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Immateriella tillgangar

Vid ett tillfille berittade en ldgstadieldrare att hon stdllt foljande
frdga till sina forstaklasselever: Vad dr det som dr mycket virdefullt
men som dr gratis? Ganska snart Ran dessa sjudrvingar lista ut saker
som “en vdn” och “kunskap” m m. Vi dr troligen mycket tidigt
medvetna om att detta dr virdefulla tillgangar som existerar. Aven
att det dr tillgdangar som vi kan inneha eller inte inneha. Men varfor
sdager ldraren att de dr gratis och varfor relaterar sjudringarna till
dessa tillgangar som gratis. Det dr ju ocksd ganska sjilvklart att det
krdvs vissa prestationer frdan individen for att fd en vdn och for att
upparbeta kunskap. Prestationer som kan vara nog sda arbetsamma.
Men varfor anvdinder [drarinnan ovdet ’“gratis” och hur tolkar
sjudringarna orvdet “gratis”? Svaret borde vara att det inte Rrdvs en
fysisk betalning av pengar vid det tillfille dganderdtten till dessa
tillgdngar overgdr till individen. Inte bava barn velatevar till
immateriella tillgangar som gratis. Standigt pdgdr det en debatt om
hur konsumtion av immateriella tillgingar ska betalas. Att
konsumera en immateriell tillgang bor kunna forknippas med att en
individ lyssnar pd en [dt, tittar pd en film m m. Konsumtionen
uppstdr knappast i samband med att en individ inhandlar och
innehar en CD-skiva. Idag dr dock betalning for konsumtion av
immateriella tillgangar sd langt mojligt forknippat med overforingen
av ndgot som kan likstdllas vid fysisk substans, om dd en fil kan kallas
fysisk. Mojligheten att kunna lyssna eller se ett verk menar mdnga att
det inte dr en konsumtion som ska betalas av den som dtnjuter. Jag
trov att denna debatt fortfarande dr i sin [inda och att det dr en
spannande vesa vi mdnniskor star infor, det vill sdga hur identifieras
och vdrderas immateriella tillgangar. Sa som vi forhdller oss till
immateriella tillgangar till skillnad fran materiella tillgangar skulle
dven kunna tdnkas ha stor betydelse for hur vi relaterar till dessa
tillgangar som redovisare och anvdndare av redovisningen.

Pernilla Rehnberyg
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Avsnitt | — Inledning






1 Inledning och problemdiskussion

1.1 Immateriella tillgangar

Under senaste &rtiondena har vi flyttat oss in i en ekonomi som é&r
kunskapsdriven och teknologibaserad. Foretagens investeringar i personella
resurser, informationsteknologi, utvecklingsutgifter och marknadsféring har
darfor varit avgorande for ett foretags framgéng och for att behalla en
konkurrenskraftig position. Utvecklingen har ocksd medfort att forvarvs-
aktiviteterna hos foretagen 6kat. Som Goldfinger (1997) foreslog “’kéllan till det
ekonomiska vérdet och vélstdndet dr inte lédngre en frdga om att producera
produkter av material utan istillet att bygga upp och manipulera immateriella
tillgangarna”.

Detta har medfort att immateriella tillgdngar motsvarar storre och storre andel av
de investeringar foretag genomfor. Ett stort antal forskare har darfor studerat
redovisning av immateriella tillgingar. Aven om det finns problem med att
identifiera och virdera immateriella tillgdngar s& ar forskarna eniga att dessa
tillgdngar existerar, ar virdefulla och spelar en stor roll for foretagets framtida
tillvaxt (Aboody & Lev 1998, Basu & Waymire 2008, Skinner 2008, Wyatt
2008 Ittner 2008, Stark 2008). Forskningen &r dock inte 6verens om hur de ska
redovisas och pa vilket sitt de leder till relevant information for ldsaren.
Debatten har omfattat bade hur internt genererade tillgdngar ska redovisas och
hur forvarvade tillgdngar ska behandlas. Den aktuella debatten omfattar
resonemang om de immateriella tillgdngarna ska redovisas i balansrikningen,
resultatrdkningen, 1 tilliggsupplysningar eller till och med i en egen rékning
(Bloom 2009, Walker 2009, Lev et al 2009).

Problem med faithful representation

Normerna for hur immateriella tillgangar ska redovisas ér, i likhet med andra
poster, baserade pa forestillningsramar. Inom det internationella regelverket,
IFRS, fastslas att den information som foretagen ldmnar om immateriella
tillgangar ska vara bade relevant och faithful representerad for att vara
anvindbar for mottagaren av informationen. “Faithful representation” &r ett
begrepp som normgivarna har valt att anvinda. Oversittningen av termen anses
hir vara riskabel varfor i detta arbete bendmningen “faithful representation”
kommer att anvidndas. Med detta menas att den bild som presenteras ska vara
komplett, neutral och fri fran fel. Med en komplett bild menas att den innehéller



all nddvindig information en anvéndare behover for att forsta det fenomen som
presenteras. En neutral bild innebér att den inte &r paverkad av hur urvalet har
gjorts eller av hur informationen presenteras. Med fri fran fel menas att det inte
finns négra fel i den beskrivning som har gjorts av fenomenet och att den
process som har genomforts i syfte att rapportera informationen har varit fri fran
fel. Det ar sdklart svart att uppna detta till hundra procent, men normgivarna
menar att dessa mal ska maximeras sa langt det dr mojligt.

En anledning till att faithful representation vid redovisning av immateriella
tillgdngar ar problematisk ar tillgdngarnas egenskaper. En immateriell tillgang
ska i framtiden generera positiva kassafldden och denna egenskap skiljer sig inte
frén andra tillgdngar t ex materiella tillgdngar. Andra tillgdngars ekonomiska
natur dr ocksa att generera framtida kassafloden.

Men analyseras de immateriella tillgdngarnas egenskaper vidare kan stora
skillnader identifieras. En immateriell tillgng kan t ex anvindas av ett
obegrénsat antal anviandare samtidigt. Som exempel kan ndmnas ett varumarke,
en lat eller en relation. Dessa immateriella tillgdngars vdrde okar (ddrmed dven
deras kassaflode) ju mer de anvinds och minskar om de anvénds mindre av farre
manniskor. Om parallellen dras till en materiell tillgang &ar forhallandet det
omvénda. Den forslits nér den anvdnds och den kan endast anvéndas av en
anvindare &t gangen. Vérdet av en immateriell tillgdng kan dérfor &ndras
mycket snabbt. Det kan badde 6ka och minska under en kort tidsperiod. Dirav
kan det vara svart att vid en given tidpunkt uppskatta de framtida kassaflodena
och ddrmed tillgdngens virde.

Aven existensen av en immateriell tillging kan vara problematisk att forhélla sig
till. Existerar en immateriell tillgdng om den inte har négot véarde?
Revisionsfirman ”Andersen” ansags ha ett vérldsledande varumaérke. Efter en
incident forsvann existensen av denna immateriella tillgdng. Om jag skulle ta
fram mitt eget varumérke utan att koppla det till en produkt eller nagot liknande
som séljs, existerar d& detta varumirke i form av en immateriell tillgéng eller
inte?

Redovisningen av dess tillgangar ska uppna malet med en komplett och neutral
bild som ér fri frén fel. Redovisning bestar idag av siffror vilka kompletteras och
forklaras med ord i olika omfattning. De immateriella tillgingarna ska enligt
reglerna bendmnas till sin innebdrd och presenteras med belopp. T ex innehaller
en balansrikning posten “varumérke” och ett separat belopp kopplas till denna
rubrik. For att en komplett bild ska presenteras kan ténkas att det inte gar att
enbart presentera de immateriella tillgdngarna med bendmning och siffra. Det
maste kanske ocksa finnas kompletterande forklaringar i ord. For att bilden ska
vara neutral krdvs ocksa att den som uppréttar redovisningen &r objektiv. Den



verklighet vi har konstruerat gor det lattare for oss att vara dverens om nér en bil
existerar én att vara Overens om ndr en relation existerar. Den immateriella
tillgdngens egenskaper kan gora att olika personer bedomer deras existens och
viarde pa olika sdtt. De bedomningar som maéste goras kan pa s sétt dven
paverka malet med att presentationen ska vara fri fran fel. Enligt ramverket bor
det goras beskrivningar om hur uppskattningar har gjorts och vilka osékerheter
som finns i uppskattningarna. Det bor di innebéra att en siffra inte kan ge
information om en immateriell tillgdng utan att den maste kompletteras med en
beskrivning.

Skillnaden vad géller materiella och immateriella tillgdngars egenskaper &r
siledes stor. Aven var historik att redovisa dess tillgdngar skiljer sig &t.
Traditionell externredovisningsteori &r baserad pd transaktioner (jfr m
anskaffningskostnader). Immateriella tillgdngar ddremot har ett véarde eller 6kar i
vérde nir de anvéinds och i vissa fall kan dessa vdrden ocksd overforas. Oftast
baserar sig redovisningsteori pa védrden som ar forknippade med just en
overforing av resurser. Det finns en risk att missa véirdet relaterat till anvindning
vilket vidare kan leda till att immateriella tillgdngar 6ver/undervérderas. Medan
traditionell redovisning &r transaktions- och anskaffningsbaserad behover
immateriella tillgdngar en helt annan bas. Manga génger &ar vidrdet pa en
immateriell tillgang inte forknippat med en transaktion utan istéllet med
konsumtion, d v s for den nuvarande och framtida anvéndningen for ett foretag
(Lev & Zambon 2003). Wyatt (2001) menar att problemen med att identifiera
och mita immateriella tillgdngar inte bara hérrér frdn problemet att kunna
definiera utan ocksa fran att redovisningssystemen fortfarande ar uppbyggda for
att hantera materiella tillgangar. En virdering av en immateriell tillgdng maéste
saledes borja med fragoma “vad” och ”varfor” istdllet for “hur”.

Foretagens operationscyklar har ocksé utvecklats och i ménga fall blivit mycket
komplexa. Detta medfor ockséd problem med att kunna mita de immateriella
tillgangarna (Ittner 2008). Nir komplexiteten okar, okar ocksd behovet av
beprovade metoder. For att uppnd korrekt, neutral och felfri redovisning av
immateriella tillgdngar stills det krav pa att redovisningssystemen och
processerna dr anpassade till tillgdngarnas egenskaper.

Nar faithful representation har diskuteras ar perspektivet sett utifran redovisaren.
D v s hur redovisaren i samband med upprittande av redovisningen forhéller sig
till regelverket. Sammanfattningsvis kan sdgas att det stdlls stora krav pa
redovisaren for att redovisade immateriella tillgangar ska uppnd maélet med
faithful representation. Virdet pa tillgdngarna ar uppskattat och uppskattningen
kan innehalla stora osdkerheter. Detta kan dventyra att informationen inte &r
korrekt, neutral och fri fran fel. Om redovisaren sjélv ska bedoma hur tillgangen



ska presenteras kan det medfora stora variationer i valet av presentation. Denna
variation kan vidare leda till att de finansiella rapporterna inte blir jaimforbara.

Efterfragan av relevant information

Som tidigare ndmnts stipulerar normerna att redovisningen ska vara bade
relevant och faithful representerad. Historiskt har den priméra utgangspunkten
varit att tillgdngarna ska kunna redovisas tillforlitligt eller vara faithful
representerade som bendmningen &dr idag. Underordnat har wvarit att
redovisningen ska vara relevant for ldsaren. Nuvarande normgivare,
International Accounting Standard Board (IASB), &r tydlig med att
redovisningen ska vara bade faithful representerad och relevant fér anvédndaren.
Normgivaren lyfter fram relevans som det priméra syftet. Normgivaren
definierar relevant information enligt foljande:

“Relevant finansiell information definieras som information vilken medfér en
skillnad i de beslut som anvindaren tar. Finansiell information kan medfora
skillnad i beslut om den har egenskapen av att kunna férutspad eller konfirmera
eller bade och. Informationen har ett virde om den kan forutspd framtida utfall.
Det dr dock inte informationen i sig som forutspdr framtida utfall utan
informationens innehdll som medfor att anvindaren kan forutspa framtida
utfall. Informationen har ocksd ett konfirmerande virde om den bekrdftar eller
dndrar pd tidigare bedomningar”.

Nir relevansen i redovisningen diskuteras har hir perspektivet utgatt ifrén
anviandaren istdllet for redovisaren. Syftet med finansiell information &r att
nagon ska ldsa den och fatta beslut. Som definitionen sdger ska informationen
utgora en skillnad for det beslut som anvéindaren fattar. En immateriell tillgdng
ska ge anvindaren bade information om framtida utfall och bekréfta historiska
bedémningar pa samma gang. En immateriell tillgdngs uppgift ér att tala om for
anviandaren vilka tillgdngar foretaget har for att i framtiden kunna generera
intékter. Den immateriella tillgdngen bekréftar samtidigt virdet pa de resurser
som foretaget har tagit i ansprak for att upparbeta ett virde pa en tillgang. T ex
kan ett varumérke ge foretaget intékter i framtiden samtidigt som det har kostat
foretaget resurser for att ta fram layout och marknadsfora det.

Tidigare forskning indikerar att identifierad immateriella tillgangar tillfor virde
for anvéndaren. Forbes (2007) skriver t ex att det inte finns nagra tveksamheter
att det 4r meningsfullt att virdera och identifiera forvirvade immateriella
tillgdngar. Det finns ett virde i att bendmna dem for varumirken, patent och
kundlistor istdllet for att bunta ihop dem i en svart 1dda och kalla dem for
”goodwill”. Forskare har dock olika uppfattning om hur tillgdngarna pa bésta
sdtt ska kommuniceras till l4saren. Basu & Waymire (2008) ar mycket skeptiska



till att immateriella tillgdngar ska redovisas i balansrdakningen. De menar att de
inte dr separerbara frin materiella tillgingar. Skinner (2008) menar vidare att
redovisningen i balansrdkningen inte kan 16sa problemet. Det maste darfor
regleras sé att dessa tillgangar redovisas utforligt i tilldggsupplysningar.

Ovan kan forstds som att redovisa immateriella tillgangar i de finansiella
rapporterna dr relevant information for anvidndaren. Bade normgivare och
forskare forefaller vara dverens. Fragan ér da inte om immateriella tillgéngar ska
redovisas utan istéllet hur de ska redovisas.

Normgivarna stipulerar vidare att de kvalitativa faktorer som okar faithful
representation och relevansen i informationen &r: jamforbarhet, verifierbarhet,
tidsaspekt och begriplighet. Senare tids debatt har diskuterat just behovet av
jdmforbar redovisning. Marknaderna for varor, tjanster och kapital integreras
over hela vérlden. Allt fler foretag blir globala vilket medfor att kreditgivning,
upptagande av 14n och handel med aktier okar Over nationella granser.
Investerare ser idag inga nationella grianser. 1 syfte att uppna en Onskad
riskspridning pa investeringen kan hela virldsmarknaden vara underlag for olika
investeringsalternativ. Det som styr &r att den totala investeringen innehar en
onskad riskspridning. Ett annat mal ar att investeraren har identifierat foretag
med goda utvecklingsmojligheter och dédrmed stigande aktiekurser. Senare tids
utveckling har déarfor medfort att investerare méste kunna jimfora olika foretags
finansiella rapporter dven Over landsgrinser. Med jamforbarhet menas att lika
fenomen ska presenteras pd samma sétt och olika typer av fenomen ska
presenteras pa olika sétt.

Anvindarens beslut ér séledes péverkat av att informationen ar jaimforbar. Den
presentation som gors av immateriella tillgdngar bor dérfor vara jaimforbar for
att anvéndarna ska ha nagon anvéndning av den. Om anvéndaren inte kan
jamfora olika tillgdngar i de finansiella rapporterna minskar relevansen i
redovisningen.

Ett internationellt regelverk for en faithful och relevant redovisning

For att kunna jamfora foretagens finansiella rapporter dr det viktigt med
enhetliga redovisningsprinciper. Om redovisningsprinciperna skiljer sig mellan
foretag och mellan lédnder riskerar investerare att attraheras av mindre
fordelaktiga investeringsobjekt. Investeringsobjekten kan framstd som mer
fordelaktiga beroende pa hur redovisningsreglerna dr utformade. Detta dr inget
som gynnar den globala ekonomins investerare (Padoa-Schioppa, 2006).
Behovet av enhetliga redovisningsprinciper har funnits ldnge och dr vida
diskuterat i tidigare litteratur. Bade inom forskningen och i allmén debatt har



fradgorna belysts (Chandler 1996, Levitt 1998, Nobes & Parker 2000, Peill 2000,
McCreevy 2004, Schipper 2005).

I dessa diskussioner har dven behovet av en Okad transparens i de finansiella
rapporterna efterfragats. 1 affarsvéirlden visar sig bristen pa transparens i
kommunikationen mellan de som har insyn i ett foretags affarer (s.k. insiders)
och de som é&r intressenter i detta foretag men som saknar insyn (s.k. outsiders).
En transparant finansiell rapport redogor for vdsentlig information som kan vara
viktig for ldasarens forstaelse. Enligt McCreevy (2005) dr 6kad jamforbarhet och
bittre transparens 1 redovisningen tva anledningar till att enhetliga
redovisningsnormer och enhetlig tillimpning av dessa frédmjar mer effektiva
kapitalmarknader.

Efterfrigan om jamforbarhet mellan foretagens finansiella rapporter Over
landsgrianser gjorde att ett internationellt projekt for redovisningsstandard
initierades. Under 1990-talet arbetade EU med fragor om utvecklingen av
normbildningen for redovisning och i borjan av 2000 talet bildades IASB. Maélet
for IASB var att framstélla ett regelverk i syfte att a&stadkomma harmonisering.
Ett viktigt steg i denna harmonisering var att den s& kallade IAS-forordningen
antogs, vilken innebér att samtliga borsnoterade bolag fran och med 1 januari
2005 upprattar sin koncernredovisning i enlighet med normer utgivna av den
internationella normgivaren IASB. Dessa normer kallas idag for International
Financial Reporting Standards (vidare kallat IFRS). Detta ar det forsta regelverk
1 storre omfattning vilket har implementerats internationellt (Buisman 2006).

IASB:s forestéllningsram uttalar tydligt att redovisningsreglerna &r satta utifran
ett investerarperspektiv. Forestdllningsramen klargor att relevans och faithful
representation dr grundldggande eftersom de tillsammans gor att information &r
anviandbar vid beslutsfattande. Anvindbar information ar den information som
ar relevant for investeraren. P& sa sitt far relevans och faithful representation
inta bara en koppling utan &r egentligen “tvé sidor av samma mynt”. Det ska inte
tolkas som att den finansiella rapporten kan vara antingen relevant eller faithful
representerad. Den finansiella informationen ska vara framtagen enligt
konceptet faithful representation sa att den blir relevant for ldsaren. Relevansen
ar dock kopplad till redovisningsreglerna. Det fOrutsétts att anvdndaren har
kunskaper om hur fenomen ska redovisas. Ddrmed har anvéndaren en forvintan
om hur detta fenomen kommer att presenteras i den finansiella rapporten. Om
denna forvintan infrias uppnas relevans i redovisningen. T ex kan en anvéndare
forvianta sig att ett foretag redovisar kundrelationer i balansridkningen om de har
forvirvat dem i samband med ett foretagsforvarv. Anvindaren forvéntar sig
vidare att denna tillgang skrivs av 6ver en nyttjandeperiod.



IASB uttalar att deras regelverk dr principbaserade. Ett principbaserat system
innebdr att regelverket ger redovisaren en ram for hur denne ska téinka men att
redovisaren sjidlv maste bedoma hur en transaktion ska redovisas for att en
rattvisande bild ska uppnas. Normerna ska vila pa en gemensam grund i form av
forestdllningsramar sadsom redovisningens syfte och redovisningens principer.
Enligt IASB kan principbaserade regler béttre uppfylla behovet av jaimforbarhet
an vad detaljreglering gor. I nésta avsnitt redogoérs ndrmare om principbaserade
regler och deras innebord.

1.2 Principbaserade regler

Sedan 2005 tillampas i Sverige IASBs regelverk IFRS. Att alla borsnoterade
foretag 1 Sverige och dven i vissa andra lander tillimpar samma regelverk ér en
forutséttning for att uppné jadmforbarhet mellan finansiella rapporter. Men det
racker inte med att foretagen tillimpar samma regelverk. Det dr ocksa mycket
viktigt att regelverket tillimpas enhetligt. Enligt Theunisse (1994) &r det viktigt
att skilja pa de jure-nivan och de facto-nivan. Med de jure-nivan avses att det
finns ett gemensamt regelverk och de facto-nivan hur foretagen faktiskt
redovisar.

Det finns for- och nackdelar med att ett regelverk &r principbaserat. Detta
diskuteras bade inom forskningen (Schipper, 2005) och i allmén debatt
(Falkman, 2004, Westmark, 2006).

Férdelarna med principer dr att redovisaren far mojlighet att avspegla ett
fenomen till dess rétta innebord. Ingen transaktion dr den andra lik och det ar
dérfor omojligt for en normgivare att stipulera regler for hur transaktioner ska
redovisas. Redovisaren utrustas istéllet med vigledning s& som definitioner av
“komplett”, “neutral” och “fri fran fel”. P4 s& sitt kan varje unik transaktion
presenteras pa bésta sitt i den finansiella rapporten. Redovisaren kan da tillimpa
standarderna pa olika verksamheters specifika hindelser (EFRAG 2005). Om
normgivaren istédllet hade upprittat detaljerade regler for hur en transaktion ska
presenteras minskar flexibiliteten for redovisaren. Det uppstér problem i och
med att det inte finns utrymme for individuella bedomningar i de fall som en
specifik situation inte finns reglerad. En detaljreglering kan omdjligen técka in
alla potentiella situationer som olika verksamheter kan stillas infor. Detta blir
lattare med principbaserade normer. Det finns forskning som stddjer att
principbaserade regler fungerar bittre dn detaljerade regler. Wyatt (2008) menar
att om det helt overlats till redovisaren att beddma hur immateriella tillgdngar
ska redovisas sd Okar relevansen for ldsaren.



Nackdelarna med principbaserade regler &dr att olika foretag kan redovisa
likartade héndelser pé olika sitt for att de tolkat reglerna olika. Det finns minga
omstandigheter som kan leda till att tolkningen inte blir enhetlig. Principerna
kan vara for allmidnna och vida s& att redovisaren har ett for stort
tolkningsutrymme att forhélla sig till. Nér tolkningsutrymmet ar stort kan
redovisarens egna incitament paverka hur regler tolkas. Aven nationella
traditioner kan ha en inverkan pa hur féretagen redovisar.

Tolkning av principerna

Begreppet principbaserad redovisning &dr inte tydligt definierat. Man kan
atminstone se tva olika slags foreteelser som skulle kunna kallas
principbaserade:

e JASB anger ett sétt att tinka, och de redovisande foretagens roll blir att
implementera IASBs tankar, och att tolka hur redovisningsregler ska
omsiittas i foretagets egen situation.

o [ASB lamnar vissa omraden oreglerade, och foretagen far sjdlva bestimma
hur de ska redovisa, d v s de far sjdlva utveckla interna redovisnings-
principer.

De bada fallen kommer att fa olika effekter i arsredovisningen. I det forsta fallet
kan redovisningen bli jamforbar mellan foretag. Tanken med det sittet att
reglera ar att redovisningen ska avspegla foretagens egen unika situation. Tva
foretag som ér i exakt samma situation bor komma till samma slutsats vad géller
redovisningen. De ska tillimpa en allmédn princip pé likadana situationer, och da
borde det inte uppsta nigon skillnad i redovisningen. I det andra fallet kommer
det dock att bli stora skillnader i redovisningen mellan foretagen, och
jimforbarheten forsimras. Aven tvé foretag som ir i samma situation kan vilja
att redovisa pa helt olika sitt. Bada fallen forekommer i IFRS, dven om det
forsta fallet ar i sérklass vanligast.

Nationella traditioner

En annan aspekt som kan ses som en nackdel for principbaserade regler ar de
nationella traditioner som finns. Regelverken i olika ldnder har under manga
decennier utvecklats utifran olika utgangspunkter.

Redovisningens utveckling i de industrialiserade landerna har sin grund i olika
civilrittsliga traditioner och kénnetecknas av tva olika redovisningstraditioner;
den kontinentala och den anglosaxiska traditionen. Olika ldnder tillhér olika
traditioner som av olika anledningar och har péverkat utvecklingen. Sdsom t ex
agarstrukturer eller att redovisningsprofessionerna dr olika starka (Artsberg,
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1992). Den kontinentala traditionen grundar sig pa den romerska rétten och &r
utpriglat legalistisk. Detta innebédr att de flesta tidnkbara redovisningsfallen
regleras 1 lagen. Den kontinentala traditionen kénnetecknas é&ven av
redovisningslagstiftningens koppling till skattelagstiftningen samt dess koppling
till borgenérsintresset (Smith, 2006). Den anglosaxiska traditionen daremot har i
mycket liten utstrickning byggts p& nedskrivna lagar. Den har istéllet baserats
pd sedvaneritten som kompletterats med precedensfall i domstolar.
Redovisningen &dr ddrmed i mycket liten mén préglad av lagstiftning och har
istéllet utvecklats av olika redovisningsprofessioner i olika ldnder. Detta innebar
att den privata normgivningen har en framtriddande roll for foretagens
redovisning (Scott 2008).

Nér ett land implementerar nya redovisningsregler kan dessa traditioner paverka
tolkningen av regelverket. De nya redovisningsreglerna kan vara utformade
utifrdn ett helt annat ramverk jamfort med det som tidigare tillimpats i
respektive land. Manga forskare menar att redovisningen kan vara inbéddad i
ett lands legala och institutionella ramverk (Tang, 1994, Ball et al, 2003)

Ball et al (2003) menar att vid jamforelse av redovisning i olika ldnder och
tillimpning av standards ldmnas for lite utrymme for de institutionella skillnader
som finns for uppréttarnas motiv. Slutsatser kring transparens i den finansiella
rapporteringen utgdr fraimst fran olika standards sammansittning. Det &r
viktigare for ett land att andra management och revisorers motiv dn att anpassa
landers redovisning till internationell standard. Forfattarna har noterat att i
samband med inforandet av IFRS i1 EU har ingen lokal politisk eller ekonomisk
anpassning genomforts for upprittarnas motiv. Syftet med en internationell
standard &r att fa en komplett jimforbarhet mellan finansiell rapportering mellan
foretag och lander. Detta stéller krav pa en likriktad och anpassad struktur av
motiv for management och revisorer. Det innebér en komplett harmonisering av
politik, ekonomi och lagar i hela védrlden. Normgivningen inom redovisningen &r
dven en politisk process genom att olika grupper bedriver lobbyverksamhet i
eget intresse (Leuz, Pfaff & Hopwood, 2004). Enligt Nobes och Parker (2000) ar
det framforallt den syn som i dagsldget rader i det specifika landet som avgor
vad som é&r relevant information. En internationell harmonisering av
redovisningsnormerna kréver inte enbart fordndringar i de inhemska lagarna
utan dven attitydforédndringar bland tillimparna.

Principbaserade regler ar alltsd kénsliga for olika tolkningar och tidigare
traditioner. Det 1dmnas Oppet for foretagen att gora beddomningar vilka kan vara
paverkade av olika motiv. Dessa motiv (incitament) kan uppkomma inom
foretagen och paverka hur transaktioner presenteras i de finansiella rapporterna.
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IFRS 3 — ett exempel pa principbaserad redovisning

Ett exempel pa nér foretag ska tillimpa IASBs principer dr IFRS 3, punkt 45 och
46. Det handlar om identifiering av immateriella tillgdngar i samband med
foretagsforvarv. Den allménna principen &r att samtliga immateriella tillgdngar
ska redovisas skiljt fran goodwill om vissa villkor dr uppfyllda. Exempel pé
dessa villkor kan vara att tillgangen kan vérderas tillforlitligt, samt att den
antingen dr avskiljbar eller baserad pé juridiska réttigheter, sdsom ett avtal. Att
tillimpa de punkterna i IFRS 3 krédver manga beddmningar hos de redovisande
foretagen. Foretaget borjar processen med att identifiera immateriella tillgéngar.
I detta skede handlar det om att beddma om tillgdngen existerar eller inte. Som
tidigare diskuterats kan existensen av en tillgdng vara svar att bedoma.
Tillgingar som &ar forknippade med olika rdttigheter s& som patent,
upphovsritter, licenser m m kan ténkas vara enklare att koppla till en existens &4n
vad t ex kundlistor och kundrelationer dr. Att identifiera existensen forsvaras
ockséd om inte redovisaren har nagot virde att forhalla sig till, t ex nér existerar
ett varumarke? Nar tillgangarna ar identifierade och bedomts vara separerbara
ska de virderas. Har uppstar nésta situation for redovisaren som baseras pa
dennes beddmningar. Som tidigare diskuterats kan tillgangarnas vérde vara
mycket stort vid en tidpunkt men noll vid en annan. Vissa tillgangar kanske
kommer att 6ka succesivt nir de anvénds medan andra kommer att minska i
virde vid anvindning. Ett patent kanske varar en viss period och dédrefter har det
inget virde. Redovisaren maste bedoma de kassafloden detta patent kommer att
generera under en aktuell period. Ett varumaérke eller en kundrelation har ingen
bestimd nyttjandeperiod, eller har de det? Dessa &dr exempel pa tillgdngar som
okar i virde nédr de utnyttjas. Alla tillgdngar &r dock kénsliga for eventuella
oforutsedda héndelser. Det kan komma en konkurrent p& marknaden som har ett
patent pa en liknande produkt men som siljs for halva priset. Eller kunden kan
f4 en offert fran en konkurrent och avbryta samarbetet. For redovisaren innebér
detta en stor mingd faktorer som maéste tas hansyn till vid véarderingen.

For att uppnd en komplett bild krévs att relevanta beskrivningar angéende
bedomningar forklaras i de finansiella rapporterna. Med relevant beskrivning
kan menas att identifierade immateriella tillgdngar ska bendmnas till sin
innebord och inte kallas for goodwill. Om det finns forvirvade immateriella
tillgangar och de presenteras som goodwill uppnds ingen komplett bild.

For att uppna en neutral bild far bedomningarna inte vara manipulerade eller
viagda. Om fOretagen presenterar de immateriella tillgdngarna genom att lyfta
fram deras sammanséttning pa ett avvagt sétt paverkas neutraliteten. T ex kan ett
avvigt sitt innebdra att tillgangarna presenters som goodwill istdllet for deras
ratta innebord. Redovisningen blir da inte enhetlig.
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Processen vid framtagandet av redovisade immateriella tillgdngarna ska vara fri
fran fel. Foretag genomfor vanligen inte forvérv pa lopande band. Ett forvarv ar
manga génger en engdngstransaktion och i méanga foretag finns det inga
beprovade processer att anvianda for redovisaren. Varje forvarvssituation ar unik
och dirmed ocksd processen att ta fram redovisningsinformation.
Kvalitetssakring av den information som presenteras ar darfor av stor betydelse.
Om foretagen inte hanterar alla osédkerhetsfaktorer som uppskattningar
innehaller pé det sitt som forutsétts, uppnds inte malet med “fri frén fel”.

Om den principbaserade redovisningen fungerar borde forvdrv av liknande
foretag, och inom samma bransch, resultera i identifiering av ungefar samma
tillgdngar. Inom en bransch borde de olika immateriella tillgdngarna ha ungefar
samma vérde. Det kan naturligtvis vara sa att de olika foretagen befinner sig i
olika situationer, men en annan forklaring &r att man helt enkelt har tolkat
reglerna pa olika sitt. I de fallen fungerar inte principbaserad redovisning som
det var tinkt. Snarare forsviras jamforbarheten mellan foretag. Det dr ocksa
mycket svart for utomstéende, som t ex revisorer, att ifrdgasétta redovisningen.
Det uppstér svarigheter med objektiviteten. Om foretaget med hjilp av experter
tagit fram en forvéirvskalkyl krévs det vanligen stora resurser fran revisorn for
att kunna argumentera att den skulle varit utformad pa annat sétt. Detta kan leda
till att forvéarvskalkyler godtas vilka egentligen borde omarbetats.

I nésta avsnitt redogors for den kunskap som finns om hur redovisaren kan
paverkas i samband med uppréttande av finansiella rapporter.

1.3 Redovisarens val

Redovisaren

Det diskuteras hur redovisaren agerar vid inforandet av nya regler och hur denne
tolkar dessa regler. Men vem dr egentligen redovisaren och pa vilket sitt
paverkas denne av omgivningen och sina egna motiv?

Inom forskningen gar det att titta pa redovisaren utifran olika perspektiv.

Ett sdtt dr att man tittar inuti foretaget och ser redovisaren som en eller flera
individer vilka &r styrda av den kultur de ingar i och dess invanda mdnster.
Denna kultur och dessa monster kallas inom olika forskningsomridden for
institutioner. Ett foretags redovisning dr ndgot som uppkommer genom en
process dér personer pd olika befattningar inom och &ven utom fOretaget
samspelar.
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Redovisningsproblemens  konstruktioner och losningar bestar da av
programmerade processer som &dr beroende av vara vedertagna traditioner.
Genom institutioner kan vi standardisera och generalisera var problemldsning
vilket ocksa kan leda till att vi begrénsar vara mojligheter att hitta 10sningar
(Young 1996).

Ett annat sétt ar att titta pa foretaget utifran. Innehdllet 1 foretaget dr d& som en
svart lada. Redovisaren motsvaras av en funktion i form av styrelsen och
ledningen vilka avldmnar arsredovisningen. Redovisaren kan genom egna beslut
tolka och besluta om hur olika transaktioner ska redovisas. Om redovisaren
tolkas som denna “svara lada” kan det vidare ségas att det dr foretaget och inte
de enskilda individerna som stélls infor olika fragestillningar nir redovisningen
ska uppriéttas.

Inom befintlig litteratur anvdnds bada perspektiven. [ detta arbete har
perspektivet riktats utifrdn foretaget. Foretaget bestar av en enhet.

Redovisningsval

Inom befintlig litteratur bendmns vissa situationer som ett redovisningsval. Ett
redovisningsval kan definieras som ett beslut vilket primért avser att paverka
den finansiella informationen som ett foretag presenterar fOr externa
intressenter. Redovisningsvalen gors inom befintliga lagar och regler i de fall
regelverken ger utrymme for att t ex vélja en metod eller dir olika beddmningar
blir underlag for ett redovisat virde (Fields et al 2001).

Ett exempel inom omradet redovisningsval &r teorier om resultatutjdimning
(income smoothing). Detta begrepp har inom litteraturen definierats pd méanga
olika sétt. En definition som aterfinns menar att resultatutjgmning &r nér
foretagsledningen, inom reglernas ramar, utjimnar rapporterat resultat och
utjimnar graden av Okat resultat. Andra definitioner menar att resultatutjimning
ar att utjimna arliga fluktuationer i resultatet genom att flytta vinster fran ett bra
ar till ett daligt eller att resultatutjimning &r ett instrument for att foretaget ska
komma till en nivd som anses vara normal for foretaget (Stolowy & Breton
2004).

Inom forskningen har det undersokts vilka olika motiv som kan ligga bakom
redovisningsvalen. Ett flertal olika motiv har identifierats och forklarat
foretagens redovisningsval (Fields et al 2001). Ett motiv som dr vida undersokt
ar hur ekonomiska konsekvenser paverkar foretagens redovisningsval.
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Paverkan av ekonomiska konsekvenser

Det finns inom forskningen indikationer pa att foretagens redovisningsval
paverkas av de ekonomiska konsekvenser som foljer vid olika
redovisningsalternativ (Heflin et al 2002). Interna och externa krav leder till att
foretagen har en bendgenhet att redovisa ett dnskvért resultat och en 6nskvird
stillning (Watts & Zimmerman 1986). Watts och Zimmermann (1978)
identifierade redan pa 70-talet situationer dir inte redovisningsreglerna var
entydiga och dir det fanns utrymme for foretagens egna val och subjektiva
beddmningar. Detta utrymme for tolkning och subjektivitet foreligger dven i
dagens redovisningsstandard utgivna av IASB. Ett regelverk som ger foretagen
hég valmojlighet vid redovisningen skulle dd kunna tidnkas ge redovisaren
mdjlighet att piverka redovisningen for egen vinning. Malet att ge lasaren en
korrekt bild av en transaktion kan understillas andra malséttningar. Det gér
empiriskt att visa att det finns samband mellan olika faktorer och foretagens
redovisningsval. Resultatet tolkas, inom viss litteratur, som att foretaget har ett
opportunistiskt beteende 1 samband med redovisningsvalet (Watts &
Zimmerman 1986).

Investerare, banker, foretagsledning m fl sitter ofta i ett ldge dar det dr Gnskvért
att foretaget redovisar s& hdga vinster som mojligt. Men det kan ocksa ténkas att
foretag vill visa sa laga resultat som mojligt i syfte att padverka relationen till t ex
normgivare och allminheten. Watts & Zimmerman (1986) har identifierat
foljande aktorers motiv vilka paverkar ett foretags val av redovisning:

e Redovisningsansvariga (med det menas ocksa ledning och styrelse) maste
besluta om vilka redovisningsprinciper som ska anvéndas och hur dessa
principer ska tolkas. Dessa personer kan vara péaverkade av t ex
forekomsten av bonusprogram och utvérderingssystem.

e Revisorer far en viktig roll i godkdnnande eller icke godkédnnande av
tolkningen av de valda redovisningsprinciperna.

o Kreditinstitut maste ta beslut om att lana ut pengar till féretagen baserat
pa den externa redovisningen. Dessa aktorer fokuserar vanligen pa
foretagens skuldsittningsgrad och kassaflode.

e Investerare, pensionsfonder m fl maste fatta investeringsbeslut. Dessa

dgare/potentiella dgare fokuserar vanligen pa foretagens réntabilitet och
P/E-tal.
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e Lagstiftare och redovisningsorganisationer utfdrdar lagar och regler vilka
stipulerar hur, nir och vad foretagen ska redovisa samt hur granskning ska
ske.

e Opvriga anvindare av den finansiella informationen.

Det finns ocksé studier som visar att nér redovisningen hanterar marknadsvérden
okar det opportunistiska inslaget (Holthausen & Watts 2001).

Faithful representation och immateriella tillgangar inom IFRS

Tidigare studier, som har studerat dvergangen till IFRS, har visat att det finns
risk for olika typer av incitament som kan paverka foretagen i samband med
implementeringen. Dessa incitament gor att IASBs forestdllningsram inte f6ljs.
Studierna har genomforts dels genom att jaimfora implementeringen i olika
lander och dels hur det har fungerat i specifika liander. T ex har Cromier et al
(2009) studerat hur olika valmojligheter inom 6vergangen till IFRS i1 Frankrike
har hanterats av foretagen. Forfattarna finner att dessa redovisningsval é&r
paverkade av ledningens incitament och att vissa redovisningsval ger investerare
en signal om att redovisningen dr av hogre kvalitet &n om ett annat val hade
gjorts. Dessa forfattare visar att det inte alltid &r effekten av ett redovisningsval
som &r viktigt utan snarare vilken signal om kvalitet i redovisningen som ett
specifikt redovisningsval kan ge investerare. Kopplat till IFRS 3 kan det di
tinkas att det inte bara &r det resultat allokeringen ger i balans- och
resultatrdkningen som &r viktigt vid allokeringen. Istéllet kan det vara sa att om
foretaget visar att de anstringt sig att gora en detaljerad allokering s& ar det en
signal om en god kvalitet i redovisningen. Andra studier visar diremot att
redovisare har en strategisk tanke nédr de allokerar immateriella tillgéngar till
goodwill istéllet for till avskrivningsbara immateriella tillgdngar. Investerare &r
kinsliga for avskrivningar som paverkar resultatrékningen. Genom att
klassificera tillgangar som goodwill istéillet for avskrivningsbara immateriella
tillgangar tar redovisaren hénsyn till investeraren. Investerare &r mindre kénsliga
for engéngsnedskrivningar i fallet av en impairment situation. Denna situation
utnyttjar redovisaren och kan pa sa sétt paverka hur investerare tolkar foretagets
véarde. (Shalev 2007). Zhang & Zhang (2007) visar i en studie att ledningens
incitament leder till att de allokerar en storre andel till goodwill efter det att
SFAS 142 (motsvarande IFRS 3 i USA) implementerats. Detta forklaras av att
de vill undvika 16pande kostnader for avskrivningar i resultatrikningen.
Undersokningen visar att redovisningsprinciper vars tolkningar dr svéra att
verifiera for utomstaende leder till att tolkningarna inte 6verensstimmer med de
underliggande ekonomiska hindelserna. Jones (2011) visar i sin studie att nér
foretag har gétt in i en finansiell kris kan man se att de i storre utstrickning har
varit mer benédgna att aktivera immateriella tillgdngar &n finansiellt stabila
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foretag. Vidare ser forfattaren att foretagens val att aktivera immateriella
tillgdngar ar i hogre grad péverkat av incitament dn inom andra foretag. Detzen
& Zilch (2010) har undersokt hur allokeringen i forvérvskalkyler gors av
europeiska borsbolag. De menar att en storre del allokeras till goodwill nir
foretagets ledning &r kopplade till korta bonusavtal. De forklarar detta samband
med att goodwill inte skrivs av och dirmed leder det till ett battre utfall av
ledningens bonus. Andra forfattare visar att nér allokering till goodwill gors har
foretagen redan tagit i berdkning att &ven en impairment test ska hélla i
framtiden (Ott & Giinther 2011).

Sammantaget finns det i tidigare litteratur ett stort antal studier som visar att
olika faktorer paverkar foretagens redovisningsval. Dessa faktorer kan ha en
paverkan pa en faithful representation och kan leda till att informationen om
immateriella tillgangar inte &r korrekt, neutral och fti fran fel.

Ett begrepp som anvédnds inom befintlig forskning &r redovisningens kvalitet.
Barth et al (2008) definierar hog kvalitet 1 redovisningen som att det ar lag
paverkan av redovisarens incitament och mdjlighet till resultatstyrning, att
forluster redovisas i ritt tid samt att redovisningen har en hog relevans. Det
menas att redovisningens kvalitet har en stor paverkan pa den ekonomiska
effektiviteten pé kapitalmarknaden. Lag kvalitet i redovisningen ger ekonomiska
konsekvenser genom kostnad for kapital (Leuz & Verrecchia 2000) och den
effektivitet pa vilket kapitalet allokeras (Bushman et al 2006) samt pé det
internationella kapitalets mobilitet (Young & Guenther 2002). De finansiella
rapporternas uppgift dr att minska informationsasymmetri mellan redovisaren
och anvindaren genom att tillféra anvdndarna relevant information (Frankel &
Li 2004).

Detta leder till nista intressanta perspektiv. Om redovisningen ar paverkad av
redovisarens incitament minskar kvaliteten i1 redovisningen. Léag kvalitet
paverkar relevansen 1 redovisningen och far da stora konsekvenser for
marknaden (Barth et al 2008). Oversatt till IASBs forestillningsram innebir det
att faithful representation 4dr en forutsittning for att informationen till
anviandaren ska vara relevant. Fragan blir dd om relevansen i redovisningen har
paverkats av hur faithful representation &r paverkad, d v s spelar det négon roll
om redovisningen har paverkats av redovisarens motiv? For fortsatt diskussion
viands perspektivet igen och denna géng frdn anvéindarens hall.
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1.4 Anvéndbarhet av redovisningen

Anvindaren

De finansiella rapporternas funktion dr att ge anvdndarna information om
foretagens resultat och stillning. Anvindaren representeras av manga olika
intressentgrupper som kreditgivare, investerare eller kunder och leverantdrer.
IASB har i sin fOrestillningsram till regelverket IFRS uttalat att
redovisningsreglerna ir satta utifran ett investerarperspektiv. Med detta menas
att det i forsta hand 4r investeraren som ska ha nytta av de finansiella
rapporterna. Med investerare forstas personer som direkt eller indirekt via andra
foretag och institutioner ska fatta investeringsbeslut. Beslut om att kopa, silja
eller att inte sélja aktier i ett foretag. Investerarnas beslut baserar sig pd en
méngd information varav arsredovisningen ar en viktig informationskélla. Under
60-talet borjade forskare studera hur informationen i arsredovisningen (d v s
balans- och resultatrakning) paverkar anvindarnas beslut(Ball & Brown 1968).

