen (13) som anvints i
undersokningen av samplet. Ur tabellen kan man som redan tidigare nimndes, utlésa att
det justerade R?, som ir 98,4%, vilket dr mycket hdgt. R-Square, forklarar i vilken
proportion variansen 1 den beroende variabeln forklaras med ovriga variablerna. I detta

fallet lika som for R%, 98,4%. Standardavvikelsen ger standardfelen i residualen.

Modellens OLS-estimat (a1, a2, och a3) fis genom att titta pd b-koefficienterna i tabell 4,
som &askddliggér den modifierade Jones-modellens regressionskoeciffienter. Dvs. ai 1
modell (13) far virdet 639,876, a virdet -0,081 och slutligen a3 0,057. B-koefficienten
forklarar forhallandet mellan den beroende variabeln (TA) och de oberoende variablerna.
Tabellens sista kolumn visar p-vérdet. Virden pé 0 indikerar pé att tvd av variablerna ér
signifikanta medan 1 dividerat med foregaende ars totala tillgangar (A1) just 6verskrider

standardgrinsviardet 0,05 och didrmed kan den variabeln inte anses som helt signifikant.
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Tabell 4: Modifierade Jones-modellens koefficienter

Coefficients>P

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
Modifierad 1 639,876 336194 015 1,903 058
Jones- AREV: - ARECq -, 081 005 -1,264 -17,020 000
modell PPEx 057 015 274 3,675 000

a. Dependent Variable: TA

6.2 Onormala periodiseringar

Som nidmndes i inledningen av det foregdende kapitlet berdknas de onormala
periodiseringarna antingen genom att subtrahera normala periodiseringara fran de totala
periodiseringarna i enlighet med modell 15. Det andra alternativet for att fa tillgang till
de onormala periodiseringarna fas direkt av den modifierade Jones-modellens (13)
residual, som symboliserar den onormala andelen av periodiseringarna. P& det viset
behdver man inte rdkna ut dessa separat. I detta kapitel kommer de onormala

periodiseringarna och en analys av normalfordelningen att tas upp.

For att kontrollera ifall foretagen som é&r listade pa Helsingforsborsen resultatmanipulerar,
granskas den deskriptiva statistiken for onormala periodiseringar (DAC) 1 tabell 5. Man
bor hédr ha 1 dtanke att det forvintade vérdet for onormala periodiseringarna skall vara 0.

Dvs. dé resultatmanipulering inte forekommer.
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Tabell 5: Deskriptiv statistik for onormala periodiseringar

Statistics

DAC = Onormala periodiseringar
N Valid 312

Missing 78
Mean 0235653
Median 0249213
Std. Deviation 15438115
Minimum -, 69606
Maximum Barid

Tabellen ovan visar att medelvirdet for onormala periodiseringar i samplet &r 0,0236 med
en median pa 0,0250. Standardavvikelsen, som é&r ett spridningsmétt och beskriver den
genomsnittliga avvikelsen fran medelvirdet for observationerna, ligger pa pa 0,1544 eller
15,4%. Vilket far anses som forhdllandevis hogt och tyder pa att observationerna befinner
sig 1dngt fran medelvérdet. Man kan ocksa séga att spridningen av vérdena 1 jamforelse
med medelvdrdet dr stor. Det positiva resultatet indikerar pa att foretagen skulle
manipulera sitt resultat uppat. Maximivardet pa onormala periodiseringar ligger pa 0,658

resektive minimivérdet pé -0,696.

Tabell 6: Onormala periodiseringarnas normalférdelning

Tests of Normality

Kolmogorov-Smimoy® Shapiro-Wilk
Statistic df Sig. Statistic df Sig.
DAC ,104 312 ,000 917 312 ,000

a. Lilliefors Significance Correction

Samplets normalfordelning analyserades med hjidlp av Kolmogorov-Smirnov och
Shapiro-Wilk testen, som ofta anvdnds for att analysera normalfordelning. Tabell 6
illustrerar resultatet fran testen, som enligt Kolomogorov-Smirinov testet visar en

signifikans pa 0,00 och enligt Shapiro-Wilk testet likasd 0,00 for onormala
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periodiseringar. Samplet anses séledes inte vara normalfordelat eftersom signifikansen ar

mindre dn 0,05.