Investeraren vill bedoma hur foretaget kommer att utvecklas i framtiden. For
investeraren dr det viktigt att forutse om foretaget kommer att utveckla sig
gynnsamt eller ogynnsamt i relation till vad investeraren har tinkt satsa i det
specifika foretaget. Om investeraren gér bedomningar, av foretagets framtida
marknadsvérde, baserat pa de finansiella rapporterna bor det finnas ett samband
mellan dessa rapporter och foretagens marknadsvirde. Likvél som det bor finnas
ett samband mellan foretagens finansiella rapport och foretagens framtida
kassafloden. Detta innebédr att det d& dven finns ett samband mellan den
finansiella rapporten och foretagets aktiekurs (Kothari 2001).

Relevans

Inom befintlig forskning anvinds begreppet relevans vid beskrivning av de
finansiella rapporternas forméga att forklara marknadsvérdet pa ett foretag.
Forskaren soker efter relationer mellan foretagets finansiella rapport samt dess
marknadsvérde och hur dessa relationer kan forklaras. Forskningen syftar till att
verifiera detta samband. Ett omrdde inom denna forskning kallas ofta
kapitalmarknadsforskning. Ett stort antal studier forklarar dessa samband (t.ex.
Lev 1989, Ohlson & Penman 1992, Harris et al. 1994, Dhaliwal et al 1999,
Kothari 2001, Barth et al 2005, Barth et al 2008).

Under 80 och 90-talet fortsatte en utveckling av modeller och fragestillningar.
BI a. undersokte tidigare forskare om det dr informationen i resultatrakningen
eller i balansrdakningen som har storst viarde for investerare (Ohlson & Penman
1992, Barth et al 1997). Det har visat sig att under vissa forutsédttningar har
informationen i balansridkningen blivit allt viktigare for investeraren (Collins et
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al 1997, Dhaliwal 1986). Identifiering av immateriella tillgdngar vid
upprittande av en forvarvskalkyl &r endast en transaktion som redovisas i
balansrédkningen. Klassificeringen kommer dock att péverka framtida
resultatrdkningar. Darfor blir det av intresse att se relevansen béde utifrdn
balansrikningens och resultatrakningens perspektiv. Vidare visar ocksa tidigare
studier att marknaden vérderar fOretag olika beroende av vilka
redovisningsprinciper foretaget anvénder (Beaver & Dukes 1973). Detta kan
ocksa kopplas till forvédrvsredovisning och implementering av IFRS 3. Genom
olika sétt att implementera denna nya standard kan foretag varderas olika.

Relevans och immateriella tillgingar inom IFRS

Manga forfattare menar att nar foretagen redovisar immateriella tillgangar tillfor
det relevant information till anvéndarna. Forskare har studerat dels hur
immateriella tillgangar identifierats i samband med ett foretagsforvérv, dels hur
foretagens internt upparbetade immateriella tillgdngar har identifierats. Oavsett
om det dr genom forvarv eller egna aktiviteter i foretaget handlar det om
tillgdngar som ska motsvara IFRS definition pa tillgdngen. Den immateriella
tillgdngen ska existera, vara separerbar och mojlig att vérdera. Oswald &
Zarowin (2007) visar att om foretagen aktiverar R&D édr det en information till
marknaden om att de har projekt som kommer att leda till framtida positiva
fordelar for fOretaget. De visar att dessa foretag formedlar ett hogre
informationsvirde till investerare jAmfort med de som kostnadsfor R&D. Detta
skulle innebédra att det dr av vérde for anvidndarna att fOretagen separerar
immateriella tillgangar fran goodwill och dérmed ldmnar information om
framtida fordelar for fOretaget. Dock stiller detta krav pa att
redovisningsprinciperna har implementerats enhetligt. I Lai & Stacchenzzinis
(2009) undersokning utgés det fran olika ldnder vilket indikerar att det finns en
stor variation pa hur immateriella tillgdngar har identifierats. De beskriver hur
forsdkringsbolagen i Italien och UK har identifierat immateriella tillgdngar pa
olika sétt trots att de redovisar under samma regelverk IFRS 3. Detta kan i sin
tur medfora att informationen av de separerade immateriella tillgdngarmna leder
till simre information. Penman (2009) uppmirksammar detta och ifragasétter
varfor forskning om immateriella tillgangar har ett stort focus pa
balansrikningen. Han menar ocksa att d&ven den information som framkommer i
resultatrdkningen &r viktig. T ex om immateriella tillgdngar inte aktiveras
resulterar det istdllet i kostnader. Dessa kostnader kan vara av lika stort
informationsviarde for investerare som en eventuellt aktiverad F&U tillgang.
Forfattaren visar genom tva fallstudier att sa kan vara fallet. Han menar ocksa att
det finns risker med att aktivera immateriella tillgdngar. Det medfor
bedomningar om bade anskaffningsvdarde och avskrivningstiden och kan
innebéra att informationen i resultatrdkningen snarare forvanskas &n forbattras.
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Det har dven visat sig att investerare far storre kostnader for att tolka rapporter
vilka inte aktiverat immateriella tillgangar. (Barth et al 2001).

Skinner (2008) menar dock att investerare och finansmarknaden fungerar
oavsett hur redovisningen av immateriella tillgangar utvecklas. Han menar att
det till och med kan forsdmra jamforbarhet och analyser om principer for
identifiering, vérdering och tilliggsupplysningar av immateriella tillgdngar
utvecklas vidare. Olika branschers sétt att méta olika typer av immateriella
tillgdngar kan stora den finansiella rapportens bild och darmed forsvara for
lasarens analys.

Forskare som har studerat implementeringen av IFRS 3 har noterat att det finns
en aterhallsamhet med att separera immateriella tillgdngar fran goodwill.
Boulerne & Sahut (2010) visar att inforandet av IFRS 3 i Frankrike inte har
medfort att fler separerbara immateriella tillgangar redovisats. Daremot kan
forfattarna se att redovisning enligt IAS/IFRS av de totala immateriella
tillgangarna som inkluderat goodwill ger béttre information till investerare.
Investerare fortsitter att tolka goodwillvérdet medan de separerbara immateriella
tillgdngarna inte tillfor ytterligare information till marknaden. Forfattarna menar
vidare att ett hogt virde pa de totala immatericlla tillgdngarna tolkas av
marknaden som att foretaget kommer att utvecklas positivt i framtiden. Aven
Hamberg et al (2011) visar att vid inforandet av IFRS 3 har foretagens
incitament medfort att en stor del av Overviarden i goodwill har forblivit
goodwill och inte omklassificerats till separerbara immateriella tillgangar.
Forfattarna menar vidare att resultatet av inférandet av IFRS 3 har medfort att
bolagen totalt redovisar en storre andel goodwill &n tidigare. Detta da
nedskrivningarna inte varit lika hoga som tidigare avskrivningar. Forfattarna
visar ocksa att marknaden forefaller att tolka bolagens 6kade resultat till f6ljd av
att de inte skriver av pa goodwill, som att de kommer utvecklas mer positivt i
framtiden.

Sammanfattningsvis kan sdgas att tidigare forskning indikerar att immateriella
tillgangar har ett informationsvérde till anvindarna. Men betydelsen av att
informationen ar faithful representerad dr grundldggande for att informationen
ska vara relevant. Tidigare studier har visat att det vid identifiering av
immateriella tillgdngar inom regelverket IFRS 3 finns en aterhéllsamhet. En stor
del presenteras som goodwill. Foretagen Overlater pd sé sétt till anvandaren att
bedoma pa vilket stt tillgangarna har ett framtida varde. Det kan da tolkas som
att anvindaren ska ha storre formaga att bedoma pa vilket sétt tillgangarna
kommer att medverka till foretagets framtida utveckling &n vad foretagen sjilva
har. Jamforbarheten mellan de finansiella rapporterna kan pé sé sétt bli simre
da anvéndaren inte har samma tillgéng till information som foretaget har.
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1.5 Fraga

Utvecklingen har medfort att allt storre védrden 1 fOretagen utgérs av
immateriella tillgdngar. Behovet av att redovisningen ska representeras av
faithful och relevant information for immateriella tillgangar &r dérfor av stort
intresse.

Samtidigt utvecklas ocksa redovisningens konstruktion till att innehélla fler
situationer dér redovisarens tolkning och bedémning dr avgorande for hur en
transaktion kommer att presenteras for ldsaren.

Som ovan beskrivits har tidigare forskning visat pd en mingd olika faktorer
vilka kan paverka redovisaren och troligt &r att dessa faktorer samspelar i en
komplex symbios. Det 6kade intresset for immateriella tillgdngar tillsammans
med den principbaserade grunden ir ett omrdde inom IFRS dér redovisarens
tolkning och implementering av en ny standard stdlls pd sin spets. Vid
upprattande av en forvarvskalkyl stélls redovisaren infor en situation dir dennes
beddomningar och tolkning av regelverket blir helt avgorande hur kalkylen
presenteras i den finansiella rapporten. Sammantaget har ett flertal olika motiv
identifierats och studerats vilka forklarar forekomsten av redovisningsval och
resultatutjimning.  Vanligt forekommande faktorer &r resultatbonus,
skattebetalningar, &garforhéllanden, skuldfinansiering, vinstniva, tillvéxt,
forekomsten av immateriella tillgdngar och storlek pa foretag (Fields et al 2001,
Stolowy & Breton 2004). Om mojligheten att paverka redovisningen av
immateriella tillgangar &r stor finns det en risk att redovisningen inte &r faithful
representerad.

De finansiella rapporterna ar till for anvindarna och deras beslutsfattare. IASB
har uttalat att redovisningsprinciperna ér satta utifran ett investerarperspektiv
vilket innebér att det frimst &r en investerare som ses som anvéndare av
rapporterna. Av dessa tva ska i forsta hand hinsyn tas till relevans. Genom
inforandet av [FRS 3 ldmnar foretagen ytterligare information om immateriella
tillgangarnas innehéll och sammansittning. Denna utokade information ska oka
mdjligheten for anvéndarna att jimfora olika finansiella rapporter. Det blir da
intressant att friga hur relevant informationen av immateriella tillgangar ar for
anvéandaren.

Enligt IASB maste redovisningen vara faithful representerad for att vara
relevant. Om redovisningen inte ar faithful representerad minskar relevansen. I
syfte att undersoka om redovisningen &ar relevant for ldsaren maste det
sikerstdllas att den dr faithful representerad. Mot denna bakgrund har tre
undersokningsfragor formulerats enligt f6ljande:
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1. Hur redovisar foOretagen immateriella tillgdngar i samband med
forvérvskalkylering?

2. Hur paverkar foretagens incitament att faithful representation uppnés vid
redovisning av immateriella tillgdngar i samband med foretagsforvarv?

3. Vad innebir det for relevansen nédr immateriella tillgdngar har redovisas
skilt frén goodwill?

1.6 Bidrag

Denna studie bidrar med kunskap till den litteratur som hanterar fragestéllningen
— ar redovisning av immateriella tillgadngar faithful representerad och relevant.
Genom att en specifik redovisningssituation har studerats kan slutsatser dras om
hur denna typ av tillgdng samspelar mellan redovisare och anvindare. Att uppna
en faithful representation och hogsta mojliga relevans i redovisningen av
immateriella tillgdngar, goodwill inkluderad, &r fortfarande en oldst fraga.
Studien baserar sig pa tva teoretiska omréden, teorier om redovisningsval och
teorier om redovisningens relevans. Inom dessa teorier har ett
redovisningsomrade studerats och testats. Figuren nedan illustrerar studiens
design.

Figur 1.6: Studiens design

I denna studie undersdks konsekvenserna av befintligt regelsystem for
redovisning av immateriella tillgangar i samband med foretagsforvarv. Detta har
forst nu varit mojligt att utvirdera niar IFRS 3 har varit implementerat under
nagra ar. Ménga forskare har anvént aktivering av R&D och andra internt
genererade immateriella tillgangar som verktyg for att 6ka kunskapen om
redovisningsval och relevans. Inforandet av IFRS 3 har gjort att vi har
ytterligare ett omradde som vi kan studera och utvdrdera redovisning av
immateriella tillgdngar. I samband med allokeringen av kopeskillingen uppstar
en redovisningssituation dér regelverket &r helt principbaserat och dér
redovisaren har ett mycket stort utrymme att beddoma hur den immateriella
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tillgangen ska identifieras, védrderas och redovisas. Relevansen av den
redovisade tillgangen &r ocksd mdjlig att studera. Méinga forskare har ocksa
studerat tillforlitligheten och relevansen av redovisning av goodwill. Genom att
istéllet undersoka identifieringen av de identifierbara immateriella tillgdngarna
tillfors detta omrade ny kunskap. Arbetet tillfor kunskap bade vad géller
separerade tillgdngar och redovisning av goodwill.

Undersokningen dr genomford i Sverige under perioden 2005 — 2007. Perioden
ar intressant att studera da det i Sverige implementerades ett nytt regelverk for
identifiering av immateriella tillgdngar. Tidigare hade Sverige ingen tradition av
att identifiera immateriella tillgangar och dirfor var denna period unik. De tre
aren ar dven jamforbara vad giller konjunkturldget. Sverige som land har
dessutom tvd fordelar. For det forsta har Sverige en mycket liten formell
kontroll av foretagens redovisningar. Detta gor att principbaserade regler kan
studeras pa ett fordelaktigt sitt. For det andra har Sverige som land dven den
fordelen att det totala antalet noterade bolagen &r mycket fa i relation till andra
lander. Darmed har det varit mojligt att gora en total studie av samtliga forvérv
under en tidsperiod inom den nationella avgransningen. Att begrdnsa studien till
ett land gor att eventuellt skillnader i form av kultur mm inte paverkar
undersdkningens resultat. Dessa tva fordelar gor det dven mojligt att djupare
studera samspelet mellan redovisare och anvéndare. Det kan fOrutséttas att
implementering av IFRS 3 med en principbaserad grund ska fungera pa ett bra
sétt. P4 samma satt kan det forutsittas att om detta inte fungerar i Sverige bor
forutsattningarna, att det fungerar bra i andra storre ekonomier, vara mycket
liten.

Detta arbete bidrar till befintlig litteratur pa tre sétt. For det forsta bidrar studien
med en beskrivning dver hur foretagen har identifierat immateriella tillgangar
inom regelverket IFRS 3. Studien forklarar hur olika foretag har hanterat
identifieringen och varfor olika foretag véljer att identifiera olika andel
immateriella tillgdngar skilt frén goodwill. For det andra bidrar arbetet med att
visa vilken relevans identifieringen av immateriella tillgdngar inom IFRS 3 har
inneburit. Slutligen bidrar detta arbete med att sammanfora faktorer vilka
paverkat relevansen i redovisningen. De teorier som har utvecklats inom
befintlig forskning ar ofta uppdelade genom att forskaren tittar fran redovisarens
eller fran anvéndarens perspektiv. Inom befintlig litteratur efterfragas dock att
dessa tvd perspektiv diskuterats inom samma fragestillning (Lev 1989). Mer
forskning och teoribildning inom omradet har efterlysts. Befintliga teorier visar
hur olika faktorer paverkar redovisaren och hur anvéndaren har nytta av
finansiell information. Genom att koppla samman dessa omréden kan teoretiska
samband utvecklas vilka visar hur redovisarens redovisningsval paverkar
foretagens marknadsvérden. I denna studie utvecklas en modell vilken forklarar
att olikheter mellan foretag kan leda till att relevansen i redovisningen blir béttre
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eller sémre 1 samband med tillimpningen av IFRS. Undersdkningens data &r
unik d& detaljerna manuellt har sammanstéllts utifran arsredovisningarna. Detta
har gjort det mojligt att testa sambandet mellan faktorer och relevansen. Detta
ses som en utveckling av den befintliga forskningens modeller och hypoteser.

Resultatet i denna undersdkning kan anvéndas for vidare utveckling av
redovisningsprinciper och eventuell utveckling av dvervakning av dessa.

1.7 Studiens disposition

Denna studie presenteras i fyra steg.

I Inledning och empirisk beskrivning: I den fGrsta delen
presenteras studiens problemformulering och det empiriska
materialet. Studien har baserats pa svenska foretag under perioden
2005 — 2007. I detta avsnitt beskrivs hur foretagen redovisar
immateriella tillgdngar i samband med forvérvskalkylering. Hér
redogors for studiens forsta fragestillning.

IT Redovisningsval: I den andra delen studeras vilka faktorer som
paverkar foretagens redovisningsval i samband med forvérvs-
kalkylering. Studien pé&bdrjas genom att olika faktorer identifieras
utifran tidigare forskning om redovisningsval och fallstudier. Baserat
pa dessa faktorer formuleras fyra hypoteser. Vidare beskrivs den
metod som har anvénts. Modeller for att studera de olika faktorernas
relation till forvarvskalkylens utseende har tagits fram. Den metod
som har valts &r statistiska sambandsanalyser. Slutligen presenteras
resultaten av testerna vilka ocksa analyseras.

III Redovisningens relevans: I den tredje delen studeras hur
anvidndbar informationen &r av de separerade immateriella
tillgangarna. Studien pébdrjas genom att tidigare forskning
presenteras. Utifran denna forskning har en hypotes formulerats. For
att fa ett matt pa redovisningens anvindbarhet, har redovisnings-
informationens Overensstimmelse med marknadens vérdering av
foretagen gjorts. Metoden som har valts &r statistiska sambands-
analyser dir de olika redovisningarna jamfors med marknadens
avkastning. I kapitlet utvecklas modeller och variabler. Slutligen
presenteras resultaten av testerna vilka ocksé analyseras.

IV Avslutande diskussion: I den avslutande fjirde delen har
resultaten i de tvd undersokningarna sammankopplats. Syftet dr att
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analysera om de faktorer som paverkar redovisningen dven paverkar
anviandbarheten av de finansiella rapporterna. [ detta avsnitt
formuleras ett samband mellan resultaten i den forsta och den andra
studien. Det undersoks om de faktorer som har identifierats som
viktiga for redovisarens val &dven har paverkat de finansiella
rapporternas  anvindbarhet. Avhandlingen avslutas med en
diskussion om studiernas slutsatser vilken kopplas till den inledande
overgripande fragestillningen.
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2 Beskrivning av forvarvskalkylering i
Sverige

2.1 Att upprétta en férvarvskalkyl

Forvirvskalkylen

I samband med ett nytt foretagsforvirv ska det forvirvande foretaget upprétta
en forvarvsanalys. Det totala anskaffningsvirdet dr kdnt och motsvarar ett
verkligt virde for nettotillgangarna per forvarvsdatum. Syftet med analysen &r
att allokera anskaffningsviardet pé de tillgangar och skulder som har forvérvats.
Ett marknadsvérde ska tilldelas det forvirvade foretagets samtliga tillgangar
och skulder. Forvérvsanalysen motsvarar saledes en fullstindig balansrdkning
upprittad till verkliga virden per forvarvsdagen.

Johansson (2003) beskriver detta utvidgade begrepp for balansriakningen som att
man &dven later balansrikningen omfatta foretagets icke materiella resurser
liksom risker och é&taganden som ligger utanfor redovisningen. Nir
balansrdkningen kompletteras med dessa dolda resurser, véirden och
risker/ataganden erhélls den fullstindiga balansrdkningen. En sadan analytisk
balansrdkning innefattar forutom de finansiella resurserna som produkter,
kundrelationer och kundregister, varumirken, serviceorganisation, organisation,
informationssystem och framforallt de ménskliga resurserna som &r sérskilt
viktiga for foretagets tillvaxt, lonsamhet och kassafléde. Det handlar hirmed om
de resurser som synliggors, analyseras och utvérderas i den foretagsanalys som
ar en nddvindig grund for berdkningar av framtida resultat och kassafloden nar
ett foretags vérde beréknas.

Enligt Johansson (2003) har balansridkningen i virderingsteorin en 1ag status. I
teorin beréknas foretagets vérde for dess dgare till det diskonterade vérdet av de
framtida betalningsfloden som dgarna kan tillgodogora sig. Som underlag for
virderingen ligger i forsta hand berdkningar och analyser for att ta fram
foretagets framtida resultatformaga och kassafloden. Séllan &r det
redovisningsméssiga fragestéllningar och aspekter som stir i centrum for de
personer som dr involverade i en planerad transaktion. Balansrdkningen enligt
redovisningen blir d& framst ett kompletterade underlag vid berékningarna och
analyserna.
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Vid forvérvsredovisning sammankopplas foretagsvérdering och balansrékning
med exakta belopp. Vérderingen och balansrikningen &r samma sak, dock &r
den forstndmnda aggregerad och den sistndmnda uppdelad. Vid upprittande av
en forvarvskalkyl &r det redovisaren som ska Oversitta den aggregerade
foretagsvarderingen till en uppdelad balansriakning.

Redovisningsradet

I Sverige infordes 1991 Redovisningsrddets Rekommendation nr 1 (RR 1).
Denna rekommendation innehaller bl a regler for forvirvskalkylering. Denna
implementering var en anpassning till internationell praxis och riktade sig framst
till noterade bolag. Som mycket annat pad redovisningsomrddet har
koncernredovisningen sitt ursprung i USA dér koncernredovisning kan patraffas
redan fran forra sekelskiftet. I Sverige vaknade intresset under 1920-talet och det
var genom 1944 ars aktiebolagslag som lagstiftning om koncernredovisning
instiftades. Genom 1975 érs aktiebolagslag har kraven pé koncernredovisning
skirpts ytterligare och genom tillkomsten av Arsredovisningslagen fran 1995
har mer detaljerade regler avseende koncernredovisningens uppréttande inforts i
lagstiftningen. Enligt RR 1 ska vid tidpunkten for forvirvet av ett dotterforetag
en forvdrvsanalys upprittas. Denna analys syftar till att faststdlla
anskaffningsviardena for tillgdngar och skulder 1 dotterforetaget. I
forvarvsanalysen ska dotterforetagets tillgdngar och skulder, som dvertagits vid
forvarvet, virderas till verkligt virde vid forvarvstillfillet. Den betalda
kopeskillingen forutsétts vara marknadsvérdet av det forvdrvade foretagets
nettotillgdngar. I praktiken utgér man inte frén tillgdngar och skulder nér en
forvirvsanalys ska upprittas utan det dr det forvdrvade bolagets egna kapital
som dr utgédngspunkten. Vid jimforelsen mellan kdpeskilling och bokfort eget
kapital uppstar vanligtvis en skillnad. Den kan vara negativ eller positiv. En
positiv differens kallas for 6verviarde och kan vara av materiell karaktér vilket
innebér att tillgdngar eller skulder kan vara undervéirderade i det forvirvade
bolaget. Vid faststdllande av verkligt virde ska RRs riktlinjer foljas. RRs
riktlinjer definierar att identifierbara tillgdngar ska sérskiljas fran goodwill i
balansrikningen om det &r sannolikt att de representerar ekonomiska fordelar
och att de kan vérderas pa ett tillforlitligt sétt. Forvdrvade identifierbara
tillgangar kan omfatta poster som inte inkluderas i det forvirvade bolagets
balansrékning. Alla immateriella tillgdngar (dven goodwill) skrivs direfter av
over en nyttjandeperiod. RR1 dr fortfarande vigledande rekommendation for
icke noterade bolag i Sverige.

IFRS

Att skriva av eller inte skriva av goodwill ar en fraga som debatterades redan i
slutet av 1800—talet. Mer dn ett sekel darefter tar FASB, 1 sitt forsta utkast till
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goodwillrekommendationen FAS 142, stéllning till att goodwill ska skrivas av
systematiskt under maximum 20 ar vilket dven var i enlighet med IAS 27 och
RR 1:00. Nagra ar senare gor FASB en sensationell tvarvandning och forordar i
sin slutversion att goodwill inte ska avskrivas systemetiskt utan istéllet
nedskrivas om det &dr erforderligt enligt vissa testmetoder (impairment test).
Under 2005 implementerades IASB’s rekommendation IFRS 3. I denna
rekommendation ansluter sig IASB till stéllningstagandet att goodwill inte ska
skrivas av utan istéllet testas for nedskrivning och att andra immateriella
overviarden ska identifieras och vérderas i samband med ett foretagsforvarv.
Syftet med en mer detaljerad allokering av kopeskilling ar, enligt IASB, att
mdjliggora bokforing av ett korrekt anskaffningsvirde och bokforing av
viardeminskningen for tillgdngar och skulder som har forvérvats. Denna
fordndring har medfort att kraven har okat pad att identifiera och vérdera
immateriella tillangar samt att bedoma nyttjandeperioder.

Inom IFRS definieras en immateriell tillgdng som en icke-monetér tillgang utan
fysisk form som innehas for produktion eller distribution av varor eller tjinster,
for uthyrning till andra eller for administrativa &ndamal. En tillgang 4r en resurs
som ett foretag har kontroll over till foljd av intrdffade hindelser samt som
forvintas ge foretaget ekonomiska fordelar i framtiden. IAS 38 (Immateriella
tillgangar) kréver att ett fOretag redovisar en immateriell tillgdng i
balansrékningen endast om det &r troligt att de framtida ekonomiska foérdelarna
kan hénforas till tillgdngen och kommer att tillfalla foretaget samt att tillgdngens
anskaffningsvérde kan beréknas pé ett tillforlitligt sdtt. Om en immateriell
tillgang, forvéirvad i ett foretagsforvérv, inte uppfyller badde definitionen och de
kriterier som IAS 38 kraver ska den inga i goodwillen.

Foriandringar vid forvirvskalkylering

Genom inforandet av IFRS har alltsd reglerna for koncernredovisning
fordndrats. Den storsta fordndringen i standarden, jamfort med RR, &r att
goodwill och eventuellt andra immateriella tillgdngar med obestdmbar
nyttjandeperiod inte skrivs av. Istillet testas dessa tillgdngar for
nedskrivningsbehov arligen.

Vad giller identifiering av immateriella tillgdngar ar skillnaderna i RR1 och
IFRS 3 sma eller inga alls. Enligt de bada regelverken ska per forvirvsdatum
forvarvaren fordela anskaffningsvirde genom att identifiera fOrvérvade
tillgangar, skulder och ansvarsforbindelser till verkligt vérde. Tillgangar,
forutom immateriella tillgdngar, ska identifieras om véardet kan bedomas pa ett
tillforlitligt sétt och om det ér troligt att framtida ekonomiska fordelar tillfaller
forvarvaren. Vid fordelningen av anskaffningsvérdet ska immateriella tillgangar
identifieras separat fran goodwill nér dessa tillgdngar moéter definitionen pa
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immateriell tillgdng och det verkliga véirdet kan bedomas tillforlitligt. Skillnaden
mellan anskaffningsvérdet och de identifierade nettotillgingarna vérderade till
verkligt varde ska bokforas som goodwill.

Den praktiska tillimpningen i Sverige har dock kommit att bli mycket olika for
dessa tva regelverk. Efter inforandet av IFRS har arsredovisningar innehallit ett
stort antal “nya” immateriella tillgangar. Vid upprittande av en forvérvskalkyl
enligt IFRS utgar man i storre utstrackning frén tillgangar och skulder (bokforda
eller ej bokforda i det forvarvade bolaget). Bolagets egna kapital anvénds inte
som utgangspunkten. En anledning till denna skillnad i utvecklingen av praxis
kan vara att skillnaden mellan tillgdngar med obestdmbar nyttjandeperiod och
tillgangar med bestdmbar nyttjandeperiod har inforts. Denna dndring i regelverk
resulterar i att framtida resultatrdkningar kan komma att péverkas materiellt
beroende av hur tillgangarna klassificeras.

En felaktig Kklassificering mellan olika tillgdngar med en bestdmbar
nyttjandeperiod torde inte paverka foretagets resultat och stéllning dver tiden da
det handlar om periodisering av resultat. En felaktig klassificering mellan
immateriella  anldggningstillgdngar, med begrinsad och obestdmbar
nyttjandeperiod skulle kunna paverka foretagets resultat och stillning under
obegrénsad tid. Detta gor att det &r av stor vikt att de immateriella tillgdngarna
identifieras och vérderas pa ett tillforlitligt satt.

Redovisningen av immateriella tillgdngar i samband med forvérvskalkylering
var 2005 en nyhet inom redovisningen och det saknas en utbredd praxis for hur
redovisningsstandarden ska tolkas. Vidare omfattar denna
redovisningstransaktion mycket beddmningar frén redovisaren.

2.2 Empirisk bakgrund

Den svenska borsen

Urvalet i denna studie &r gjord 2008. Vi denna tidpunkt har Sverige en
marknadsplats (OMX) didr de stdrre bolagen ar noterade. OMX har tre
huvudlistor kallade Large Cap, Mid Cap och Small Cap (vidare kallade OMX).
OMX har dven en alternativ lista kallad First North. Denna lista dr en alternativ
marknad for sma tillvixtforetag som kombinerar fordelarna av att vara pa
marknaden med enkelhet.

I Sverige fanns ocksd en marknadsplats kallad Nordic Groth Market (NGM).
NGM ir de nordiska tillvaxtbolagens bors. NGM-Borsen erbjuder notering och
aktiehandel pa listan NGM Equity och derivathandel pd Nordic Derivatives
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Exchange (NDX). Dessutom fanns Nordic MTF Stockholm, som ar en oreglerad
lista for handel i bolag som &nnu inte &r borsnoterade. Vidare fanns i Sverige
dven en marknadsplats kallad Aktietorget. Aktietorget har fokus pd vixande
entreprendrsledda foretag. Aktietorget har sedan den 1 november 2007
Finansinspektionens tillstind som vérdepappersrorelse for drift av
handelsplattform. Aktietorget star ddrmed under inspektionens tillsyn. Tidigare
var Aktietorget en auktoriserad marknadsplats. OMX, NGM-Borsen och
Aktietorget dr per den 1 november 2007 Sveriges enda borser med tillstand fran
Finansinspektionen.

Tabellen nedan visar antalet registrerade bolag per marknadsplats per den 1
november 2007.

Tabell 2.2.1: Antal borsbolag i
Sverige

Marknadsplats  Antal noterade bolag

OMX 277
First North 89
NGM 44
Aktietorget 74

Endast bolag vilka har aktier registrerade har medtagits.

2.3 Undersékningens urval

I undersékningen har alla bolag som har noterade aktier pA OMX medtagits.
Bolag noterade pa andra marknadsplatser eller bolag vilka har andra
viardepapper utover aktier noterade, har inte medtagits. Bolagen pa OMX
karakteriseras av bolag med en lang historik och har i normalfallet varit noterade
pa en aktiv marknadsplats en langre tid. Bolagen &ar ocksd mer kénda for
allménheten och dédrmed ocksa for andra redovisare.

Undersokningen utgédr vidare fr&n de bolag som var noterade per den 1
november 2007. Per den 1 november 2007 var 277 foretag noterade pa OMX.
Urvalet har baserat sig pa dessa bolag. D& undersokningsperioden stracker sig
over tre ar kunde urvalet alternativt basera sig pa de bolag vilka var noterade per
ett visst datum de olika dren. Min beddmning har varit att detta inte paverkar
undersdkningen. Malet med hypoteserna &r att sdka svar pa hur bolagen
anpassar sig till nya regler och hur de gor det med tiden. Det kan da vara en
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fordel att ha samma bolag som underlag for alla tre aret. Det gor jamforelsen
homogen 6ver de tre aren.

Nedan foljer en sammanstéllning 6ver arsredovisningar genomgéngna i denna
undersokning.

Tabell 2.3.1: Identifierade forvirvskalkyler

2005 2006 2007
Totalt antal bolag i urvalet 277 277 277
Antal bolag som har genomfort forvérv
under aret 97 132 126
Antal forvérv vilka redovisas i
forvirvskalkyler medtagna i studien 76 95 155
Ytterligare forvédrv genomforda av valda
bolag, ej medtagna i studien
p.g.a.ofullstindiga uppgifter -11 -15 -51

Identifiering av bolag vilka har genomfort forvdrv har gjorts genom
genomldsning av samtliga arsredovisningar. Frdmst genom information i
kassaflodesanalysen har forvdrven identifierats. 1 de fall inga fOrvérv har
identifierats i kassaflodet har kontroll gjorts av fordndring av goodwill och andra
immateriella tillgdngar mellan det redovisade aret och jamforelsedret. Vidare har
genomlésning av samtliga noter gjorts.

Bortfallet motsvaras av bolag dar forvarv kan identifieras i arsredovisningen
men dir noten for forvédrvsanalysen inte innehéller alla uppgifter vilka é&r
nédvandiga for framtagande av den beroende variabeln. Vidare har bolag inom
branscherna fastighetsbolag, banker, forsidkringsbolag och kreditmarknadsbolag
och renodlade investmentbolag vilka inte konsoliderar totala investeringar ej
medtagits. Fastighetsbolagens forvarv avser uteslutande forvédrv av fastigheter
dér Overvirdet alltid allokeras till fastigheternas vérde. Jamforelse av dessa
forvdarvskalkyler &r inte dndamélsenligt. Forvdrvskalkyler av  banker,
forsakringsbolag och kreditmarknadsbolag kan ocksa ha en annan karaktér p.g.a.
verksamheternas art. Det har beddmts att dessa bolag stor bilden for jamforelse.

2.4 Den totala bilden 2005 - 2007

Tabellen nedan illustrerar andelen identifierade immateriella tillgdngar i relation
till goodwill for de 326 forvarvskalkylerna. Denna sammanstéllning visar att
25% av kalkylerna identifierar inga immateriella tillgéngar. Vidare innehéller
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60% av forvérven identifierade immateriella tillgdngar mellan 1-49% och 7,5% 1
spannet 50-99%. 7,5% av forvérvskalkyler innehéller ingen goodwill utan utgérs
till 100% av identifierade immateriella tillgangar. Denna sammanstéllning visar
att endast 15% av alla kalkyler har identifierat mer &n 50% identifierbara
immateriella tillgdngar

Tabell 2.4.1: Andel immateriella tillgangar i relation till goodwill
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I denna figur visas hur de totala immateriella tillgdngarna fordelar sig pa
goodwill och identifierade immateriella tillgangar. Den del som &r skuggad visar
andelen identifierade immateriella tillgdngar. Den icke skuggade delen visar
goodwill.

Y-axeln visar andelen identifierade och separerade immateriella tillgdngar i
procent av totala identifierade immateriella tillgangar inklusive goodwill vilka
har uppkommit i forvirvet.

X-axeln visar antal forvarvskalkyler. Varje stapel motsvarar ett forvérv.
I nésta tabell har populationen indelats i sju grupper med lika intervall for
andelen immateriella tillgdngar i relation till goodwill. T ex i intervallet 1-20%

avser detta s stor andel identifierade immateriella tillgangar i relation till totala
immateriella tillgadngar (d.v.s inklusive goodwill) i forvarvet.
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Tabell 2.4.2: Andel immateriella
tillgangar i relation till goodwill
uppdelat i sju grupper

Andel immateriella Antal forvarv
tillgangar i %

0 86
1-20 106
21-40 66
41-60 25
61-80 10
81-99 7
100 26
Totalt 326

For att vidare undersoka hur foretagen redovisar immateriella tillgangar har det
dven studerats hur forvarven har redovisats per ar. Forvirven har indelats i aren
2005, 2006 och 2007 och en jamforelse om de olika arens redovisningar skiljer
sig at har gjort. Antal forvédrv per &r uppgar till 76 st, 95 st och 155 st for
respektive ar. [ en Kruskal Wallis test har det undersokts om de tre aren skiljer
sig at vad géller identifiering av de immateriella tillgdngarna. Testet visar att
andelen immateriella tillgdngar i genomsnitt 6kar for varje &r men 0kningen ar
inte signifikant. En signifikansniva pé 0,9 gér att utldsa och det gér darfor inte
att visa pd nagon skillnad mellan &ren. Implementeringen forefaller ske
momentant 2005 och &dndras inte de kommande aren. I nedan tabell visas
resultatet.

Tabell 2.4.3: Kruska Wallis test baserat pa de tre rikenskapsaren

Ar N Mean Rank ImTi
2005 76 159,78 Chi-Square ,208
2006 95 162,93 Df 2
2007 155 165,67|  Asymp. Sig. ,901
Totalt antal 326

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .
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Avsnitt Il - Redovisningsval
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3 Teorier om redovisningsval

3.1 Teoretiskt perspektiv

Att uppritta redovisning dr en process av aktiviteter som utfors av personer. Om
foretaget ar storre, dr det vanligt att ett flertal personer dr involverade i
redovisningsprocessen. Den slutliga produkten, i form av en finansiell rapport,
avlamnas av foretagets ledning/styrelse. Ansvaret for rapportens innehall kan
dels hénforas till den process som har framstillt rapporten och dels till
ledning/styrelse som har avlamnat rapporten. For att studera redovisningsval,
hur de fungerar och vad som paverkar besluten, kan darfor perspektivet riktas
olika. Ett perspektiv &r att utga frdn den process som framstéller den finansiella
rapporten. Ett annat perspektiv dr att utgd fran det slutliga resultatet av den
finansiella rapporten. D v s hur foretagen har valt att presentera informationen 1
den finansiella rapporten. Béda perspektiven dr av intresse i syfte att forsta
redovisningsval. Fragestéllningen 1 detta arbete skulle kunna undersokas utifran
bada perspektiven.

Perspektiven gir ocksd att dela upp utifrdn hur man ser pd ett beslut om
redovisning. Dels kan ett beslut vara ett resultat av institutionella krafter som har
paverkat processen vid upprittande av en redovisad transaktion. Dels (eller
ocksd) kan beslutet vara paverkat av de ekonomiska konsekvenser som beslutet
kan leda till. I detta fall har uppréttaren av redovisningen sjélv beslutat om vad
som kan tidnkas vara mest fordelaktigt i den specifika situationen. Dessa bada
perspektiv utesluter inte varandra men dr svéra att studera tillsammans. Likt
annan sambhéllsvetenskaplig forskning maste olika perspektiv separeras och
studeras var for sig. Aven hir 4r bada perspektiven av intresse i syfte att forsta
redovisningsval. Fragestéllningen i detta arbete skulle kunna undersdkas genom
bada perspektiven.

I detta arbete har valts att studera redovisningsvalen utifrdn den slutliga
rapporten som foretaget har presenterat. I viss man har da den institutionella
paverkan uteslutits da den &r svar att fa forstielse for utan att djupare analysera
redovisningsprocesserna. Att se foretagens slutliga rapport gor det mojligt att
kunna gdra en mer generaliserad kartliggning Gver praxis utveckling inom
principbaserade regler. Om processen studerats istillet for de slutliga
redovisningarna begrinsas ocksa mojligheten att koppla fragan till relevansen i
rapporten. Darmed skulle ocksa detta arbetets slutliga syfte begrinsas, d v s att
koppla samman redovisningsval och relevans.
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3.2 Redovisningsval

Det finns ett omfattande litteraturomrade (Fields et al 2001) som undersoker
redovisningsval utifran hur foretagen har presenterat de finansiella rapporterna.
Manga forskare har undersokt hur och varfor foretagen viljer att redovisa
transaktioner pa ett speciellt sétt. Forskarna menar att nir redovisaren har en
valmojlighet att redovisa en transaktion, stélls redovisaren infor ett beslut.
Forskningen forknippar detta beslut med just termen “redovisningsval” (eng.
accounting choices).

Definition av termen redovisningsval

I en artikel av Fields et al (2001) har ett stort antal studier om redovisningsval
sammanstillts. De har valt en bred definition av begreppet och definierar ett
redovisningsval som ett beslut vilket primért avser att paverka den finansiella
informationen som ett fOretag presenterar fOr externa intressenter.
Redovisningsvalen gors inom befintliga lagar och regler i det fall regelverken
ger utrymme for att t ex vélja en metod eller dér olika bedomningar blir underlag
for ett redovisat virde. Denna definition omfattar dels nir foretagen viljer en
viss redovisningsmetod, t ex om korridorsmetoden for pensioner ska anvidndas
eller inte, och dels ndr i tiden en redovisningsstandard ska implementeras.
Definitionen omfattar dven beslut som fOretaget tar i syfte att f4 onskvirda
effekter i redovisningen. T ex kan ett foretag besluta att minska FoU-
kostnaderna i syfte att minska balansomslutningen. Fragan blir dd om ledningen
tar detta beslut i syfte att paverka redovisningen och/eller om ett annat
affarsmassigt motiv &r frimsta drivkraften.

Ett annat begrepp som kopplas till litteraturen om redovisningsval ar
“resultatutjamning” (eng. income smoothing). Detta begrepp har inom
litteraturen definierats p4 méinga olika sétt. En definition som aterfinns beskriver
resultatutjimning ndr foretagsledningen, inom lagens ramar, utjimnar
rapporterat resultat och utjamnar graden av resultatférdndringar. Andra
definitioner beskriver att resultatutjimning &r att utjamna &rliga fluktuationer i
resultatet genom att flytta vinster fran ett bra ar till ett daligt eller att
resultatutjamning ar ett instrument for att foretaget ska komma till en nivad som
anses vara normal for foretaget (Stolowy & Breton 2004). I samband med
forvarvskalkylering fattar redovisaren beslut om tillgdngarna har en bestdmbar
eller obestimbar nyttjandeperiod. Detta beslut paverkar resultatrdkningen dels i
form av avskrivningar och dels i form av eventuellt framtida fluktuationer om
situationen av en nddvéndig nedskrivning skulle uppsta. Darfor kan dven teorier
om resultatutjimning vara applicerbara i samband med den situation som
uppstar i samband med forvarvskalkylering.
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I detta arbete har ovan definitioner anvénds och anpassats till den situation som
uppstér d& redovisaren ska identifiera immateriella tillgdngar i samband med
foretagsforvarv.

Bakgrund inom teoribildningen

Omréadet redovisningsval borjade undersokas under 1960-talet med nya metoder
och teorier och det utvecklades genom stora framsteg under 1970- och 1980-
talen. Watts & Zimmerman paborjade under 1970 — talet att utveckla ett
ramverk som kom att kallas “Positive Accounting Theory” (Watts &
Zimmerman 1979). Inom detta ramverk har ett stort antal forskare utgatt fran att
ett foretags redovisning paverkas av olika aktorers motiv. Utifrdn ett
agentteoretiskt perspektiv analyseras foretaget i relation till d4garna. Foretaget,
tillika ledningen, ses som é#garens agent. Det &r foretaget som viljer en
redovisningsprincip men olika intressen paverkar detta val i syfte att sjdlva
paverka den egna situationen.

Nér dgandet och ledningen &r separerade, som det vanligen dr i noterade bolag,
medfor konflikten mellan dessa parter kostnader for foretaget. Ledningen har
mojlighet att hantera redovisningsval vilka medfor att dessa kostnader paverkas,
t ex kan okad vinst leda till en hogre bonus till ledningen. Dessa kostnader
varierar beroende pa ledningens dgande och inflytande i foretaget, (Demsetz &
Lehn 1985, Jensen & Meckling 1976).

Agentteorin forklarar den situation som uppstér i samspel mellan olika individer,
t ex mellan dgare och styrelse, styrelse och foretagsledning, foretagsledning och
redovisningsansvariga samt redovisningsansvariga och utomstéende konsulter.