Tabell 7: Onormala periodiseringarnas skevhet och kurtosis

Descriptives
Statistic Std. Error

DAC Mean ,0235653 00874011

95% Confidence Interval for Lower Bound ,0063681

Mean Upper Bound 0407625

5% Trimmed Mean J0257532

Median 0249213

Variance 024

Std. Deviation 16438115

Minimum -, 69606

Maximum 65774

Range 1,35380

Interguartile Range ,13299

Skewness -371 ,138

Kurtosis 4 887 275

Aven skevhet och kurtosis utvirderades for de onormala periodiseringarna i samband

med normalfoérdelningen. Ur tabell 7 ovan kan man se att virdet pa skevheten ar -0,371.

Skevheten forklarar kurvans symmetri och berdttar hur den lutar, ddr en symmetrisk

fordelning har virdet O (Djurfeldt et al. 2010, 56). Ett positivt virde tyder pa att kurvan

lutar mot hoger medan ett negativt virde betyder att kurvan lutar mer mot vénster som 1

detta fall. Kurtosis forklarar hur toppig eller utdragen kurvan &r (Djurfeldt et al. 2010,

56). Dér ett positivt matt som hér (4,887) indikerar pa en toppig foredelning (ibid.) Detta

illustreras 1 figur 1 nedan.
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Figur 1: Onormala periodiseringarnas skevhet och kurtosis
Histogram
& Mean = 02357

St Dev. = 15438
M=312
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6.3 Resultatdiskussion

Av resultatet frin undersokningen kan man dra slutsatsen att den modifierade Jones-
modellen dr signifikant vid 1% nivan. I tabell 3 forklarade standardavvikelsen
standardfelen 1 residualen, som konstaterades symbolisera de onormala
periodiseringarna. Att standardavvikelsen har ett sa pass hogt varde som 6ver 15%, tyder

pa en kraftig variation, vilket betyder att signifikansen &r dalig.

En sak som dr viktig att ta 1 beaktande dr hur variablerna i modellen korrelerar.
Korrelationskoefficienten fér ett virde mellan -1 och +1, vilket visar perfekt negativ
respektive positiv korrelation medan O betyder att det inte finns nagon korrelation
variablerna emellan (Saunders et al. 2007). Ifall flera av modellens oberoende variabler
ar hogt korrelerade uppstar multikollinearitet. En korrelationsanalys utférdes i SPSS och

av resultatet att doma &r korrelationen av samtliga variabler i forhallande till TA negativa.
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Tabell 8: Korrelation mellan variablerna

Correlations

AREVi -
TA 1 ARECi PPE;

TA Pearson Correlation 1 -.020 -.993™ -.992™

Sig. (2-tailed) 728 .000 .000

N 312 312 312 312
1 Pearson Correlation -.020 1 .020 .018

Sig. (2-tailed) 728 725 754

N 312 312 312 312
AREVj- Pearson Correlation -.993" .020 1 .998™
ARECy  Sig. (2-tailed) .000 725 .000

N 312 312 312 312
PPE; Pearson Correlation -.992" .018 .998™ 1

Sig. (2-tailed) .000 754 .000

N 312 312 312 312

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Saunders et al. (2007) poédngterar att virden over 0,8 {for korrelationskoefficienterna ar

sdllsynta. I tabell 8 illustreras korrelationerna fran undersokningen och i enlighet med

Saunders et al. (2007) far vissa viarden anses som vildigt hoga, med vissa varden som

uppnar ndstan helt perfekt korrelation, vilket sdllan intrdffar i verkligheten. For att

ytterligare undersoka for multikollinearitet tillimpades ett VIF-test. Enligt Saunders et al.

(2007) ar varden pa 10 eller 6ver tecken pa hog multikollinearitet vilket forsamrar

regressionens tillforlitlighet.