Att det kréivs ett kontrakt istdllet for att de tvd parterna blint litar p&4 varandra
beror pd antaganden om beteende och information. Nagra centrala antaganden
inom agentteorin dr ndmligen att:

- Parterna fattar sjédlvstiandiga beslut

- Parterna handlar i eget intresse

- Parterna har egna mal som inte alltid stimmer 6verens med den andres

- Parterna kan ha olika attityder till risk - nagon kan ha en lag riskbendgenhet
medan en annan kan vara risktagare

- Parterna r rationella

- Parterna kan hemlighalla eller férvringa information

- Information anses vara en produktionsfaktor

Denna teori stipulerar att ledningen 1 fOretagen antas rationellt vélja
redovisningsmetoder som frémjar det egna intresset och ddrmed ocksa péverkar
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foretagets virde (Heflin et al 2002). En part (principalen) kontrakterar en annan
part (agenten) fOr att agera i principalens stélle. Det uppstar en beroendestéllning
mellan de bada parterna och enligt agentteorin medfor det en intressekonflikt
mellan parterna. I situationen vid redovisningsval blir agenten den person som
har mer kunskap om den specifika redovisningsfragan &n principalen. Agenten
kan dra fordel av detta och agera mot principalens intresse och &ven kunna
utnyttja sina kunskaper for egen vinning. For att forhindra detta uppstér avtal
(skriftliga, muntliga eller pé annat sétt accepterade) mellan parterna som reglerar
forhéllandet s& langt mgjligt. En total reglering om alla tdnkbara situationer ar
dock inte praktiskt mojlig. Agnetteorin fokuserar vidare pa de agentkostnader
som uppkommer vid kontraktsbildandet.

De antaganden som beskrivs, forutsitter ocksd att marknaden ar imperfekt och
att det finns transaktionskostnader. Underforstatt forutsétts det att individer har
nagon form av rationellt beteende i samband med beslutsfattande och det bortses
ifrdn det ménskliga beteendemdnster som baserar sig pa irrationalitet.

I nidsta avsnitt kopplas denna teoretiska bakgrund till redovisningsomradet
immateriella tillgngar.

3.3 Identifiera immateriella tillgangar

Inneborden av IFRS 3

Genom aren har existensen av goodwill debatterats i manga forum. Falk &
Gordon (1977) har i en artikel gjort en historisk genomgéng av denna debatt i
syfte att 6ka kunskapen om goodwillens beskaffenhet och huruvida goodwillens
existens beror pa en imperfekt marknad. De identifierar artiklar skrivna redan sa
tidigt som pa 1800-talet. Nagra forfattare som Falk & Gordon refererar till &r
Dicksee (1897), Leaks (1914), Canning (1929), Paton (1952), Sands (1963),
Gynther (1969), Lee (1971), Barlev (1973) vilka har analyserat goodwillens
egenskaper och listan kan goras mycket lang. En viktig del i debatten ar
huruvida goodwill ar en tillgang eller inte. T ex det faktum att ett foretag inte
kan sidlja goodwill separat som en tillgang gor att dess existens kan ifrdgasattas.
Svérigheter att avskilja goodwill fran foretaget och dven svérigheter i att virdera
utesluter dock inte att en tillgdng genererar vérde till foretaget (Falk & Gordon
1977). IFRS 3 erkédnner idag goodwill som en tillgang i balansrdkningen genom
att definiera existensen sd som synergier som uppstir mellan forviarvande och
forvdrvat foretag. Goodwill inkluderar dven andra immateriella tillgéngar vilka
inte &r mojliga att separera och vérdera pa ett tillforlitligt sétt.
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Den stora skillnaden mellan foretagens synliga bokforda egna kapital och det
egna kapital som uppkommer nir marknaden vérderar foretagets tillgangar och
skulder har utlost en diskussion om vérden som é&r synliga i borskursen men
osynliga i balansrdkningen. En utveckling som ocksé har paverkat utformningen
av IFRS 3. Inom IFRS 3 stills det krav péd att i s& hog grad som mgjligt
identifiera och vérdera immateriella tillgangar skilt fran goodwill. Goodwillen i
sig ger ingen information till marknaden och bor enligt IFRS forestillningsram
dérfor vara lag. Att foretagen vid redovisning av foretagsforvérv allokerar stor
del till goodwill antas darfor vara en kvarleva av tidigare redovisningsprinciper.

Som tidigare diskuterats dr IFRS 3 ett regelverk som ger foretagen hog
valmojlighet och dér redovisarens beddmningar dr végledande vid
redovisningen. Redovisaren ges mojlighet att manipulera redovisningen for egen
vinnings skull. Malet att ge ldsaren en rittvisande bild av en transaktion kan
understidllas andra malsdttningar. Resultatstyrning uppnas genom hur allokering
av immateriella tillgingar gors i forvarvskalkylen. Om foretaget allokerar en
liten andel till identifierbara immateriella tillgdngar och en stor andel till
goodwill kommer framtida resultatrikningar att visa ett battre resultat &n om
andelen goodwill var liten. Identifierbara immateriella tillgdngar kommer att
skrivas av, till skillnad fran goodwill, och framtida resultatrdkningar kommer att
belastas med denna avskrivning. Detta stimmer om man forutsitter att det inte
kommer att goras nigra nedskrivningar pad goodwill. Nedskrivning av goodwill
ses dock som en annan typ av kostnad av marknaden och inrdknas av marknaden
inte pd samma sétt i resultatet vid virdering. Har foretagsledningen ett motiv till
att forbattra resultatet &r det d& mdjligt genom allokeringen i forvérvskalkylen
att styra detta. Redovisning av foretagsforvirv enligt IFRS 3 &r saledes en
redovisningssituation som mycket vl passar in i alla dessa definitioner.

Att besluta om immateriella tillgingars existens

I syfte att forstd den beslutssituation som redovisaren befinner sig i méste
hinsyn och forstaelse for de immateriella tillgdngarnas sérart ocksa beskrivas
och analyseras. Vid ett redovisningsval méste en form av valmojlighet for
redovisaren uppsta. Denna valmojlighet kraver saledes att redovisaren har tva
alternativ att ta stdllning till. Om det finns tva alternativ eller inte kan bero pa
hur man ser pd objektivitet och subjektivitet. Identifiering av en immateriell
tillgdng betyder att redovisaren ska ta stéllning till om denna tillgdng existerar
eller inte. Att bedoma existensen av tillgingen kan vara av en subjektiv
uppfattning. Normbildarnas intentioner och anvéindarnas behov vid en
harmonisering av redovisningen bor dock knappast bygga pa subjektiva
uppfattningar utan istdllet krdvs ndgon form av objektivitet. Vad ar da subjektivt
och vad &r objektivt?
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Searle (1995) beskriver objektivitet och subjektivitet utifrdn tva olika
synvinklar. For det forsta det epistemistiska dér objektivt sanna omdoémen
motsvaras av objektiva fakta (t ex att Mount Everest 4r 8000 meter hdgt) och
diar subjektivt ar nagot jag sjdlv tycker (t ex att rott ar vackert). Dessa
pastaenden kréver dock att vi har en 6verenskommelse om vad en meter ar, vad
rott &r m m. Det andra dr sittet delarupp objektivitet och subjektivitet &r att det
ar egenskaper hos storheter och typer av storheter som tillskrivs existensformer.
Objektivitet kan d& exemplifieras av att “detta &r en bil” och subjektivitet &r
”jag kdnner smirta”. Bilen existerar darfor att vi har en 6verenskommelse om
att detta dr en bil medan smértan existerar bara for mig som kan kédnna den.
Searle (1995) gor en distinktion mellan de egenskaper som existerar oberoende
av oss och dem som dr beroende av oss for att existera. Det sistndmnda
bendmns iakttagarrelativa drag och existerar endast i relation till iakttagarens
attityder. Searle (1995) anvénder vidare begreppet kollektiv intentionalitet
vilket innebér att alla intar samma attityd till ett ting. Detta kan vidare leda till
konstitutiva regler med vilket menas regler som medfor sjdlva existensen av
nagot. Detta leder vidare till ett institutionellt faktum vilket utgors av den attityd
vi intar gentemot ett ting inom system av konstitutiva regler. Hur uppstar da en
objektiv verklighet om den &r beroende av individers dverenskommelser, d v s
vara  kollektivt  konstruerade regler? Mouck (2004) menar att
externredovisningen maste klargéora pé vilket sétt redovisade virden
representeras av verklighet. Extern redovisning kan karaktdriseras av
epistemistisk objektiv fakta dven om denna fakta kréver en ontologisk
subjektivitet for att kunna existera.

For att redovisning av immateriella tillgangar ska fungera och likstillas med
redovisning av andra tillgangar méste séledes en kollektiv intentionalitet uppsta.
Den attityd som da utvecklas medfor att en relation existerar pa samma sétt som
en bil. Genom att IFRS 3 har implementerats i foretagens redovisning &r
relationer en tillgang vi tillskriver en existens och dédrmed kan de identifieras
och virderas. Regelverket forutsitter ddrmed att det finns en samstdmmig
kollektiv attityd till immateriella ting. Om regelverket ska vara mojligt att tolkas
homogent av redovisarna krivs att redovisarna har en samstimmig uppfattning
om vad som ar en immateriell tillgdng och dess virde.

Béde i Sverige och internationellt finns en ldng historik att redovisa materiella
anlidggningstillgdngar. Didrmed finns ocksd en mycket lang tradition att forhalla
sig till dessa tillgangar. Skillnaden mellan materiella och immateriella tillgangar
kanske snarare dr svarigheter att identifiera existensen &n att bedoma vérdet av
dem. Virderingsmetoder for anldggningstillgdngar &r manga och det finns
ménga olika teorier om hur de ska vérderas. De mest foresprakade modellerna
handlar dock alla om att kunna forutspd framtida kassafléden. Att gora
bedomningar om den framtida utvecklingen &r osékert. En materiell och en
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immateriell tillgang skiljer sig da inte at. Kopplat till ovan resonemang kan dock
existensen av tillgangarna ses som mycket olika. En visentlig olikhet &r att den
materiella tillgdngen gar att se och rora, detta dr egenskaper som den
immateriella tillgangen inte besitter. Uppfattningen kan vara att den materiella
tillgdngen genom sin fysiska existens dr littare att sérskilja fran foretaget och
dérmed ocksa séljas separat.

Vid framtagandet av IFRS regelverk lade IASB stor vikt vid att dstadkomma
storsta mojliga enhetlighet for alla icke finansiella tillgdngar. Darfor
overensstimmer till viss del fragestillningar som uppstar mellan materiella och
immateriella tillgdngar (Marton et al 2008).

Den problematik som kan uppstd vid en objektiv beddmning av en immateriell
tillgdngs existens innebdr att redovisaren har en mojlighet att subjektivt
bestimma om tillgdngen existerar eller inte. Ett objektivt ifrdgasittande
forsvaras i avsaknad av en kollektiv intentionalitet. Kopplat till IFRS 3 och
identifiering av immateriella tillgdngar uppstar en situation dir redovisarens
subjektiva beddmningar spelar en roll. Darmed &r detta en standard som &r svar
att verifiera for utomstdende (Watts 2003).

Anpassning till nya regler

Som tidigare ndmnts &dr inférandet av IFRS 3 en forédndring jamfort med tidigare
regler och praxis i Sverige. De regler som finns i RR1 kan anses var mer
forsiktiga d& alla immateriella tillgangar skrivs av dver en nyttjandeperiod.
Forsiktighet i redovisningen kan definieras som att forluster redovisas sé fort de
kan forutses och vinster redovisas nir de har realiserats (Basu 1997, Holthausen
and Watts 2001). Vid identifiering av immateriella tillgangar stélls redovisaren
infor ett val om tillgdngarna ska skrivas av eller inte. Goodwill skrivs inte av
over en nyttjandeperiod vilket i de flesta fall identifierade immateriella
tillgadngar gors. Att identifiera immateriella tillgdngar och sirskilja dem fran
goodwill kan dérfor anses vara mer forsiktigt. De foretag som viljer att
identifiera en storre andel immateriella tillgangar kan ocksa sdgas vara foretag
vilka vljer att tillampa IFRS pa ett sdtt som liknar tidigare regelverk (RR1) mer.
Overgéngen till ett nytt regelverk kan ocksé paverkas av hur tidigare regler varit
utformade och tolkade. I den meningen kan foretagen dven vara konservativa i
samband med implementeringen av IFRS. Konservativa i meningen att
foretagen stannar kvar i tidigare redovisningssystem istéllet for att implementera
ett nytt. Alla redovisningssystem innehaller nagon form av konservatism vilket
delvis kan bero pa institutioner (Ball et al 2000).
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Institutioner och konservatism

Finansiell rapportering kan ses som en institution (Young 1996). Ett
institutionellt system sékerstéller att praxis utvecklas och att den finansiella
rapporteringen harmoniseras och bidrar till jimforbarhet mellan olika foretags
rapporter. Manga forskare menar att foretagens tdnkande ar beroende av
institutioner (Douglas 1986, Scott 2003). Forskningen menar att vara
sociologiska traditioner bidrar till att foretagen anpassar sig till gemensamma
vedertagna asikter vilket leder till att olika foretag tenderat att presentera sig utat
pa ett likartat sitt (DiMaggio & Powell, 1983). I situationer av osédkerhet
tenderar individer att tolka omgivningen baserat pd den egna referensramen.
Individer med samma kulturella bakgrund, erfarenheter och kunskap delar
liknande mentala modeller, ideologier, och institutioner. Individer med olika
kunskap kommer att vilja olika teorier for att tolka omgivningen (Denzau &
Northe 1994).

Inom befintlig forskning har det visat sig att tidigare redovisningstraditioner
(normers utformning och tidigare praxis) pdverkar det sétt pa vilket ett nytt
redovisningsreglemente tolkas och implementeras. Detta skulle betyda att
utveckling av praxis av ett internationellt regelverk paverkas av respektive lands
tidigare redovisningskultur (Ball et al 2003, Ball et al 2000, Graham & Li 1997,
Holthausen 2003). Baserat pd detta resonemang kan det ténkas att foretagen
tolkar IFRS 3 baserat pé tidigare redovisningspraxis. I Sverige innebér det att
RR1 skulle vara vigledande for hur IFRS 3 tolkas och implementeras.

Styrsystem och forsiktighet

Forsiktighet kan ocksa bero pa vilka styrsystem foretagen har (LaFond &
Roychowdhury 2008). Foretag vilka har implementerat svagare styrsystem
tenderar ocksé att vara mindre forsiktiga i sina redovisningar (Garcia et al 2008).
Ett forsiktigt redovisningssystem kan medverka till att tillgdngar inte blir
overvarderade (Basu 1997). Ett forsiktigt redovisningssystem medverkar ocksa
till att foretagens mdjlighet att manipulera redovisningen minskar (Watts 2003,
Chen et al 2007, LaFond & Watts 2008).

Praxis

Implementeringen av IFRS 3 medf6r en fordndrad situation och ett fordndrat
synsétt. Denna situation innebdr ocksé att det finns en avsaknad av etablerad
praxis vilken kan bidra till att redovisningsvalen dr objektiva.

I Sverige definieras god redovisningssed som “faktiskt forekommande praxis
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hos en kvalitativt representativ krets av bokforingsskyldiga”. Praxis &r da inte en
subjektiv tolkning av ndgot utan istdllet ndgot som dr objektivt accepterat. Detta
skulle betyda att om alla tolkar ett regelverk pd samma sétt sd dr det ritt
tolkning. Om nagon har gjort pa ett visst sétt och den arsredovisningen har blivit
accepterad och inte ifragasatt sd kan ndgon annan ockséd gora pa samma sétt osv.
De redovisningsregler som idag styr redovisningen (RR eller IFRS) avser att
definiera vad praxis dr. Redovisningsregler bestimmer dock inte fullt ut hur
redovisningen ska se ut i praktiken. Praxis &r mycket mer detaljerad &n vad
redovisningsregler kan vara. Redovisningsregler uppdateras inte lika snabbt som
de uppfinningar som uppstér i praxis (Ball, 2008).

3.4 Motiv till redovisningsval

Det finns manga motiv som kan paverka redovisaren i samband med
redovisningsval. Inom tidigare forskning har ett antal motiv studerats och
forskare har empiriskt kunnat visa p& samband mellan motiv och
redovisningsval. Det finns ett stort antal studier som t ex visar att foretagen kan
utnyttja en situation vid dndrade redovisningsregler for de egna incitamenten
(Francis et al 1996, D’Souza et al 2000, Fields et al 2001, Beatty & Weber 2006,
Ramanna & Watts 2009). I syfte att tydliggéra de motiv, som foretagen kan
ténkas péverkas av i samband med redovisningsval, kan en indelning goras i tre
omraden. Motiven kan for det forsta bestd av den relation foretaget har till
tredje-part s som allménheten, staten, myndigheter och andra parter som har
makten att uppritta lagar och regler som paverkar foretaget. For det andra kan
motivet bestd i1 att foretaget vill paverka den information som ldmnas till
kreditgivare i syfte att uppna goda relationer och erhdlla fortsatta krediter. For
det tredje kan motiven bestd i viljan att paverka investerare och marknaden. I
foljande tre avsnitt beskrivs de tre motiven djupare. Slutligen fors ocksé ett
resonemang om vems motiv som kan tinkas vara det vigledande i samband med
ett redovisningsval kopplat till en komplext redovisningsfriga. Aven konsulter
och revisorer kan ha paverkat redovisningsvalet. Nedan bild askadliggoér hur
motiv innehar olika incitament i syfte att paverka olika aktorer. Pilarna
symboliserar &t vilket hall pdverkan gér.
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Figur 3.4: Foretagens redovisningsval

De antagna motiven baserar sig pa tidigare studier, praktisk erfarenhet och
logiskt resonemang. I kommande avsnitt gors déarfor en sammanfattning 6ver
verkliga situationer vilka kan uppsté i samband med forvarvskalkylering.

Scenarier fran verkliga redovisningssituationer

Jag, som dr forfattare till detta arbete, har arbetat 18 ar med revision av stora
bolag. Jag har medverkat i ett stort antal redovisningssituationer i samband med
forvarvskalkylering. Forvarvskalkylen har kommit att bendmnas till
forkortningen "PPA” som star for Purchase Price Allocation. Mitt intresse for
just immateriella tillgdngar i samband med forvérvskalkylering har sitt egentliga
ursprung i samband med implementeringen av IFRS 3. Fran egna upplevda
redovisningsscenarier identifierade jag just olika drivkrafter som baserar sig i
foretagens incitament i samband med redovisningsval. Jag har nedan
sammanfattat dess upplevelser genom att klassificera dem i olika scenarier. Ett
scenario kan bestd i en situation eller ett stort antal situationer och samma
forvarvsprocess kan vara illustrerad med hjilp av flera scenarier. Dessa
scenarier har nedan dven kopplats till tidigare teorier om incitament i samband
med redovisningssval. Utgdngspunkten ér citat frén redovisarna.

Scenario 1: “Hur skulle andra foretag goéra? Om vi identifierar 20%
immateriella tillgangar och allokerar resterande overvirde pa 80% till
goodwill, dr det tillrdckligt. Ar det sa andra gér?”

I detta fall var foretaget mycket mén om att f4 vetskap om hur andra gér som
uppréttar forvarvskalkyler. Innan de startar analysprocessen diskuterades hur
slutprodukten bor se ut och hur stor del immateriella tillgdngar som bor vara
mdjliga att identifiera. I detta fall hade bolaget sedan tidigare genomfort ett stort
antal forvarv vilka redovisats inom RR 1. Andra immateriella tillgdngar utover
goodwill identifierades aldrig inom detta regelverk. Foretaget fokuserade i detta
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fall mer pé hur andra gor istéllet for att fokusera pa den interna processen och de
virden som faktiskt borde forekomma. Mojligheten att 100% av Overvérdet
skulle kunna identifieras som separata immateriella tillgangar var aldrig nagot
som kom upp som ett mojligt alternativ. Foretaget visade att de nya
redovisningsreglerna togs pa allvar men malsittningen var att forvarvskalkylen
inte bor vara annorlunda jaimfort med hur andra foretag redovisar. Foretaget
visade samtidigt en ovilja att redovisa hoga virden av identifierbara
immateriella tillgdngar vilket forklarades med att det kéndes mindre
komfortabelt med nya typer av tillgdngar i balansrikningen samt att framtida
avskrivningar girna skulle undvikas. Detta scenario kan kopplas till hur foretag
har en bendgenhet att hirma andra foretag. Det kan ddrmed uppsté en troghet i
att implementera nya sitt att redovisa. Detta kan leda till att en ny
redovisningsstandard implementeras succesivt. Foretagets soker efter en gingse
norm och etablerad praxis. Incitament bestar i att inte redovisa mer immateriella
tillgangar 4n nddvandigt.

Scenario 2: “Jag har aldrig i hela mitt yrkesverksamma liv sett sa mycket skrdp
komma ut frdan ett konsultuppdrag som denna PPA-rapport. Jag kastade allt i
papperskorgen. Vad tillfor detta, vi vet vad vi har kopt och det dr goodwill.”

I denna situation var det externa konsulter, vilka gétt igenom det forvéirvade
foretaget i syfte att identifiera och virdera immateriella tillgdngar. Ett utkast av
PPA-rapporten presenterades pa forvérvarens styrelseméte varifran citatet ar
hidmtat. PPA-rapporten justerades dérefter ndgot varvid det kan konstateras att
styrelsen hade inflytande pa det slutliga resultatet. Det skulle kunna ténkas att
styrelsen innehar mer kunskap dn konsulterna dver det forviarvade bolaget och
dess virde. Styrelsens intentioner kan ocksa ifragasittas. Var det en ovilja att
anpassa redovisningen till nya principer eller viljan att undvika framtida
avskrivningar 1 resultatrdkningen som péaverkade styrelsens agerande?
Foretagets vill behélla kontrollen 6ver hur redovisningen ska utformas och
fortsatt ha mojlighet att redovisa goodwill istéllet for separerade immateriella
tillgangar.

Scenario 3: “Ldt oss nu goéra saker enkelt, vi vill inte komplicera saker,
immateriella tillgangar dr inte verkliga utan bara konstgjorda, vi vill inte ha
dessa i var balansrdkning. Ladt oss gora detta enkelt och kalla allt for goodwill.”

I denna situation genomfordes ingen fullstindig PPA-process (vilket menas att
man startar med ett tomt papper i syfte att identifiera alla foretagets tillgangar
och skulder per forvirvsdatumet). Denna process startade istillet med att
fokusera pé tva typer av immateriella tillgdngar som missténktes kunde finnas.
Dessa vérderades och bokfordes. I denna situation kan urskiljas hur foretaget
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uppvisar en troghet vid inforande av nya tillgdngar. Foretaget kdnner sig
frimmande for fordndringen och foredrar det mer kénda.

Scenario 4: “Vi har anlitat konsulter vilka kommer fran Big 4 och de vet hur
man ska géra detta. Vi betalar ett hégt arvode och forvintar oss att vi kommer
att fa ett korrekt bokforingsunderlag”.

I detta fall uppréttades PPA-rapporten av konsulter och involveringen frén
foretaget var mycket liten. Personal hos det forvédrvade foretaget intervjuades, ett
utkast pa PPA-rapporten presenterades till redovisningspersonalen hos
forvérvaren vilka accepterade den som bokforingsunderlag. I detta fall kunde vi
identifiera en mycket stark tillit till extern expertis. Anledningen till den mycket
ldga involveringen frdn forvdrvarens sida, utifran deras asikt, var brist pa
kunskap och tid. Frdgan kan dock stillas om vem som har bist kunskap om
vilka tillgdngar som har forvérvats. Forvarvaren sjalv bor vara en mycket viktigt
informationskélla. Det som konsulterna bor tillhandahdlla &r endast modeller
och metoder for processen. I Sverige dr det en mycket liten grupp hos Big 4
vilka levererar tjanster vid forvérvskalkylering. Detta gor att analyserna é&r
upprattade pa ett mycket likartat sitt.

Scenario 5: “Varfor maste vi ha detta hoga belopp redovisat i var
balansrdkning. Ar det verkligen rdtt?”

De nya utldndska dgarna kopte foretaget genom att bilda ett nytt forvérvsbolag i
Sverige. Forvirvsanalysen skickades till redovisningspersonalen hos det
forviarvande bolaget. Ett stort virde pd immateriella tillgingar var identifierat
och det bokfordes av den nya Svenska koncernen. Det forviarvade bolaget méste
dérefter 16pande forsvara virdet pad de immateriella tillgdngarna och har
kritiserat de utldndska &garna for forvérvskalkylen och menar att den borde ha
ett annorlunda utseende. I detta fall upprittades forvarvskalkylen i samband med
due diligencprocessen. Det forviarvade bolaget var inte involverat och ingen
kommunikation till det forvdrvade bolagets management fanns. Forvérvarens
motiv till att hantera processen pé detta sétt ar intressant att fundera over. Detta
visar pa den osédkerhet foretag kan kdnna géllande existensen och vérdet av de
immateriella tillgangar som ar bokforda. Tillgdngarmas existens och vérde kan
av redovisarna ifragaséttas som subjektiva antagande snarare &n objektiva fakta.

Dessa scenarier har bidragit till mitt intresse for immateriella tillgdngar i
samband med forvarvskalkylering. Scenarierna visar pa hur olika foretag
reagerar pa nya redovisningsprinciper och att det finns olika motiv till att agera
pa olika sétt. Scenarierna gar dven att koppla till olika teoretiska standpunkter.
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Tidigare forskning

I nésta avsnitt beskrivs motiven var for sig i fyra omraden. Motiven underbyggs
med befintlig litteratur dir liknande fragestéllningar har undersokts. Tidigare
studier har inriktats pa redovisning av immateriella tillgangar och deras
balansgillhet (Landry & Callimaci 2003). Andra studier undersoker situationer
vid forvarvskalkylering hur ett Overviarde fordelas mellan materiella och
immateriella tillgangar (Wong & Wong 2001). Studierna har inte anvént samma
redovisningssituation men frégestillningen 4r den samma i dessa studier.
Forskarna undersoker vad som styr valet av att identifiera immateriella
tillgangar. I detta arbete har darfor bedomningen gjorts att dessa studiers resultat
ir applicerbara for fragestillningen.

3.5 Att vilja paverka tredje part: Politiska kostnader

Foretagets finansiella rapport ér till for utomstdende i foretagets omgivning.
Med omgivning forstds dé& inte bara investerare och kreditgivare utan ocksa
andra intressenter vilka har behov av foretagets finansiella rapporter i syfte att
fatta olika beslut. Omgivningens beslut kan komma att paverka foretaget
visentligt. T ex kan normgivare tidnkas paverka foretagen genom reglering att
redovisa t ex laga vinster. Aven relationen till leverantdrer, konkurrenter och
fackforeningar kan vara viktiga for foretagen. Denna omgivning kallas vidare
for relationen till tredje part. Genom den historia den finansiella rapporten
beréttar for dessa parter hoppas foretagen pé att paverka dessa tredje-parters
beslut vilka kan komma att paverka foretaget.

Vanligen anvénds foretagens storlek som en proxyvariabel for att méta
foretagets exponering mot tredje part och denna relation kallas ofta for politiska
kostnader (Watts & Zimmerman 1978, Godfrey & Jones 1999). Med politiska
kostnader menas att allminheten reagerar om stora foretag redovisar mycket
hoga vinster. Det finns mer information om de storsta bolagen och agerandet
fran storforetagen paverkar en storre del av allminheten. Okad synlighet och
inflytande resulterar i hogre politiska kostnader och kénslighet for politiska
kostnader. Darav viljer storre foretag redovisningsmetoder som medfor lagre
vinster och ddrmed légre politiska kostnader (Watts & Zimmerman 1986).

Storlekshypotesen baserar sig pa antagandet att stora foretag har en hogre
kéanslighet for politiska faktorer. Stora foretag har dven relativt sett hogre krav
pa sig att ta ett samhéllsansvar d4n vad mindre foretag har. Darfor dr det mer
troligt att stora foretag anvinder redovisningsregler som minskar intékterna
(Landry & Callimaci, 2003). Daley and Vigeand (1983) har visat att politisk
press, matt utifran foretagens storlek, paverkar redovisningsvalen. Inoue och
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Thomas (1996) samt Mande et al. (2000) visar t ex att foretagens storlek
paverkar Japanska foretags val av redovisningsmetod for FoU-aktiveringar.
Landry & Callimaci (2003) menar i likhet med 6vriga forfattare att stora foretag
har mindre benégenhet att aktivera t ex FoU-utgifter. Dock kan &ven en annan
forutsittning vara mojlig. Enligt Daves et al (2000), ar riskerna inkluderade i ett
stort foretag storre dn vad de dr i sma foretag. Bl a beroende pé att ledningens
ersittningar dr baserade pa aktiernas utveckling vilket &r positivt relaterat till de
underliggande tillgdngarna. Som ett resultat av detta 4r ledningen i stora foretag
mer villiga att genomfora riskfyllda projekt dn ledningen i ett litet foretag. Detta
skulle innebdra att ledningen 1 ett mer riskfyllt foretag viljer
redovisningsmetoder som forbéttrar den finansiella positionen. P& sé sitt kan
sambandet mellan foretagets storlek och identifiering av immateriella tillgdngar
forklaras av riskfaktorer.

Trombley (1989) har studerat implementeringen av en ny redovisningsstandard
vilken stipulerar regler for redovisning av utgifter for software som ar till
forséljning. I denna standard ska vissa utgifter aktiveras. Hypotesen i denna
studie visade att foretagets storlek hade stor betydelse for nir foretagen viljer att
aktivera kostnader. Trombley (1989) menar till skillnad fran Daves et al (2000)
att driva ett litet foretag ar mer riskfyllt dn att leda ett stort foretag. Sma foretag
ar mindre diversifierade, de kan ha ett storre beroende av banker, de har mindre
marknadsandelar och har inte lika lang historik. Smé foretag foljs inte av lika
manga analytiker och kan dérfér utmana redovisningsprinciper utan att bli
ifrdgasatta. Trombley (1989) menar med detta att smé foretag motiveras till att
vilja redovisningsprinciper vilka 0kar intdkterna dven vid avsaknad av politiska
kostnader vilka péverkat de storre foretagen.

Forindrade redovisningsregler

Att anvdnda fordndrade redovisningsregler for att studera resultatstyrning
baserat pa politiska kostnader &r utbrett inom forskningen. Indikationer pa att
foretagen styr resultat i syfte att utjimna vinstnivéer mellan &ren har identifierats
(Moses 1987). Wilson & Shailer (2007) sammanfattar utifrin en fallstudie
omfattande en lang tidsperiod att resultatstyrning har ett ndra samband med
politiska kostnader och fordndrade redovisningsregler. Nér en ny
redovisningsstandard utfardats innebdr detta en Overgangsperiod for foretagen
da de ska ta till sig de nya krav som stélls. Foretagen maste inforliva de nya
kraven och utveckla en implementeringsstrategi for att kunna inforliva
fordndringarna. En studie som undersdkt implementeringen av en ny
redovisningsstandard géllande pensionsredovisning visade att de foretag som i
fortid, det vill sdga innan normgivaren krivde det, var foretag dar de nya
redovisningsreglerna medforde drastiskt minskade kostnader.
Kostnadsreduceringen visade dven hélla i sig efterfoljande ar. Overgngen till
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nya redovisningsregler ér av praktisk betydelse dar malet med overgangen é&r att
minimera kostnaderna (Norton, 1989).

Beroende av bransch

Ett foretags storlek anvinds som ovan beskrivits ofta som en proxy for politiska
kostnader trots att storleken ofta kan vara korrelerad med den bransch foretaget
verkar i. Det dr mojligt att resultatutjdmning &r mer branschspecifikt snarare &r
foretagsspecifikt (Godfrey & Jones 1999). I en studie av Ong & Hussey (2004)
jamfors tva branscher vilka har olika bendgenhet att aktivera immateriella
tillgangar. Denna studie visar att det finns en skillnad mellan branscher och det
kan spekuleras i vad det kan bero pa. Faktorer som frekvenser i
forvarvsaktiviteter inom branschen, marknadsstrategier i relation till varumérken
och den finansiella strukturen har angetts som motivation. Branschens betydelse
gar att koppla till motivet av politiska kostnader. Tredje part for ett foretag ses
som en allminhet vilken omger foretaget dir staten och indirekt skattebetalare
inkluderas. Skattebetalare dr vidare kopplade till de politiska systemen vilka
stipulerar vélfardspolitiken dér arbetstillféllen, l16ner etc dr inkluderat. Foretaget
som arbetsgivare och lonebetalare och dven dess koppling till traditionella
fackforeningar kommer séledes ha betydelse for den press foretaget har fran
tredje part. Branschers kapitalstruktur skiljer sig at vasentligt dir vissa branscher
har hogre lonekostnad och lidgre kapitalkostnader. Som exempel kan ges ett
tillverkande foretag vilket har hoga investeringar i maskinanldggningar jamfort
med ett konsultforetag vars investering &r knutet till personalen. Dessa bada
foretag kan ocksd jamforas utifrdn den traditionella kopplingen till
fackforeningar. Foretag inom traditionell tillverkning har idag ett hogre
beroende till fackforeningar &n vad t ex ett konsultforetag har. Darmed kan
branschen ha betydelse for politiska kostnader (Godfrey & Jones 1999). Moses
(1987) har undersokt kopplingen mellan resultatstyrning och kopplingen till
fackforeningar och menar att om foretagets vinster 6kar mycket stiger trycket pa
foretaget att hdja 16nerna. Vidare har Christofides & Oswals (1992) visat att
Okade vinster leder till 6kade lonekostnader. De traditionella lagteknologiska
branscherna representerar i storre utstrackning dessa foretag och kan darmed
ocksé ha en storre bendgenhet att vara paverkade av politiska kostnader.

Immateriella tillgdngars varde har pa senare tid ocksa forknippats med foretag
inom den ”nya” IT-vérlden och den hogteknologiska utvecklingen. Foretag inom
telecom och informationsteknologi ifrdgasattes under senare delen av 1990-talet
och i borjan av 2000-talet relaterat till de vdrden som finns men inte syns i
balansrékningar. Den bubbla som sedan visade sig finnas i manga IT-bolag
gjorde ocksa att fragan om immateriella tillgangar starkt kopplades till denna typ
av bolag. Foretag inom den mer traditionella industrin, som tillverkning och
handel, har ansetts vara mer kopplade till fysiska ting som maskinanldggningar
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och varulager. Foretag inom hdgteknologiska branscher kan darfor tdnkas ha en
annan tradition att relatera till immateriella tillgdngar &n fOretag inom
lagteknologiska branscher. En viktig parameter i undersokningen ér dérfor att
testa om och/eller hur branschtillhdrigheter kan paverka redovisningsvalen.

Hypotesformulering

Om ovan resonemang summeras antas hir att stora foretag &r péverkade av
tredje part. Detta leder fram till denna undersoknings forsta antagande.

Politiska kostnader: 1 samband med redovisningsval péverkas stora foretag av
tredje-man. I likhet med, Watts & Zimmerman 1986, Landry & Callimaci, 2003
m fl., antas att stora foretag identifierar en stdrre andel immateriella tillgdngar
skilt fran goodwill &n vad sma foretag gor. Att identifiera fler immateriella
tillgangar leder till att dessa foretag redovisar ldgre vinster genom att de
identifierade tillgdngarna skrivs av och ddrmed péverkar resultatrdkningen som
kostnad. Genom att ta ett storre samhéllsansvar redovisar stora foretag ett lagre
resultat. Beroende pa vilken bransch foretagen tillhér redovisas
forvirvskalkylerna olika. Hogteknologiska branscher redovisar en storre andel
immateriella tillgangar da verksamhetens art har en karaktdr av att upparbeta
immateriella véarden.

Detta antagande definieras 1 hypotes 1 enligt foljande:

H1: Stora foretag redovisar en storre andel immateriella tillgangar skilt fran
goodwill dn smd foretag.

HI1 a: Hdégteknologiska foretag redovisar en storre andel
immateriella tillgangar skilt fran goodwill dn ldgteknologiska

foretag.

3.6 Att vilja paverka kreditgivare: Kontrakts-
kostnader

Aven foretag vilka har ett beroende av t ex externa finansiérer befinner sig i en
situation dir det rdder en maktbalans mellan foretaget och borgenéren. Foretag
med hog skuldfinansiering och lagt riskkapital har vanligen banker och andra
finansidrer som &ar viktiga mottagare av fOretagets externa redovisnings-
information. Dessa aktorer agerar ocksé utifran den finansiella information som
de finansiella rapporterna ger och hur resultaten motsvarar deras férvéntningar.
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Nir banker och andra kreditgivare ldmnar lan ar det idag vanligt att de &ven
upprattar ett kontrakt med bolaget dir parterna kommer Overens om olika
nyckeltal, vidare kallade skuldcovenanter. Foretagen forbinder sig att framtida
finansiella rapporter kommer att innehélla nettotillgdngar och resultat inom
Overenskomna intervaller. Dessa kontrakt kan jimforas med den ovan beskrivna
situationen om principal — agent situationen. Kontrakten &r av den art att de kan
komma att motivera foretaget att i samband med redovisningsval ta ytterst noga
hénsyn till hur skuldcovenanter paverkas. Om foretaget redovisar ett resultat och
en stillning vilka leder till att de Over/understiger skuldcovenanterna medfor
detta att krediten kan dras in av langivaren eller i ett forsta steg att lanerdntan
hojs. Watts & Zimmerman (1986) menar t ex att ju nirmare ett foretag &r
skuldcovenanternas restriktioner desto storre dr chansen att ledningen véljer en
redovisningsmetod som Okar vinsterna. Resultatet tolkas manga ganger som att
ledningen har ett opportunistiskt beteende i samband med redovisningsvalet
(Watts & Zimmerman 1986). Andra menar att dessa samband istéllet kan
forklaras av kontraktseffektivitet dir ledningens redovisningsval dr motiverat av
att maximera fOretagets viarde (Wong & Wong 2001). Motivet till
redovisningsvalet kan hir baseras pd den effektivitet som kontraktet med
kreditgivaren har. Detta synsitt gor att forklaringen istéllet utgérs av
kontraktseffektvitet och inte det av foretaget strikt opportunistiska agerandet.
Aven ett opportunistiskt agerande motiverat av kontraktseffektivitet &r
applicerbart for denna undersoknings fragestallning.

Relationen redovisningsval och de situationer som uppstar dé kreditgivare har en
stor tillit och beroende av foretagens finansiella rapporter ar vida undersokt av
tidigare forskare (Daley & Vigerland 1983, Haw et al 1991, Chase & Coffman
1994, Chung et al 1993, Sweeney 1994, DeAngelo et al 1994, DeFond &
Jiambalvo 1994, Landry & Callimaci (2003). Den proxyvariabel som har
anvénds i tidigare studier dr métt om skuldsattningsgrad, d v s hur eget kapital
relaterar till frimmande kapital. Resonemang hur vil denna proxivariabel
relaterar till tinkta skuldcovenanter kan naturligtvis ifragaséttas. Duke & Hunt
(1990) diskuterar &mnet och menar att vissa skuldcovenanter avspeglas av
skuldsdttningsgraden dock att andra avspeglas sidmre. I manga undersdkningar
har darfor forskarna forsokt att istdllet identifiera situationer dir foretag har
brutit mot skuldcovenanter i syfte att komma G&ver problematiken med
proxyvariabler.

Relationen mellan skuldsittning och foretagens incitament att t ex 6ka resultatet
har dock studerats pd manga olika sdtt och dr mycket vdldokumenterat inom
forskningen for redovisningsval. Daley & Vigerland (1983) har studerat om det
finns ett samband mellan beslutet om att aktivera FoU-utgifter och foretagets
skuldsdttningsgrad. De visar att ju hogre skuldséttning foretaget har desto hogre
ar sannolikheten att de aktiverar FoU vilket leder till att foretaget redovisar ett
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bittre resultat det innevarande éaret. Det rationella i detta &r att skuldséittningen,
berdknad som andelen externa skulder i relation till totala tillgingar, fangar upp
ledningens incitament att na skuldcovenater stipulerade av bankerna. Denna
slutsats stdds ocksa av vad Landry & Callimaci (2003) har kommit fram till.

T ex ju ndrmare ett foretag kommer grinsen for ett specifikt redovisningsbaserat
nyckeltal desto mer troligt &r det att ledningen antar processer vilka okar de
synliga tillgdngarna ingdende i1 berdkningsunderlagen. Shalev (2007) har i sin
undersokning visat att foretag med hogre extern beléning viljer att allokera en
storre andel till goodwill (eller tillgdngar med obegridnsad nyttjandeperiod) i
samband med redovisning av forvarv.

Fokus pa resultatrikning eller kassaflodet

Kreditgivare dr fraimst beroende av att foretagen har ett kassaflode som kan
betala framtida rdntor och amorteringar. Darfor dr skuldcovenanter baserade pa
kassaflodespaverkande nyckeltal. Fragestillningar om hur immateriella
tillgangar virderas och klassificeras dr di inte centrala for de faststdllda
redovisningarna. Dock &dr det de immateriella tillgingarna som ska se till att
framtida kassafloden genereras. Detta gor att dven for kreditgivare har det
betydelse med hur stor sdkerhet framtida floden kan berdknas. Framtida
avskrivningar dr inte inkluderade i kassaflodet, diremot &r de immateriella
tillgadngarnas forméga att generera framtida inbetalningar inkluderade i framtida
kassafloden. Av storre vikt &r darfor att finansidrerna tror pé positiva
kassafloden i framtiden. Arets avskrivningar dr av underordnad betydelse for
finansidrerna.

Ett perspektiv som diskuteras dr om fOretagen har “sékra” eller “osdkra”
tillgangar. Med sdkra tillgangar menas tillgdngar som med stor sédkerhet kan
virderas korrekt och dér det dr latt att avyttra dem for det framtagna vérdet.
Maskiner kan generellt ses som tillgédngar vilka &r ldttare att vérdera och avyttra.
Goodwill kan ses som en tillgang vilken &r svarare att virdera och svérare att
avyttra. Aven immateriella tillgdngar gér att dela upp i mer sikra och mindre
sékra tillgdngar. Den framtida avkastningen av icke bokforda immateriella
tillgangar eller goodwill kan vara mer osédkert att forutspa dn vad det framtida
avkastningsvérdet av t ex kundrelationer kan vara (Ritter & Wells 2006, Wyatt
2005). Foretag med immateriella tillgangar har en hogre mdjlighet till en bra
utveckling men innehar ocksa en hogre risk for ett fall i resultaten (Chung and
Charoenwong 1991). Foretag med “sdkra” tillgdngar kan darfor anses vara
mindre riskfyllda dn foretag med “osdkra” tillgangar. Med mindre riskfyllda
menas att den framtida ekonomiska utvecklingen bittre kan forutspés i form av
framtida kassafloden eller i form av ett likvidationsvéarde vid en forséljning av
foretagets tillgdngar. Likvdl som det antas att foretag med hoga virden pa
immateriella tillgdngar (bokforda eller icke bokforda) har storre mojlighet att
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utvecklas positivt i framtiden, dr det ocksa dessa foretag som l6per storst risk att
misslyckas (Matolcsy & Wyatt 2006). Kopplat till de finansiella riskerna i
redovisningen handlar det aterigen om risken att tillgngar &r fel virderade, fel
klassificerade eller fel periodiserade. Vissa tillgangar kan anses vara léttare att
virdera och immateriella tillgdngar kan ses som tillgdngar vilka dr svérare att
vérdera. De dr svarare att virdera pa grund av de osdkerheter som ar forknippade
med tillgangen.

Forindrade redovisningsprinciper

Aven vad giller kontraktskostnader kan situationen for forindrade
redovisningsprinciper vara aktuellt att diskutera. I en artikel av Gore et al (2000)
har forfattarna undersokt hur fordndrade redovisningsprinciper for goodwill
paverkar redovisare. De menar att det dr av stor vikt att hinsyn tas till
kontraktskostnader (sdsom skuldséttning och bonusprogram) vid framtagandet
av redovisningsprinciper. Redovisare paverkas av dessa kostnader och de sitter
stor vikt vid hur marknaden tolkar olika redovisningsscenarios som t ex
aktivering av immateriella tillgadngar jamfort med kostnadsforing. Relaterat till
identifiering av immateriella tillgdngar skulle detta betyda att hogt skuldsatta
foretag ar mer bendgna att anamma IFRS 3 tidigt genom att identifiera en storre
andel immateriella tillgangar.

Beroende av foretagets lonsamhet

Relationen mellan fOretagets avkastning (pd eget och totalt kapital) och
ledningens incitament att 6ka foretagets resultat har ocksé studerats pd manga
olika sétt inom forskning om redovisningsval. Om foretagen &r néra att bryta
mot de covenanter som kreditgivare har stipulerat, antas det att foretagen viljer
redovisningsmetoder ~ vilka  forbéttrar  deras  situation.  Att  vilja
redovisningsprincip kan dock vara en omfattande process varfor olika
redovisningsval inom samma princip blir enklare. DeFond & Jiambalvo (1994)
visar att foretag vilka &r ndra att bryta mot covenanater viljer
resultatforbéttrande redovisningsalternativ. Ayres (1986) har visat att tidig
implementering av en redovisningsstandard dr starkt forknippad med foretag
som har en lag intjining men en hog utdelning per aktie. Dérfor kan
resultatutjamning ocksa likstdllas med hypotesen for kontraktskostnader. Landry
& Callimaci (2003) visar att foretag anvénder beslutet att aktivera FoU for
framtida resultatutjamning. Kreditgivare har som sagt ett beroende av foretagens
kassafloden och mindre beroende av avskrivningar. Redovisningsvalen i
samband med forvirvskalkylering bor déarfor inte vara paverkat foretagens
beroende av kreditgivare. Det kan dérfor vara viktigt att kontrollera att
foretagens intjdning inte har paverkat redovisningsvalet.
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Sammanfattning

Om ovan resonemang summeras antas hér att foretag paverkas av kreditgivare.
Detta leder fram till denna undersoknings andra antagande.

Kontraktskostnader: 1 samband med redovisningsval paverkas foretagen av
kreditgivare. I likhet med Landry & Callimaci (2003) och Shalev (2007) antas
att hogt belanade foretag viljer att identifiera en hogre andel immateriella
tillgdngar i syfte att tillmotesgd kreditgivarnas analyser pa bidsta sétt.
Kreditgivare har battre mojligheter att berdkna de framtida kassaflodena om de
immateriella tillgdngarna redovisas utifrdn deras egenskaper.

Detta antagande definieras 1 hypotes 2 enligt foljande:

H2: Foretag med en hég extern finansiering redovisar en stérre andel
immateriella tillgangar skilt frdn goodwill dn foretag med ldg extern
finansiering.

3.7 Att vilja paverka investerare: Informations-
asymmetri

Det tredje perspektivet &r baserat pa foretagens relation till investerare. Detta
motiv dr drivet av den ojémnhet som finns mellan den informationsméngd som
foretaget innehar jamfort med den informationsméngd investerare innehar. Det
rader sé kallad informationsasymmetri. Redovisningsval kan da motiveras av att
foretagen véljer att redovisa i syfte att 6ka aktiekurserna. Deras framgéng kan da
premieras och deras rykte kan paverkas positivt. Det kan ocksé finnas motiv till
att foretagen vill undvika negativa reaktioner pa marknaden i de situationer da
de inte uppfyller utlovade budgets och prognoser (Garcia & Young 2009). Aven
en sadan situation skulle paverka foretagets rykte negativt (Levitt 1998).

Genom att paverka borskurser och informationen i de finansiella rapporterna kan
olika budskap formedlas till investerare och darmed sétta foretaget i ett béttre
lage. Tidigare forskning menar att investerare foredrar att folja foretag med hoga
immateriella tillgdngar (Barth et al 2001). Detta skulle i sin tur innebéra att
foretag har en bendgenhet att redovisa fler separerbara immateriella tillgéngar i
balansrdkningen. Det skulle vara ett sétt att marknadsfora foretaget for
investerare. Tidigare forskning visar ocksa pé positiva samband mellan foretag
med hoga immateriella tillgdngar och aktiekursens utveckling (Kohlbeck &
Warfield 2007, Sougiannis & Yaekura 2001, Ritter and Wells 2006).

Syftet med IFRS 3 &r att foretagen ska l&dmna en mer detaljerad bild av
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foretagets immateriella tillgdngar genom att de bendmns mer specifikt och
sarskiljs fran goodwill. Tvértom kan man tinka sig att nédr foretaget inte
sarskiljer immateriella tillgdngar frén goodwill, undanhéller f{Oretaget
information till investerarna. Att undanhalla investerare denna information
forsvarar da investerarens mojlighet att bestimma foretagets marknadsvérde.

Foretagen motiveras till att forse anvindarna med information i syfte att
attrahera anvéndarna till att folja just deras foretags utveckling. Detta motiv
drivs av att foretagen har en “kostnad for kapital” vilken foretagen vill minimera
(Trueman 1986). Enligt Wyatt (2005) baserar sig foretagens redovisningsval pa
foretagets underliggande kapitalstruktur (t ex teknologisk styrka, réttigheter m
m). Redovisade immateriella tillgdngar tillfor darfor information till anvindarna
och sérskiljer dessa foretag fran andra vilka har tillgang till farre immateriella
tillgangar. Vidare menar Wyatt (2005) att anvdndarna forvantar sig att foretag
med mer “’sdkra” immateriella tillgdngar gdrna presenterar dessa.

For att studera foretagens motiv till att paverka informationen till investerare har
i tidigare litteratur olika typer av proxyvariabler anvidnds. De proxyvariabler
som tidigare forskare anvint &r bl a foretagens storlek, dé stora foretag normalt
har en mycket storre informationsomgivning. I studier av Cahan et al (2008) och
Mitra & Cready (2005) studeras foretagens manipulation av redovisningen mer
generellt och de utreder vilka situationer som inbjuder till detta beteende. De
finner att ju storre graden av investerarskydd och institutionellt 4gande &r desto
lagre grad av manipulation. Mitra & Cready (2005) finner vidare att mindre
foretag med en ringa informationsomgivning dr mer bendgna att manipulera
redovisningen &n vad foretag med en mer omfattade informationsomgivning ar.
I tidigare studier antas stora bolag vara de bolag som har en bredare
informationsomgivning 4n vad de mindre har. Aven skuldsittningsgrad kan
anvindas som proxy baserat péd att foretag med en l4g soliditet har ett hogre
beroende av att attrahera investerare (Trueman 1986).

Ett stort antal studier har dock undersokt relationen mellan foretagens incitament
och deras édgarstruktur. Att anvinda dgarkoncentration som proxy ér motiverat
av att foretag med en hogre dgarkoncentration anses ha dgare vilka &r mer
involverade i foretaget. Det &r hogre sannolikhet att bolag med en hogre
dgarkoncentration har en dgare som &r involverad i foretagets styrning av
verksamheten. Om man vénder pd resonemanget och ténker sig att det inte finns
nagon dgarinvolvering i styrningen av foretagen betyder de att de ar helt styrda
av ledningen. I dessa fall har ledningen mojlighet att driva foretaget utan stor
involvering fran dgarna (Warfield et al. 1995, Fan & Wong 2002). Porta et al.(
1999) och Lee & O'Neill (2003) visar att foretagens dgarstruktur paverkar
redovisningen genom att jdmfora olika ldnder. Olika lédnders dgare av landets
borsbolag kan skilja sig mycket at, d v s dgarstrukturen i ett land &r inte den
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samma som i ett annat land. Smith (1976) undersoker om separerandet av
dgande och ledning leder till olika typer av redovisningsval. Han menar att
foretag som inte har en direkt kontroll av dgarna har stdrre bendgenhet att
paverka redovisningen genom redovisningsval.

Sammanfattning

Sammanfattas ovan resonemang kan hdr antas att fOretagen paverkas av
agarstrukturen. Detta leder fram till denna undersoknings tredje antagande.

Informationsasymmetri: 1 samband med redovisningsval paverkas foretagen av
dgarna. | likhet med Landry & Callimaci (2003) antas att foretag med en hog
dgarkoncentration véljer att identifiera en hogre andel immateriella tillgdngar.
Vid en hog &dgarkoncentration har dgarna en storre insyn i foretaget och
ledningen har mindre mdjlighet att paverka redovisningen. Foretag med en 1ag
dgarkoncentration &r saledes mindre benédgna att vara transparanta. Dessa foretag
kan vilja en senare implementering av en redovisningsstandard.

Detta antagande definieras i hypotes 3 enligt foljande:

H3: Foretag med hog dgarkoncentration identifierar en stérre andel
immateriella tillgangar skilt fran goodwill dn foretag med en ldg
dgarkoncentration.

3.8 Att bli paverkad av revisorer och specialister:
Kompetens

Att uppritta en forvérvskalkyl enligt IFRS 3 kan anses vara en komplex process.
I samband med att IFRS 3 implementerades borjade foretagen i stor utstrackning
anvianda experter vilka fick i uppdrag att uppritta kalkylen baserat pa olika
kallor. Forvarvskalkylen var inte langre en enkel matematisk sammanstillning
vilken visade skillnaden mellan kopeskillingen och det forvarvade bokforda
egna kapitalet, en skillnad som bendmndes goodwill. Detta gjorde ocksa att
revisorer fick rikta mer intresse i sin revision av forvérvskalkylen da den blev
foremal for granskning. Ett foretag kanske bara upprittar en eller ett mycket
fatal forvarvskalkyler. Det &r en redovisningsprocess som &r unik for foretaget
da forvarv normalt inte dr ndgot som genomfors pa lopande band. Detta gor att
kompetensen hos foretagen manga génger dr lag och forvarvskalkylen blir
istéllet ett alster som specialister/konsulter tar fram och revisorer godkénner.
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Specialister som agent

Det finns manga likheter med redovisningsprocessen och revisionsprocessen.
Aven hir uppstar en principal — agent situation (Watts & Zimmerman 1986).
Konsulten eller revisorn dr en agent som arbetar pa uppdrag av foretaget
respektive dgarna. Om man ser agentteorin i perspektiv av beteendeteorins
antagande om sociala grupper som forsdker ingd i en verksamhet maste vi
begrinsa antagandet om opportunistiskt beteende. Detta beror pa att den
enskilde individen maste gora sitt bista for att bli accepterad av sin sociala
grupp. Om till exempel en agent vill behalla sitt jobb maste han eller hon inte
bara uppritthélla goda relationer till principalen utan ocksa till medarbetarna. I
det strategiska spelet ar det viktigt att han eller hon anpassar sig till
omgivningen och inte tinker pd sitt eget intresse. Vissa yrkesgrupper som
lakare, advokater eller revisorer vill inte bli etiskt 6vervakad. De vill inte att hela
deras yrkesgrupp ska fa daligt rykte pa grund av nagra som inte skdter sig bra.
Darfor har de sjdlva skapat en rutin som ska se till att allting ska f6lja vissa
minimikrav (Nygaard & Bengtsson 2002)

Dessa normer driver pa en fordndring vilken medfor att en professionell
standard uppnas. Normer gor att yrkesutGvarna anammar tekniker vilka anses
vara de senaste och mest effektiva. Yrkesutdvarna har genomgatt samma
hogskoleutbildning och deltar i gemensamma yrkesmaéssiga nétverk inom vilka
idéer fods och diskuteras. Hogskolor, konsultbolag och andra utbildningsinstitut
utvecklar dessa normer. Personer som genomgar samma utbildning och ingér i
samma ndtverk antar gemensamma vérderingar vilka implementeras i de
organisationer de arbetar i (Maingot 2006).

Personer med samma utbildning kommer att tillhéra samma yrkesgrupper. I en
sddan grupp har man lirt sig ungefir samma saker. De lir sig vad som é&r
problem, vad som inte &r ett problem och hur problem ska hanteras. Sarskilt om
utbildningen har varit l&ng har personerna lért sig att tinka pa ungefdr samma
sitt. De har ocks& hunnit lira sig att upptrdda pa likartat sétt, uttrycka sig, till
och med kli sig ungefdr lika. Vissa yrkesgrupper blir tydligt urskiljbara genom
att staten utfardar sédrskilda intyg till yrkesutovarna. Dessa professionella
grupper i organisationens omgivning propagerar for att deras intressen ska
drivas igenom. For en enskild yrkesutdvare ar det en fordel om de organisationer
dér de kan tinkas arbeta liknar varandra (DiMaggio & Powell 1983).

Yrkesgruppen kan definieras som en grupp vilka innehar likartade kunskaper i
samband med leveranser till kunder. Ett yrke &r ocksé sjdlvreglerande genom
enskilda koder och karakteriseras av att utgdéra en roll baserat pa en
samhiéllsenlig moral. Dessa koder kriver att medlemmarna behéller en hog
standard, som lagen kréiver, vid utférandet och de hjélper till att gora dessa
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yrkesméssiga normer synliga. Koderna utgdr ett slags verktyg for allménheten
och kunderna sd att de kan sékerstilla att medlemmarna dr kompetenta, har
integritet samt behaller och uppnar en hdg standard. Forutom att Gvertyga
externa intressenter om yrkesutdvarnas integritet, spelar dessa koder en viktig
roll att tvinga medlemmarna att ifrdgasitta sitt virde (Kshetri 2007).

Specialister (externa experter, intern kompetens eller revisorer) kan darfor ses
som en gemensam grupp paverka redovisningens utformning.

Specialistens motiv

Det gar darfor att se denna yrkesgrupp som en enhet med opportunistiskt
beteende. Aven konsulten eller revisorn har motiv vilka troligen skiljer sig &t
fran foretagets motiv (Abongwa 2005). Revisorns motiv baserar sig istéllet pa
fragor kring risk och oberoende. Revisorns bendgenhet att ta stora risker bor
vara liten da revisorn har lite att vinna pd det. Revisorns oberoende fran
foretaget, styrelse och #gare ir av stor betydelse Aven om ett niira samarbete
med styrelsen efterstrivas dr revisorns oberoende en sak som revisorn skyddar.
Ett skadat oberoende och riskfyllda projekt kan péverka revisorns framgang med
att vinna nya kunder och ddarmed nytt fortroende pa marknaden.

Specialistens uppgift ar inte att visa for omgivningen att denna &r med och
driver ett framgéngsrikt fOretag. Specialisten glads istdllet oOver att
redovisningsfragorna kring forvirvskalkylering dr komplexa och att de bygger
pa komplicerade matematiska berdkningar baserade pad en méngd olika kéllor.
Specialisten ser sig fylla en viktig roll i redovisningsprocessen och har darfor
mdjlighet att fakturera hoga arvoden. Nér foretaget anlitar specialister vid
uppréttandet av en forvérvskalkyl forutsétts néstan att ndgon typ av immateriella
tillgdngar bor kunna ga att identifiera. P4 ndgot sitt forvintas det att en
specialist, vilken ldgger ner ett antal dyra timmar pa forvérvskalkylen, kan
identifiera och virdera immateriella tillgdngar separerade fran goodwill. Det kan
vara svért att tinka sig att forvirvskalkylen bara bestar av en subtraktion mellan
kopeskilling och det forvdrvade bokforda egna kapitalet. Vad var det da for
mening med att anlita en specialist? Specialistens motiv skulle darfér kunna
tdnkas vara att hitta en stor andel immateriella tillgdngar.

Aven den interna kompetensen hos foretaget ir en viktig del i samband med
redovisningsval. I dessa situationer uppstar en relation mellan en principal och
en agent dir foretagsledningen utgér principalen och redovisningsansvariga
representerar agenten. Aterigen fir man friga sig vilka motiv de
redovisningsansvariga har. Denna situation bdr vara mycket lik den situation
som uppstar vid anlitande av specialister. Den redovisningsansvarige kan dven
representera en typ av specialist som lever mycket langt atskilt fran foretagets
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framgangsfaktorer. Dock ar detta nagot som &r karaktéristiskt for stora foretag.
Stora foretag har fler hierarkier mellan foretagsledning och redovisare.
Redovisningsavdelningen innefattar ocksd fler méanniskor vilket gor att
redovisarna dr mer specialiserade inom vissa omraden.

Tidigare studier

I tidigare studier har det noterats att foretagens redovisningsval later sig
paverkas av andras preferenser. Om foretaget inte har en stark uppfattning om
hur de vill att redovisningen ska se ut dr det viljor fran andra medverkande i
redovisningsprocessen som blir viktiga i beslutsprocessen (Trombley 1989). Om
olika revisorer foresprakar olika implementeringsstrategier for deras klienter,
kan olikheter i redovisningsvalen observeras. Trombley (1989) visar att de
foretag som ar tidiga med att implementera nyheter ar foretag vilka har valt en
revisionsbyra som foresprakar en explicit standard. Det &r svart att tolka eller
forklara pad vilket sétt revisorers &sikter har en inverkan pa foretagens
redovisningsval. Men visst beldgg finns for att revisorerna har en inverkan pa
foretagens beslut i samband med redovisningsval.

Godfrey & Hamilton (2005) har testat om foretagens redovisning av FoU har ett
samband med vilka revisorer fOretaget har valt. Ett positivt samband kan
identifieras mellan foretagets fokus pa FoU och deras val av specifika revisorer.
Denna studie bekréftar och tillfor kunskap till tidigare studier vilka visat att det
finns ett samband mellan val av revisorer och antaganden om ett potentiellt
opportunistiskt agerande vilket har dverforts fran foretaget. Jamal & Tan (2010)
menar vidare att revisorerna har betydelse nir foretagen tillimpar
principbaserade regler. De wvisar 1 sin studie att principbaserade
redovisningsregler hojer kvaliteten i1 redovisningen jamfort med regelbaserade
redovisningsregler men att detta forutsdtter att fOretagets revisorer har ett
principbaserat “mind set”. Aven Stokes & Webster (2009) stddjer denna slutsats.
De visar i sin studie att goodwillnedskrivningar reflekterar de underliggande
ekonomiska héndelserna béttre i de fall foretagen har valt en Big4 revisor.
Slutsatsen av detta &r att IFRS fungerar béttre nér kvaliteten pé revisionen ar
hog. I denna studie har Big4 likstillts med hog kvalitet i revisionen.

I denna avhandling har dven tagits in det perspektiv att foretagen inte bara
paverkas av specialisters preferenser. En viktig fOrutsittning &r dock att
vasentlighet paverkar processen. Om foretaget har gjort ett vésentligt forvarv
som paverkar koncernredovisningen med betydande belopp kan tdnkas att
foretaget lagger mer kraft och resurser pa framtagandet av forvérvskalkylen.
Experter och specialister involveras i hogre grad vid framtagandet av en
vasentlig kalkyl dn i de fall kalkylen har en mindre péverkan p& koncernens
resultat och stéllning.

61



Sammanfattning

Summers ovan resonemang kan hér antas att foretagen paverkas av specialisters
involvering. Detta leder fram till denna undersdknings fjarde antagande.

Kompetens: Foretag later sig paverkas av professionella yrkesgrupper i samband
med redovisningsval. Om ett foretag genomfor ett stort och visentligt forvarv
kan det antas att foretaget uppréittar forvérvskalkylen med hjilp av experter
inom eller utom foretaget. Stora forvirv vilka involverar fler specialister
implementerar snabbare en ny standard dn andra foretag vilket gor att dessa
forvérv genererar fler immateriella tillgéngar 4n icke materiella forvérv.

Detta antagande definieras 1 hypotes 4 enligt foljande:
H4: Férvdrv vilka har en hog kipeskilling i relation till forvirvarens totala

tillgangar eller omsdttning identifierar en storre andel immateriella tillgangar
skilt fran goodwill jimfort med andra forvirv.
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4 Metod for undersokning av
redovisningsval

4.1 Modeller

I denna studie har den Overgripande fragestillningen brutits ned genom att
identifiera ett antal motiv vilka kan paverka foretagens redovisningsval i
samband med identifiering av immateriella tillgangar. Motiven ar framtagna
utifran tidigare forskning, empiriska scenarios och logiskt resonemang.

Ett omfattande forskningsomrade inom redovisningsval (“accounting choices”)
anvander sig av statistiska modeller for att identifiera samband mellan olika
foreteelser (Fields et al 2001). Fragestillningen i detta arbete &r applicerbar pa
denna typ av studier d& den soker ett samband mellan olika variabler. De fyra
hypoteserna utgar fran fragestdllningen om vilka faktorer som paverkar
identifieringen av immateriella tillgdngar. Identifierade immateriella tillgdngar
kommer dérfor att vara den variabel som &r beroende, d v s att denna variabel
antas vara paverkad av nagot.

Att undersoka hur en variabel paverkas av andra variabler gar att goéra genom att
anvinda regressionsanalyser. Ett annat sitt dr att gora jamforelser mellan olika

grupper.
Regressionsanalys och kvotdata

Regressionsanalysen dr en anvandbar metod for att bestimma sambandet mellan
undersokningsvariabler och en eller flera forklarande variabler i det fall variabel
gér att kvantifiera 1 kvotdata. Kvotdata kdnnetecknas av en absolut nollpunkt
och alla fyra ridknesétten &r tolkningsbara resultat. Sambanden &r i regel mycket
komplicerade och innefattar ett stort antal samverkande faktorer. Ett sitt att
forenkla analysen ar att arbeta med tva variabler i taget i syfte att hitta linjdra
samband. Multipel regression &dr en utveckling av den enkla regressionen och
innehéller flera oberoende variabler. Som ovan diskuterats dr omstidndigheterna
ofta s&dana att de inte kan forklaras eller forstds utifran en oberoende variabel.
Den multipla regressionen kan vara bittre pa att visa sambanden mellan
variabler. Att anvdnda mer 4n en oberoende variabel gor att ett sdkrare
orsakssamband kan uppnas (Meyers et al 2006, Thomson 1991).
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I detta arbete har bade enkla och multipla regressioner anvénds for att undersoka
samband. Den multipla regressionen som anvénds i denna studie dr uppbyggd
enligt nedan formel. Y motsvaras av den beroende variabeln, och X av den
oberoende variabeln.

Y= ua +ﬁ1X+ ﬂzX"‘ ﬁ3X+ ﬂ4X+ ﬁ5X +e

= regressionens intercept

a
B = regressionens koefficient

e = fel

I Landry & Callimaci (2003) studie anvéndes en regressionsmodell med 10
oberoende variabler vilka testades mot aktivering av FoU. I detta arbete har i
likhet med Landry & Callimaci (2003) ett flertal oberoende variabler testats mot
andelen identifierade immateriella tillgangar. Dessa variabler definieras i de
foljande avsnitten.

Jamforelse av grupper och nominaldata

Ett annat sitt att hitta samband mellan forvarvskalkylens uppbyggnad och
faktorer som péverkar &r att arbeta med variabler indelade i delgrupper.
Delgruppernas medelvirden jamfors och det gar att statistiskt konstatera om det
finns en skillnad mellan tva grupper eller inte. I denna avhandling har kvotdata
indelats 1 grupper t ex har foretagen indelats i stora och sma baserat pa deras
omsittning. Vidare har dven data utifr&n bransch och revisionsbyra anvénts.
Data delas in i grupper vilka tilldelas ett nummer, t ex grupp ett och grupp tva.
Detta dr en kodning och indelningen i koder medfor inte att virdena kan
jamforas storleksméssigt. Dessa tester har genomforts med hjidlp av Mann-
Whitneys test och med Kruskal-Wallis test.

Mann-Whitneys test dr ett icke parametriskt test som berdknar hur stark
korrelationen dr mellan tvad grupper av rangordnad data. Till skillnad fran
parametriska test krdver Mann- Whitneys test inte att observationerna &r
normalfordelade utan endast att de gar att rangordna. Testet anvinds vid
undersokning av endast en klass och nollhypotesen innebér att det inte finns
nagon skillnad mellan hur de bada populationerna ar fordelade. Mothypotesen
innebédr att det &r storre sannolikhet att finna hdgre virden fran en av
populationerna. Observationer i de bada urvalen rangordnas efter storlek fran
storsta till den minsta. Om tvd observationer har samma virde far béda
medelvirdet av de rangtal de hade fatt om de gitt att skilja dem at. Vidare
berdknas rangsumman av de bada populationerna som summan av varje enskild
observations totala ranking i vardera population.
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En Kruskal-Wallis test dr ocksd ett icke parametriskt test som analyserar
variansen av en faktor med hjilp av att rangordna observationerna. Testet gor
inga antaganden betrdffande populationens fordelning men kréver att tvé eller
flera populationer undersoks. Nollhypotesen innebér att de olika populationerna
ar identiska. For att rangordna observationerna ges den med hogst virde
nummer 1 och dérefter stiger rankingen ju ldgre virde observationen har. For
varje population eller grupp summeras antalet observationer och det
sammanlagda rankingvérdet (Thomson 1991).

I denna undersdkning har bade Mann-Whitneys och Kruskal-Wallis test
anvéinds. Detta beroende pa hur ménga grupper om har testats. Alla test har
genomforts med en signifikansniva pa 5%. For att forkasta nollhypotesen krévs
att signifikansnivén understiger 0,05.

4.2 Beroende variabel

Undersokningen avser att médta hur foretagen véljer att identifiera immateriella
tillgangar. Som beroende variabel definieras darfor andelen identifierade
immateriella tillgangar i relation till goodwill. Den beroende variabeln berdknas
enligt nedan.

Tabell 4.2.1: Berikning av beroende variabel (val)

MSEK
Kopeskilling inklusive
forvarvskostnader 1.000
Forvarvat eget kapital exklusive
goodwill -200
Identifierat dvervarde i immateriella
tillgangar (Viardet &r netto efter skatt) -200
Identifierat 6vervirde/undervirde i
tillgdngar och skulder som inte
klassificeras som immatericlla. Vardet
ar netto efter skatt. -100
Goodwill -500

Den beroende variabeln definieras enligt nedan.
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Tabell 4.2.2: Definition av beroende variabel (val)

Variabel Variabel Definition

(Forkortning)

ImTi Andel immateriell “Identifierat dvervirde i immateriella tillgdngar”
tillgéng delat med ” identifierat dvervérde i immateriella

tillgdngar + goodwill”

Ett exempel: Om ovan exempel sitts in i divisionen blir den beroende variabeln
29% (200/700). Det innebir att av det totala dvervirdet i immateriella tillgdngar
avser 29% identifierbara tillgangar och 71% har bendmnts som goodwill.

4.3 Oberoende variabler

Baserat pd tidigare studier, befintliga teorier och logiskt resonemang har 4
hypoteser formulerats. Hypoteserna &r samlade under fyra teoretiska
angreppssatt. Det forsta angreppsséttet utgar fran att foretagens redovisningsval
motiveras av allménhetens forvintan pd den finansiella rapporteringen. Det
andra angreppssittet utgar fran att foretagen motiveras av att leva upp till
kreditgivarnas forvintningar och det tredje perspektivet dr vint mot att féretagen
motiveras av investerarnas forvéntningar. I det fjirde angreppsséttet har dven
revisorer och specialisters motiv medtagits.

For att testa dessa antaganden har proxyvariabler identifierats for samtliga
fragestillningar. Unders6kningarna genomforda av Landry & Callimaci (2003),
Bergley & Feltham (1998), Ong & Hussey (2004), Grinyer, Russell & Walker
(1991), Hall (1993), Henning and Shaw (2003), Miiller (1999) Gore, Taib &
Taylor (2000), Wong & Wong (2001) har anvint proxyvariablar vilka kan
representera motiv vid redovisning av immateriella tillgdngar. Uppgifterna har
hiamtats framst frén foretagens arsredovisningar. I denna undersdkning kommer
en eller flera proxyvariabler att anvidndas. Dessa utgdr d& den oberoende
variabeln 1 modellerna, d.v.s att de anses vara en variabel som kan likstéllas med
ett motiv vilket tidigare motiverats i kapitel 2. Varje primér proxyvariabel har
dven kompletterats med andra eventuella variabler vilka kan paverka resultatet i
undersokningen. [ foljande avsnitt definieras de oberoende variablerna utifrén de
fyra angreppssatten.
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Oberoende variabler for politiska kostnader

I likhet med Landry & Callimaci (2003), Mande et al. (2000), Inoue och Thomas
(1996) och Daley and Vigeand (1983) har i denna undersdkning foretagets
storlek anvénts som proxyvariabel for politiska kostnader. Foretagets storlek kan
definieras pd manga olika sitt. Vanligt &r att anvidnda foretagets omséttning eller
totala tillgangar. Andra sitt att definiera storlek kan vara eget kapital eller antal
anstéllda. Som exempel kan ges ett foretag som handlar med t ex spannmal, dér
varje affar omfattar stora kvantiteter men ger sma vinstmarginaler. Detta foretag
kan ha en mycket hog omséttning men en liten personalstyrka och en begrinsad
organisation. Ett tjénsteforetag dir endast varje arbetad timma kan generera en
intdkt dr ett exempel pa ett foretag med lag omséttning men en stor
personalstyrka och organisation (Fields et al 2001). I denna undersokning har
foretag med hogt véarde pa totala tillgangar definierats som stora foretag. OMX
har anvént totalt borsvarde for att dela in bolagen i larg, Mid och Small Cap. I
syfte att identifiera de bolag som é&r noterade pa Large Cap har darfor totala
tillgdnga anvidnds som végledande. De bolag som har totala tillgdngar
overstigande 10.000 mkr har visas sig i stort dverensstimma med de bolag som
ar noterade pd Large CAP. Dessa foretag har i detta arbete klassificerats som
stora foretag. Totala tillgangar anses dven vara en mer stabil variabel och
relaterar  béttre till redovisningsvalet vid forvarvskalkylering. Vid
forvarvstidpunkten péverkas endast balansrdkningens sammanséttning. 1 syfte
att stirka resultaten har ytterligare variabler testats. Som ytterligare variabler har
foretagens omséttning och foretagens egna kapital anvénts.

Vidare har resultatet av testerna for hypotes 1 sikerstéllts genom att ta hdnsyn
till foretagens branschtillhorigheter. Genom branschklassificeringen har det varit
mojligt att gora en genomgang av resultatet i sambandsanalysen i syfte att
sdkerstilla att det inte dr bransch utan totala tillgangar som styr den beroende
variabeln (Fields et al 2001). Som bransch har valts att anvinda OMX-borsens
klassificering av branscher. I denna klassificering indelas bolagen i tio olika
grupper. Dessa ar energi, material, industrivaror & tjénster, sillankdpsvaror &
tjdnster, dagligvaror, hélsovard, finans & fastighet, informationsteknik,
telekomoperatorer och kraftférsorjning.

Branschindelning kan goras pad méanga olika sétt och det finns ett stort antal
indelningar som ar mer eller mindre etablerade. En vanlig indelning i Sverige ar
SECs SNI — koder. SNI betyder Svensk Néaringsgrensindelning och bygger pa
EU:s standard, NACE Rev.2. SNI 4r primdrt en aktivitetsindelning.
Produktionsenheter (som foretag eller arbetsstillen) klassificeras efter den
aktivitet som bedrivs. Ett foretag/arbetsstille kan ha flera aktiviteter (SNI-
koder). De nya SNI 2007 koderna infordes i SCB:s foretagsdatabas vid arsskiftet
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2007/2008 och anvénds vid all niringsgrenskodning i databasen fran 2008 (av
Skattemyndigheten fran 2007-12-10).

Borsens branschindelning tar istéllet hdnsyn till den marknad bolaget agerar pa
och vilken kundkategori som forsdljningen riktar sig till. Denna undersékning
omfattar bolag noterade pd OMX borsen vilka dr klassificerade enligt detta
borsindex. De foretag som omfattas av undersdkningen har aktier noterade dér
och antas darfor mest applicerbart att anvénda den branschindelning som OMX
borsen har valt. I bilaga 3 redovisas OMX branschgruppsindelning.

Ett annat sétt att gora en jimforelse mellan branscher &r att indela dem i1 hog-
respektive ldgteknologiska branscher. Tidigare studier (Godfrey & Jones 1999,
Ong & Hussey, 2004, Barth et al 2005) har anvént denna indelning i branscher.
Ursprungliga  branschindelningen har delats upp 1 tvd grupper.
Branschgrupperna information, telecom och hélsovard har klassificerats som
hogteknologiska branscher. Dagligvaror, industri, material, sdllankdp och finans
har klassificerats som lagteknologiska.

Definition av variabler

De oberoende variablerna samt kontrollvariablerna definieras enligt foljande.

Tabell 4.3.1: Definition av variabler politiska kostnader

Variabel Variabel Definition
(Forkortning)
Oms = Omsittning Omsiéttningen i den forvirvande koncernen det

rdkenskapsar forvirvet genomfordes.

ToTi= Totala tillgéngar Totala tillgdngar i den forvirvande koncernen enligt
faststélld balansrikning det rdkenskapsar forvérvet
genomfordes.

EgKa= Eget kapital Eget kapital inklusive minoritetsintresse i den

forvarvande koncernen enligt faststdlld balansrédkning
det rikenskapsér forvirvet genomfordes.

Bra = Bransch OMX branschgruppsindelning.

Variablerna har indelats i grupper baserat pa om de ar stora eller sma foretag.
Grupperna har analyserats med hjilp av en Mann-Whitneys test och en Kruskal-
Wallis test. Variablerna Oms har dven testats med hjilp av en dummyvariabel.
Formeln for regressionerna ser ut enligt féljande:
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ImTidep = a +f; Oms + f>duOms + ¢ @))]
Oberoende variabler for kontraktskostnader

Hypotes 2 stipulerar att foretag med en hog extern finansiering visar upp fler
immateriella tillgdngar &n foretag med lag extern finansiering. I likhet med
Daley & Vigerland (1983), Haw et al (1991), Chase & Coffman (1994), Chung
et al (1993), Sweeney (1994), DeAngelo et al (1994), DeFond & Jiambalov
(1994), Landry & Callimaci (2003) och manga fler har i denna undersdkning
skuldsdttningsgrad anvdnds som oberoende variabel och &dr darmed
proxyvariabel for kontraktskostnader. Undersdkningen avser att svara pa fragan
om foretag med hog skuldséttningsgrad (1ag soliditet) identifierar en storre andel
immateriella tillgingar dn foretag med l4g skuldséttningsgrad (hog soliditet).
Testen verifieras vidare av proxyvariabler for hur foretagens lonsamhet paverkar
redovisningsvalen. Hypotesen testas genom att undersoka sambandet mellan
foretagens réntabilitet och identifieringen av immateriella tillgangar. For att
undersoka detta utgér testen fran att foretag med 1&g réntabilitet pa eget kapital
identifierar en storre andel immateriella tillgingar &n fOretag med hog
rantabilitet pd eget kapital. Vidare utgar testet frén att foretag med 1lag
rantabilitet pa totalt kapital identifierar en stérre andel immateriella tillgangar &n
foretag med hog réntabilitet pa totalt kapital.

Definition av variabler

De oberoende variablerna definieras enligt foljande:

Tabell 4.3.2: Definition av variabler kontraktskostnader

Variabel Variabel Definition
(Forkortning)
Sol = Soliditet Eget kapital/totala tillgangar i den forvarvande
koncernen det rakenskapsar forvarvet genomfordes.
Re= Réntabilitet pa Resultat efter finansnetto/eget kapital i den
eget kapital forviarvande koncernen det rikenskapsar forvirvet
genomfordes.
Rt= Réntabilitet pa (Resultat efter finansnetto + finansiella kostnader)/
totalt kapital totala tillgangar i den forvédrvande koncernen det

rakenskapsar forvarvet genomfordes.

For att undersoka sambandet har en multipel regressionsanalys anvinds.
Formeln for regressionerna ser ut enligt féljande:
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ImTidep = a + f,Sol +¢ 2)
ImTidep = a + f;Re+e 3)
ImTidep = a +fsRt +¢ @)

Oberoende variabler for informationsasymmetri

Hypotes 3 har formulerats som att foretag med en hog &dgarkoncentration
definierar en storre andel immateriella tillgangar jamfort med foretag med en lag
dgarkoncentration. Landry & Callimaci (2003) vilka i sin tur utgar fran Smith
(1976) har definierat en hog dgarkoncentration (d.v.s. dgarledda foretag) som de
foretag dir en individuell aktiedgare innehar mer dn 10% av rosterna. Dhaliwal,
Salamon & Smith (1982) klassificerar dgarkoncentration antingen om en part
dger 10% eller mer av rosterna och utdvar aktiv kontroll, eller om en part dger
20% eller mer av rosterna. En annan definition de anvinder dr att foretag dér
ingen enskild part dger mer 4n 5% anses inte ha en hog dgarkoncentration.
Banning (1999) har anvént kriteriet 5% for att urskilja dgarledda foretag.
Klassen (1997) har anvént en definition dér de fem storsta dgarna har relaterats i
storlek med Ovriga dgare. P4 detta sitt klassificeras inte foretagen som antingen
dgarstyrda eller tjanstemannastyrda utan istédllet erhalls en skala pa stor
respektive lite 4garkoncentration. Definitionen av Klassen (1997) ar lamplig att
anvinda om undersokningen ska genomféras med en regressionsanalys da
populationen ldggs in i en skala snarare &n grupper. I denna undersékning har
darfor Klassens (1997) definition anvénts.

Definition av variabler

Den oberoende variabeln definieras enligt f6ljande:

Tabell 4.3.3: Definition av variabler informationsasymmetri

Variabel Variabel Definition
(Forkortning)
Ag= Agarstruktur Rostandel for de fem storsta dgare/total rostandel.

For att undersdka sambandet har en enkel regressionsanalys anvénts. Formeln
for regressionen ser ut enligt foljande:

ImTidep = a + f;Ag + ¢ %)
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Oberoende variabler for kompetens

For att testa om forvédrvskalkylen ar péverkad av specialister vilka &r
involverade i1 redovisningsprocessen har en test gjorts baserat pa forvirvens
storlek. Med storlek menas hér att det forvirvande foretagets omséttning eller
totala tillgdngar motsvarar en stor andel av kopeskillingen.

De oberoende variablerna definieras enligt foljande:

Tabell 4.3.4: Definition av variabler specialisters paverkan

Variabel Variabel Formel

(Forkortning)

PrTi= Totala tillgdngar Kopeskillingen/totala tillgangar i den forvérvande
jamfort med koncernen
kopeskilling

PrOm = Omsittning jamfort Kopeskillingen/omséttningen i den forvérvande

med kopeskillingen koncernen

For att undersoka sambandet har en enkel regressionsanalys anvénts. Formeln
for regressionen ser ut enligt foljande:

ImTidep = a + B/PrTi+ ¢ (6)
a + p,PrOm+ ¢ @)

ImTi dep
Bekriiftande variabel - Revisionsbyra

For att kontrollera resultatet i testen har dven foretagens revisionsbyra anvénts
som proxyvariabel. Testen &ar utford med en Kruskal Wallistest dar
revisionsbyrderna har indelats i grupper. Det finns idag fyra stora globala
revisionsbyraer i virlden. Dessutom finns det ett stort antal mindre lokala
revisionsbyrder. De globala revisionsbyrderna har i denna undersdkning
klassificerats enligt foljande; Ernst & Young, KPMG, Deloitte, PWC. De lokala
revisionsbyrderna har klassificerats som ”Ovriga”.

Forindring over tiden

Samtliga antaganden har dven undersokts separat dver tiden. Vid tidpunkten for
undersokningens genomforande finns tre ars historik tillgénglig i form av
rakenskapséren 2005, 2006 och 2007. Forsta aret, 2005, hade foretagen mycket
liten mojlighet att himta véigledning vid tolkning av redovisningsstandarden fran
andra foretag. Detta var dock inte fallet 2006. Da hdmtades véagledning fran alla
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de é&rsredovisningar som var upprittade utan paverkan av andra
arsredovisningar. Sista aret, 2007, har végledning kunnat hdmtas frén
arsredovisningar vilka var tolkade utifrén tidigare arsredovisningar. Det kan
antas att det successivt under de tre valda aren utvecklats en praxis varfor den
valda perioden bedoms vara adekvat for undersokningsfragan.

4.4 Studiens kvalitet

Statistiken visar pd samband men orsaken till sambanden méste underbyggas
eller verifierats. For att uppnd svar pa forskningsfrdgan ér det déarfor viktigt att
metoden dr uppbyggd genom ett kritiskt forhallningssatt till de samband som
framkommer (Djurfeldt et al 2003). For att denna studie ska bli vetenskaplig
krévs ett systematiskt forhéllningssétt orsakssambandet. Orsakssambandet maste
dven vara underbyggt av tidigare forskningsresultat och befintliga teorier.

Orsakssamband

Det begrepp som hér dr centralt &r det s& kallade orsakssambandet vilket
bedoms vara en av de viktigaste begreppen att relatera till i denna avhandlings
metodanalys. Fragan &r om det finns ett orsakssamband mellan den beroende
variabeln och de oberoende variabler som undersdkningen omfattar. Att
konstatera att tva variabler relaterar till varandra ar ofta den enkla fragan. Att
utoka slutsatsen med att den ena variabeln &r den som paverkar den andra &r
mycket svérare. Den omgivning som omger oss bestir sédllan av tvd enkla
variabler. Istéllet &r det ett stort antal olika variabler som samspelar. I studien
fokuseras dock endast pa ett fatal variabler och utifrdn observerade samband
tolka om det finns ett orsakssamband eller inte. Orsakssambanden i denna
avhandling baserar sig dels pd tidigare forskning och till viss del logiskt
resonemang. Vid framtagande av hypoteser har den antagna hypotesen baserat
sig péd studier som tidigare har undersokt samma fenomen och visat pa ett
orsakssamband. Avgorande for att identifiera orsakssamband &ar att de
proxyvariabler som anvénds &r verifierade i tidigare studier som adekvata.

Risker med proxyvariabler

Proxyvariabeln spelar en stor roll for slutsatserna i1 undersdkningen.
Proxyvariabeln utgér en approximation for det motiv som studeras. T ex
anvands storleken som proxyvariabel for politiska kostnader. Detta dr sedan lang
tid inom forskningen en vedertagen proxy for politiska kostnader. Det rader inga
tvivel om att storleken har betydelse. S& gott som alla verkar vara Gverens om
det. Den stora frdgan dr dock varfor storleken har betydelse? Det dr den samlade
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forskarkaren mindre 6verens om och nagon total enhetlig slutsats framgar inte
frdn den historiska forskningen (Fields et al 2001). Vid framtagande av analys
och slutsatser ér darfor ett kritiskt forhallningssétt till proxyvariabler av stor
vikt. Att arbeta med flera motiv kan ocksa vara ett viktigt inslag i syfte att
minimera felaktigheter i antaganden.

Interaktion mellan olika motiv

Vid undersdkning av motiv dr det tre svarigheter som maste tas hénsyn till vid
formulering av hypotes, statistisk bearbetning och vid analys. Dels kan motiven
vara méanga och ddrmed péverka, dels &ér det inte bara ett redovisningsomrade
som paverkar redovisningsvalet. Slutligen kan ocksd den anvinda
proxyvariabeln vara felaktig genom att den inte ar relaterad till motivet.

Sammantaget har ett flertal olika motiv identifierats och studerats vilka forklarar
forekomsten av redovisningsval. Dels forutsitts foretagen vilja tillfredsstélla
investerare och kreditgivare genom att visa ett resultat och en stéillning som ar
forvantad och Overenskommen, dels forutsdtts att foretagen vill tillgodose
allménheten genom att leva upp till ett samhéllsansvar etc (Fields et al 2001,
Stolowy & Breton 2004, se dven for referenser under avsnitt 4).