Tabell 9: VIF-test

Coefficients?
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

Modifierad 1 .998 1.002

Jones-model AREVi- ARECj .003 287.502
PPEi .003 287.477

a. Dependent Variable: TA

Tabell 9 redogor resultatet frin VIF-testet, dir man i1 kolumnen lingst till hoger ser VIF-

vérdet, som stér for “Variation Inflation Factor”. Man kan konstatera att virdena for den

modifierade Jones-modellens andra och tredje term Overskrider troskeln dar
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multikollinearitet med sikerhet forekommer. Modellens forsta term didremot klarar

gransen pa 3, som brukar anses vara dar multikollinearitetsproblem borjar uppsta.

Gillande de onormala periodiseringarna nimndes redan residualens hoga virde, vilket
betyder att signifikansen dr délig. Detta understryks dnnu av normalitetstestet for de
onormala periodiseringarna som togs upp 1 tabell 6, dir baide Kolomogorov-Smirinov-
och Shapiro-Wilk testet visar en signifikans pa 0,00 vilket betyder att samplet inte &r

normalfordelat.

I f6ljande kapitel analyseras undersokningens resultat djupare och kopplas samman med
teorin inom dmnet resultatmanipulering. Detta for att forklara sambandet och aterknyta
till avhandlingens syfte samt for att kontrollera om resultatet stimmer overens med

tidigare teorier géllande resultatmanipulering.

61



7 Analys

I detta kapitlet kommer jag att analysera resultatet fran undersokningen som
presenterades 1 det foregdende kapitlet. I analysen kommer ocksd avhandlingens
hypoteser att bekriftas eller forkastas. Avhandlingens huvudsakliga syfte var att
undersdka huruvida periodiseringsbaserad resultatmanipulation forekommer pd den

finska marknaden.

Undersokningen utfordes pa ett slutgiltigt sampel av 78 foretag som var listade pd OMX
Helsingfors under tidsperioden 2016 — 2019. Foretagens koncernbosklut himtades fran
Voitto+. Forst berdknades de totala periodiseringarna med hjdlp av formel 12. Direfter
berdknades de onormala periodiseringarna, vilka anvénds som ett matt for att pavisa om
foretagen resultatmanipulerar, med den modifierade Jones-modellen (13). Utrdkningarna
gjordes 1 SPSS. Som stdd for analysen anvénds litteraturen jag hénvisat till tidigare 1

avhandlingen.

Ett flertal studier har redan bekréftat existensen av resultatmanipulering (se t.ex. Jones
1991; Healy & Wahlen 1999; Leuz et al. 2003) men orsakerna till varfor foretagen viljer
att manipulera sitt resultat varierar och kan vara svéra att faststilla. Detta betyder trots
allt inte att resultatmanipulering forekommer regelbundet och inte heller att alla foretag
véljer att anvinda sig av den flexibilitet 1 lagstiftningen som gor det mojligt att genom
egna bedomningar av periodiseringarna manipulera resultatet. D& onormala
periodiseringar har vidrdet noll, existerar inte resultatmanipulering. Tecken pé
resultatmanipulering kan alltsd forekomma i savél positiv som negativ bemairkelse,

beroende pa om resultatet manipulerats uppat eller nerat.

Resultatet av undersokningen verkar i enlighet med forskningshypotesen (Ho) angdende
om periodiseringsbaserad resultatmanipulering verkligen forekommer pd den finska
marknaden stimma. Att man frdn undersokningen kan utldsa ett medeltal for onormala
periodiseringar pa 0,0236 stoder detta pastaende. Att resultatet dr positivt indikerar pé att
foretagen som analyserats totalt sett skulle manipulera sitt resultat uppét. Detta dr i sig
inte relevant, eftersom jag i avhandlingen endast valt att studera forekomsten av