Genomgang av motiven visar pd manga motstridiga motiv. Det ar svart att se hur
dessa hédnger ihop och paverkar varandra m m. Vissa motiv fOrutsitter att
foretagen vill visa mycket goodwill/lite goodwill/hdga resultat/laga resultat. T
ex kan politiska kostnader gora att foretaget vill visa laga resultat men kraven pa
covenanter gor att foretaget motiveras till att ta fram hdga vinster. Vilket motiv
ar da ledande? Manga studier som har gjorts fokuserar pé ett eller kanske tva
motiv vilket kan ses om en svaghet. Aven om undersokningarna innehaller ett
flertal motiv undersoks motiven manga ganger separat en for en. Beatty &
Weber (2006) har i sin undersokning sammanvigt ett flertal motiv s& som t ex
skuld kontrakt, motiv till att pdverka marknadsvérdet och péverkan fran lagar
och regler. Trots utvecklingen av metoder kvarstar en problematik med att hitta
de ritta orsakssambanden. Motiven dr manga, komplexa och det kan vara svart
att fanga alla harfina nyanser av motiv i en linjar modell (Bens 2006). For att
undkomma detta méste metod och analys utvecklas sé att hdnsyn tas till flertal
motiv och dven motstridiga motiv. I en kvantitativ statistisk underékning &r det
inte mojligt att forstd och forklara hur foretaget tdnker och vilka motiv som ar
ledande vid framtagandet av den finansiella rapporten. Det &r dirfor av vikt att
ta hansyn till de multipla motiven i samband med analysen av resultaten.
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Flera olika redovisningsval

Ett annat problem &r att de tidigare genomforda undersokningarna vanligen bara
undersdker en redovisningsfraga, t ex som i denna avhandling forvirvs-
kalkylering. 1 syfte att forstd och forklara ett redovisningsval ar det viktigt att
titta pad den totala finansiella rapporten och alla de olika redovisningsval som
kan ha kommit att paverka dess utseende. Redovisaren stélls infér en komplex
situation dar for- och nackdelar inom alla redovisningsomrdden maste
sammanvéagas. Kanske att den totala situationen bestar i att ge och ta i syfte att
nd den totala bilden. Vissa forskningsrapporter forsoker undkomma problemet
genom att fokusera pd t ex totala bedomningsposter i rapporten, se t ex
DeAngelo (1986), Perry & Williams (1994), Erickson & Wang (1999). Hur
paverkas d& slutsatserna 1 denna studie som endast har valt ett
redovisningsomrade eller snarare ett redovisningsval. Ett sdtt att stirka de
forskningsresultat som framkommer é&r att fa stod fran andra undersékningar.
Genom att jamfora forskningsresultaten med andra undersokningar vilka har
arbetat med samma proxyvariabler men med andra redovisningsfragor, kan
slutsatserna underbyggas béttre. Det dr en viktig del i denna avhandling att
hidmta stod i resultatet fran tidigare studier vilka anvént samma proxyvariabel.

Generaliserbarhet

Ett métinstrument som vid upprepade métningar av vissa variabler ger samma
maétresultat har en hog reliabilitet. I denna undersdkning skulle det innebéra att
om andra foretag véljs for analysen skulle denna nya undersdkning ge samma
resultat.

Att dra generella slutsatser avseende forvirv vilka inte dr med i undersdkningen
stiller krav pa@ urvalsmetod. Undersokningen i denna avhandling omfattar
forvarv genomforda av svenska borsbolag under perioden 2005 - 2007. Genom
att gbra ett stort antal observationer och ta med samtliga bolag bedoms att denna
studie kan beskriva och forklara ett redovisningsmonster vilket inte enbart ar
applicerbart for de utvalda foretagen.

Alternativa metoder

Andra tdnkbara metoder i syfte att undersoka frdgan skulle kunna vara att
inhdmta data genom en enkédt. Enkédten skulle dd innehalla fragor vilka
identifierar motiv och hur foretaget har handlat. En ytterligare metod vore att
vilja ut ett antal fall och studera dessa mer ingdende. Genom intervjuer och
studerande av olika fall skulle data kunna inhdmtas. Styrkan i dessa metoder
skulle vara att orsakssambandet blir sdkrare och mojlighet skulle finnas att
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kunna arbeta med fler motiv, fler redovisningsfragor och se hur de samspelar.
Detta forutsitter dock att individerna har stor kunskap om sitt handlande. Den
stora svagheten kan vara huruvida dessa metoder kan komma &t den é&rliga
kdrnan hos ett foretag. Vid en enkdét skulle det vara svart att siakerstilla att det &r
ritt respondenter i foretaget som svarar pad frdgorna samt att de ar uppriktiga i
svaren. Uppriktigheten &r ocksd négot som kan vara en svaghet i
intervjusituationen. Att gora redovisningsval genom att paverka resultat och
stdllning genom beddmningar i ett borsnoterat bolag kan vara ett kénsligt &mne.
Diarmed ocksa svart att komma at drliga svar. Dessa metoder kraver darfor ett
noga underbyggt orsakssamband. Genom att studera specifika fall kan ocksa
problematik med generaliserbarhet uppstd. De valda fallen &r inte alltid
representativa for den totala populationen.

En stor styrka vore dock att komplettera den statistiska undersokningen med

enkdtfragor eller intervjuer. Denna avhandling omfattar inte denna
komplettering utan har ldmnat det som forslag till vidare forskning.
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5 Identifiering av incitament i samband
med forvarvskalkylering

5.1 Beskrivning av populationen

Totalt har 326 foretag registrerats vilka har genomfort forvérv under perioden
2005 — 2007. Nedan redogors for totala observationer for samtliga variabler. I
den forsta raden presenteras den beroende variabeln, andelen immateriella
tillgdngar. Ovriga variabler motsvaras av de oberoende variablerna.

Tabell 5.1.1: Beskrivande data for beroende och oberoende variabler (val)

n  minimum maximum mean c
Beroende
ImTi 326 ,00 1,00 25 30
Oberoende
Re 326 -2,18 3,68 17 ,33
Rt 326 -,66 ,30 ,08 ,10
Sol 326 ,03 ,94 45 ,18
PrTi 326 ,00 ,72 ,10 ,13
PrOm 326 ,00 6,83 ,15 ,44
ToTi 326 42 459 321647 000 20 341 924,29 4,863E7
Oms 326 13200 258835000 17513 876,00 3,731E7
EgKa 326 14516 134112000 8763 250,79 2,391E7
Ag 315 21 ,93 55 ,18
5.2 Stora féretag inom olika branscher i relation till

immateriella tillgangar

Stora foretag

Genom den forsta hypotesen testas om stora foretag i samband med
redovisningsval paverkas av tredje-man och att denna paverkan skiljer sig at
inom olika branscher. Som stora foretag definieras foretag med ett hogt vérde pa
totala tillgdngar. For att kunna undersdka denna relation har foretagen delats upp
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1 smé och stora foretag. Stora foretag dr foretag dér totala tillgdngar Overstiger
10.000 mkr och sma foretag dar tillgdngarna understiger 10.000 mkr. (Denna
indelning beskrivs i kapitel 4, avsnitt 4:3). Foretagens totala tillgdngar varierar
fran 42.459 tkr till 321.647.000 tkr. Populationen indelas i tva grupper baserat
pa den forvirvande koncernens totala tillgdngar. Den forsta gruppen omfattar de
mindre foretagen vilka har totala tillgdngar upp till 10.000 mkr. Den andra
gruppen omfattar de storre foretagen vilka har totala tillgangar 6ver 10.000 mkr.
I gruppen for de storre foretagen identifieras 99 forvérv. I gruppen for mindre
foretag identifieras 227 forvarv. Nedan tabell visar populationen.

Tabell 5.2.1: Populationen indelad i stora och
sma foretag baserat pa totala tillgingar

Totala tillgdngar Antal forvérv
<10 000 mkr 227
> 10 000 mkr 99
Totalt antal 326

For att undersdka om det finns en skillnad mellan hur de stora foretagen
redovisar jaimfort med de sma foretagen anvind en Mann-Whitney U test. En
jémforelse av de tva gruppernas median for andelen immateriella tillgdngar visas
i nedan tabell. Hypotesen forutsétter att foretag med ett hogt virde pa totala
tillgadngar identifierar en storre andel immateriella tillgangar &n foretag med 14gt
vérde pa totala tillgangar. Nedan tabell visar en Mann-Whitney U test.

Tabell 5.2.2: Mann - Whitney U test baserad pa oberoende variabeln totala
tillgangar indelad i tva grupper

Totala n  Mean Rank Sum of ImTi

tillgngar Ranks

<10 000 mkr 227 155,50  35299,00 | Mann-Whitney U 9421,00

> 10 000 mkr 99 181,84  18002,00 | Wilcoxon W 35299,00

Totalt antal 326 Z -2,34
Asymp. Sig. (2-tailed) ,02%

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Jamforelsen visar att det finns en signifikant skillnad mellan de storre foretagen
och de mindre. Signifikansnivan uppgar till 0,02. Denna test visar att de storre
foretagen i genomsnitt har identifierat en storre andel immateriella tillgangar én
vad de mindre foretagen har gjort.

Om populationen bryts ned per ar i syfte att analysera om denna skillnad
uppstéatt direkt vid inforandet av IFRS eller senare erhélls foljande resultat.
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Tabell 5.2.3: Mann - Whitney U test baserad pa oberoende variabeln totala
tillgdngar indelad i tvda grupper per ar

Panel A: Resultat for 2007

Totala N  Mean Rank Sum of ImTi

tillgangar Ranks

<10 000 mkr 56 90,10 5045,50 | Mann-Whitney U 2094,50

> 10 000 mkr 99 71,16 7044,50 | Wilcoxon W 7044,50

Totalt antal 155 Z -2,55
Asymp. Sig. (2-tailed) L01%%

Panel B: Resultat for 2006

Totala N  Mean Rank Sum of ImTi

tillgdngar Ranks

<10 000 mkr 24 52,00 1248,00 | Mann-Whitney U 756,00

> 10 000 mkr 71 46,65 3312,00 | Wilcoxon W 3312,00

Totalt antal 95 Z -,83
Asymp. Sig. (2-tailed) 41

Panel C: Resultat for 2005

Totala N  Mean Rank Sum of ImTi

tillgngar Ranks

<10 000 mkr 19 38,63 734,00 | Mann-Whitney U 539,00

> 10 000 mkr 57 38,46 2192,00 | Wilcoxon W 2192,00

Totalt antal 76 Z -,03
Asymp. Sig. (2-tailed) 98

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Denna test visar att skillnaden uppkommer &r 2007 déir en signifikansniva pa
0,01 uppstér. Under ar 2005 uppgar signifikansen till 0,98 och under ar 2006 till
0,41 vilket indikerar att ingen skillnad mellan stora och sma foretag foreldg de
forsta tva aren efter inforandet av IFRS 3.

For att verifiera testen har sambandet ocksa testats med andra proxyvariabler
genom att istéllet klassificera foretag utifrdn omséttning. Foretagen har
klassificerats i stora och sma foretag baserat pa om de omsétter mer eller mindre
an 10.000 mkr. Stor foretag anses vara de foretag som omsétter mer dn 10.000
mkr. Denna indelning ar till mer d4n 90% i Gverenstimmelse med indelningen i
totala tillgdngar. Indelningen har &ven en god 6verenstimmelse med LargCap.

Nedan presenteras foretagen uppdelad i1 grupper baserat pd omséttningen.
Omsittningen i1 de forvdrvande foretagen varierar fran 13,2 mkr till 258.835,0
mkr. De 326 forvirven har testats genom olika uppdelning vilket har givit
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samma resultat. Nedan presenteras omséttningen indelad i fyra grupper baserat
pa foretagens omséttning. Grupp 1 och 2 motsvarar de stora foretagen och grupp
3 och 4 motsvarar de smé foretagen. Uppdelat i grupper fordelar sig forvérven
enligt nedan.

Tabell 5.2.4: Populationen indelad i stora och
smai foretag baserat pa omséttning

Omsittning (mkr) Grupp Antal forvérv
100.000 — 1 12
10.000 —99.999 2 76
1.000 —9.999 3 143
0-999 4 95

Hypotes 1 testas hér utifran antagandet att foretag med hoga intékter identifierar
en storre andel immateriella tillgangar dn foretag med laga intékter. Forvarven
har indelats i tva grupper, d v s sma och stora foretag. For att identifiera
eventuella skillnader mellan de smé och stor foretagens forvérv har en Mann-
Whitney U modell anvénds. Jimforelsen mellan de tvd grupperna redovisas i
nedan tabell.

Tabell 5.2.5: Mann - Whitney U test baserad pa oberoende variabeln
omsittning indelad i tva grupper

Omsittning

(grupp) N  Mean Rank Sum of ImTi
Ranks

1och2 88 179,44 15791,00 | Mann-Whitney U 9069,00

3och4 238 157,61  37510,00 | Wilcoxon W 37510,00

Totalt antal 326 Z -1,88

Asymp. Sig. (2-tailed) ,06%*
[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Signifikansnivén uppgér till 0,06 vilket indikerar en signifikant skillnad pa 10%
nivan.

I syfte att ytterligare analysera forvarvskalkylernas samband med omséttningen
har de absolut storsta bolagen och de minsta bolagen exkluderats. De 11
forvirvskalkyler som tillhor grupp 1 representeras av fem foretag: SCA,
StoraEnso, Skanska, Ericsson och Volvo. De 96 forvirvskalkylerna som tillhor
grupp 4 representeras av 78 foretag. Om analysen gors med hjélp av en Mann -
Whitney U test erhélls ett resultat vilket presenteras i nedan tabell. Inledningsvis
presenteras en test dér alla grupper inkluderats.
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Tabell 5.2.6: Kruskal Wallis test baserad pa oberoende variabeln
omsittning indelad i fyra grupper

Grupp n Mean Rank ImTi
1 12 173,12 Chi-Square 6,21
2 76 180,44 Df 3
3 143 149,61 Asymp. Sig. 0,10[*]
4 95 169,64

Totalt antal 326

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Denna test visar en signifikans pd 10%. Det finns siledes en indikation pa
skillnader mellan grupperna men négot svagt.

I nista test har de storsta och de minsta bolagen exkluderats och analysen ar
koncentrerad pa de forvarv som representeras av foretag i grupp 2 och 3.

Tabell 5.2.7: Mann - Whitney U test baserad pa oberoende variabeln
omsittning indelad i grupp 2 och 3

Grupp n  Mean Rank Sum of ImTi
Ranks

2 76 123,62 9395,00 | Mann-Whitney U 4399,00

3 143 102,76 14695,00 | Wilcoxon W 14695,00

Totalt antal 219 Z -2,34

Asymp. Sig. (2-tailed) ,02%

Skillnaden mellan dessa grupper visar pa en signifikans om 0,02. Detta resultat
visar att det finns en skillnad pa hur de lite storre foretagen redovisar jAmfort
med hur de lite mindre. Resultatet visar att de storre foretagen i grupp 2
identifierar en storre andel immateriella tillgangar dn vad foretagen i grupp 3
gor.

Sambandet mellan andelen immateriella tillgdngar och omsittning har ocksé
testats genom en regressionsanalys dédr omséttningen har delats in i olika dummy
variabler. | syfte att stirka testen har foretagen hér delats in dels baserat pa om
de har over eller under 10.000 mkr i omséttning och dels har populationen delats
in i tva lika stora grupper.

Foljande formel har testats:

ImTidep = a + p,Oms+ f,duOms + ¢ 1)

81



Resultatet av denna test redovisas nedan.

Tabell 5.2.8: Enkel regressionsanalys med omsittningen som dummy

variabel

Variabel Prediktion B 9 t sig.
Over/under 10.000 mkr

Oms + 5,335E-10 ,000 1,144 ,253
duOms -,073 ,038 -1,904 ,058%*
Pop. delat pa hdlften

Oms + 6,911E-10 ,000 1,390 ,165
duOms -,070 ,037 -1,898 ,059*

Denna test verifierar tidigare resultat. Signifikansnivdn uppgar dven hér till
oavsett hur indelningen har gjorts. Det forefaller vara en skillnad mellan
grupperna pa en 10% signifikansniva. Denna signifikansnivé visar att det kan
finnas en skillnad mellan hur stor aoch sma foretag redovisar immateriella
tillgangar i samband med forvérvskalkylering.

Branscher

I Branschhypotesen stills fridgan om foretag inom samma bransch
implementerar en ny standard homogent och identifierar darfor immateriella
tillgangar pa likartat séitt. Branscherna har indelats i nio grupper och for att testa
denna hypotes har en Kruskal — Wallis test anvénts.

Tabell 5.2.9: Kruska Wallis test baserat pa nio branscher

Industry n Mean Rank ImTi
Non-durables 16 173,34 | Chi-Square 10,63
Energy 3 223,00 | Df 8
Finance 16 127,75 | Asymp. Sig. 22
Health Care 24 200,60

Industrial 129 157,32

Information 87 166,62

Material 5 107,40

Durables 33 160,23

Telecom 13 183,46

Totalt antal 326

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .
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Denna test resulterar i en signifikans pad 0,22 vilket inte ger en tillrdcklig
indikation pa att det finns skillnader inom olika branscher.

Ett annat sétt att gora en jamforelse mellan branscher &r att indela dem i hog-
respektive lagteknologiska branscher. Branschgruppen Energi har exkluderats
eftersom endast tre observationer registrerats och branschen ar svar att bedoma
utifrin om den &r hog- eller lagteknologisk. En jamforelse mellan hog- och
lagteknologiska branscher presenteras i nedan tabell. Testet dr genomfort med
hjélp av en Mann — Whitney U test.

Tabell 5.2.10: Mann — Whitney U test baserat pa hog- och liag teknologiska

foretag

Sum of
Indusrti N  Mean Rank Ranks ImTi
High tech 201 154,88  31130,50 | Mann-Whitney U 10829,50
Low tech 122 173,73  21195,50 | Wilcoxon W 31130,50
Totalt antal 323 Z -1,78

Asymp. Sig. (2-tailed) ,08[*]
[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Signifikansnivdn som uppkommer ér 0,08. En signifikant skillnad pa 10% niva
gar att identifiera. Testet visar att lagteknologiska branscher redovisar en storre
andel immateriella tillgdngar 4n hogteknologiska branscher. Resultatet av testet
ir dirmed omvént jimfort med hypotesen. Med en signifikans pa 10% &r
resultatet nagot svagt.

Accept av hypotes

Stora foretag har ansetts vara foretag med hog omséttning alternativt foretag
med ett hogt virde pa totala tillgangar. For att testa om stora och sma foretag
skiljer sig at vad géller identifiering av immateriella tillgdngar i samband med
forvarvskalkylering har foretagen indelats i olika grupper. Forsta testen testar
populationen utifrén storlekskriteriet totala tillgdngar. Mann-Whitney testen
visar att det finns en signifikant skillnad mellan de tva grupperna stora och sméa
foretag. Detta framgar i tabell 5.2.2. Testen visar att storre foretag identifierar en
storre andel immateriella tillgangar.

For att analysera resultatet djupare har testet brutits ned per ar. Dessa tester visar
att den signifikanta skillnaden uppstar endast under 2007 och inte under aren
2006 och 2005, se tabell 5.2.3. Detta indikerar att skillnaden i fOrvérvs-
kalkylering har uppstitt med tiden och infann sig inte direkt nir den nya
standarden infordes.
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For att ytterligare analysera resultaten har populationen &ven testats genom att
dela in foretagen i grupper baserat pa omséttning. Baserat pa omséttningen visar
testerna i tabell 5:2:5 — 5:2:8 att foretag som har en hogre omséttning identifierar
en stotte andel immateriella tillgdngar i samband med forvérvskalkylering.

Fragan blir d& om hypotesen H1 kan accepteras. Bade totala tillgdngar och
omsattningen indikerar att det finns en skillnad mellan stor och sma foretag. I
likhet med tidigare studier vilka undersoker aktivering av immateriella tillgangar
(Landry & Callimaci, 2003, Mande et al. 2000, Inoue och Thomas 1996, Daley
and Vigeand 1983) har totala tillgdngar valts som utgéngspunkt for testen. For
att undanrdja effekter av att det kan vara branschen och inte storleken som
paverkat redovisningsvalen, har detta testats. Utifran de tester och analyser som
har gjorts finns ingen indikation pa att hdgteknologiska branscher identifierar en
storre andel immateriella tillgdngar dn lagteknologiska branscher. Det finns
istdllet en indikation pa att de ldgteknologiska branscherna identifierar en storre
ande. Léagteknologiska branscher har mer karaktiren av att vara foretag som
paverkas av politiska kostnader. Dérav stérks slutsatsen i hypotes 1.

Hypotesen H1 har dérfor accepterats i detta arbete enligt nedan.

Hypotes Forvintan Definition Utfall

HI I samband med Stora foretag redovisaren ~ Kan
redovisningsval paverkas  storre andel immateriella accepteras
stora foretag av tredje- tillgdngar skilt fran
man, goodwill jamfort med sma

foretag.

Hla  Isamband med Hogteknologiska foretag Kan inte
redovisningsval paverkas  redovisar en storre andel accepteras
stora foretag av tredje- immateriella tillgdngar
man. skilt fran goodwill dn

lagteknologiska foretag

5.3 Hégt belanade féretag och féretag med lag
intjaning i relation till immateriella tillgangar

I den andra hypotesen testas om fOretag med ett hogt beroende av extern
finansiering och lag 16nsamhet &r utsatta for kontraktskostnader. Sambandet
testas med enkel regressionsanalys och resultatet presenteras i nedan tabell.

Foljande formel har testats:
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ImTidep = a + f;Sol +¢ 2

Resultatet av denna test redovisas nedan.

Tabell 5.3.1: Enkel regressionsanalys med soliditet som oberoende variabler

Variabel Prediktion B c t sig.
(Constant) ,35 ,045 7,72 ,00
Sol - -,21 ,093 -2,31 ,02%

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Denna test visar att sambandet mellan identifierade immateriella tillgdngar och
foretagens soliditet &r signifikant. Testet visar pa en signifikansnivé om 0,02.

Vidare har sambandet mellan andelen immateriella tillgdngar och soliditet
brutits ned per ar. Aren 2007, 2006 och 2005 har testats separat enligt foljande.

Tabell 5.3.2: Enkel regressionsanalys med soliditet som oberoende
variabler for 2005, 2006 och 2007

Variabel Prediktion B c t sig.
(Constant) ,315 ,06

So12007 - -,128 ,14 -,93 ,35
(Constant) ,387 ,08 4,69 ,00
Sol12006 - -,304 ,16 -1,86 L07[*]
(Constant) ,365 ,10 3,60 ,00
So12005 - =277 ,208 -1,328 ,188

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Nér aren testas var for sig kan inget linjdrt samband identifieras for ett separat
ar. Signifikansnivan for aren uppgar till 0,35, 0,07 och 0,19 f6r aren 2007, 2006
och 2005.

I syfte att stirka resultatet har dven tester gjorts utifran foretagens lo6nsamhet och
andelen identifierade immateriella tillgdngar. I denna hypotes har det stipulerats
att

Foljande formler har testats:

ImTidep = a + fiRe+e 3)
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ImTidep = a + fRt +¢ “4)

Resultatet av denna test redovisas nedan.

Tabell 5.3.3: Enkel regressionsanalys med rintabilitet pa eget och totalt
kapital som oberoende variabler

Variabel  Prediktion B c t Sig.
(Constant) ,266 ,019 14,197 ,000
Re - -,090 ,050 -,099  -1,798 ,073%%*
(Constant) 277 ,021 13,047 ,000
Rt - -,321 ,162 -,109  -1,982 ,048*

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Relationen mellan foretag med en Ildg I6nsamhet och identifiering av
immateriella tillgdngar verifierar tidigare resultat. Den enkla regressionen visar
pa signifikansniva om 0,07 och 0,05 for réntabilitet pa eget kapital respektive
rantabilitet pa totalt kapital. Det finns en indikation pd att foretag med l4g
lonsamhet redovisar en stotte andel immateriella tillgdngar jamfort med
lonsammare foretag. Hypotesen om foretagens beroende av kontraktskostnader
kan dérmed stirkas.

Accept av hypotes

Sambandet mellan foretagens soliditet (Sol) och identifiering av immateriella
tillgdngar (ImT1) har undersokts genom en multipel regressionsanalys. Analysen
visar att det finns ett signifikant samband. Kontrollerande variabler péverkar inte
detta samband. Testet visar att ju fler immateriella tillgdngar som identifieras
desto ldgre soliditet har foretaget.

Hypotesen H2 har déarfor accepterats i detta arbete enligt nedan.

Hypotes Forvintan Definition Utfall
H2 I samband med Foretag med en hog extern Kan
redovisningsval finansiering redovisar en storre  accepteras
paverkas foretagen av andel immateriella tillgangar
kreditgivare. skilt fran goodwill jamfort
med foretag med lag extern
finansiering.
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5.4 Foéretag med en koncentrerat dgande och
relationen till immateriella tillgangar.

I den tredje hypotesen testas om foretag med en hog &garkoncentration
identifierar en storre andel immateriellt tillgdngar jAimfort med foretag med ldgre
koncentration.

Foljande formel har testats:

ImTidep = a + pAg + ¢ (®)]

Sambandet testas med en enkel regressionsanalys och resultatet presenteras i
nedan tabell.

Tabell 5.4.1: Enkel regressionsanalys med éigarandel som oberoende

Variabel Prediktion § c t sig.
(Constant) 28 ,06 5,00 ,00
Ag - -,05 ,10 -,53 ,60

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

I den enkla regressionen identifierades inget signifikant samband mellan en hog
dgarkoncentration och en hog andel identifierade immateriella tillgangar.
Signifikansnivan uppgér till 0,60. Resultatet visar att hypotesen inte kan
verifieras och maste darmed forkastas.

Om populationen istéllet testas genom att dela upp iakttagelserna per ar ser
resultatet av regressionsanalyserna ut enligt foljande.

Tabell 5.4.2: Enkel regressionsanalys med dgarandel som oberoende for

aren 2005, 2006, 2007

Prediktion B c t sig.
(Constant) 37 ,08 4,47 ,00
Ag2007 - -,19 ,14 -1,40 ,16
(Constant) ,19 ,10 1,86 ,07
Ag2006 - ,08 ,18 43 ,67
(Constant) ,18 11 1,74 ,09
Ag2005 - ,09 ,19 ,46 ,65

Noteras kan att regressionen for ar 2007 skiljer sig fran aren 2006 och 2005 och
uppvisar ett negativt samband. Styrkan i sambandet dr dock inte signifikant
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varfor det inte gér att visa pad att hypotes 3 stdmmer under ndgot av de
innevarande dren.

Som en ytterligare test av hypotes 3 har foretagen delats in i tva grupper baserat
pa dgarkoncentrationen. Den fOrsta gruppen bestdr av de foretag diar 5
aktiedgare tillsammans innehar mer 4n 50% av rosterna och den andra gruppen
bestar av resterande foretag. Testen har gjorts med hjélp av en Kruskal-Wallis
test och resultatet presenteras i nedan tabell.

Tabell 5.4.3: Kruskal Wallis Test baserat pa figarkoncentration

Agarkoncentration n Mean Rank ImTi
Mer dn 50% 204 159,86 Chi-Square ,62
Mindre &n 50% 121 168,29 Df 1
Total 325 Asymp. Sig. ,43

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Skillnaden mellan dessa grupper visar inte heller p& nigon signifikans och det
gar darmed inte att verifiera hypotes 3.

Accept av hypotes

Sambandet mellan foretagens dgande (Ag) och identifiering av immateriella
tillgangar (ImTi) har undersokts genom en multipel regressionsanalys. Analysen
visar inget signifikant samband. For att kontrollera resultaten har populationen
dven testats med hjilp av en Kruskal Wallis test. Kontrollerande variabler
paverkar inte detta samband.

Hypotesen H3 har dérfor inte accepterats i detta arbete enligt nedan:

Hypotes  Forvintan Definition Utfall
H3 I samband med  Foretag med hog Kan inte
redovisningsval  &dgarkoncentration accepteras
paverkas identifierar en storre
foretagen av andel immateriella
dgarna. tillgdngar skilt fran
goodwill jamfort med
foretag med en lag
dgarkoncentration.
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5.5 Immateriella tillgangar och kompetens

Den fjarde hypotesen testar om specialister paverkar redovisningen. Med
specialister forstas dels foretagens externa revisorer och dels personer vilka kan
anlitas som konsulter eller anstélld personal med specialist kompetens. H4 utgar
frdn att vésentliga forvdrv behandlas annorlunda &n vad mindre vésentliga
forvérv gor. Vid nésta test har sambandet mellan kdpeskillingens storlek och det
forvarvande foretagets storlek matt i tillgangar respektive omsittning jamforts.

Foljande formel har testats:

ImTidep = a + B,PrTi+ ¢ (6)
a + BPrOm+ ¢ @)

ImTi dep

Nedan tabell redovisar resultatet av testet.

Tabell 5.5.1: Enkel regressionsanalys med pris i relation till omséittning
och totala tillgangar som oberoende variabler

Prediktion B c t sig.
(Constant) ,248 ,020 12,143 ,000
PrTi + ,029 ,124 ,238 ,812
(Constant) ,237 ,017 13,542 ,000
PrOm + ,090 ,037 2,428 ,016*

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Sambandsanalysen visar att ndr kopeskillingen motsvarar en stor andel av
forvdrvarens omséttning identifieras en stérre andel immateriella tillgangar.
Korrelationen ar positiv och signifikansnivan uppgér till 0,02. Nir sambandet
mellan kopeskilling och det forvérvande foretagets totala tillgdngar testas visar
sambandet pd en signifikansnivd pd 0,81. Detta samband kan darfor inte
verifieras. Det har identifierats att det finns ett samband mellan andelen
identifierade immateriella tillgdngar och forvérvets storlek 1 relation till
forvarvande bolagets omsittning. I de fall foretagen gor ett sa kallat vésentligt
forvérv identifieras en storre andel immateriella tillgangar.

Om populationen istdllet testas genom att dela upp iakttagelserna per ar ser
resultatet av regressionsanalyserna ut enligt foljande.
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Tabell 5.5.2: Enkel regressionsanalys med pris i relation till omséittning
per ér (2005, 2006 och 2007)

Variabel Prediktion B c t sig.
(Constant) 24 ,03 9,70 ,00
PrOm2007 + 1 ,04 2,67 ,01%
(Constant) 26 ,04 7,51 ,00
PrOm2006 + -,15 ,13 -1,09 28
(Constant) 21 ,04 5,39 ,00
PrOm2005 + 13 ,11 1,22 23

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Noteras kan att regressionerna for dren 2007 skiljer sig at fran &ren 2006 och
2005 och uppvisar ett signifikant samband. Det forefaller som att foretagen
identifierar en storre andel immateriella tillgngar vid vésentliga forvirv endast
under 2007.

Hypotes fyra (H4) har dven testats med hjélp av foretagens revisionsbyrder. H4
testar om négon av revisionsbyraerna forefaller skriva pd forvéarvskalkyler dér en
storre eller mindre andel immateriella tillgdngar har identifierats jamfort med de
andra byrderna. Totalt har fem grupper testats. De fyra stora byrderna motsvarar
vardera en grupp och mindre lokala revisionsbyraer utgdrs av en ovrig grupp.
Nedan visas hur medianen fordelar sig pa de fem grupperna.

Tabell 5.5.3: Kruskal Wallis test baserad pa revisionsbyraerna

Revisionsbyra n Mean Rank ImTi
PWC 129 158,45 Chi-Square 3,93
KPMG 78 168,31 Df 4
E&Y 73 174,88 Asymp. Sig. ,42
Deloitte 36 142,58

Ovriga 10 183,40

Totalt 326

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .
Denna test visar pa en signifikansnivd pa 0,42. Resultatet visar att revisions-

byrderna har en homogen instéllning till forvéarvskalkyleringen. Det gér inte att
identifiera nagon signifikant skillnad for ndgon eller nagra av byrderna. Det har
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dven testats om de mindre lokala byraerna skiljer sig jamfort med de storre
globala byraerna. Det visar dock heller inte pa nagon signifikant skillnad.

Accept av hypotes

Sambandet mellan forvérvets storlek (PrOm) och identifiering av immateriella
tillgangar (ImTi) ha undersokts genom multipel regressionsanalys. Forvirvets
storlek har en paverkan pé forvérvskalkylen. Ju storre forvérvets kopeskilling ar
i relation till forvirvarens omséttning desto fler immateriella tillgdngar
identifieras. Gors motsvarande test baserad pa foretagets totala tillgangar (PrTi)
uppnas ingen signifikans, se tabell 5.5.1. Resultaten fran dessa tester forsvarar
slutsatserna och det finns en osikerhet om hypotesen kan accepteras.

Vidare har det testats om identifiering av immateriella tillgangar inte later sig
paverkas av vilken revisionsbyra foretagen anlitar. Den grupp som urskiljer sig
frdn de andra dr de Gvriga revisionsbyraerna. Det forefaller som om de dvriga
revisionsbyrderna reviderar foretag vilka identifierar en storre andel
immateriella tillgdngar &n de andra foretagen, se 5.5.3. D& denna grupp ar
mycket liten dr det dock for osékert att dra en slutsats kring detta forhallande.
Gillande testet for revisionsbyrder bor forklaringen vara att de fyra stora
byraerna innehar en mycket likartad kompetens varfor en skillnad inte borde
uppsta. Indikationen pé att de Gvriga sma byraerna kan ha en annan péaverkan ér
intressant. Undersdkningens material dr dock for litet for att ndgon slutsats kan
dras eller vidare analys &r av intresse.

Hypotesen H4 har dérfor accepterats i detta arbete enligt nedan:

Hypotes Forvintan Definition Utfall

H4 Foretag later sig Forvérv vilka har en hog  Kan inte
paverkas av kopeskilling i relation till  accepteras
professionella forvarvarens totala
yrkesgrupper i tillgangar eller
samband med omsittning storre andel
redovisningsval. immateriella tillgdngar.
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6 Incitamentens paverkan pa en faithful
representation av immateriella
tillgangar

6.1 Analys av allmédnhetens betydelse

I detta kapitel analyseras resultaten av de tester som baserar sig pa de fyra
hypoteserna. Diskussionen syftar till att diskutera vad resultaten innebér for
redovisningen. Resultatens styrkor och svagheter analyseras ocksd i detta
kapitel.

Motiv till att paverka balans- och resultatrikning

Att storleken har betydelse har redan diskuterats men fragan som foljer ar varfor
kan storleken ha betydelse? Den hypotes som é&r stilld baseras pa antagandet att
stora foretag dr paverkade av politiska kostnader och didrfér motiveras till ett
visst handlande i samband med redovisningsval.

Nér foretagen viljer att identifiera en storre andel immateriella tillgangar
innebér det att balansrdkningen initialt paverkas da balansposterna rubriceras till
sin innebord istéillet for att de rubriceras goodwill. En egentlig paverkan pa
balansrelaterade nyckeltal finns inte. Den péverkan som dock kan ténkas finnas
dr baserad pa hur olika intressenter véljer att berdkna nyckeltal. I de fall
intressenten, vilken i detta fall likstdlls med allménheten, berdknar nyckeltalet
soliditet genom att exkludera tillgangen goodwill blir det en péverkan pa detta
nyckeltal. Foretaget kommer d& att visa en ldgre soliditet jamfort med om en
storre andel hade rubriceras goodwill i forvérvskalkylen. Att allménheten har
intresse av soliditetsmatt dr dock 1dngsokt och svart att visa. Tidigare litteratur
och logiskt resonemang visar att just soliditetsmatt inte &r sammankopplade med
politiska kostnader. De stora bolagen har dérav inget motiv till att visa upp hoga
soliditetsmatt vilket gor att de istdllet kan motiveras till att uppritta
forvirvskalkyler innehallande fler identifierade immateriella tillgangar.

Resultatrikningen kommer i framtiden att paverkas genom att de immateriella
tillgangarna skrivs av Over en nyttjandeperiod, vilket inte gors av goodwill.
Detta innebédr att framtida resultatrdkningar kan komma att visa ett sdmre
resultat jaimfort med om inga immateriella tillgdngar hade identifierats och
istillet hade klassificerats under goodwill. Detta forutsétter att inga storre
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nedskrivningar drabbar foretaget. Denna negativa effekt pé resultatet paverkar i
sin tur nyckeltal negativt, t ex nyckeltalet réntabilitet och andra
avkastningsbaserade nyckeltal. Att stora foretag motiveras att redovisa lagre
resultat ar i tidigare litteratur starkt sammankopplat med politiska kostnader.
Denna undersdkning har visat pa samma resultat.

En annan effekt som kan komma att péverka resultatrdkningen ar att
nedskrivningar av immateriella tillgdngar &ven inkluderat goodwill. En
nedskrivning kan ge olika effekter. I de fall en mycket liten del immateriella
tillgdngar har identifierats och en stdrre andel rubriceras goodwill kommer
foretaget att fa ett mycket stdrre “fall” om en situation for nedskrivning
uppkommer, d v s att svingningarna i resultatrikningen 6kar mellan aren. Detta
medfor att stora foretag vilka har identifierat en lite storre andel immateriella
tillgangar kommer att ha ldgre svingningar i resultatrdkningen.

Skatter och redovisningsval

Ett litteraturomrade som ocksa undersoker redovisningsval analyserar foretagen
utifran motiven att vilja minimera skatter. Skatt &r en kostnad for foretag och
paverkar deras kassafloden. Tidigare litteratur menar t ex att stora foretag kan
vara mindre kénsliga for kassaflodeseffekter som uppstar nér en hogre skatt ska
betalas. Mindre fOretag &r ddrav mer intresserade av att vilja
redovisningsprinciper vilka minimerar skatteeffekten (Fields et al 2001).

Nir det géller klassificering av immateriella tillgangar bokfors en uppskjuten
skatteskuld. Denna skuld bokfors som en skatteintédkt i takt med att den
immateriella tillgangen skrivs av. Foretagen betalar saledes ingen skatt genom
forvarvskalkyleringen. Endast om tillgangen siljs vidare kommer foretaget att
beskattas med aktuell skatt vilken ska betalas in till det allménna. Gillande
forvarvskalkyler bor redovisningsvalet inte paverkas av huruvida foretaget vill
minimera skatt eller inte. Skatten dr endast bokforingsméssig och paverkar inte
foretagens kassaflode. Det redovisade resultatet kommer for de stora foretagen
att vara lagre i det fall immateriella tillgangar identifieras och skrivs av trots att
en skatteintéikt har redovisats.

Risker och forsiktighet

En anledning till att stora foretag identifierar fler immateriella tillgdngar 4n sméa
foretag kan ocksé bero pa riskfaktorer. Med risker i redovisningen menas hér att
det finns en risk att redovisningen inte blir korrekt. Poster kan vara fel
viarderade, fel klassificerade eller fel periodiserade m m. Att identifiera
immateriella tillgdngar kan anses mer riskfyllt da det finns en risk att de felaktigt
virderas, klassificeras och skrivs av over fel nyttjandeperiod. Det kan ocksé ses
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som mindre riskfyllt da de vanligtvis skrivs av 6ver en nyttjandeperiod. Om de
istdllet hade klassificerats som goodwill blir de mer kénsliga for vérderingar i
framtiden.

Enligt Daves et al (2000) ar stora foretag mer bendgna att genomfora riskfyllda
projekt &n smé foretag. Att infora en redovisning, vilken tidigare &r obeprovad,
och inte kidnd bor anses vara riskfyllt. Att ta storre risker innebér att foretagen ar
mindre forsiktiga. Foretaget betrdder ny mark utan att veta vad konsekvenserna
kommer att bli. For den undersokta perioden 2005 -2007 ar praxis gillande
IFRS 3 mycket begriansad. Ingen egentlig kunskap finns om hur intressenter
reagerar pd olika redovisningsalternativ och hur framtida balans- och
resultatrdkningar kommer att utvecklas baserat pad det redovisningsalternativ
som dr valt. En omfattande debatt finns om att mycket stora
goodwillnedskrivningar kommer att bli resultatet av inforandet av IFRS. Men
om detta &r sant eller bara skrimsel kan ingen veta under den undersokta
perioden. Det kan ocksé anses vara mer végat (d.v.s. ta hogre risk) att identifiera
fler immateriella tillgdngar. Eller kan det anses vara mindre vagat, d v s mer
forsiktigt?

Att identifiera immateriella tillgangar medfor forvisso att balansrdkningen
kommer att innehalla nya okdnda begrepp men relaterat till resultatrikningen
kommer identifieringen medfora att foretaget redovisar mer likt reglerna inom
RR dér avskrivning sker over tillgdngarnas nyttjandeperiod. Det kan da anses att
ett stort foretag &r mer fOrsiktigt dn ett mindre foretag. Denna forsiktighet
motverkar att tillgdngar blir 6vervéirderade vilket Gverensstimmer med teorier
enligt Basu (1997). Enligt tidigare litteratur skulle detta ocksd motverka att
redovisningen blir manipulerad. (Watts 2003, Chen et al 2007, LaFond & Watts
2008).

Enligt andra forfattare kan smé foretag ses som mer riskfyllda da deras
foretagande medfor fler osdkerhetsfaktorer (Trombley 1989). Forsiktighet kan
ocksa bero pa vilka styrsystem foretagen har (LaFond & Roychowdhury 2008).
Foretag vilka har implementerat svagare styrsystem tenderar ocksd att vara
mindre forsiktiga i sina redovisningar (Garcia et al 2008). Stora foretag har
vanligtvis mer utvecklade styrsystem och en storre troghet i1 beslutsvagarna. Att
stora foretag identifierar immateriella tillgdngar déarfor att de dr mer forsiktiga
bekriftas i sa fall av antagandet att mindre foretag &r benégna att ta storre risker.
Detta kan dven kopplas till att mindre foretag ddrmed ocksa riskerar att fa storre
resultatfluktuationer genom nedskrivningar.
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Branschens betydelse

Enligt tidigare forskning har branschen en betydelse for hur foretagen paverkas
av politiska kostnader. Vissa branscher verkar t ex inom en loneintensiv
verksamhet. Ett massmedialt tryck kan mala upp en bild av att vissa foretag &r
mer relaterade till immateriella tillgdngar &n andra. I denna undersokning kan
inga skillnader mellan branscher konstateras. Det finns en svag indikation pa att
foretag inom mer hogteknologiska verksamheter har en hogre benédgenhet att
identifiera fler immateriella tillgangar men det finns ingen statistisk signifikans
som sidkerstéller detta. Hur foretag identifierar immateriella tillgdngar &r inte
branschberoende och denna hypotes forkastas.

Jamforelse over tiden

Den skillnad som uppstar mellan stora och sma foretags redovisning av
forviarven har @ven analyserats per ar. Den signifikanta skillnaden kan inte
hirleda till de forsta tva aren 2005 och 2006. Daremot 2007 uppstar en stor
skillnad. Att stora foretag skulle vara tidigare 4n smé fOretag med att
implementera redovisningsstandard verkar ddrmed inte vara fallet. Om
skillnaden forklaras med politiska kostnader visar analysen att det finns en viss
troghet i implementeringsprocessen och att det ar forst tredje Aaret efter
inforandet av IFRS 3 som skillnaden mellan stora och smé fOretag blir
signifikant.

Politiska kostnader och immateriella tillgingar

Undersdkningen visar att stora foretag med ett hogt varde pa totala tillgdngar har
en storre bendgenhet att redovisa immateriella tillgdngar skilt frén goodwill.
Genom redovisningsvalet redovisar stora foretag lagre vinster. Hypotesen att
stora foretag viljer redovisningsprinciper vilka &r paverkade av politiska
kostnader har dirfor accepterats. Skillnaden mellan stora och sma foretags
redovisning uppkom i denna undersokning successivt forst efter tredje aret efter
implementeringen. Det finns en svag indikation pa att redovisningsvalet har en
anknytning till vilken bransch foretagen opererar i men hypotesen for
branscholikheter kan inte accepteras. Om stora foretag ar tidiga eller sena med
att implementera IFRS har diskuterats. Har tolkats det som att stora foretag trots
att de identifierar en stor andel immateriella tillgingar &r mer konservativa
genom att de foredrar att fortsétta att skriva av pa tillgangar.
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6.2 Analys av beroendet till kreditgivare

Ar foretagen utsatta for kontraktskostnader?

Foretagens redovisningsval paverkas av deras relation till externa kreditgivare.
Detta har verifierats i en stor mingd studier tidigare och &ven denna
undersokning visar att det finns ett samband mellan hogt belanade foretag och
andelen identifierade immateriella tillgdngar. 1 denna undersdkning
framkommer att foretag som har en hog andel extern finansiering ocksé ar de
foretag som identifierar en storre andel immateriella tillgdngar.

I denna undersokning har ocksé foretag med hoga externa skulder antagits vara
paverkade av kontraktskostnader. I likhet med studierna av Daley & Vigerland
(1983) och Landry & Callimaci (2003) har i denna studie verifierats att hogt
belédnade foretag har en stdrre benigenhet att identifiera immateriella tillgéngar.
Berdkningen av skuldséttningsgraden ar ett absolut matt och speglar med stor
sdkerhet foretagets belaningsgrad. Vidare &dr det i Sverige en vedertagen praxis
bland bankerna att stipulera covenanter for foretagen istéllet for, eller som ett
komplement till, sdkerheter.

Motiv till att paverka balans- och resultatrikning

Som ovan nédmnts péverkas balansrikningen om foretagen véljer att identifiera
en storre andel immateriella tillgangar. Balansrdkningens poster kommer att
bendmnas till sin innebord istédllet for att bendmnas goodwill. Finansidrernas
berdkning av skuldcovenanter &r vanligen beréknade bade pé balansriakningens
sammansittning och baserade pa resultatrdkningen. En vanlig covenant, vilket
helt baserar sig pa balansridkningen, &r skuldsattningsgraden. Skuld-
sattningsgraden definieras som eget kapital i relation till totalt kapital. Frégan ar
om skuldséttningsgraden paverkas av hur immateriella tillgdngar rubriceras i
balansrédkningen. Svaret skulle kunna vara nej. Eget kapital i relation till totalt
kapital paverkas inte om en immateriell tillgdng rubriceras som kundrelation i
stéllet for goodwill. Framtida balansrékningar paverkas inte heller. Eget kapital
minskar i takt med att kundrelationerna skrivs av vilket motsvarar samma
minskning som sker av tillgdngen. Nagon egentlig paverkan pa covenanterna
utifran balansrédkningen &dr déarfor svar att se. Nér foretagen har identifierat en
immateriell tillgdng innebar det dock att denna tillgadng ar separerbar och siljbar.
Sédljbarheten kan ge en hogre status i balansrdkningen dn vad icke séljbara
tillgangar ger. Tillgadngar som gar att sdljas separat dr for externa finansiérer mer
attraktiva da de 0kar mojligheten att pantsétta. Om ldsarna av arsredovisningen
har ett okat fokus pa balansrikningen kan det tinkas att kreditgivarna ger
balansrdkningens innehdll ett annat virde. En forskjutning mot
virderingsbaserade matt istdllet for resultatrikningsbaserade matt stdmmer
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ocksa vil overens med [ASBs stéllningstagande (Hitz 2007).

Den tillgang som klassas som minst likvid &r goodwill och det &r mycket svart
for externa finansiédrer att omsétta goodwill till likvida medel. Dérfor berdknas
balansrékningsrelaterade covenanter ocksa genom att goodwillvirdet
exkluderas. Foretagen vilka har en hog extern finansiering och dédrmed ett stort
beroende av kreditgivare riskerar darfor sdmre villkor for ldnen om de
identifierar stora goodwillposter. Denna undersokning stodjer dédrmed de
slutsatser som framkommit i tidigare studier att hogt beldnade foretag &r
bendgna att lata redovisningsvalen paverkas av hur covenanterna faller ut.

Manga covenanter dr ocksd baserade pa bade balans- och resultatrdkning, bara
berdknade utifran resultatrikningens utfall eller utifrdn foretagets kassaflode.
Covenanter utgors t ex av skuldtickningsgrad eller réntetdckningsgrad.
Skuldtidckningsgrad berdknas utifran hur resultatet relaterar till finansidrens
skuld. Raéntetdckningsgrad berdknas genom att jamfora hur stor andel av
foretagets resultat sam utgors av rantekostnader alternativt hur stor andel av
foretagets kassaflode som utgdrs av rintekostnader. Det resultatmatt som
anvinds i dessa berdkningar kallas EBITDA och avser resultatet fore réntor,
skatter och avskrivningar. Oavsett hur foretaget véljer att redovisa immateriella
tillgdngar kommer dessa covenanter inte att paverkas. Det dr darfor inte mojligt
att dra en slutsats om att existensen av dessa covenanter paverkar hur foretag
redovisar immateriella tillgdngar.

Som ovan nidmnts paverkas fOretagens nettoresultat av hur de immateriella
tillgdngarna identifieras. Nettoresultatet kommer att vara ldgre i framtida
resultatrdkningar i de fall foretagen identifierar immateriella tillgdngar och inte
rubricerar dem som goodwill. Externa kreditgivares covenanter dr, som ovan
beskrivs, baserade pé resultatmétt fore avskrivningar. Utifrén detta resonemang
har foretagens nettoresultat en liten betydelse for deras relation till kreditgivare.
Det stimmer med det resultat unders6kningen visar baserat pa sambanden
mellan foretagens réntabilitet och identifiering av immateriella tillgéngar. Inget
samband har kunnat identifieras. Antagandet att foretag med hog intjaning véljer
att identifiera fler immateriella tillgangar kan darfor inte verifieras.

Skuldsatta foretag och risker

Aven vad giller skuldsatta foretag kan olika risker analyseras. Risk definieras
som risken for att redovisningen blir felaktig. Att rubricera immateriella
tillgdngar som goodwill och inte gora avskrivningar leder som sagt till att
framtida resultatrdkningar visar ett hogre resultat. Detta under forutsittning att
ingen nedskrivning blir nddvindig i framtiden. Skulle en nedskrivning av
goodwill uppkomma kommer foretagets balans- och resultatrikning att
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paverkas. Att istdllet identifiera immateriella tillgdngar, vilka ocksa skrivs av,
kan darfor anses vara ett mindre riskfyllt val. Med mindre riskfyllt val menas da
att foretaget dr mer forsiktigt och risken minskar att en eventuell 6vervérdering
av tillgdngarna uppkommer.

Kreditgivarna har béttre forutsittningar att bedoma framtida kassafloden om
tillgangarna rubriceras under en specifik bendmning (Ritter & Wells 2006,
Wyatt 2005). Identifierade immateriella tillgdngar anses vara mer sékra och
risken for oférutsedda nedskrivningar eller avvikelser i prognostiserade framtida
kassafloden ar lagre. En nedskrivning av goodwill far anses vara en transaktion
som kreditgivarna intresserar sig for. Det ger en indikation till kreditgivaren for
fordjupad analys av foretagets framtida utveckling.

Aven relaterat till risker stimmer denna undersdknings resultat bra. I likhet med
Landry & Callimaci (2003) undersékning motiveras hogt skuldsatta foretag till
att identifiera en storre andel immateriella tillgdngar. Orsaken ar att de
identifierade immateriella tillgdngarna inte 4r lika riskfyllda som en
goodwillpost.

Motiv till tidig eller sen implementering

I denna undersokning har antagits att det &r en tidig implementering av en ny
standard om fOretagen identifierar en stor andel immateriella tillgdngar. I detta
fall skulle det betyda att foretag med hogt beroende av kreditgivare har en storre
bendgenhet att implementera en ny standard tidigt. Detta stimmer med tidigare
forskning. Ayres (1986) har visat att tidig implementering av en
redovisningsstandard dr starkt forknippat med foretag som har ett beroende av
kreditgivare.

Branschens betydelse

Enligt tidigare studier kan branschen ha betydelse for foretagens finansiering.
Olika branscher skiljer sig at vad giller kapitalstruktur och dven vad géller
finansieringsstruktur (DeAngelo & Masulis 1980, Daley & Vigeland 1983).
Detta kan stora resultatet i denna undersokning genom att olika branscher
forklarar delar av resultatet. Det finns en svag indikation pé att foretag inom mer
hogteknologiska verksamheter har en hogre bendgenhet att identifiera fler
immateriella tillgdngar men det finns ingen statistisk signifikans som
sikerstédller detta. Hur fOretag identifierar immateriella tillgdngar &r inte
branschberoende och denna hypotes forkastas.
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Jamforelse over tiden

Det har dven undersokts om sambandet mellan hogt belanade foretag och
immateriella tillgdngar dndrats under de tre undersokta aren. Per &r kan inget
signifikant samband utldsas och inte heller att ndgot av aren skulle representera
ett samband. Det forefaller som att foretagens redovisningsval och dess
paverkan av kreditgivare inte har utvecklats under de undersokta aren.

Kreditgivare och immateriella tillgangar

Undersokningen visar att hogt belanade foretag har en storre benédgenhet att
redovisa immateriella tillgdngar skilt fran goodwill. Jamfort med situationen dér
politiska kostnader uppkommer, ser kreditgivare béttre igenom redovisningen.
Redovisningsval vilka péaverkar resultatrdkningen har darfor en mindre
betydelse. Det som dr mer betydelsefullt 4r att foretagen visar upp en mer stabil
bild av stdllningen samt att de talar om vilken typ av tillgdng de dger. Hypotesen
att hogt belanade foretag véljer redovisningsprinciper vilka dr paverkade av
kontraktskostnader har darfor accepterats. Sambandet mellan redovisningsvalet
och skuldsattningen uppkom inte successivt under de tre undersokta aren i denna
undersdkning. Det finns en svag indikation pa att redovisningsvalet har en
anknytning till vilken bransch fOretagen opererar men hypotesen for
branscholikheter kan inte accepteras. Om hogt belénade foretag ér tidiga eller
sena med att implementera IFRS har diskuterats. Hér tolkats det som att hogt
belédnade foretag dr mindre riskbendgna genom att de foredrar att fortsétta att
skriva av pa tillgangar. Tillgdngarna blir mer sikra och underléttar for
kreditgivarna att forutspa positiva kassafléden i framtiden.

6.3 Analys av marknadens forvédntningar

Informationsasymmetri

Redovisaren har ett stort forsprang jamfort med anvéndaren av den finansiella
rapporten. Redovisaren har tillgang till information som ligger till grund for
bedomningar vilket sedan inte anvéndaren har mojlighet att fa insyn i. Om
redovisaren viéljer att utnyttja detta forsprang till sin egen fordel kan det leda till
att anviandaren inte har mojlighet att tolka informationen pa ett rattvisande sitt.
Redovisarens motiv kan vara att uppfylla utlovade budgets, marknadsfora
foretaget i syfte att locka investerare eller att undanhélla information for
investeraren (Chung and Charoenwong 1991, Levitt 1998, Matolcsy & Wyatt
2006).
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I denna undersokning har informationsasymmetrin mellan redovisare och
anvindare undersokts genom att testa &dgarkoncentrationens betydelse for
redovisarens redovisningsval. Baserat pd denna undersokning forefaller det inte
som att #dgarkoncentrationen paverkar foretagens redovisningsval. Denna
undersoknings resultat skiljer sig sdledes fr&n Landry & Callimaci (2003)
slutsatser om att foretag med en hog dgarkoncentration har storre bendgenhet att
identifiera fler immateriella tillgangar &n foretag med 1ag dgarkoncentration.

Att undersdka redovisarens relation till investerare i sin helhet kan dock inte
beddmas i denna undersdkning. Det som har testats dr endast baserat pa vilken
agarkrets foretaget hade per bokslutsdatum det ar forvéarvet genomfordes. Manga
foretag verkar i en omgivning dér dgarfordndringar dr vanliga. Foretagens vilja
att paverka framtida &gare omfattar inte denna test. Foretagens eventuella
incitament att marknadsfora fOretaget genom att presentera immateriella
tillgangar i balansrdakningen gar inte att bedoma och maste undersékas pa annat
sétt. Resultatet i denna undersokning visar dock inte pa ndgot samband.

Motiv till att paverka balans- och resultatrikning

Om redovisaren viljer att inte sdrredovisa immateriella tillgdngar skilt fran
goodwill undanhéller redovisaren information till investerare. Redovisningen
innehaller d& inte information om tillgdngarnas specifika egenskaper och hur
lang nyttjandeperiod som tillgdngen har. Detta gor att redovisaren doljer
information till investerare vilket ocksd gor att investerare kan uppfatta
redovisningens innehdll annorlunda &n vad tillgingarna egentligen bestar av.
Redovisarens motiv kan bestd i att vilja visa att tillgdngarna har en obestdmbar
livslingd och utnyttjandet av tillgdngen inte gor att dess varde minskar. Detta
medfor att foretagets finansiella resultat och stéllning &r béttre &n om tillgéngen i
stéllet hade skrivits av under en nyttjandeperiod. Om tillgangen redovisas som
goodwill istéllet for att rubriceras under ett specifikt namn kan informationen till
anviandaren ocksa anpassas utifran varje situation. Den manuella “’rubriceringen”
av tillgdngen som d& maste goras kan anpassas beroende pd vad som i stunden
for forvirvskalkylering dr mest fordelaktigt. Ar det t ex av visentlig betydelse
for foretagets framtida utveckling att de har en konkurrensfordel i den
teknologiska utvecklingen, kan goodwillposten tolkas som teknologi. Om det i
en annan situation dr av stor betydelse att foretaget har en konkurrensfordel
genom en stark knytning till kunderna, kan goodwillposten tolkas som
kundrelationer. Detta Okar flexibiliteten 1 den redovisade rapporten.
Undersokningen verifierar dock inte att redovisaren skulle ha anpassat
redovisningen beroende pa det forsprang i information som denne innehar.
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Motiv till tidig eller sen implementering

Foretag som gor en tidig implementering av IFRS 3 kan skaffa sig bdde fordelar
och nackdelar genom detta. Tidigare litteratur menar att foretagen motiveras till
att forse anviandarna med information i syfte att attrahera anviandarna till att f6lja
just deras foretags utveckling (Trueman 1986). Inte heller detta pastdende kan
bekréftas i denna undersokning.

Agarnas insyn

En annan aspekt som kan analyseras dr foretagens storlek. Sma foretag med ett
koncentrerat dgande antas ha édgare vilka ocksé har en direkt insyn i foretaget
genom t ex styrelserepresentationen. For att testa detta skulle &gar-
koncentrationen istillet mitas separat for stora och sma foretag. Materialet i
denna undersokning beddms dock vara for litet for att en uppdelad test ska vara
rittvisande.

Jamforelse over tiden

Som tidigare diskuterats kan implementeringen av en ny standard medfora
osdkerheter innan redovisningen har utvecklat en praxis. Praxis mojliggor for
redovisaren att jamfora dennes redovisningsval med andra fOretags
redovisningsval. Det har antagits att en stdrre informationsasymmetri uppstar
under ar da implementering av en standard sker och att denna ojamnhet minskar
allt eftersom praxis utvecklas. Denna studie visar inga skillnader i sambanden
mellan aren 2005, 2006 och 2007. Inga av sambanden uppvisar nagot signifikant
samband varfor det inte gar att konstatera att informationsasymmetri minskar
eller 6kar under aren for en implementering av en ny standard.

Agare och immateriella tillgingar

Utifran undersokningen har det inte varit mdjligt att dra nagon slutsats om hur
agandet paverkar redovisningsvalen.

6.4 Analys av revisorers och specialisters motiv
som paverkan

Beroende av kompetens
Hela implementeringen av IFRS och dédrmed &ven IFRS 3 har for foretagen
inneburit en larandeprocess. En ny standard vilken ar uttryckt pa ett annorlunda

sétt dn tidigare regelverk har kravt att foretagen maste tolka regelverket vid
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uppréttande av externa rapporter. Denna inlérning och tolkning har inneburit en
hogre delaktighet av externa specialister, dels genom redovisningsspecialister
och dels genom att anvdnda den egna revisionsbyrédn som bollplank. Vidare har
det antagits att stora foretag har storre tillgang till intern kompetens och interna
specialister.

Undersokningen visar att stora forvarv genererar storre andel immateriella
tillgangar. Detta forklaras av specialisters involvering i processen. Specialister
antas vara mer objektiva vilket skulle innebéra att inférandet av IFRS 3 har fatt
en storre inverkan.

Motiv till att paverka balans- och resultatrikning

Till skillnad fran de tidigare ar har motivet baserat pa specialistens motiv istillet
for foretagets motiv. Revisorernas motiv paverkas av fragor kring risk och
vasentlighet. Samtidigt som revisorn vill vara ett bollplank till kunden och
tillféra kompetens och nytdnkande paverkas dennes beddmningar av risker.
Revisorn &r inte motiverad att ta stora risker i syfte att forsdtta foretaget i en
bittre stillning. Déremot kan revisorn vara mer riskbendgen i syfte att sétta sig
sjalv 1 ett battre ldge. Ett battre 14ge uppstar nar kunden dr ndjd, gidrna betalar
bra och fortsétter att anlita revisorn. Ett bittre ldge dr ocksd om revisorn av det
genomforda projektet har mojlighet att vinna nya kunder i framtiden. Ett sdmre
lage dr om revisorn skadas genom att ha tagit for stora risker i samband med
dennes uttalanden vilket kan forsvéra mdjligheterna for revisorn att vinna nytt
fortroende i1 framtiden (Abongwa 2005). Undersokningen visar att ingen av de
stora revisionsbyrderna sérskiljer sig i samband med forvérvskalkylering.

I de fall specialister involveras overfors processen till viss del till specialistens
kunskaper. Som tidigare ndmnts dr sannolikheten storre att en specialist
involveras vid ett vésentligt forvarv jaimfort med ett litet icke vésentligt forvéarv.
Specialisters heder sitter i den kunskap om processer och virderingsmetoder
vilken denna har upparbetat och kan tillféra kunden. Specialistens agenda é&r att
visa upp sina kunskaper och verktyg och dédrmed ocksa kunna ta betalt for de
tjdnster denne levererar. Om specialisten dr en extern konsult, revisor eller en
intern resurs spelar ingen roll di agendan #r densamma. Aven en intern
specialist maste forsvara sin atravarda kunskap och internt inom foretaget ta
betalt” for denna.

En anledning skulle givetvis vara att om forvirvet ar vésentligt har
forvarvskalkylens utseende ocksd en storre inverkan pa resultat- och
balansrikning. En storre inverkan pa resultat- och balansrakning leder vidare till
att forvarvskalkylen upprittas enligt alla regler. Detta bor dock egentligen inte
vara fallet. All annan redovisning, som t ex redovisning av materiella
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anldggningstillgdngar f6ljer redovisningsreglerna oavsett storlek. En liten
investering bokfors genom att den rubriceras utifrdn dess art och tillsdtts en
specifik nyttjandeperiod. Inte kallar man en mindre maskinanldggning for
byggnad bara for att den inte var en vasentlig tillgdng for foretaget som helhet.
De totala immateriella tillgingarna (forvdrvade och internt upparbetade) dven
inkluderat goodwill motsvarar 1 manga bolag en visentlig del av
balansomslutningen. Aven vad giller redovisning av immateriella tillgdngar
paverkas den totala bilden av méanga béackar sma. Ett annat forhallningssétt till
relationen mellan goodwill kontra identifierade tillgdngar borde darfor kunna
medfora att balansrdkningen innehéller fler identifierade immateriella tillgangar.
T ex skulle redovisaren i samband med ett litet forvérv ha som vana att
klassificera de immateriella tillgdngarna som teknologi istéllet for goodwill.
Denna klassificering skulle dnd4 inte vara materiell.

Kompetens och immateriella tillgangar

Denna undersokning visar att nér foretaget har gjort ett stérre forvarv 6kar ocksa
andelen immateriella tillgdngar. En tdnkbar forklaring ar att vid storre forvarv
involveras specialister och att deras motiv har en inverkan pa redovisningsvalet.

6.5 Interaktion mellan olika motiv och val

Olika motiv

I denna undersdkning har redovisningsval analyserats utifrdn tre olika motiv.
Som tidigare nimnts kan det finnas problem med att de olika motiven &r
motstridiga vilket forsvarar analys och slutsats. En styrka &r dé& att undersoka
fragestéllningen utifran flera motiv, vilket har gjorts i detta arbete.

Denna undersdkning visar att stora foretag med ett hogt véirde pa totala
tillgdngar redovisar en storre andel immateriella tillgdngar. Samtidigt visar
undersdkningen att dven hogt externt beldnade foretag redovisar en hdg andel
immateriella tillgdngar. Om ett foretag dr mycket stort och samtidigt har en god
soliditet (d v s inte dr hogt belanade) vad dr det da som styr valet? Man kan
friga sig om ett motiv skulle vara Overordnat ett annat. Genom en enkel
regressionsanalys har det testats om variablernas totala tillgangar (ToTi) och
soliditet (Sol) korrelerar men inget statistiskt samband kan verifieras. Det bor
inte vara sa att populationen i regel motsvaras av foretag med bade hoga totala
tillgdngar och hog soliditet. Detta stirker slutsatserna for de tva accepterade
hypoteserna H1 och H2.
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Olika val

I denna undersokning &r det endast ett redovisningsval som har undersokts. Det
finns en risk att det redovisningsval som har gjorts, d v s forvarvskalkylering,
inte &r det mest vésentliga stéllningstagande foretaget har gjort. Om kalkylen &r
ovisentlig for de totala rdkenskaperna finns en risk att den inte har understillts
de incitament som undersokts. En obetydlig kalkyl i en arsredovisning paverkar
knappast allménhetens eller kreditgivares syn péa foretagets resultat och
stdllning.

Det har har undersokts om storleken pa kalkylen paverkar resultaten. Som
framgar i tabell 5.5.2. finns ett signifikant samband mellan kopeskilling i
relation till omséittning och andelen identifierade immateriella tillgdngar. Ju
storre forviarv desto storre andel immateriella tillgangar har identifieras. Detta
samband kan till viss del stora undersokningens resultat och slutsatser. Det som
har anvints for att styrka slutsatserna &r att resultaten Gverensstimmer med
tidigare studier, vilket beskrivits ovan.

Sammanfattning

Undersokningen indikerar att foretag later sig paverkas av politiska kostnader
och kontraktskostnader vid upprittande av en forvirvskalkyl. Stora foretag med
ett hogt virde pa totala tillgdngar har en storre bendgenhet att redovisa
immateriella tillgdngar skilt fr&n goodwill. Anledningen har i denna
undersokning analyserats som att de dr mer fOrsiktiga genom att vélja att
fortsétta skriva av p4 tillgdngarna i likhet med tidigare redovisningspraxis. Aven
foretag med en hog andel extern finansiering véljer att redovisa en storre andel
immateriella tillgdngar. Anledningen har i denna undersdkning analyserats som
att det ar betydelsefullt for foretaget att visa upp en mer stabil bild av stillningen
samt att de talar om vilken typ av tillgdng de &dger. Déremot finns i denna
undersokning ingen indikation pé att informationsasymetri mellan redovisare
och investerare har en péverkan pa forvirvskalkyleringen. Istdllet finns en
mdjlig indikation pé att kalkylernas utseende kan ha paverkats av specialisters
kompetens.
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Avsnitt lll - Redovisningens
relevans
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7 Teori om redovisningens relevans

7.1 Anviéndaren av finansiella rapporter

Tidigare diskussion omfattar ett resonemang om vilka motiv som kan vara
styrande 1 samband med upprittande av en forvarvskalkyl. Baserat pa tidigare
forskning och denna undersokning finns det resultat som visar att foretagens
motiv dr viktiga ndr redovisningen &r principbaserad och beddmningar
végledande. Motiven har diskuterats dels utifrdn foretagens perspektiv men
ockséd utifrdn det att foretagen kan vara péverkade av andras motiv, s& som
specialisters och konsulters egna motiv. Om nu motiven resulterar i att
redovisningen paverkas sa leder det in till nésta visentliga fragestéllning. Spelar
det nagon roll om redovisningen har paverkats? Finansiell rapportering dr en
viktig ekonomisk aktivitet. Som redovisare kan man forvirras av att redovisning
bara bestdr av regler som redovisaren maste folja vid upprittandet av
redovisningen. Det gloms ibland av att det faktiskt & ndgon som anvinder
redovisningen och att redovisningsregler &r upprittade utifran den efterfragan
som finns pa de finansiella rapporternas utformning.

For vidare diskussion maste perspektivet vindas fran det redovisande foretaget
och istillet ses utifrin anvindaren av den finansiella informationen. Det
teoretiska anvandarperspektivet har en annan utgangspunkt och tidigare studier
har anvént andra metoder i syfte att studera anvéndarens nytta av informationen.

Nedan figur illustrerar hur ett anvindarperspektiv sammankopplas med
foretagens redovisningsval. Foretagens motiv bestér i att paverka tredje part,
kreditgivare eller investerare. Dessa motiv paverkar hur de immateriella
tillgangarna redovisas. De immateriella tillgangarnas presentation leder i sin tur
till anvéindarens nytta av informationen.
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Figur 7.1: Anvindning av finansiella rapporter

7.2 Redovisningens relevans

Introduktion till tidigare forskning

Inom forskningen finns ett omfattande omrade som undersdker redovisningens
anvéndbarhet. Under 60- talet borjade Ball & Brown (1968) studera hur arliga
resultat och foretagens marknadsvérden och avkastning relaterade till varandra.
Den fraga som undersoktes var vilken nytta anvindare har av redovisningen och
med anvéndare likstélls vanligen investerare.

En frdga som dr central & marknadens formaga att vara effektiv. For att
undersoka detta kan forskaren testa hur marknaden reagerar pé olika héndelser.
Vilken information reagerar marknaden pa? I en perfekt marknad skulle det
kunna ténkas att det inte finns nagot behov av redovisning och
redovisningsregler. Men ser man marknaden som mer imperfekt och
ofullstindig ar redovisning och redovisningsregler information som marknaden
tillfors (Fields et al 2001). Under aret erhéller marknaden en mingd information
vilken paverkar fOretagets borskurs. Dels kan informationen vara icke
foretagsspecifik som t ex att det allmidnna konjunkturldget fordndras eller att
riksbanken fordndrar rdntan m m. Dels kan den bestd i foretagsspecifik
information sd som t ex en interimsrapport eller en pressrelease. Den
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information marknaden erhaller anvénds for att investerare ska kunna fatta
investeringsbeslut och beddma foretagets framtida avkastning. Genom att
undersoka vad redovisningsinformationen innehdller och nidr i tiden den
presenteras for marknaden har forskare undersokt vilken anvéndning
investerare har av redovisningen. Syftet med denna forskning &r saledes att ge
investerare vérdefull information om hur finansiella siffror kan anvéndas vid
foretagsvardering. Ett annat syfte med forskningen dr dven att forse normgivare
med relevant information i syfte att utveckla normer (Lev 1989, Kothari 2001).

Kapitalmarknadsforskning

Tidigare forskning ar Overens om att det bor finnas ett samband mellan
foretagens finansiella utfall och framtida kassafloden och dé dven ett samband
mellan det finansiella utfallet och aktiekurser. Denna forskning syftar till att
verifiera detta samband och kallas ofta kapitalmarknadsforskning (Kothari
2001). En kategori studier har inriktats pa just att undersoka relationen mellan
foretagens resultat- och balansmatt i foretagens redovisning och deras
marknadspriser (aktiekurser eller fordndring i aktiekurser). T ex har forskare
undersokt om ett redovisat resultat baserat pd en specifik standard ger lésaren
bittre information &n om redovisningen skulle varit upprittad enligt en annan
standard (e.g. Dhaliwal et al 1999, Harris et al. 1994). Annan litteratur
undersoker relationer mellan avkastning och resultat under fOrutsittning att
resultaten innehéller en virderelevant komponent och en icke virderelevant
komponent. Det antas att den ena komponenten &r starkt korrelerat med
foretagets aktiekurser och den andra komponenten inte korrelerar mot foretagets
aktiekurs (t ex Beaver et al 1980, Easton & Harris 1991, Ball et al 1993,
Kothari 2001, Barth et al 2005).

I den engelska litteraturen anvénds inom ett visst omrade termen value
relevans” (vidare kallat vérderelevans). Vérderelevans definieras som de
finansiella rapporternas forméga att forklara foretagens aktiekurser eller
fordndring i aktiekursen for marknaden.

Som beskrivits tittar forskarna pa relationen mellan foretagens avkastning och
deras redovisade resultat. Med avkastning menas den erséttning investerare far
under en given period sdsom fordndring i aktiekursen och utdelning. Med
resultat menas de redovisningsméssiga resultaten som foretagen presenterar i de
finansiella rapporterna for en period (Easton & Harris 1991).

Forskningen kan ocksd vara baserad pd informationen i balansrdkningen.
Ohlson (1995) utgér fran balansrékningen och det egna kapitalet. Han menar att
grundstenen till all véirdering &r kapitaliserade vinster och eget kapital. Genom
en formel for foretagsvirdering visar han att ett foretags véirde bygger pa att
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foretagets framtida avkastning motsvaras av en avkastning pé alla existerande
tillgdngar, bokforda eller inte, d v s icke bokforda tillgingar ger ocksa
avkastning/utdelning for dgaren. Denna modell har vidareutvecklats och en stor
miéngd forskning visar pad sambandet mellan foretagens egna kapital och deras
marknadsvarden. (Barth et al 2005, Ohlson 1995, Feltham & Ohlson 1995,
1996). Hér tittar forskarna pa relationen mellan foretagens avkastning och
foretagens bokforda viarden. Med bokforda vdrden menas det bokforda egna
kapitalet i balansrdkningen. Detta viarde kan dven vara uppdelat pa flera poster
genom att separera olika typer av tillgangar och skulder.

Informationen i arsredovisningen

Den problematik som tidigare studier tar upp &r vilken specifik information
anvindaren anvinder sig av. For det forsta kan man fréga sig vilka kéllor som
har betydelse. Ar det Idpande pressreleaser, interimsrapporter eller
arsredovisningens information.

Redovisning av immateriella tillgdngar i samband med foretagsforvirv
redovisas dels i den kvartalsrapport under vilket forvirvet har genomfoérs och
dgven 1 sin helhet 1 samband med att arsredovisningen publiceras.
Arsredovisningen utgdr en viktig del av den information foretaget limnar till
marknaden. Detta visade redan Ball & Brown (1968) i en undersokning vilken
undersokte kursjusteringar i samband med &rsredovisningens publicerande.
Arsredovisningen ir sdledes till hjilp for investeringsbeslut vilket ocksd stods
av [ASB forestillningsram.

Nista fragestéllning &r vilken information 1 den specifika rapporten som har
betydelse. Ar det informationen 1 balansrdkningen, resultatrakningen,
kassaflodet eller tilldggsupplysningar.

Informationen i resultatrikning och i balansrikning

Inom forskningen undersoks om informationen i resultatrikningen eller
informationen i balansrikningen har storst virde for investerare. Studier visar att
informationsviardet av bokforda véirden okar i de fall foretagen redovisar
negativa resultat eller engangsposter i resultatrdkningen (Barth et al 1997,
Berger et al 1996, Burgstahler & Dichey 1997, Collins et al 1997, Jan & Ou
1995). Tva anledningar till detta har angetts. Dels att bokforda varden utgor en
battre proxy for framtida avkastning i de fall dar aktuella resultat innehaller
tillfélliga transaktioner. Dels &r bokforda virden en béttre proxy for foretagets
dnnu inte utnyttjade framtida mojligheter. Med detta menas att vardet av resultat
och bokforda virden hinger starkt ihop. Om informationsvérdet av resultaten
minskar okar istédllet informationsvérdet av bokforda viarden. Forskningen visar
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ocksa att virdet av information om foretagens resultat har minskat medan vardet
av informationen om bokforda védrden har O0kat med tiden (Collins 1997).
Francis & Schipper (1999) har utgétt fran olika resultat- och balansmétt. De
visar att olika resultatmatt minskar 1 vérderelevans medan olika
balansrékningsrelaterade métt dkar i relevans. Collins et al (1997) menar att den
forskjutning av informationsvérdet fran mer resultatrakningsorienterat till mer
balansrikningsorienterat kan forklaras av att engangskostnader/intékter har okat,
forekomsten av negativa resultat har okat, forédndring av genomsnittlig storlek pa
foretagen och intensiteten av immateriella tillgdngar. En intressant reflektion till
detta kan vara att IASB 1 sin fOrestillningsram gar frén en
resultatrdkningsrelaterad grund till en mer balansrdkningsrelaterad grund.

Ohlson & Penman (1992) undersdker hur nedbruten redovisningsinformation
forklarar avkastning. De utgar dels fran poster i resultatrdkningen och dels frén
poster i det bokforda vérdet. Dessa poster korreleras med foretagens avkastning.
Deras undersokning visar pa samma resultat oavsett om de utgir frin
resultatrdkningen eller om de Overfor resultatrdkningens information till
forandringar 1 form av information i balansrékningen.

Tre slutsatser presenteras.

1. Intdkter och kostnader i resultatrikningen har olika forklaringsgrad.

2. Komponenter i resultatrakningen vilka dr mer problematiska att redovisa,
som t ex kriver bedomningar, har en ldgre forklaringsgrad &n andra. T ex
har avskrivningar en ldgre forklaringsgrad &n kostnad séld vara.

3. Det tidsintervall som méts har betydelse.

Det bor ocksé noteras vilket syfte och mening balansrédkningen har i relation till
immateriella tillgdngar. Tidigare beskrevs ett exempel om tillgdngen
“kundrelationer”. Den forsta fragestéllningen som uppkommer dr pa vilket sétt
det kan anses att dessa tillgdngar ar separerbara. En kundrelation bor endast
kunna overlatas eller sdljas tillsammans med andra tillgangar och &r svéra att
separera i sin helhet. Redovisningsprinciperna stipulerar att dessa relationer ska
redovisas till anskaffningsviarde och skrivas av &ver en nyttjandeperiod. Om
frigan ses ur ett kontraktsperspektiv (ldngivarperspektiv) kan det vara mer
intressant att utvdrdera foretagets vérde utifran ett likvidationsvirde. I denna
situation skulle tillgangar som kundrelationer troligen inte ha nagot vérde.
Tillgangar som kundrelationer baseras starkt pa forutsittningen om going
concern. Det kan ifragasdttas om balansrikningens uppgift eller dess natur ska
vara att visa ett foretags marknadsvirde eller istdllet vara ett stod for
kreditgivare (Holthausen & Watts 2001). Utifran IASBs synsétt forutsétter dock
redovisningen att det finns en going concern situation. En kundrelations vérde &r
bara ett matt pd foretagets framtida kassafloden, vilka vidare kan ses som
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grunden till foretagens framtida resultatrdkningar. P4 detta sétt hénger
balansrdkningens vérden starkt samman med framtida resultatrdkningar.
Perspektivet &r d& baserat pd antagandet om going concern och ett
investerarperspektiv.

Den information som immateriella tillgdngar ger i samband med ett
foretagsforvary ar framst relaterade till balansrdkningen den dagen forvarvet
genomfors och redovisas. Beroende pé hur tillgdngarna har identifierats kommer
dock framtida resultatrdkningar att paverkas av avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Den fraga som stélls d4r om investerare dr mest paverkade av
informationen 1 balansrikningen eller resultatrikningen? Informationen i
balansrdkningen bor ge ldsaren en direkt indikation pad hur framtida
resultatrdkningar kommer att paverkas. Det kan dérfor vara relevant att utga
bade fran resultat- och balansrdkning for att f4 svar pa om relevansen okar i de
finansiella rapporterna niar immateriella tillgangar separeras fran goodwill.

Ett foretags finansiella resultat bestar dels av poster som &r direkt genererade
frén foretagets kassaflode under aret och dels av poster som é&r periodiserade
baserat pd de redovisningsregler som foretaget tillimpar. Forskare har studerat
huruvida kassaflodet eller periodiserade resultat bast kan bestimma foretagets
framtida avkastning. Sloan (1996) visar att kassaflodet ar till stor hjalp for att
prognostisera framtida vinster. Investerare har vanligen stort fokus pa foretagens
kassaflode och tar mindre hédnsyn till periodiserade poster vid vérdering av
foretag. Han menar att en effektiv marknad uppstar nér hénsyn tas till bade
kassaflodesgenererande poster och periodiserade poster, annars kan marknaden
anses vara ineffektiv. Med effektiv marknad menas hér att marknaden tar hiansyn
till all tillgénglig information. Sloan (1996) menar att samspelet mellan
kassaflode och periodiserade poster dr viktigt i samband med foretagsvérdering.
Andra forfattare (Dechow et al 1998) kan dock visa att resultat bittre kan
bestimma framtida kassaflode &n vad historiskt kassaflode gor. Ett
foretagsforvarv paverkar ménga delar i redovisningen. Kd&peskillingen har
vanligtvis ett samband med foretagets kassafléde och identifierade dvervirden
paverkar framtida resultatrdkningar. For att bedoma relevansen i redovisningen
bor det dock vara de framtida avskrivningarna som indikerar foretagets framtida
utveckling. Den kassapaverkan som forviarvet har dr en engéngspost och
relaterar inte till framtida intjdning. I denna undersdkning har darfor kassaflodet
inte beddmts vara relevant information. Ddremot boér informationen om
avskrivningarna pa tillgangarna vara relevant for anviandaren. Barth et al (2001)
har genom att undersdka just avskrivningar pa immateriella tillgangar kunnat
visa pé att informationen har ett virde for att estimera foretagens framtida
kassafloden.
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7.3 Redovisningsprinciper och aktievarden

Redovisningsprinciper

Redovisningsprinciper &r ténkta att vara utformade pa ett sitt som Okar
forklaringskraften av den finansiella informationen. Principerna hjélper till att
inkludera framtida héndelser vilka kan komma att paverka foretagets framtida
kassaflode. Som exempel kan ges avsittning till osékra kundfordringar eller
nedskrivning av lagertillgadngar. Forluster ska redovisas nir de kan forutspas.
Vinster ddremot ska redovisas forst nir de dr realiserade. Som exempel kan
ndmnas anldggningstillgdngar som ska bokforas till anskaffningsvirde och
skrivas av Over en nyttjandeperiod. Det kassaflode tillgdngen kommer att
generera 1 framtiden inkluderas inte i redovisningen. Principer som &r baserade
pa givna antaganden vilka inte ifrdgasitts och som bygger pd grunder om
forsiktighet kan gora att forklaringskraften i principerna minskar (Lev 1989).

Genom att anvinda kapitalmarknadsforskning kan det undersokas hur
redovisningsprinciper paverkar borskurser (Holthausen & Watts 2001). Fragan
som undersoks ar hur olika redovisningsprinciper péaverkar foretagens
marknadsvirde. Om t ex olika regler for vérdering av tillgdngar anvénds kan det
ha en direkt effekt pa foretagets redovisade resultat. Om da resultatet anses ha en
effekt pa foretagets marknadsvirde bor redovisningsprincipen indirekt ha en
effekt pa foretagets marknadsvérde. Ball & Brown (1968) tar inte hinsyn till
redovisningsprinciper nir de tar fram sina modeller. Senare har forskningen lyft
fram vikten av redovisningsprinciper for foretagsvirdering. Lev (1989) menade
att det dock fanns mycket kvar att undersoka vad géller redovisningsprincipers
betydelse for foretagens marknadsvérden. Senare forskning har dven fokuserat
pa att forstd redovisningsprincipernas betydelse for den som anvénder de
finansiella rapporterna (Barth et al 2008). En forstéelse for de finansiella
rapporternas funktion i ekonomin dr darfor viktigt att utforska i syfte att forsta
och forklara redovisningsreglers relation till praxis (Ball 2008).

Det finns ett stort antal studier som har undersokt hur just en
redovisningsprincip kan paverka foretagets marknadsvirde. En studie av Beaver
& Dukes (1973) visar att foretag vilka anvander olika metoder for avskrivningar
pa anldggningstillgdngar virderas olika pa marknaden. Vidare finns studier som
visar att investerare viarderar FoU-utgifter som en tillgang 4ven om foretaget har
valt att redovisa dem som en kostnad i resultatrikningen (Lev & Sougiannis
1996, Aboody & Lev 1998). Det finns ocksa studier som visar att investerare
reagerar pa annonserade fordndringar 1 redovisningsprinciper, s& som
redovisning av pensioner, vilka &nnu inte implementerats av foretagen (Dhaliwal
1986) eller att marknadens riskpremier inkluderar tillgdngar leasade under
operationella leasingavtal (Lipe 2000). Vidare finns studier som visar att foretag
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som har anvint poolingmetoden vid forvérvsredovisning vérderas hogre dn
foretag som anvint forvarvsmetoden (Vincent 1997, Jennings et al 1996).
Studierna visar dock inte alltid att en Okning av intdkter medfor ett Okat
marknadsvarde. 1 en studie av Dharan & Lev (1993) visas att inkomsthdjande
fordndringar av redovisningsprinciper kan leda till ldgre marknadsvarden.
Marknaden tolkar det som att de fordndrade redovisningsprinciperna &r forsta
steget innan negativa konsekvenser kan visas.

Genom inforandet av IFRS 3 ldmnar foretagen ytterligare information om
immateriella tillgdngarnas innehéll och sammanséttning. Detta dr en fordndring
jamfort med tidigare praxis i Sverige. Tidigare praxis har tillatit att immateriella
tillgangar inkluderas i goodwill. Genom att implementera IFRS 3 kan foretagen
O0ka de synliga immateriella tillgdngarna och adven mdjlighet att péverka
resultatet. Det bor dérfor vara intressant att jamfora foretag vilka har identifierat
en stor respektive liten andel immateriella tillgangar i samband med
forvarvskalkylering. Foretagen séger sig anvdnda samma principer dock kan det
tédnkas att dessa principer har implementerats olika av olika foretag. Detta stodjs
dven av den undersokning som &r gjord i avsnitt II i detta arbete. Enligt tidigare
studier vérderas foretag olika om de tillimpar olika redovisningsprinciper, eller
tolkar principerna olika. Relevansen i den finansiella rapporten paverkas av hur
foretaget har valt att presentera forvarvskalkylen.

Tidsaspekter

Det finns andra aspekter &n redovisningsprinciper som ocksd kan stora
sambanden mellan foretagens redovisning och deras avkastning. En aspekt ar att
det uppstar en viss eftersldpning mellan tidpunkten nér en héndelse intréffar och
nir denna hindelse presenteras i redovisningen for marknaden. Warfield & Wild
(1992) forutsatter i sin underskning att det svaga samband som finns mellan
resultat och avkastning beror pd denna efterslipning. En hindelse avspeglas
direkt 1 marknadens prissittning medan redovisningen styrs av
redovisningsregler. Redovisningsregler gor att en hindelse avspeglas i
redovisningen forst vid ett senare tillfdlle. De fOrutsdtter dérfor att
redovisningsinformationen, d v s resultaten, korrelerar med marknadens
avkastning béttre om rétta perioder matchas. Om resultaten for en period jaimfors
med avkastningen under en tidigare period bor sambanden vara starkare. Deras
modell forutsétter i likhet men andra studier att resultaten innehéller dels en
virderelevant komponent, dels en icke vérderelevant komponent. Den
irrelevanta komponenten bestar av information som redovisas i resultaten en
period men som har inkluderats i avkastningen redan tidigare period. De menar
att ju langre redovisningsperiod som méts desto fler hdndelser har inkluderats i
resultaten. Som tidigare nidmnts kan det antas att om resultat, avkastning och
cash flow skulle métas dver en odndlig period skulle de sammanfalla med exakta
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belopp. Men dé& redovisningens konstruktion &r sadan att foretag ska avge
finansiella rapporter kvartalsvis och &rsvis sammanfaller inte dessa tre
komponenter. Genom att undersdka korrelationen for olika langa perioder kan
Warfield & Wild (1992) konstatera att det finns en hogre korrelation (starkare
samband) om man méter en lidngre period. Vid métning av en kort period ar
sambanden mycket svaga. Forfattarna tar som exempel intéktsredovisning. Inom
redovisningsreglerna maste vissa kriterier vara uppfyllda for att en intdkt ska
erkénnas. Marknaden kan dock erkinna en intikt mycket tidigare. Vidare
resonerar forfattarna &ven utifran olika branscher. Olika branscher har olika
kénslighet for redovisningsreglerna som t ex intdktsredovisning. T ex é&r
intdkterna  redovisningsméssigt ~ och  marknadsméssig  lika  inom
dagligvaruhandeln medan intdkterna inom branscher som arbetar med
entreprenader  skiljer sig redovisningsmdssigt och  marknadsmassigt.
Undersokningen visar att den bransch som har ldgst kénslighet for
intdktsredovisning visar en mer relevant redovisning. Redovisningen stors pa tva
sétt. Dels av att en hidndelse tolkas av marknaden i en period och redovisas i en
annan period. Dels stors redovisningen av samma héndelse genom att héandelsen
redovisas i en period men redan har reflekterats av marknaden i en tidigare
period. Pa s& sitt ger samma effekt tvd avvikelser mellan resultat och
avkastning. En orsak till denna eftersldpning dr de forsiktighetsprinciper som
genomsyrar redovisningen. Nedskrivningar redovisas s& fort de kan forutspas
medan vinster redovisas ndr de har levererats. Detta gor att det finns en
asymmetri i redovisningen.