fenomenet och inte at vilket héll foretagen manipulerar.
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Dessvirre kan man pé basis av undersdkningens resultat inte dra nagra sdkra slutsatser.
Detta pga. att unders6kningens multikollinearitet &r for hog, VIF-testet for
undersokningen indikerar nivéer 6ver den allmént accepterade nivan pa 3. Vidare har
heller inga extremvérden eliminerats fran samplet d& detta skulle begridnsa samplets
storlek ytterligare. Sammanfattningsvis var resultatet vid méitandet av onormala
periodiseringar inte signifikant. Att signifikansen blir lidande kan ha orsakats av
felestimeringar av periodiseringar, som ér ett aterkommande problem enligt Bernard och
Skinner (1996). Problemet ligger i att modellerna systematiskt kan dela upp totala
periodiseringar, s att den onormala delen ocksa innehdller normala periodiseringar. Ifall
undersokningen skulle utforts med ett ldngre tidsintervall kunde det eventuellt bidragit
till ett noggrannare resultat. Med tanke pé tidigare argumentation till formén for valet av
modell, diar den modifierade Jones-modellen hénvisats till som den mest effektiva
modellen som finns till forfogande (se t.ex. Dechow et al. 1995; Gurkan 2016). Eftersom
den modifierade Jones-modellen ytterligare lyfts fram av Gurkan (2016) som den modell
som ldmpar sig bést for liknande unders6kningar bland foretag inom EU, far jag dnda
anse mig vara till freds med valet. Sammanfattningsvis kan man konstatera att
nollhypotesen, gillande forekomsten av periodiseringsbaserad resultatmanipulering pa
den finska marknaden ddrmed inte nddvéandigtvis gar att bekréfta, pga. det insignifikanta

resultatet men den behdver inte heller n6dviandigtvis forkastas.

Detta leder till foljande hypotes (H1), dvs. om periodiseringsbaserad resultatmanipulering
gar att uppticka pa den finska marknaden. Har kan man konstatera att hypotesen
forkastas, som en foljd av det insignifikanta resultatet. Man kan alltsa inte med sikerhet
konstatera att periodiseringsbaserad resultatmanipulering géir att uppticka, eftersom
resultatet fran unders6kningen géllande de onormala periodiseringarna inte &r tillrdckligt
palitligt. Detta &r ett &terkommande problem gillande undersdkningar som behandlat just
periodiseringsbaserad resultatmanipulering pa den finska marknaden, dd man i studier (se
t.ex. Spohr 2004; Numminen 2018) har konstaterat att det begrdnsade samplet gor det
svart att dra ndgra tydliga slutsatser. Gurkan (2016) konstaterar ytterligare att

landsspecifika faktorer ocksé paverkar modellernas forklaringsgrad.

Som redan tidigare nimndes, dr de flesta studier som behandlar den finska marknaden
héndelsespecifika (se t.ex. Kinnunen et al. 2000; Spohr 2004; Numminen 2018), si det
finns inte direkt s& manga undersokningar att jamfora med vad giller

resultatmanipulering rent generellt. Ddremot kan man ta upp Kasanen et al. (1996), vars
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undersokning behandlade dividendbaserad resultatmanipulering pa den finska
marknaden. Forfattarna (ibid.) pekar pa den hoga skattenivan i Finland som incitament
till resultatmanipulering, vilket ytterligare lyfts fram som en orsak av Bernard och
Skinner (1996, 323). Pastdendet om att resultatmanipulering sker av skattetekniska skal
far ocksa stod av Coppens och Peek (2005), som analyserat resultatmanipulering i 8 (av
vid tiden for undersékningen 15) EU-ldnder. Undersokningen av Kasanen et al. (1996) ar
emellertid gjord fore forandringen av bokforings- och skattelagstiftningen som skedde 1
Finland &r 1992, vilket reducerade mojligheterna for foretagen att manipulera resultaten,
medan Coppens och Peeks (2005) undersdkning baserade sig pa tidsperioden 1993 — 1999

och slutsatserna var i stort sett desamma.

En intressant synpunkt dr didremot att Kasanen et al. (1996) menar att den hoga
skattenivan i Finland leder till att foretag viljer att manipulera resultatet nedét, vilket ar
motstridigt med resultatet av denna undersokning som insignifikansen till trots uppvisar

ett positivt viarde av de onormala periodiseringarna.