Vid redovisning av ett foretagsforvarv kan redovisaren identifiera tillgdngar med
obestdmbar nyttjandeperiod alternativt med en bestimd nyttjandeperiod.
Beroende pa hur tillgangen identifieras kommer den att skrivas av alternativt
inte skrivas av. Att skriva av tillgdngarna kan ses som ett mer forsiktigt sitt att
redovisa dé risken for engéngsnedskrivningar bor minska dver tiden. Detta
skulle da innebéra att foretag som identifierar immateriella tillgdngar och skriver
av dem har en mindre relevant redovisning. Detta d& det finns ett svagare
samband mellan redovisning och resultat enligt tidigare studier. Risken att réka
ut for engangsnedskrivningar dr ocksd mindre i dessa foretag. En nedskrivning
fororsakas vanligen av en hindelse. Handelsen kan vara allmén som t ex en
avmattning i konjunkturen eller foretagsspecifik som t ex ny teknik. Ryan &
Zarowin (2003) undersdker hur héindelser leder till efterslédpningen i
redovisningen vilket i sin tur péverkar avkastningen. De undersdker fragan
utifran tva olika vinklar.

1. Att foretagens resultat inkluderar hiandelser med en viss eftersldpning

2. Att foretagens resultat inkluderar/behandlar bra och daliga nyheter pa
olika sétt genom att daliga nyheter inkluderas fore bra nyheter.
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Resultaten visar att om fOréndringar i avkastningen méts med en viss
fordrojning har de ett storre samband med resultaten 4n om de matchas i samma
period. Resultaten visar ockséa att negativa fordndringar i avkastningen har ett
starkare samband med resultaten.

Olika branscher paverkas olika beroende pa redovisningsprinciperna. Det bor da
vara s& att relevansen i de immateriella tillgdngama skiljer sig at for olika
branscher. Vissa branscher &r mer intensiva vad géller immateriella tillgadngar &n
andra. Foretag t ex inom hogteknologiska branscher karaktériseras av foretag
med hogre intensitet vad géller immateriella tillgdngar. I den fOrsta
undersokningen i denna avhandling har det ockséd visat sig att dessa foretag
forefaller att identifiera en mindre andel immateriella tillgdngar &n
lagteknologiska foretag. De lagteknologiska foretagen tillimpar sdledes en mer
forsiktig redovisning. Forsiktig redovisning leder vidare till att foretagens
resultat och avkastning matchas sdmre. Detta skulle innebdra att
hogteknologiska foretag har en mer relevant redovisning ar lagteknologiska
foretag. Hogre goodwillposter skulle ocksd kunna leda till fler
engangsnedskrivningar. Aven dessa skulle kunna innebira att relationen mellan
resultat och avkastning &r battre matchad (Ryan & Zarowin 2003).

Som inledningsvis ndmnts ar redovisningsprinciper tinkta att vara utformade pa
ett satt som Okar forklaringskraften av den finansiella informationen. Syftet med
inforandet av IFRS 3 &r att sdkerstélla en god forklaringskraft. Ovan resonemang
medfor dock att om inga immateriella tillgdngar identifieras Okar relevansen i
redovisningen. Hur fungerar da forklaringskraften i de immateriella tillgdngarna.

7.4 Relevans och immateriella tillgangar

Immateriella tillgangars forklaringskraft

Som inledningsvis ndmnts har vi de senaste artionden flyttat oss in i en ekonomi
som ar kunskapsdriven och teknologibaserad. Detta har medfort att immateriella
tillgangar motsvarar stdrre och storre andel av de investeringar foretag
genomfor. Ett stort antal forskare har déarfor studerat hur immateriella tillgdngar
ska redovisas for att ge lasaren hogsta mdjliga relevanta information (Aboody &
Lev 1998, Barth et al 2001, Basu & Waymire 2008, Skinner 2008, Wyatt 2008
Ittner 2008). Viss litteratur menar vidare att redovisare och standardséttare har
forblivit statiska medan foretagens affdrer och omgivning har genomgatt stora
fordndringar pa senare tid (Francis & Schipper 1999). Litteraturen &r verens om
att immateriella tillgdngar 4r av virde att redovisa. Lev & Zarowin (1999) visar
att en viktig del for att forbéttra de finansiella rapporternas relevans ér att oka
rapporteringen av immateriella tillgangar. Oswald & Zarowin (2007) visar att
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om foretagen aktiverar F&U dr det en information till marknaden om att de har
projekt som kommer att leda till framtida positiva fordelar for foretaget Amir &
Lev (1996) visar att icke redovisade immateriella tillgdngar minskar
vérderelevansen i den finansiella rapporten.

Men forfattarnas forslag om hur de immateriella tillgdngama ska redovisas ér
ménga. Manga forfattare visar vidare att mojligheten for anvéndaren att
forutspd den framtida utvecklingen fOrsdmras ndr immateriella tillgadngar
redovisas pa olika sitt i olika finansiella rapporter (Lai & Stacchenzzini 2009,
Boulerne & Sahut 2010). Francis & Schipper (1999) menar att relevansen i
finansiella rapporter minskat for hogteknologiska foretag. Detta forklaras med
att dessa foretag har ett hogre beroende av immateriella tillgdngar och att
redovisningen darfor inte har samma vérderelevans for investerare. Collins
(1997) menar dock i motsats att foretag med en intensifiering av immateriella
tillgangar har en hogre virderelevans dn andra foretag. Collins (1997) menar
vidare att immateriella tillgdngar existerar oavsett om de ar bokforda eller inte.

Forklaringskraften 1 den immateriella tillgdngen maste dock inte nddvéndigtvis
ligga i en post bokford i balansrikningen. Aven poster i resultatrikningen
overfor information till anvdndaren om immateriella tillgdngar. Enligt Penman
(2009) kan dessa poster vara av lika stort informationsvérde. Skinner (2008)
menar dock att investerare och finansmarknaden fungerar oavsett hur
redovisningen av immateriella tillgangar utvecklas.

Det har dven framkommit att det finns risker med att fortsitta utveckla
redovisningsprinciper for immateriella tillgangar p4 den inslagna vigen da det
kan leda till forsdmrad jamforelse (Skinner 2008). Méanga forfattare har t ex sett
att fortagens marknadsvidrde okar om de immateriella tillgangarna (goodwill
inkluderat) redovisas i balansridkningen (Oswald & Zarowin 2007, Boulerne &
Sahut 2010, Hamberg et al 2011). Det kan ju ifragaséttas om dessa foretag
skulle ha ett hogre vidrde jamfort med de foretag som har upparbetat
immateriella tillgdngar vilka inte &r synliggjorda i rapporten.

Andra forskare har anvidnt sig av analytikers preferenser for att studera
immateriella tillgdngars informationsvéirde. Forskarna undersdker hur (och om)
det finns en koppling mellan foretagens redovisningsval och analytikers
preferenser i relation till hur foretagen presenterar immateriella tillgdngar
(Matolcsy & Wyatt 2006, Bhushan 1989, Alford & Berger 1999). Litteraturen
menar att analytiker har en bendgenhet att soka efter information som kan
identifiera foretag vilka skulle kunna gora bra vinster i framtiden (McNichols &
O’Brien 1997, Francis & Willis 2001). Att folja foretag vilka det gér bra for gor
att analytikerna kan tillfredsstélla uppdragsgivaren och de &r dédrfér motiverade
till att minimera risken for felbedomningar. Barth et al 2001 menar att dven
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foretag med hogt virde pa immateriella tillgangar vilka inte &r bokforda i
rakenskaperna medfor ett 6kat intresse for analytiker. Sammantaget gor detta att
investerare foredrar att folja foretag med hoga vérden pd immateriella tillgdngar
dé de forutspar att dessa foretag kommer att konkurrera ut foretag med liagre
virde pd immateriella tillgdngar i framtiden. Genom att undersdka relationen
foretagens tillgadngar och analytikers precisioner vid framtida beddmningar av
avkastningen har det framkommit samband. Det har visat sig att foretag som
redovisar immateriella tillgdngar har varit de foretag vilka analytikerna béttre
har kunnat forutspd framtida avkastning for. (Kohlbeck & Warfield 2007,
Sougiannis & Yaekura 2001, Ritter and Wells 2006).

Tidigare studier visar att immateriella tillgdngar har betydelse for relevansen i
redovisningen. Men det forefaller inte vara klart pa vilket sidtt immateriella
tillgangar tillfor relevans. Det verkar som om att det inte spelar roll hur man
bokfor dem, huvudsaken dr att budskapet pa nagot sitt formedlas till ldsaren att
de existerar. Men hur kan det goras och hur kan det goras pa ett sitt som blir
jamforbart? IASBs syfte med IFRS 3 4r att 0ka informationsvdrdet om
immateriella tillgdngars sammansittning och vidare att detta ska leda till
relevant information till anvindaren. Det bor darfor vara av virde att undersoka
om den separat identifierade immateriella tillgangen ocksa har tillfort relevant
information.

Begriplig information

Det finns en stomme inom befintlig litteratur som menar att ju mer information
som ldmnas till investerare desto mindre blir informationsasymmetrin mellan
vilinformerade redovisare och mindre vilinformerade investerare. (Haeley &
Palepu 2001, Diamond & Verrecchia 1991, Amihud & Mendelson 1986,
Glosten & Milgrom 1985 etc). Detta i sin tur gor att handlade volymer har
mdjlighet att 6ka och det kan minska spridningen bland olika bud pé aktien.
Vidare leder detta till att foretagens kostnader for eget kapital effektiviseras.
Detta resonemang skulle vidare innebédra att ju mer information fOretagen
lamnar till anvindaren desto léttare har investerare att forutse framtida resultat
och cash flow. Relaterat till denna undersokning skulle det innebdra att en
utdkad information om immateriella tillgangar ar relevant for anvidndarna.

Enligt Sloan (1996) kan dock ifragaséttas vad som anses vara tillgénglig
information relaterat till rsredovisningen. Arsredovisningen ir i sig officiell och
alla har tillgang till den information som presenteras. Om siffror och information
i arsredovisningen omarbetas, t ex delas upp pa kassaflode och icke kassaflode
eller kanske bryts ned pa ytterligare parametrar, ar detta da officiell information
eller 4r den privat? Frigan blir hdr om vilken kunskap det forutsitts att
anvindaren av informationen har. FOr att anvéindaren ska ha mdjlighet att
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tillgodogora sig informationen kan det kridvas ingéende kunskaper om
redovisningsprinciper och de olika alternativ som dessa principer erbjuder.
Immateriella tillgdngar identifierade i samband med forvérvskalkyleringen
under 2005 1 Sverige inneholl ett fyrtiotal olika bendmningar. Dessa
bendmningar far anses vara helt nya begrepp for marknaden. For investeraren
betyder detta att de méste ha en ingdende forstaelse av vad redovisaren menar
med de olika begreppen.

Viss litteratur visar sdledes pa att identifiering av immateriella tillgingar ger
hogre precision i att forutspad framtida avkastning (Ritter & Wells 2006, Wyatt
2005). Men denna forutséttning kan dven ses fran andra hallet. Annan litteratur
visar att information om immateriella tillgdngar forsvarar analysarbetet for
anvandarna och gor att de har simre mojligheter att forutspa foretagens framtida
utveckling. Information om immateriella tillgdngar kan vara komplex och det &r
otydligt vad den egentligen innehdller (Gu & Wang 2005, Barron et al 2002,
Demers, 2002). Enligt Matolcsy & Wyatt (2006) kan olikheter i resultat bero pa
hur vana anvéndarna ir vid informationen. En jaimforelse gors mellan USA och
Australien. 1 Australien har kapitalisering och upplysningar om immateriella
tillgdngar en l&ng historik och undersokningar baserade frdn Australienska
forhallanden visar pa att analytiker far god anvandning av informationen. I
USA, som har en kortare historik, visar undersokningarna pd de problem
information om immateriella tillgdngar kan ge upphov till. Nir IFRS 3
implementerades i Sverige uppkom ett stort antal nya termer kopplat till
immateriella tillgéngar i dels balansrakningen och dels i notupplysningarna. Det
far antas att anvindarna maste ha kunskap om immateriella tillgingars innebord
for att kunna fa god anvéndning av dem.

Detta resonemang kan innebédra att relevansen av immateriella tillgéngar i
samband med forvirvskalkylering 6kar med tiden. For varje ar som investerare
erhaller finansiella rapporter enligt [FRS 3 6kar relevansen i rapporterna.

Hypotesformulering

Om ovan resonemang sammanfattar antas hér att redovisning av immateriella
tillgangar paverkar relevansen 1 redovisningen. Detta leder fram till
undersokningens femte antagande.

Relevans: Relevansen av redovisningen Okar for de foretag som redovisar
immateriella tillgdngar skilt fran goodwill. Relevansen okar da investerare har
lattare att forutspa framtida avkastning. For varje ar okar ocksd relevansen i
redovisningen for de foretag som identifierar immateriella tillgéngar. Detta beror
pa att investerare har en storre kunskap om vad de redovisade tillgdngarna
innebér for framtida avkastning. Relevansen skiljer sig at for olika branscher.
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Detta antagande definieras i hypotes 5 enligt foljande:

H5: - Relevans: Ju hégre andel immateriella tillgangar en forvirvskalkyl
innehdller desto héogre blir relevansen i den finansiella rapporten.

H5a: - Relevansen i redovisningen avseende redovisade immateriella
tillgangar dr hogre for foretag inom hogteknologiska branscher.

H5b: - For varje dr 6kar relevansen i redovisningen for de foretag som
identifierar immateriella tillgangar.

122



8 Metod for undersokning av redovis-
ningens relevans

8.1 Modeller

I studiens andra del presenteras, i likhet med den forsta delen, hypoteser vilka ar
ett potentiellt svar pa fragestdllningen. Hypotesen formulerar att ju hogre andel
immateriella tillgdngar en forvéirvskalkyl innehaller desto hogre blir relevansen i
den finansiella rapporten. For att kunna svara pa fragor om hur relevant
informationen &r for anvidndaren har tidigare forskare anvint metoder déir
grunden i modellen &r regressionsanalyser.

Justerat R’

Forskarna anviander multipla regressionsanalyser och analyserar fordndringar i
de justerade R” virdena (eng. adjusted R’ ) som erhalls. Justerade R* kallas
vidare for R*. Avkastningsmatt och/eller matt for marknadsvirden utgér den
beroende variabeln och olika typer av redovisningsméssiga finansiella métt
anvinds som oberoende variabler. Redovisningsmétt vilka visar ett hogre R’
anses vara mer virderelevant jamfort med de métt som visar ett ligre R’
(Holthausen & Watts 2001). Om det skulle finnas en exakt korrelation mellan
den beroende och den oberoende variabeln skulle resultatet blivit att R* uppgar
till 100%. Ju ndrmare 100% sambandet dr desto storre dr sambandet mellan
oberoende och beroende variabel.

Forskarna delar in foretag i olika grupper baserat pa en mangd olika kriterier och
pa sa sitt kan forskaren utldsa nir de starkaste sambanden mellan redovisning
och avkastning framkommer. En kritik som kan komma fram é&r att till skillnad
fran forskare arbetar inte investerare med fOretag som grupper. Normalt
analyseras foretag individuellt av investerarna. Resultatet kan dock indikera att
nagon grupp skiljer sig fran andra grupper och detta kan hjilpa till att identifiera
storande inslag i redovisningen (Lev 1989).

Det finns ocksd studier dir andra métt har anvénts for att studera
virderelevansen. Ryan & Zarowin (2003) har analyserat resultaten utifrdn

koefficienten och inte R>.

I detta arbete kommer utvirderingen att basera sig pa en jimforelse av R
viarden. Metoden ar vdl beprévad 1 tidigare forskning for liknande
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fragestéllningar. Genom regressionsanalyser kan sambanden mellan
marknadens vérderingar av foretagen och redovisningsinformationen av de
identifierade immateriella tillgdngarna testas. Ett starkare samband, dvs ett
hogre virde pa R* indikerar en hogre relevans i den information de identifierade
immateriella tillgdngarna ger.

Regressionsanalyser

Inom tidigare forskning for virderelevans har bl a tva olika typer av modeller
kallade prismodeller (eng. price model) och avkastningsmodeller (eng. return
model) anvints. Aven en tredje modell kan urskiljas som skulle kunna kallas for
forandringsprismodell (eng. differenced-price modell) (Kothari & Zimmerman
1995).

En avkastningsmodell utgér fran den avkastning aktiedgaren erhaller och
relaterar detta virde till foretagens redovisning. Grundformeln for en
avkastningsmodell &r enligt f6ljande:

Avk =a+ BRes + [,ARes +¢€

Avk dr den avkastning investeraren erhaller under en given period sd som
fordndring i1 aktiekurs och utdelad utdelning. Res dr det resultat foretagen har
redovisat i de finansiella rapporterna under samma period och ARes dr den
foréndring 1 de redovisade resultaten som har uppstatt under perioden jaimfort
med tidigare jamforbar period. Fordndringen i resultatet utgér i formeln en
forklaring till den del av avkastningen som #&r ovintade av marknaden.
Marknaden fOrutsdtts att forvanta sig att framtida resultat Gverensstimmer med
tidigare ars resultat.

Tidigare forskning anvinder forskarna méanga ganger flera olika modeller for att
underbygga sédkerheten i resultaten. Det finns ocksd fler studier som har
analyserat vilka modeller som forklarar aktiernas virde bést. Det finns inget
entydigt svar om pris- eller avkastningsmodellen &r att foredra. Det &r istéllet
olika omstindigheter som gor den ena eller den andra modellen mer fordelaktig.
Ohlson & Shroff (1992) jamfor om foretagens resultat i form av en exakt niva
eller om foretagens resultats fordndring mellan tva perioder dr mest lampligt
som forklaring till foretagens avkastning. I den engelska litteraturen bendmns
nivan och fordndringen av resultat som en modell for “levels” respektive en
modell for “changes”. Ohlson & Shroff (1992) menar att foretagens resultat ar
bast relaterat (korrelerat) med avkastningen jamfort med foretagens fordndring i
resultat, men bara d& avkastningen dr svar att forutsiga. De menar att niva
tenderat att vara mer tillforlitligt &n vad fordndring adr. Niva dr stabilare &n
foréndringen och det ér bést att vélja den variabel som 4r mest stabil.
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Aven Easton & Harris (1991) har gjort en analys och jimforelse av vilken
modell som bast forklarar foretagens avkastning. De visar en modell baserat pa
nivd och en modell baserat pa foréndring. Initialt visar forfattarna att niva
forklarar avkastning béttre dn fordndring. For att kontrollera variabeln for
fordndring, d v s att denna variabel verkligen méter det den ska méta, har
forfattarna ocksa testat om variabeln for niva i borjan av perioden (istéllet for i
slutet av perioden) har nagot forklaringsvarde. Testen visar att nivan i borjan av
perioden inte ger en Okad korrelation till avkastningen. Forfattarna testar
darefter bade niva och fordndring i samma regression och visar att bade niva och
fordandring ar relevanta forklaringsvariabler for avkastning. De tva variablerna
kompletterar varandra och ar inga substitut for varandra, d v s att avkastningen
kan forklaras battre av bade resultat och forandring i resultat jamfort med om de
tvé variablerna anvinds separat.

I denna underdkning har valts att utga fran en modell som i enlighet med Easton
& Harris bade tar hansyn till niva och till férédndring.

En prismodell utgér istéllet fran ett foretags marknadsvirde och relaterar detta
virde till foretagens redovisning. Grundformeln for en prismodell &r enligt
foljande:

P=a+ B;BV+p,Res+¢

P ar foretagens marknadsvérde vid en given tidpunkt, BV ér foretagets bokforda
varde pa eget kapital vid den givna tidpunkten och Res &r det resultat foretaget
har genererat under en given period.

En foréndringsprismodell 4r en prismodell dér istéllet fordndringen i
marknadsvérdet (P) jamfors med forédndringen i det bokforda vérdet (BV) for en
given period. Skillnaden, jamfort med avkastningsmodellen, &r att foretagets
bokforda vérde ocksé tas med i méitningen.

Tidsperiod att mita

De tidsintervaller som undersoks kan variera frdn nadgon period under aret till att
stracka sig over flera ar. Easton et al (1991) anvinder i en undersékning ett
tidsintervall s lang som 10 &r. Underskningen visar att ju langre tidsintervall
som anvéinds desto sdkrare blir resultaten for att kunna méta relevansen i
informationen. Man kan dock stélla sig fragan om det &dr intressant for
investerare att f4 svar pa en 10-ars intervall. Det borde vara for ldng period for
att vara intressant for investerare dd de ofta arbetar pd en mycket kortare
investeringshorisont. Det viktiga &r att forskningen drivs av de variabler som ar
intressanta och inte av de variabler som ger bést statistiska resultat. Inom
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samhéllsvetenskaplig forskning &r det svéart att f& starka samband i
undersokningar di det som maéts dr mycket komplext. Det finns ménga storande
moment som gor att sambanden forsvagas.

I denna undersokning har foretagen studerats dver en ettirsperiod. Denna tid ar
kort men syftet med undersdkningen é&r att kunna identifiera eventuella olikheter
i relevansen p g a just en specifik transaktion i redovisningen, d v s
forvarvskalkylen. En lédngre tidsperiod ér darfor inte applicerbar eller méjlig att
mata.

I syfte att fanga upp den information arsredovisningen ldmnar har avkastningen
och marknadsvirdet 3 ménader efter bokslutsdagen anvints. Det forutsitts att
dessa tre ménader fangar in den tidsperiod det tar for foretaget att upprétta
bokslut och publicera arets finansiella information. Efter tre ménader antas érets
totala resultat och stéllning vara inkluderad i aktiekursen (Kothari 2001).

Linjira samband

Ball & Shivakumars (2005) undersoker huruvida linjdra samband fungerar bittre
eller sdmre dn icke linjara. De menar att med icke linjdra samband kan tva
variabler (proxys) ha tva olika riktningar och om de slas ihop i en linjar modell
framkommer ett medelvirde som inte dr rittvisande. Exempel pa tva variabler
kan vara rorelsekapitalet for nettotillgangar respektive kapitalkostnaden for
anldggningstillgdngar. Dessa tvé variabler kan tillfora information till det totala
resultatet och ge ett starkare resultat genom att de kompletterar varandra. Ball &
Shivakumars (2005) podng ar att uppmérksamma denna asymmetri som kan
uppstd niar en modell byggs upp och nir resultatet analyseras. I detta arbete
kommer regressionen byggas upp genom att samtliga variabler forvéntas
korrelera med samma riktning.

Vilken proxyvariabel ska man anvinda?

Francis et al (2004) har undersokt om marknadsbaserade matt eller
redovisningsbaserade matt lampar sig som proxyvariabler for att forstd och
forklara  marknadens  forvintan pa  foretagens  avkastning. Med
redovisningsmassiga matt forstds da t ex vérderelevansstudier dir relationen
mellan resultat och avkastning underséks. Med marknadsbaserade méitt forstas
istéllet studier dér t ex historiska kassafloden (eller historiska floden uppdelade
pa kassafloden och resultat) forklarar framtida avkastning. I deras studie visar de
att redovisningsbaserade proxyvariabler forklarar avkastningen Dbéttre &n
marknadsbaserade matt. Det som dock maste ifrdgasdttas &ar den
informationsrisk som redovisningen innehdller. Det fundamentala med
redovisningen &r att det intrdffar en hindelse som avspeglas i redovisningen och
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dérefter ldses av en investerare/anviandare. I denna kedja finns det en
informationsrisk. Kedjan forutsétter att de redovisade resultaten dr rétt och att
det inte finns nagra alternativa redovisningsmetoder. En héndelse kan avspeglas
felaktigt i redovisningen av ménga olika orsaker, t ex kan det vara svart att veta
hur héndelsen ska avspeglas eller kan redovisningen manipuleras av uppréttaren.
Med hinsyn till detta bor dven marknadsbaserade matt vara intressanta for att
undersoka marknadens forvéantningar pa avkastning.

Dechow (1994) menar att foretagens resultat ger en bittre forklaring till
foretagens avkastning &n vad cash flow gor. Ju ldngre period som mits desto
bittre blir dock cash flow som forklaringsvariabel. Om perioden ses i en
odndlighet &r resultat och cash flow lika, dérfor bor det dven vara logiskt att cash
flow far en hogre forklaringsgrad ju langre period som maéts. En annan vinkling
ar att foretag inom olika branscher har operativa cykler som genererar olika hog
andel periodiseringsposter. T ex en gatuforséljare som kdper in ett parti varor pa
morgonen och sidljer varorna under dagen har en redovisning dér resultat och
cash flow ar mycket lika. Daremot ett foretag inom entreprenadbranschen kan ha
mycket stora skillnader mellan foretagets kassaflode och dess resultat for en
period. Dechow (1994) visar att ju storre andel periodiseringsposter ett foretag
har i relation till cash flow desto viktigare ar dessa periodiseringsposter som en
forklarande variabel for att kunna bestimma foretagens marknadsvirde.

Feltham & Ohlson (1995) utgér fran Ohlson (1995) men gor en uppdelning av
operativa transaktioner och finansiella transaktioner. Géllande finansiella
transaktioner uppnds en exakt matchning mellan bokforda vérden och verkliga
virden. Vid operationella floden uppstar skillnader mellan det bokforda virdet
och marknadsvérdet. Det 4r de operativa flodena som dérfor ar viktiga att
studera ndrmare och forsdka forsta hur de kan forklara foretagens avkastning.

Denna undersokning utgar fran redovisningsbaserade matt vilka klassas som
periodiserade poster. Som ovan diskuteras finns det svérigheter med att
redovisningen kan vara felaktig eller manipulerad. Dessa svérigheter behandlas i
arbetets forsta del och kommer att analyseras tillsammans med analysen av
relevansen. De matt som har valts som proxyvariabler dr dels resultatrakningens
matt och dels balansrdkningens métt. Det har hér gjorts en bedomning att det &r
applicerbart att utforma en modell som tar hand om informationen fran bada
rakningarna..

Modell for denna undersokning

I syfte att undersoka redovisningens relevans géllande identifierade immateriella
tillgdngar presenteras 1 foljande avsnitt tvd olika modeller. Dels en
avkastningsmodell och dels en prismodell.

127



Tidigare forskare har gjort undersokningar i syfte att ta reda pd om
avkastningsmodeller eller prismodeller bést bestdmmer fOretagens vérden
(Kothari & Zimmerman 1995). Forfattarna lamnar inga entydiga svar. Olika
forhallanden gor att modellerna kan storas. Barth et al (2001) sammanfattar
undersokningarna med att avkastningsmodeller och prismodeller tar hand om
olika fragestdllningar. Prismodellen omfattar frdgor om foretagens vérde och
avkastningsmodeller omfattar frigor om foretagens fordndrade viarde. 1 denna
undersokning bedéms bada modellerna vara applicerbara. Perspektivet é&r
balansrédkningens information. Dock &r balansrdkningens innehéll en indikator
for framtida resultatrakningar, varfor d&ven en avkastningsmodell kan anvéindas.

8.2 Avkastningsmodellen

Avkastningsmodellen i denna undersdkning har sin grund i en modell utvecklad
av Easton & Harris (1991). Nedan gors en genomgang av de variabler som har
anvants och motivation till val av variabler.

Beroende variabel

Som beroende variabel definieras den avkastning som foretaget har genererat till
marknaden det rakenskapsar som forvirvet dr genomfort.

Avkastningen méts hér som den procentuella kursfordndringen som har skett
under ett ar. Kursforindringen mits fran 1 april till 31 mars aret efter
arsredovisnings balansdag. I de fall rdkenskapsaret &r brutet har métning av
avkastningen gjorts for den period som borjar tre ménader efter rakenskapsarets
start och slutar tre ménader efter rikenskapsérets slut. Avkastningen har stéllts i
relation till borsvardet i periodens ingang, d v s den 31 mars, vidare kallat for P
«1 . Informationen dr hamtad fran Datastream. Denna avkastning kallas vidare
dven for "Avk”.

Relationen mellan ett foretags resultat och den avkastning som genereras pa
marknaden bygger pd en grundliggande CAPM modell utvecklad av Sharpe
(1964), Lintner (1965) and Black (1972). Denna modell utgar fran att forvintad
avkastning som en aktiedgare kommer att krdva for en specifik aktie &r:
Avkastningen/rantan pa ett riskfritt virdepapper plus ytterligare en riskpremie.
Som risk anvinds d& bendmningen Beta. Beta &r den totala risken som finns nér
man investerar pa en stor marknadsplats. Senare forfattare (Fama & French
1992) har undersokt sambandet mellan foretagens avkastning och variabler sa
som Beta, storlek, E/P, leverage och book-to-market equity. De visar att dven
dessa variabler har mojlighet att forklara risk. Ball et al (1993) tar &ven upp
problemet med att den resultatkomponent som anvinds i modellen inte tar
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hénsyn till den kapitalkostnad som finns for det egna kapitalet. Denna risk tar
ingen hinsyn till de modeller som anvidnds av forskarna. Den modell som
anvinds i detta arbete inkluderar den risk som finns i avkastningen men nagon
hénsyn till risker i kapitalkostnaden for eget kapital bedoms inte vara materiell.

Oberoende variabel

Enligt denna modell antas foretagets avkastning till marknaden vara en funktion
av arets redovisade resultat och forindringen i redovisat resultat. Arets
redovisade resultat och érets fordndring av redovisat resultat kallas vidare for
”Res” och ”ARes”. Sambandet mellan oberoende och beroende variabel ser da ut
enligt foljande:

Res ARes
Avk=a+ﬁ1<—>+ﬁz< >+£ (10
P q Prq

For att forfina formeln kan redovisat resultat brytas ner i fler bestandsdelar. En
specifik intdkt eller kostnad kan brytas ut ur det totala resultatet och summeras
separat i formeln. T. ex har Aboody & Lev (1998) anvint denna modell genom
att bryta ut avskrivningar for aktiverade FoU-utgifter. Syftet med att bryta ner
den oberoende variabeln i flera delar &r att mojliggdra en analys av vilken typ av
redovisningsdata som &r relevant. I detta arbete avses att undersoka hur relevant
information av immateriella tillgangar ar. P& liknande sitt som Aboody & Lev
(1998) har hér avskrivningar avseende arets forvdrvade och identifierade
immateriella tillgadngar separerats frén drets resultat. Den verkliga effekten under
aret, till f6ljd av de identifierade immateriella tillgdngarna, dr dock inte mgjlig
att utldsa ur arsredovisningen. I arsredovisningen redovisas totala avskrivningar
per tillgdngsslag vilket ocksé inkluderar redan tidigare dgda tillgangar. Istéllet
har hér en approximation gjorts av avskrivningar for de forvirvade immateriella
tillgdngarna genom att den forvérvade tillgdngen har antagits skrivas av pa 10
ar. En tiondel av tillgangens virde har didrmed antagits vara den avskrivning
som paverkat resultatrakningen under rdkenskapsaret. Denna avskrivning kallas
vidare Avs”.

Approximationen av avskrivningen bor vara relevant och tillimplig dd denna
modell avser att méta huruvida separat identifierade immateriella tillgangar
tillfor relevant information till anvéndaren. Det &r d& inte det exakta
avskrivningsbeloppet som anses ha betydelse for anviandaren utan istéllet det
faktum att tillgdngarna har separerats fran goodwill och antas skrivas av dver en
nyttjandeperiod. Approximationen kommer att skilja sig fran verkliga kostnader
framst p g a tre orsaker. Dels genom att tillgangarna endast skrivs av under den
tid av aret som foretaget varit dgare, dels att nyttjandeperioden inte &r 10 ar och
slutligen genom att tillgingen kan ha klassificerats som om den har en
obestdmbar nyttjandeperiod.
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Den ekvation som framkommer utifrdn ovan resonemang ér foljande:

Res — Avs Avs ARes — AAvs AAvs
Avk=a+ﬁ1<—)+ﬁ2<—>+,83< >+ﬁ4< )+s (10a)
Py Py Py Py

Nedan sammanfattas definitionen av variablerna.

Tabell 8.2.1 Definition av variabler avkastningsmodell

Variabel Variabel Formel
(forkortning)
Avk = Avkastning Procentuell kursfordndring per aktie under perioden 31

mars — 31 mars (annan jamférande period har anvinds
dér foretaget har brutet rdakenskapsar) riaknat fran Q1
rakenskapsaret under forvérvet. Dividerat med kursen
per aktie den 31 mars vid ingéngen av perioden (annat
datum for brutet rakenskapsar).

Res = Resultat Redovisat nettoresultat per aktie for aret.

ARes = Forandring i Redovisat nettoresultat for aret minus redovisat
redovisat resultat nettoresultat for foregaende ar per aktie.

Avs = Avskrivning Uppskattad avskrivning pa forviarvade immateriella
tillgangar per aktie.
AAvs = Fordndring i Avskrivning pa forvarvade immateriella tillgangar
avskrivning minus foregéende drs avskrivning pd forvérvade

immateriella tillgangar per aktie.

Py = Marknadsvirde IB  Foretagets borsvirde per aktie per den 31 mars det aret
rakenskapsaret borjar (annat datum for brutet
rakenskapsar).

e = Fel
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8.3 Prismodellen

Som ett annat alternativ till att unders6ka redovisningens relevans har en
ekvation baserad pa foretagens egna kapital ocksd anvénts. En modell som ar
utarbetad av Ohlson (1995) och Feltham & Ohlson (1995, 1996) baserar sig pa
relationen mellan fOretagens redovisningsméssiga vérden och deras
marknadsvirden. Formeln har vidare utvecklats och anvints av Collins et al
(1997), Barth et al (1998), Francis & Schipper (1999). Forfattarna arbetar utifran
att bryta ut poster i balansrékningen vars relevans de avser att undersoka.

Beroende variabel

Som beroende variabel anvidnds foretagens marknadsviarde. Marknadsvardet
definieras som foretagets borskurs pa den noterade aktien. Borskursen ér per den
31 mars aret efter arsredovisningens balansdag under vilket forvarvet
genomfordes. I de fall rdkenskapsaret dr brutet har borskursen tre manader efter
rakenskapsérets utgdng anvénts. Informationen &r hdmtat frdn Datastream. Detta
virde kallas vidare for P

Oberoende variabel

Enligt denna modell antas foretagens borskurs vara en funktion av det bokforda
virdet (d v s eget kapital) och arets resultat. Bokfort viarde och redovisat resultat
kallas vidare for "BV” och “Res”. Sambandet mellan oberoende variabel och
beroende variabel ser ut enligt foljande:

P=a+ BBV+f,Res+¢ (20)

For att forfina formeln kan bokfort virde brytas ner i fler bestdndsdelar. En
specifik tillgdng eller skuld kan brytas ut ur det viardet och summeras separat i
formeln. T ex har Barth et al (2005) delat upp redovisningsinformationen i fyra
olika delar som, fordndring i kundfordringar, férdndring i varulager, fordndring
av leverantorsskulder och avskrivningar. I denna artikel undersdks om
uppdelning av resultat i cash flow och periodiserat resultat hjdlper att forklara
marknadsvirdet. Pa liknande sétt har i denna undersdokning det bokforda virdet
delats upp pa en virderelevant variabel och en icke vérderelevant variabel.
Ohlson & Penman (1992) delar upp det egna kapitalet pa rorelsekapital,
anldggningstillgdngar, skatt, 1&nga skulder och Ovrigt i syfte att undersoka
informationsvardet av olika poster i balansrdkningen. Den frdga som hir
undersdks dr om de finansiella rapporternas kvalitet forbéttras genom att
immateriella tillgdngar redovisas skilt fran goodwill. For att i detta arbete kunna
underséka om immateriella tillgdngar skilt fran goodwill tillfor 1dsaren ndgon
information har dessutom virdet p4 den immateriella tillgdngen sérskilts fran
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BV.
Den ekvation som framkommer utifrdn ovan resonemang ér foljande:
P=a+ B(BV —Im)+ BIm+ B(Res — Avs) + BAvs +¢ (20a)

Nedan sammanfattas definitionerna av variablerna.

Tabell 8.3.1 Definition av variabler prismodellen

Variabel Variabel Formel
(forkortning)
P= Marknadsvérde Foretagets borsvérde per aktie per den 31 mars éret

efter forvirvet (annat datum for brutet rikenskapsar).

BV = Bokfort virde Bokfort eget kapital per aktie per bokslutsdatum det
rikenskapsar forvirvet genomfordes.

Im = Immateriella Immateriella tillgangar identifierade i forvarvskalkylen

tillgdngar per aktie (dvs goodwill ej inkluderat).

Res = Resultat Redovisat nettoresultat for aret per aktie.

Avs = Avskrivning Avskrivning per aktie pa forvirvade immateriella
tillgangar.

e = Fel

Skalan paverkar resultatet

Ett problem som diskuterats gillande prismodeller ar att det finns risk for att
skalan i populationen paverkar resultatet. Foretag med ett hogt bokfort virde per
aktie har oftare ocksa ett hogt borsvirde per aktie. Antalet utestaende aktier ar
ett beslut som foretaget tar sjdlva och foretagen kan ha olika incitament till att
laborera med antal utestdende aktier. En aktiesplit kan péverka likviditeten i de
handlade aktierna och fi en inverkan pé aktiekursen. Aven utdelningspolicy har
en inverkan pa relationen mellan P och BV (Easton 1998). Att foretag med
hoga P ocksa har hoga BV kan dé tinkas gora att sambandet paverkas. Denna
effekt har undersokts av bl a Easton (1998), Gu (2005) och Barth & Clinch
(2009). Undersokningarna visar att mojligheten att justera for skalaeffekten inte
ar enkel och inte alltid heller nddvéndig. Forskarna har i studier jaimfort stora
méngder information genom att dels anvidnda prismodellen som den &r och
sedan jamfort med att justera prismodellen for skaleffekter. Justering for
skaleffekter gors inom befintlig forskning pa ménga olika sétt. Dels genom att
multiplicera variablerna med en faktor, dels genom att dividera variablerna med
en faktor. En justering for skaleffekten kan dock vara riskabel. Justeringen kan
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medfora att den ekonomiska karaktéren for det specifika foretaget fordndras sa
att testet inte ger ett rittvisande resultat (Easton 1998).

Barth & Clinch (2009) har gjort en undersokning dir de har jamfort fem
modeller for justering for skaleffekter. Dessa modeller anser de vara de
vanligaste inom befintlig forskning. De utgér frén prismodellen enligt ovan (20)
och justerar ekvationen med en ndmnare. Namnaren BV och ingéende P har
anvénts. Barth & Clinch (2009) slutsats &r att justering for skaleffekter endast
har en liten inverkan p& att uppnd mer tillforlitliga resultat av
regressionsanalyserna. Easton & Sommers (2003) har fokuserat pa att undersdka
om justering for skaleffekter med hjidlp av att relatera prismodellen mot
ingdende P. De kom framtill att denna justering av skalaeffekt 4r meningsfull for
resultatet av regressionsanalysen.

For denna undersdkning bor det vara intressant att testa sambanden med hjélp av
en skalajustering. Justering med hjilp av BV anses dock mindre meningsfullt.
Variabeln BV — ImTi &r for ménga observationer lika med BV eller mycket néra
BV. Justeringen blir dirfor inte meningsfull d& denna variabel kommer att anta
virdet 1 for dessa observationer. Istdllet har i denna undersdkning Easton &
Sommers (2003) modell anvénts och en justering har gjorts med ingdende P.

Den ekvation som framkommer utifrdn ovan resonemang ér foljande:

P +,B<BV_1m)+ﬁ(1m>+B <Res—Av5)+B (Avs>+ (300)
—=aqa _— e _— _— € a
Py Py *\P_y) TP Py \p_y

Variablerna definieras 1 tabell 8.3.1.

8.4 Statistiska skillnader i grupper

Indelning i grupper

For att kunna jamfora resultatet fran regressionsanalysen och identifiera
skillnader genomfors analysen genom att populationen indelas i grupper. Detta
ar en metod som har anvénts av tidigare forfattare. T ex har forfattarna delat upp
populationer i grupper baserat pé vilka redovisningsprinciper de anvénder. P4 sa
sitt kan forskaren undersoka vilka redovisningsprinciper som ger mest relevant
information (Barth et al 2008). Denna undersdkning syftar till att ta reda pa om
marknaden har nytta av informationen som kommer utifrdn att immateriella
tillgangar dr separerade fran goodwill. Indelning har darfor gjorts baserat pa hur
stor andel immateriella tillgdngar som har identifierats av foretagen. Syftet ar att
identifiera signifikanta skillnader mellan grupperna.
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Grupper baserat pa andelen identifierade immateriella tillgangar

Foretagen har delats in i tre grupper. Forsta gruppen representeras av foretag
som inte har identifierat négra immateriella tillgdngar. Andra gruppen
representeras av foretag som har identifierat andel immateriella tillgangar skilt
fran goodwill mellan 1% - 29%. Den tredje gruppen representeras av foretag
som har identifierat immateriella tillgdngar uppgdende till 30% - 100%.
Uppdelningen i dessa grupper har gjorts utifran att de symboliserar tre olika
kategorier av redovisningsstrategier. Foretag vilka allokerat 1% - 29%
representeras av foretag vilka valt den mest vanliga uppdelningen pa separerbara
immateriella tillgangar och goodwill. Denna valda strategi motsvarar en form av
accepterad praxis vilket tidigare exemplifierats i redovisnings scenarier i kapitel
3.

Nedan tabell visar den totala populationen uppdelat pa dessa tre grupper:

Tabell 8.4.1 Immateriella tillgingar i

grupper

Andel Antal forvirv Gruppnummer
immateriella

tillgdngar i %

0 89 1
1-29 138

30-100 98 3
Totalt 325

Olika modellers styrka

I syfte att kontrollera vilket virde variablerna ”Avs” och ”Im” tillfér modellerna
har i nédsta test olika simuleringar gjorts. Modell (10), modell (20) och modell
(30) har justerats genom att variablerna ”Avs” och ”Im” har uteslutits. Syftet
med denna justering dr att analysera om modellernas styrka okar eller minskar.
Testet undersoker om avskrivningskomponenten eller den immateriella
tillgdngen tillfor relevant information.

I avkastningsmodellen har den uppskattade avskrivningen inte exkluderats frén
resultatet. Denna avkastningsmodell ser ut enligt fo6ljande.

Res ARes
Avk=a+Bl<P—1>+BZ<P 1>+£ (10)
t— t—

Vidare har avkastningsmodellen delvis delats upp enligt nedan
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Res — Avs ARes — AAvs
Avk =a+ ﬁl(—)+ 2(—) +g

10b
Py Py (10b)

Avkastningsmodellen (10) och den delvis uppdelade avkastningsmodellen (10b)
har dérefter jamforts med den uppdelade avkastningsmodellen (10a)

I prismodellen har pa liknande sétt den utbrutna immateriella tillgdngen och
avskrivningarna inte exkluderats fran det egna kapitalet och frén resultatet.
Denna prismodell ser ut enligt nedan:

P=a+ BBV + [,Res +¢€ (20)
Vidare har prismodellen delvis delats upp enligt nedan.