Att resultatmanipulering dndé forekommer pa den finska marknaden i ndgon form (se
t.ex. Kasanen et al. 1996; Kinnunen et al. 2000; Spohr 2004; Sundgren 2007), om &n i
relativt liten utstrickning, kan det anses vara i relation med Graham et al. (2005) teorier
angdende resultatutjamning. Denna resultatmanipuleringsmetod anses vara en av de
vanligaste som anvénds. Syftet med resultatutjimning ar att utjamna resultatet for att ge
ett stabilare intryck over en langre period och innebér i praktiken att man flyttar vinster
frén bra 4r till mindre framgéngsrika perioder (Copeland 1968). Aven Coppens och Peek
(2005) framhaller att foretag foredrar smé fordndringar i resultatet, vilket kan tyda pa

resultatutjimning.
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8 Slutsats

Detta kapitel bestdr av en sammanfattande diskussion som inkluderar avhandlingens

slutsatser. Slutligen ges forslag till fortsatt forskning.

I enlighet med syftet, géillande om periodiseringsbaserad resultatmanipulering

forekommer pé den finska marknaden, formulerades forskningsfrdgorna enligt f6ljande:

e Forekommer periodiseringsbaserad resultatmanipulering pa den finska
marknaden?
e Hur vidl upptidcks periodiseringsbaserad resultatmanipulation pa den finska

marknaden?
8.1 Sammanfattande diskussion och slutsats

Trots att resultatmanipulering ar ett omrade som resulterat i otaliga undersdkningar och
forekomsten av fenomenet dr védldokumenterat, baserar sig de flesta studier pd den
internationella och néirmare bestimt den amerikanska marknaden. Foretagens
internationella expansion och utvecklingen av finansmarknaderna har lett till att en global
konvergens av redovisningen efterstrivas. Till foljd av detta har behovet av
internationella redovisningsstandarder okat dd marknaderna ndrmat sig varandra.
Tidigare studier av resultatmanipulering dr genomgéende strikt kvantitativa. Pa grund av
detta ansdg jag det finnas ett behov av en mer teoretiskt inriktad avhandling géllande

amnet, med den finska marknaden som utgangspunkt.

Undersokningens slutgiltiga sampel bestod av 78 foretag listade pA OMXH under
perioden 2015 — 2019, vars koncernbokslut fanns tillgdngliga via Voitto+. Foéretagen som
ar verksamma inom olika branscher analyserades mellan tidsintervallet 2016 — 2019 men
atkomsten till 2015 ars bokslut var nodvéindig for att rdkna ut foregdende érs totala
tillgdngar (laggade tillgdngar). Att avhandlingen avgransades till periodiseringsbaserad
resultatmanipulering har sin grund i det sekunddra syftet, att forklara fenomenet ur ett
informativt perspektiv. Detta p.g.a. att majoriteten av tidigare studier anvénder sig av
olika modeller for att rdkna ut den onormala delen av de totala periodiseringarna, dér den

onormala delen betraktas som ett tecken pé resultatmanipulering.
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Négra signifikanta bevis pd att periodiseringsbaserad resultatmanipulering forekommer
kunde inte faststillas med hjélp av den modifierade Jones-modellen skapad av Dechow
et al. (1995), som anvéndes for undersokningen. Det betyder diaremot inte att svaret pa
den forsta forskningsfrigan ar nekande, eftersom undersokningar (se t.ex Leuz et al.
2003; Spohr 2004) bekriftat forekomsten av periodiseringsbaserad resultatmanipulation

pa den finska marknaden.

Den andra forskningsfrdgan géllande hur vil periodiseringsbaserad resultatmanipulation
upptécks péa den finska marknaden skapar storre problematik, eftersom min undersokning
inte kan ge ndgot tydligt svar pd den fragan é&terigen till foljd av undersokningens
insignifikans. Ocksa allmint kan det vara svart att uppticka periodiseringsbaserad
resultatmanipulering eftersom det ar svart att bedoma ifall ledningen har for avsikt att dra
nytta av mdjligheten till att skifta eller rdtta till kassafloden genom
periodiseringsredovisning. Svérigheten ligger i1 att uppticka om periodiseringarna ar
felaktiga och gjorda i syfte att manipulera resultatet, for att exempelvis uppné fordelar pé
intressenternas bekostnad. Resultatmanipulering behover inte alltid vara negativt, dé
foretagen ocksa kan anvinda flexibiliteten som redovisningsstandarderna erbjuder for att

forbéttra informationsvérdet och ge en béttre bild av foretagets prestationsformaga.

Ocksa om undersokningens resultat varit signifikant, ceteris paribus, hade vardet for de
onormala periodiseringarna varit relativt litet 1 forhdllande till andra internationella och
nationella undersdkningar som anvints 1 jamforelse. Vilket gor det svdrt att pa basis av
denna undersokning definitivt kunna bekrifta forekomsten av fenomenet och hur vl
resultatmanipulering genom periodiseringar kan upptickas pa den finska marknaden. Att
virdet pa onormala periodiseringar dr sé pass litet, gér att man kan dra paraleller till
resultatutjimning, som anses vara ett av de vanligaste resultatmanipuleringsalternativen
som anvénds. Syftet dr dd att utjamna resultatet, for att ge ett stabilare intryck dver en

langre tidsperiod.

Sammanfattningsvis géiller det att komma ihdg att resultatmanipulation kan vara bade
positivt och negativt. Att jag 1 undersokningen inte fann klara bevis pd att
resultatmanipulering féorekommer pd den finska marknaden, betyder det exempelvis inte
att ledningen for foretag pd den finska borsen inte skulle komunicera ut den interna
kunskap man besitter gillande foretaget till dess externa intressenter 1 enlighet med det

som Healy och Wahlen (1999) framaller. Man bor alltsd ha 1 dtanke att ocksd utan att
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resultatmanipulera ska foretagen formedla en riktig och tillrdcklig bild av sin ekonomiska
stdllning. Resultatmanipulering anvénds i redovisningen som ett verktyg for att forbéttra
den bild man vill ge till till dessa externa intressenter. Daremot kan man inte heller med
sdkerhet konstatera att finska foretag inte skulle anvdnda resultatmanipulering péd ett
oppertunistiskt sétt for att nd egna fordelar, eftersom resultatet frdn undersokningen var

insignifikant.
8.2 Forslag till fortsatt forskning

Utgédende fran undersokningens resultat kan antagandet om att periodiseringsbaserad
resultatmanipulering forekommer pa den finska marknaden varken bevisas eller
forkastas. Resultatet till trots finns det &dnd& ett vdrde i processen och genom
avhandlingens informativa synvinkel hittar man element som ér till nytta for framtida
forskning inom omrédet. Forhoppningsvis kan avhandlingen ocksd fungera som
inspiration for framtida forskning inom omrédet resultatmanipulering, vare sig det ror den

finska marknaden eller ur en internationell synvinkel.

Ett forslag till fortsatt forskning inom omradet, for att eventuellt uppnd ett mer
tillfredsstédllande resultat, kunde vara att genomfora motsvarande undersékning pa nagon
annan marknad med storre sampel och béttre datatillgdnglighet. Detta kunde eventuellt
bidra till ett signifikant resultat som en separat undersdkning eller alternativt anvéndas
som jamforelse till den finska marknaden. Alternativt kunde man undersoka
resultatmanipulering pa den finska marknaden genom att anvénda tvarsnittsmodeller, ifall
man fér tillgang till ett tillrackligt stort sampel som krdvs for utforandet. Bartov et al.
(2000) betonar att tvarsnittsmodeller ger béttre resultat dn tidsseriemodeller. Ett annat
alternativ kunde vara att undersoka huruvuda resultatmanipulering forekommer pa den
finska borsen 1 storre utstrickning genom andra metoder @n periodiseringsbaserad

resultatmanipulation.

Ett annat angreppssétt for studier av resultatmanipulering dr att anvénda sig av olika
forklaringsvariabler 1 form av prestationsmatt. Tidigare i1 avhandlingen konstaterades, pa
basis av forskningsresultatet av Firnanti et al. (2019), att avkastning pé eget kapital
(ROA) hade ett positivt samband med onormala periodiseringar. Hir kan man fundera
over foljderna ifall ROA skulle korrelera med resultatmanipulering i allt for grad kunde

leda till svérigheter i att isolera resultatmanipuleringseffekten? Eftersom ekononomisk
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framgang och stabil vinstutveckling dver tid 6kar incitamenten for att resultatmanipulera,
kunde det ocksa vara intressant och tidsenligt att analysera hur koronapandemins effekter

paverkar foretags benédgenhet till att resultatmanipulera.
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