P=a+ B(BV —Im)+ B,(Res — Avs) + € (20b)

Prismodellen (20) och den delvis uppdelade prismodellen (20b) har dérefter
jamforts med den uppdelade prismodellen (20a)

Aven den justerade prismodellen har pa samma sitt jimforts enligt foljande:

%=a+ﬁ1<%>+ﬁz(R—e_s)+s (30)

och enligt nedan

BV —Im Res — Avs 30b
)b (=) - (205)

Den justerade prismodellen (30) och den delvis uppdelade justerade

prismodellen (30b) har dérefter jamforts med den uppdelade prismodellen (30a)

Grupper baserat pa rikenskapsar

De tre undersokta &ren har dven analyserats separat som grupper. Detta har
gjorts genom att de tre regressionsanalyserna har testats om det finns skillnader
mellan i styrka mellan de tre aren.

Grupper baserat pa branscher

Barth et al (2005) bryter ner data i undersokningen i olika branscher i syfte att
undersdka om forklaringsgraden Okar eller minskar beroende pa bransch. Som
underlag for branschindelning har samma principer anvénts som i avsnitten for
redovisningsval, se avsnitt 3.6.1. Detta har gjorts genom att de tre
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regressionsanalyserna har testats om det finns skillnader mellan i styrka mellan
foretag inom HighTech och LowTech.

Att utvirdera signifikant skillnad mellan grupperna

Nista steg blir att utvirdera om det finns en signifikant skillnad mellan de
olika grupperna. Ett effektivt sétt att testa skillnaderna i grupperna ir att
anvinda de framkomna R* virdena som beroende variabler i en ny ekvation, t
ex Collins et al (1997). For att genomfora det maste undersokningen dock
omfatta en mycket stor population si att antal framriknade R® utgor en
tillrackligt stor population for statistisk analys. Populationen i denna
undersdkning bedoms vara for liten.

Istdllet har hir anvénts en metod dir de tre grupperna har jamforts med hjélp
av dummy variabler. Genom att en grupp har antagit viardet 1 och de Gvriga
grupperna antagit virde 0 kan skillnader i de olika gruppernas R® virden
identifieras.
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9 Identifiering av relevant information
om immateriella tillgangar

9.1 Beskrivning av populationen

Antal observationer

I undersokningen har samma population anvints som 1 studien for
redovisningsval, se del II. Totalt har 326 forvédrv registrerats vilka har
genomforts under perioden 2005 — 2007. Ett bortfall pa forvarvskalkyler
uppkom vid insamlingen av nya uppgifter. Bortfallet beror pa att foretaget inte
har redovisat jimforbara resultat for tidigare period. Gillande foretagens
marknadsvirde (P) och foretagens avkastningsvirde (Avk) har 49 respektive 39
forvirvskalkyler fallit bort. For foretagens marknadsvirden justerat for skala
P/P, ;har 48 observationer fallit bort. Bortfallet beror framst pa att foretagen inte
varit noterade pa borsen under jidmforelseperioden eller att ett extremvarde har
exkluderats.

Identifiering av extremvirden

En kontroll har gjorts av sa kallade extremvérden for avkastningsmattet (Avk).
Observationer som ligger mer dn 3 standardavvikelser fran medelvirdet har
exkluderats. Gillande negativa vérden ligger inga véirden mer &n 3
standardavvikelser fran medelvérdet. Déremot kan variabler fran de positiva
vardena identifieras vilka ligger mer &n 3 standardavvikelser fran medelvérdet. 1
analyserna har en avldgsen uteliggare identifierats. Denna har exkluderats ur
populationen. Den avldgsna uteliggare som exkluderats visade en avkastning
uppgéende till 175%. I nedan tabell redogors for insamlad data for de beroende
variablerna i sammandrag.

Tabell 9.1.1: Beskrivande data for beroende variabel (relevans)

n  minimum maximum mean c
Avk 277 -,70 1,25 ,072 ,38
P 287 92 412,00 83,79 6,32E1
P/P,; 278 ,30 2,75 1,06 ,39
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Tre kategorier av forvirvskalkyler

For att undersdka om redovisning av immateriella tillgangar skilt frén goodwill
tillfor relevans i redovisningen har populationen testats genom de tre kategorier
som beskrivs i kapitel 8. Alla iakttagelser 4r séledes uppdelade pa
forvarvskalkyler dar inga immateriella tillgdngar identifieras, dér 1% - 29%
immateriella tillgdngar identifieras och slutligen dér 30% — 100% immateriella
tillgangar identifieras. I nedan tabell 9.1.2, visas populationen for de beroende
variablerna uppdelad pé de tre kategorierna.

Tabell 9.1.2: Beskrivande data for beroende variabel uppdelad pa tre
kategorier (relevans)

n minimum maximum mean c
ImTi 0%
Avk 76 -,51 1,11 ,144 ,36
P 79 92 382,50 83,27 6,54E1
P/P; 77 ,49 2,75 1,14 ,40
ImTi 1%-29%
Avk 116 -,70 1,25 ,053 ,40
P 120 2,67 412,00 86,96 6,54E1
P/P, 116 ,30 2,24 1,03 ,40
ImTi30% - 100%
Avk 85 -,58 98 ,03 38
P 88 1,12 382,50 79,92 5,87E1
P/P.; 85 416 1,94 1,01 ,38

Forvérvskalkyler innehdllande separerade immateriella tillgdngar péd 0%
motsvarar 76 stycken for avkastningen, 79 stycken for marknadsvirdet och 77
stycken for det justerade marknadsvirdet.

Forvérvskalkyler innehéllande separerade immateriella tillgdngar pé 1% - 29%
motsvaras av 116 stycken for avkastningen och 120 stycken for marknadsvardet
och 116 stycken for det justerade marknadsvirdet.

Den sista kategorin vilken omfattar forvarvskalkyler innehallande 30% - 100%

separerade immateriella tillgdngar omfattas av 85 stycken for avkastningen, 88
stycken for marknadsvardet och 85 stycken for det justerade marknadsvirdet.
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Nedan presenteras resultaten av de olika typerna av regressionsanalyserna. Forst
presenteras avkastningsmodellen, dérefter prismodellen och den justerade

prismodellen. Slutligen gors tester av relevansen utifrén bransch och ar.

9.2 Avkastningsmodeller for de tre kategorierna

I tabell 9.2.1 presenteras beskrivande data for de oberoende variablerna vilka ar
inkluderade i avkastningsmodellen.

Tabell 9.2.1: Beskrivande data for oberoende variabel (avkastningsmodell)

n  minimum maximum mean c
Res/P;; 278 -,51 3,52 ,07 24
Res — Avs/Py; 278 -,48 3,52 ,07 24
Avs/P;; 278 ,00 ,15 ,00 ,01
A Res/P,; 278 -,63 2,17 ,013 ,16
A Res — AAvs/P,; 278 -,63 2,17 ,016 ,16

I tabell 9.2.2 presenteras beskrivande data per kategori for de oberoende

variablerna vilka &r inkluderade i avkastningsmodellen.

Tabell 9.2.2: Beskrivande data for oberoende variabel uppdelad pa tre
kategorier (avkastningsmodell)

n  minimum maximum mean c
ImTi 0%
Res/ P;; 77 -,37 3,52 11 41
Res — Avs/ Py, 77 -,37 3,52 11 41
Avs/P,; 77 ,00 ,00 ,00 ,00
A Res/P,; 77 -,63 2,16 ,03 27
A Res — Avs/P; 77 -,63 2,16 ,03 27
ImTi 1%-29%
Res/ Py, 116 -,40 ,50 ,06 ,12
Res — Avs/ P, 116 -,40 ,50 ,06 ,12
Avs/P,; 116 ,00 ,04 ,00 ,00
A Res/P,; 116 -,44 42 ,00 ,10
A Res — Avs/Py.; 116 -,44 42 ,00 ,10
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ImTi 30% - 100%

Res/ P, 85 -,51 42 ,05 ,14
Res — Avs/ P, 85 -,48 54 ,06 14
Avs/Py; 85 ,00 ,15 ,01 ,02
A Res/P;; 85 -,31 ,50 ,02 ,09
A Res — Avs/P,.; 85 =31 ,50 ,02 ,09

Uppdelad avkastningsmodell

Initialt har populationen testats med hjilp av den uppdelade avkastnings-
modellen enligt foljande:

Res — Avs Avs ARes — AAvs AAvs
o R oo R G A

Avk =a + ( —
Ao Py Py Py

)+ e (10a)

Resultatet av denna test visas i tabell 9.2.3 nedan. I panel A redovisas
populationen,  signifikansnivin  for regressionen samt korrelations-
koefficienterna. Som framgér av tabellen i panel A resulterar testet i att R* virdet
varierar fran 0,08 for de forvérvskalkyler som inte innehéller ndgra immateriella
tillgangar till ett R* pa 0,28 och 0,27 for de forvirvskalkyler som innehéller
immateriella tillgdngar mellan 1% - 100%. Testen visar vidare att alla tre
regressionerna visar pa ett signifikant samband mellan variablerna.

Denna test visar att de foretag som redovisar forvérvskalkyler innehallande
separerade immateriella tillgdngar representerar ett hogre R® virde. For att
sdkerstélla att de tre kategorierna skiljer sig at har nista test gjorts genom att
anvinda en dummy variabel. Tre regressioner har testats genom att viarde 1 har
tilldelats de fall dér forvarvskalkylen innehaller 0% (a), 1% - 29% (b) eller 30%
- 100% (c) separerade immateriella tillgdngar. De tre formlerna ser ut enligt
nedan:

Res — Avs Avs ARes — AAvs AAvs
s (B, () B g )
1-t 1-t 1-t 1-t

dulmTi(a), dulmTi(b), dulmTi (c¢) + € ( 10a/du)

Resultatet av dessa tester visas i panel B. Den regressionsanalys vilken testar
dummy variabeln for 0% separerade immateriella tillgangar visar signifikans for
dummyvariabeln. Testen av de andra tvd dummyvariablerna visar inte nagon
signifikans.
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Tabell 9.2.3: Uppdelad avkastningsmodell

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pa uppdelad avkastningsmodell
(Formel 10a - jimforelse av R?).

n sig. R’
ImTi 0% 75 ,016* ,08
ImTi 1% -29% 115 ,000%*** ,28
ImTi 30% - 100% 84 ,000%*** 27

Panel B: Multipel regressionsanalys baserat pa uppdelad avkastningsmodell
(Formel 10a/du - test av dummy)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% -100%
1) sig. 1) sig. S sig.
(Constant) -,01 ,03 ,04
dulmTi ,10  ,05% -,03 ,48 -,06 25

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Enligt denna test kan konstateras att kategorin forvdrvskalkyler dér inga
separerade immateriella tillgdngar sérskiljs fran goodwill skiljer sig signifikant
frén de andra tvé kategorierna. De foretag vilka separerar immateriella tillgdngar
representeras av foretag med ett hogre R” virde.

Det detaljerade resultatet avseende multipel regressionsanalys baserat pa
uppdelad avkastningsmodell visas i bilaga 4, tabell 9.2.3, Panel C. Testet visar
fem variabler signifikans pd mindre dn 5% och tre variabler signifikans p&d mer
an 5%. Panel C visar vidare riktningskoefficient, standardavvikelse och t-vardet
per variabel.

Avkastningsmodell

I nésta test har avkastningsmodellen anvénts igen, dock har ingen uppdelning
gjorts av variablerna resultat och avskrivning. I modellen ingir saledes
avskrivningarna i resultatet. Syftet med att testa populationen utan att bryta ut
avskrivningarna dr att analysera om variabeln “avskrivningar” tillfor relevans i
redovisningen. Modellen som har anvénts &r enligt nedan:

Res ARes
Avk=a+ﬂl<—>+ﬁz< >+£ (10)
Pt—l Pt—l
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Resultatet av denna test visas i tabell 9.2.4 nedan. I panel A redovisas
populationen,  signifikansnivin  for regressionen samt  korrelations-
koefficienterna. Som framgér av tabellen i panel A resulterar testet i att R vérdet
varierar fran 0,08 for de forvéarvskalkyler som inte innehaller ndgra separerade
immateriella tillgangar till ett R* pa 0,20 och 0,26 for de forvirvskalkyler som
innehaller immateriella mellan 1% - 100%. Testen visar vidare att alla tre
regressionerna visar pa ett signifikant samband mellan variablerna.

Test visar att de foretag som redovisar forvirvskalkyler innehéllande
immateriella tillgangar representerar ett hogre R? virde. For att sikerstilla att de
tre kategorierna skiljer sig &t har nésta test gjort genom att anvinda en dummy
variabel. Tre regressioner har testats genom att virde 1 har tilldelats de fall
forvarvskalkylen innehéller 0% (a), 1% - 29% (b) eller 30% - 100% (c)
separerade immateriella tillgadngar. De tre formlerna ser ut enligt nedan:

Res ARes ) ) )
Avk =a+ B (P_) + B (P ) + dulmTi (a), dulmTi(b),dulmTi(c) +& (10du)
t-1 t-1

Resultatet av dessa tester visas i panel B. Testen av de tre dummyvariablerna
visar inte pa nagon signifikant skillnad. Detta betyder att det inte finns nagon
skillnad mellan de olika kategorierna vad giller R? virden.

Tabell 9.2.4: Avkastningsmodell

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pa avkastningsmodell (Formel (10)
- jamforelse R?).

n sig. R’
ImTi 0% 75 ,02% ,08
ImTi 1% -29% 115 ,00%* ,20
ImTi 30% - 100% 84 ,00%x ,26

Panel B: Multipel regressionsanalys baserat pa avkastningsmodell (Formel (10
du) - test av dummy)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%
1) sig. 1) sig. 1) sig.

(Constant) ,01 ,05 ,04
dulmTi ,08 ,13 -,04 ,40 -,03 ,57

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .
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Enligt denna test kan konstateras att kategorin fOrvirvskalkyler dér inga
immateriella tillgangar sérskiljs frin goodwill inte skiljer sig signifikant fran de
andra tva kategorierna, d.v.s att resultatet inte 4r samma som for den uppdelade
avkastningsmodellen.

Det detaljerade resultatet avseende multipel regressionsanalys baserat pa
avkastningsmodell visas i bilaga 4, tabell 9.2.4, Panel C. Testet visar fyra
variabler signifikans p& mindre &n 5% och tva variabler signifikans p& mer &n
5%. Panel C visar vidare riktningskoefficient, standardavvikelse och t-virdet per
variabel.

Delvis uppdelad avkastningsmodell

Vidare har de tre kategorierna testats genom att modellen delvis dr uppdelad.
Detta gors i1 syfte att urskilja vilket forklaringsvarde avskrivningar har for
modellen. I modellen har variabeln for avskrivningar exkluderats fran resultatet
men inte anvants som en egen fristdende variabel i1 regressionen. Syftet ar att
identifiera om variabel “Avs” tillfor en forklaring i modellen. Modellen som
anvénds ér foljande:

Res — Avs ARes — AAvs
—) + 0, (—) + € (10b)

Avk =a+ ,6’1( P P
Resultatet av denna test visas i tabell 9.2.5 nedan. I panel A redovisas
populationen,  signifikansnivin  for  regressionen samt  korrelations-
koefficienterna. Som framgar av tabellen i panel A resulterar testet i att R vérdet
varierar fran 0,08 for de forvérvskalkyler som inte innehaller ndgra immateriella
tillgdngar till ett R* pa 0,21 och 0,28 for de forvirvskalkyler som innehaller
separerade immateriella tillgdngar mellan 1% - 100%. Testen visar vidare att
alla tre regressionerna visar pa ett signifikant samband mellan variablerna.

Testet visar att de foretag som redovisar forvirvskalkyler innehéllande
immateriella tillgingar representerar ett hogre R” virde. For att sikerstilla att de
tre kategorierna skiljer sig it har nésta test gjorts genom att anvéinda en dummy
variabel. Tre regressioner har testats genom att virde 1 har tilldelats de fall
forvirvskalkylen innehéller 0% (a), 1% - 29% (b) eller 30% - 100% separerade
immateriella tillgdngar. De tre formlerna ser ut enligt foljande:

Res — Avs ARes — AAvs . . .

Avk =a+ B (P—) ) <P—) + duImTi (a), dulmTi(b), dulmTi (c)
t—1 t—1

te (10b/du)
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Resultatet av dessa tester visas i panel C. Testen av de tre dummyvariablerna
visar inte pd nagon signifikant skillnad. Detta betyder att det inte finns nigon
skillnad mellan de olika kategorierna.

Tabell 9.2.5: Delvis uppdelad avkastningsmodell

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pd delvis uppdelad avkastnings-
modell (Formel (10b) - jamforelse R?)

n sig. R?
ImTi 0% 75 ,02% 08
ImTi 1% -29% 115 L00%* % 21
ImTi 30% -100% 84 ,00% %% 28

Panel B: Multipel regressionsanalys baserat pa uppdelad avkastningsmodell
(Formel 10b/du - test av dummy)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%
S sig. I sig. 1) sig.

(Constant) ,01 ,05 ,04
dulmTi ,08 ,13 -,04 ,41 -,03 ,55

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Enligt denna test kan konstateras att kategorin forvirvskalkyler dir inga
immateriella tillgdngar sirskiljs fran goodwill inte skiljer sig signifikant fran de
andra tva kategorierna. Resultatet dr séledes inte samma som for den uppdelade
avkastningsmodellen men ddremot samma resultat som for avkastnings-
modellen.

Det detaljerade resultatet avseende multipel regressionsanalys baserat pa delvis
uppdelad avkastningsmodell visas i bilaga 4, tabell 9.2.5, Panel C. Testet visar
fyra variabler signifikans p& mindre &n 5% och tvd variabler signifikans p& mer
an 5%. Panel C visar vidare riktningskoefficient, standardavvikelse och t-virdet
per variabel.

Jamforelse av tre avkastningsmodeller
I nésta tabell har de tre avkastningsmodellerna jamforts med avseende pa
skillnaderna i relation mellan de olika R* virden. Samtliga modeller visar p4 att

forvarvskalkyler dir inga immateriella tillgdngar har redovisats uppvisar ett
ligre R* virde. Dock ir det endast den modell dir avskrivningarna ar utbrutna
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som visar pa en signifikant skillnad for de redovisningar som inte har identifierat
nagra immateriella tillgdngar. Signifikansen visar att skillnaden mellan
grupperna understiger 5% och uppgér till 0,05.

Tabell 9.2.6: Jimforelse av tre avkastningsmodeller

Uppdelad Hel Delvis uppdelad
R? sig R? sig R? sig
Immateriella 0 % ,08 ,05%* ,08[*] .13 ,08[*] ,13
Immateriella 1% - 29% 28 48 20,40 21 ,41
Immateriella 30% - 100% 27 25 26,56 ,28 ,55

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

For att analysera resultaten av avkastningsmodellerna (1, la, 1b) har en
jamforelse gjorts av regressionernas R” virden. Denna tabell visar att det &r
mycket sma skillnader i R* virden mellan de tre olika modellerna. R* virdet
uppgar till 0,28 och 0,20 samt 0,21 for immateriella tillgdngar mellan 1% - 29%.
R2 vérdet uppgar till 0,27 och 0,26 och 0,28 for immateriella tillgingar mellan
30% - 100%. Som tidigare beskrivits anses redovisningsmaétt, vilka visar ett
hogre R* vara mer virderelevanta jaimfort med de matt som visar ett ligre R
(Holthausen & Watts 2001). Det kan hir antas att den utbrutna immateriella
tillgdngen i de uppdelade testerna inte har paverkat R* virdet och dirmed ej
heller relevansen. Den immateriella tillgdngen dr en mycket liten andel. Det har
dérfor inte haft nagon effekt pa de redovisningar som har studerats.

Dessa tester visar dock att det finns en skillnad i R® védrden mellan de
redovisningar som inte innehéller nagra immateriella tillgdngar jamfort med de
redovisningar som redovisar separerade immateriella tillgdngar. De
redovisningar som inte innehaller nagra separerade immateriella tillgangar visar
ett R” p4 0,08 att jamfora med R” virden pa 0,2 och uppat. Testen visar ocks3 att
den skillnad som ir mellan R? 0,08 och R* 0,20 kan antas vara sa stor att dessa
redovisningar skiljer sig &t. Det &r saledes redovisningen i sin helhet som ar mer
relevant. Det &r inte den identifierade immateriella tillgdngen som gor
redovisningen mer relevant. De redovisningar som har identifierat en storre
andel identifierade immateriella tillgdngar genererar ett hogre R* virde #n de
andra.

Styrka och svagheter i resultaten

Variabeln for avskrivningar som anvénds ir storleksméssigt en mycken liten del
av den totala resultatrdkningen. Som framgar i tabell 9.2.1 och 9.2.2 uppgéar
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variabeln for ”Avs” 1 genomsnitt till ca 3% av det totala resultatet, "Res”. Den
information som normalt antas vara relevant i en A&rsredovisning dr den
information som &r vésentlig. Variabeln ”Avs” kan inte anses vara ett vasentligt
belopp i storre delen av observationerna. Det skulle kunna tinkas att det finns en
mingd andra komponenter i resultatrikningen som forklarar hur resultatmatt och
avkastning korrelerar béttre.

Ett kriterium som bor kontrolleras for 4r om forvéarvskalkylens storlek i relation
till foretagets verksamhet har betydelse for de genomforda testerna. Som
framgér av tester i tabell 5.5.3 identifieras det en stérre andel immateriella
tillgangar i de fall foretaget har gjort ett storre forvarv. Ju storre kopeskillingen
ir jamfort med forvirvarens omséttning desto fler immateriella tillgdngar
identifieras. Detta medfor med automatik att ’smaforvdarv’ motsvaras av de
forvirvskalkyler vilka inte innehéller nagra identifierade immateriella tillgdngar.
Kopplat till relevansen i redovisningen finns det dé en risk att relevansen av de
sma forvirven dr 1&g pa grund av att de &r ovisentliga och inte pa grund av att de
inte innehéller nigra identifierade immateriella tillgdngar. I undersokningen har
darfor avkastningsmodellen dven testats genom att variabeln for avskrivningar
”Avs” har exkluderats. Resultatet av dessa tester visar att endast den uppdelade
avkastningsmodellen visar pa ett hogre R” virde for de foretag vilka redovisar
immateriella tillgdngar. I detta arbete har déarfor antagits att redovisningar utan
immateriella tillgdngar minskar relevansen i redovisningen. Sammanfattningsvis
indikerar denna undersdkning att avskrivningar for forvarvade immateriella tillgangar
inte 0kar relevansen i redovisningen.

9.3 Prismodeller for de tre kategorierna

Prismodellerna har testats dels med en renodlad prismodell och dels med en
prismodell justerad for skala. Den renodlade prismodellens resultat presenteras i
bilaga 3, i tabellerna 9.3.1 — 9.3.6. Prismodellerna visar att det inte gar att
sékerstdlla en skillnad mellan de olika redovisningarna. En orsak till detta
resultat bedoms vara att den immateriella tillgangen (IM) utgér en mycket liten
andel av foretagens pris (P).

Prismodellen har dérfor utvecklats genom att den har justerats for skaleffekter.
Variablerna i modellen har relaterats till den ingdende bdrskursen per aktie. I
nedan tabell presenteras beskrivande data for de oberoende variablerna vilka &r
inkluderade i de justerade prismodellerna.
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Tabell 9.3.7: Beskrivande data for oberoende variabel (justerad

prismodell)

n  minimum maximum mean c
BV /P, 278 ,01 9,68 ,58 ,75
(BV —Im)/P ., 278 ,01 9,68 ,58 ,75
Im/P 278 ,00 ,00 ,00 ,00
Res/ P, 278 -,51 3,52 ,07 ,24
Res — Avs/P, 278 -,48 3,52 ,08 ,24
Avs/P, 278 ,00 ,15 ,00 ,01

I tabell 9.3.8 presenteras beskrivande data per kategori for de oberoende
variablerna vilka &r inkluderade i prismodellen.

Tabell 9.3.8: Beskrivande data for oberoende variabel uppdelad pa tre
kategorier (justerad prismodell)

n minimum maximum mean c
ImTi 0%
BV /P, 77 ,01 9,69 ,76 1,18
(BV —Im)/P ., 77 ,01 9,69 ,76 1,18
Im/P 77 ,00 ,00 ,00 ,00
Res/ Py 77 -,38 3,52 11 41
Res — Avs/ Py, 77 -,38 3,52 11 41
Avs/P; 77 ,00 ,00 ,00 ,00
ImTi 1%-29%
BV /P, 116 ,02 3,36 53 48
(BV —Im)/P ., 116 ,02 3,36 53 48
Im/P ., 116 ,00 ,00 ,00 ,00
Res/ P, 116 -,40 ,50 ,06 12
Res — Avs/ Py 116 -,40 ,50 ,07 12
Avs/Py_; 116 ,00 ,04 ,00 ,01
ImTi30% - 100%
BV /P 85 ,02 3,63 ,50 51
(BV —Im)/P . 85 ,02 3,63 ,50 51
Im/P . 85 ,00 ,00 ,00 ,00
Res/ P;; 85 -,51 42 ,05 14
Res — Avs/ Py 85 -,48 54 ,06 14
Avs/Py 85 ,00 ,15 ,07 ,02
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Uppdelad prismodell justerad for skala

Initialt har populationen testats med hjilp av den uppdelade justerade
prismodellen enligt foljande:

P ny (BV—Im>+ﬁ<1m>+ﬁ (Res—Avs>+ﬁ <Avs>+ (300)
—=a —_— _— —_— € a
P, P, 2\P_y/ TP Py "\p_,

Resultatet av denna test visas i1 tabell 9.3.9 nedan. I panel A redovisas
populationen,  signifikansnivan  for  regressionen samt  korrelations-
koefficienterna. Som framgér av tabellen i panel A resulterar testet i att R* virdet
varierar fran 0,02 for de forvarvskalkyler som inte innehaller ndgra separerade
immateriella tillgangar till ett R* p4 0,32 och 0,28 for de forvirvskalkyler som
innehdller separerade immateriella tillgdngar mellan 1% - 100%. Testen visar
vidare att alla tre regressionerna visar pa ett signifikant samband mellan
variablerna.

Test visar att de foretag som redovisar forvirvskalkyler innehéllande
immateriella tillgangar representerar ett hdgre R* virde. For att sikerstilla att de
tre kategorierna skiljer sig at har nésta test gjorts genom att anvinda en dummy
variabel. Tre regressioner har testats genom att virde 1 har tilldelats de fall
forvarvskalkylen innehéller 0% (a), 1% - 29% (b) eller 30% - 100% separerade
immateriella tillgadngar. De tre formlerna ser ut enligt foljande:

P +ﬁ<P_1m)+[? (1m)+ﬁ (Res—AUS)_I_B (A‘US)
— =g - o= 7 .-
P, P, AV RS AN \p_,

dulmTi (a), dulmTi(b), dulmTi(c) + ¢ (Ba/du)

Resultatet av dessa tester visas i panel C. Den regressionsanalys vilken testar
dummy variabeln for 0% separerade immateriella tillgadngar visar signifikans for
dummyvariabeln. Testen av de andra tvd dummyvariablerna visar inte pa ndgon
signifikant skillnad. Detta betyder att kategorin forvirvskalkyler vilka inte
innehéller nagra immateriella tillgangar skiljer sig fran de andra kategorierna.
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Tabell 9.3.9: Uppdelad prismodell justerad for skala

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pa uppdelad prismodell justerad
for skala (Formel (30a) - jamforelse R?).

n sig. R’
ImTi 0% 76 ,19 ,02
ImTi 1% -29% 115 ,00%* 32
ImTi 30% - 100% 84 ,00%* ,28

Panel B: Multipel regressionsanalys baserat pd uppdelad prismodell justerad
for skala (Formel (30a/du - test av dummy)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%
B sig. B sig. 5 sig.

(Constant) 97 1,02 1,03
dulmTi 12 ,03% -,03 ,52 -,08 13

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Enligt denna test kan konstateras att kategorin forvdrvskalkyler dir inga
immateriella tillgdngar sérskiljs frdn goodwill skiljer sig signifikant frén de
andra tva kategorierna.

Det detaljerade resultatet avseende multipel regressionsanalys baserat pa
uppdelad prismodell justerad for skala visas i bilaga 4, tabell 9.3.9, Panel C.
Testet visar fyra variabler signifikans pd mindre 4n 5% och sex variabler
signifikans pd mer &n 5%. Panel C visar vidare riktningskoefficient,
standardavvikelse och t-vérdet per variabel.

Prismodell justerad for skala

Aven den justerade prismodellen har testats genom att ingen uppdelning gérs av
variablerna bokfort viarde och immateriella tillgingar samt av resultat och
avskrivning. I modellen ingar sdledes de immateriella tillgangarna i det bokforda
vérdet och avskrivningarna i resultatet. Syftet med att testa populationen &ven
utan att bryta ut de immateriella tillgdngarna och avskrivningarna &r att
analysera om variabeln “immateriella tillgdngar” och variabeln “avskrivningar”
tillfor relevans i redovisningen. Modellen som anvénds dr foljande:

PL=a+ﬁl(ﬂ)+ﬁz(E)+e (30)

t—1 Pt—l Pt—l
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Resultatet av denna test visas i tabell 9.3.10 nedan. I panel A redovisas
populationen,  signifikansnivin  for  regressionen samt  korrelations-
koefficienterna. Som framgar av tabellen i panel A resulterar testet i att R vérdet
varierar fran 0,02 for de forvérvskalkyler som inte innehdller ndgra immateriella
tillgangar till ett R* pa 0,21 och 0,27 for de forvirvskalkyler som innehéller
immateriella tillgdngar mellan 1% - 100%. Testen visar vidare att tva av de tre
regressionerna visar pa ett signifikant samband mellan variablerna.

Testet visar att de foretag som redovisar forvirvskalkyler innehéllande
immateriella tillgangar representerar ett hogre R virde. For att sikerstilla att de
tre kategorierna skiljer sig at har nésta test gjort genom att anvinda en dummy
variabel. Tre regressioner har testats genom att virde 1 har tilldelats de fall
forvarvskalkylen innehaller 0% (a), 1% - 29% (b) eller 30% - 100% (c)
separerade immateriella tillgadngar. De tre formlerna ser ut enligt f6ljande:

P BV Res . , .
—=a+ f (—) + 5, (—) + dulmTi (a), dulmTi(b),dulmTi(c) + ¢ (30duw)
Py Py Prq

Resultatet av dessa tester visas i panel C. Testen av de tre dummyvariablerna
visar inte pa nagon signifikant skillnad. Detta betyder att det inte finns nagon
skillnad mellan de olika kategorierna.

Tabell 9.3.10: Prismodell justerad for skala

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pa prismodell justerad for skala
(jamforelse R?).

n sig. R’
ImTi 0% 76 ,20 ,02
ImTi 1% -29% 115 ,00%*3* 21
ImTi 30% - 100% 84 ,0Q*Hskk 27

Panel B: Multipel regressionsanalys baserat pa prismodell justerad for skala
(Formel 30 — test av dummy

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%
B sig. B sig. B sig.
(Constant) 98 1,02 1,02
dulmTi , 100 ,07[*] -,04 ,49 -,05 ,29

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .
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Enligt denna test kan konstateras att for kategorin forvirvskalkyler dir inga
immateriella tillgdngar sdrskiljs frdn goodwill inte skiljer sig signifikant fran de
andra tva kategorierna. Resultatet dr saledes inte det samma som for den
uppdelade justerade prismodellen. Signifikansen som uppstar ligger pa 10% niva
vilket kan ge en indikation pé en skillnad.

Det detaljerade resultatet avseende multipel regressionsanalys baserat pa
prismodell justerad for skala visas i bilaga 4, tabell 9.3.10, Panel C. Testet visar
tre variabler signifikans pa mindre &n 5% och tre variabler signifikans pa mer &n
5%. Panel C visar vidare riktningskoefficient, standardavvikelse och t-virdet per
variabel.

Delvis uppdelad prismodell justerad for skala

Aven den justerade prismodellen har testats genom att utesluta variablerna for
immateriella tillgangar och avskrivning. Syftet med att testa populationen dven
utan att bryta ut de immateriella tillgingarna och avskrivningarna &r att
analysera om variabeln “immateriella tillgdngar” och variabeln “avskrivningar”
tillfor relevans i redovisningen. Modellen som anvinds ar foljande:

P . (BV—Im)+ (Res—AvS) + 30b
P, =a+p; Py B P, € ( )

Resultatet av denna test visas i tabell 9.3.11 nedan. I panel A redovisas
populationen,  signifikansnivin  for  regressionen samt  korrelations-
koefficienterna. Som framgér av tabellen i panel A resulterar testet i att R vérdet
varierar fran 0,02 for de forvérvskalkyler som inte innehaller ndgra immateriella
tillgangar till ett R* pa 0,22 och 0,28 for de forvirvskalkyler som innehéller
immateriella tillgdngar mellan 1% - 100%. Testen visar vidare att tva av de tre
regressionerna visar pa ett signifikant samband mellan variablerna.

Testet visar att de foretag som redovisar forvirvskalkyler innehéllande
immateriella tillgangar representerar ett hogre R” virde. For att sikerstilla att de
tre kategorierna skiljer sig at har nésta test gjort genom att anvinda en dummy
variabel. Tre regressioner har testats genom att virde 1 har tilldelats de fall
forvarvskalkylen innehéller 0% (a), 1% - 29% (b) eller 30% - 100% (c)
separerade immateriella tillgadngar. De tre formlerna ser ut enligt f6ljande:

P BV —Im Res — Avs . . .
—=a+ B ( ) ) < ) + dulmTi(a), dulmTi (b), dulmTi(c)
Py Py P g
+e (30b/du)
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Resultatet av dessa tester visas i panel B. Testen av de tre dummyvariablerna
visar inte pd nagon signifikant skillnad. Detta betyder att det inte finns nigon
skillnad mellan de olika kategorierna.

Tabell 9.3.11: Delvis uppdelad prismodell justerad for skala

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pa delvis uppdelad prismodell
justerad for skala (Formel (30b) - jaimforelse R?).

n sig. R’
ImTi 0% 76 ,20 ,02
ImTi 1% -29% 115 ,00% ,22
ImTi 30% - 100% 84 ,00% ,28

Panel B: Multipel regressionsanalys baserat pa delvis uppdelad prismodell
justerad for skala (Formel (30b/du) - test av dummy)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%
s sig. I sig. I sig.

(Constant) ,98 1,02 1,02
dulmTi , 100 ,006[*] -,03 ,48 -,05 ,29

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Enligt denna test kan konstateras att for kategorin forvarvskalkyler déar inga
immateriella tillgdngar sirskiljs fran goodwill inte skiljer sig signifikant fran de
andra tva kategorierna. Resultatet dr séledes inte samma som for den uppdelade
justerade prismodellen. Signifikansen som uppstér ligger pd 10% nivé vilket kan
ge en indikation pa en skillnad.

Det detaljerade resultatet avseende multipel regressionsanalys baserat pa
prismodell justerad for skala visas i bilaga 4, tabell 9.3.10, Panel C. Testet visar
tva variabler signifikans pd mindre &n 5% och tva variabler signifikans pd mer
an 5%. Panel C visar vidare riktningskoefficient, standardavvikelse och t-virdet
per variabel.

Jamforelse av tre prismodeller justerad for skala

I nésta tabell har de tre justerade prismodellerna jaimforts med avseende pa
skillnaderna i relation mellan de olika R* viirdena. Samtliga modeller visar p4 att
forvarvskalkyler dir inga immateriella tillgdngar har redovisats uppvisar ett
ligre R? virde. Dock #r det endast den modell dér immateriella tillgdngar och
avskrivningar dr utbrutna som visar pa en signifikant skillnad understigande 5%
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for de redovisningar som inte har identifierat nigra immateriella tillgangar.
Signifikansen uppgar till 0,03. Nedan &r denna signifikans markerad med *.

Detta starker slutsatsen om att forvérvskalkyler dér inga immateriella tillgdngar
har redovisats uppvisar en lagre relevans i redovisningen. Resultatet av testerna
visas i nedan tabell. Resultatet dverensstimmer med avkastningsmodellerna.

Tabell 9.3.12: Jimforelse av tre prismodeller justerad for skala

Uppdelad Hel Delvis uppdelad
R’ sig R’ sig R’ sig
Immateriella 0 % ,02 ,03% ,02,06[*] ,02 ,06[*]
Immateriella 1% - 29% ,32 ,52 21 ,49 22 A48
Immateriella 30% - 100% ,27 ,13 27 29 ,28 ,29

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

For att analysera resultaten av prismodellerna justerade for skala (3, 3a, 3b) har
en jamforelse gjorts av regressionernas R” virden. Denna tabell visar att det &r
mycket smd skillnader i R* virden mellan de tre olika modellerna. R? virdet
uppgar till 0,32 och 0,21 samt 0,22 for immateriella tillgangar mellan 1% - 29%.
R2 vérdet uppgar till 0,27 och 0,27 och 0,28 for immateriella tillgangar mellan
30% - 100%. Som tidigare beskrivits anses redovisningsmaétt, vilka visar ett
hogre R?, vara mer virderelevanta jimfort med de matt som visar ett ligre R
(Holthausen & Watts 2001). Det kan hir antas att den utbrutna immateriella
tillgangen i de uppdelade testerna inte har paverkat R* virdet och dirmed ej
heller relevansen. Den immateriella tillgangen adr en mycket liten andel. Det har
darfor inte haft ndgon effekt p& de redovisningar som har studerats.

Dessa tester visar dock att det finns en skillnad i R® vidrden mellan de
redovisningar som inte innehéller ndgra immateriella tillgingar jaimfort med de
redovisningar som redovisar dessa. De redovisningar som inte innehéller nagra
immateriella tillgangar visar ett R* pa 0,02 att jamfora med R* virden pa 0,21
och uppét. Testen visar ocksa att den skillnad som 4r mellan R* 0,02 och R 0,21
kan antas vara sd stor att dessa redovisningar skiljer sig at. Det &ar sdledes
redovisningen i sin helhet som &r mer relevant. Det &r inte den identifierade
immateriella tillgdngen som gor redovisningen mer relevant.

Analys av prismodeller

I likhet med avkastningsmodellen skiljer sig den virderelevanta variabeln
immateriell tillgdng (ImT1i) storleksméssigt mycket fran det totala egna kapitalet
(BV), se tabell 9.3.1 och 9.3.2. De forvarvade immateriella tillgdngarna kan vara
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mycket sma i relation till forvarvarens egna kapital. Det leder vidare till att den
procentuella andelen skiljer sig mycket lite mellan foretag som har och foretag
som inte har identifierat immateriella tillgdngar. Analys av prismodellerna
forsvéaras darfor.

For att o©ka mdjligheten till att testa fOorvdrvskalkylernas relevans i
balansrikningen har dock prismodellen justerats for skala. Justering for skala
gOr att variablerna relaterar procentuellt till varandra istillet for med belopp.
Detta gor att andelen immateriella tillgangen i relation till bokfort varde blir mer
overskadlig och testet blir tydligare att presentera.

Resultatet av test av R® virden for prismodellen justerad for skala
Overensstimmer med resultaten frdn avkastningsmodellerna. De foretag vilka
har redovisat forvérvskalkyler vilka inte har identifierat ndgra immateriella
tillgdngar visar pa ett R® virde som skiljer sig signifikant frin de andra
redovisningarna vilka innehaller immateriella tillgdngar, se tabell 9.3.12. I likhet
med resonemanget om avkastningsmodellen skulle detta innebéra att dessa
redovisningar ocksa ger en dkad relevans i redovisningen.

Forvérvskalkylens storlek i relation till foretagets verksamhet har som ovan
beskrivs testats i tabell 5.5.3. Som framgar av tester i tabell 5.5.3 identifieras det
en storre andel immateriella tillgdngar i de fall foretaget har gjort ett storre
forvarv relaterat till omsattning. Detta forhallande uppstar dock inte relaterat till
balansrédkningens matt. En storre kopeskilling jamfort med forvérvarens totala
tillgangar leder inte till att fler eller farre immateriella tillgangar identifieras.

Avkastningsmodellen kontra Prismodellerna

Resultaten fran avkastningsmodellen och prismodellen justerad for skala visar
pa samma forhéllanden. Modellen har utgatt fran olika redovisningsdata i syfte
att mita samma sak vilket borde resultera i samma forhéllande. Tidigare
forskning, t ex Barth et al (2001), resonerar kring att resultaten frén modellerna
inte behover vara samstdmmiga och kan visa olika resultat. De tvd modellerna ar
lampade for att mita olika saker. Prismodellen handlar om frigor om foretagets
varde och dess tillgadngar. Avkastningstabellen handlar om fragor om foretagets
vardeforandring 6ver en tid.

Forvarvskalkylering &r ett redovisningsmoment som gors vid ett specifikt
tillfalle och ar avsett for att fokusera pa foretagets tillgdngar och skulder samt
dess varden vid en given tidpunkt. Dérav kan tdnkas att prismodellen dr den som
méter redovisningens relevans relaterat till identifieringen av immateriella
tillgdngar pd bésta sitt. Ldsaren av en balansrdkning forutsitts dock inte bara
nyttja informationen av statiska vdrden i balansrikningen. Balansrikningens
tillgdngar och skulder talar ocksd om for ldsaren hur foretaget kan tankas
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utvecklas i framtiden. Ett foretagsforvérv sker en viss dag och forvirvskalkylen
speglar situationen endast denna dag. Forvérvet handlar dock inte om en dags
transaktion utan om uppskattningar om en framtida utveckling. Dessa
uppskattningar ar starkt forknippat med de viarden som existerar, identifieras och
virderas i samband med kalkylens fardigstéllande. Dérfor har dven en ldsare en
relation till avkastning och resultatmatt vid inhdmtandet av information fran
forvarvskalkyler. I detta sammanhang bedoms det darfor som rimligt att bada
modellerna ar applicerbara och att de visar p4 samma resultat.

9.4 Férdndringar mellan aren

I ndsta test har avkastningsmodellen och den justerade prismodellen testats
baserat pa ar. Syftet &r att identifiera om nagon foérdndring géllande relevansen
har skett under de tre undersokta aren.

For att undersoka om relevansen for anvdndaren Okar med tiden har
populationen delats upp i de tre dren som undersokningen omfattar. Aren 2005,

2006 och 2007 har tilldelats dummyvariabler 1 i respektive regressionsmodell.

Den uppdelade avkastningsmodellen har anviénts enligt foljande:

Res — Avs Avs ARes — AAvs AAvs
= (B, (B2, ) (1)
Py Py Py Py

+du2005,du2006,du2007 + ¢ (10a)

Den uppdelade justerade prismodellen har anvénts enligt foljande:

P +ﬁ<BV_Im)+B(1m>+ﬁ <Res—Av5)+ﬁ (Avs>
— =g - _ - 7 .7
P, P, VIV AU \p_,

+du2005, du2006, du2007 + € (30a)

Aven R’ virdet for de olika aren har testats. Detta har gjorts genom att
avkastnings- och justerad prismodell har testats separat for respektive ar.

Resultatet av testet visas 1 nedan tabell
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Tabell 9.4.1: Skillnader mellan ar for avkastnings- och justerad prismodell

Avkastnings- Prismodell
modell just. for skala

B sig. R? B sig. R?
(Constant) -0,68 0,94
du2005 ,51 ,00% ,52 ,00%
2005 0,31 0,28
(Constant) -0,02 0,96
du2006 ,15 ,00% ,14 ,00%*
2006 0,31 0,28
(Constant) 0,26 1,26
du2007 -,46 ,00% -47 ,00%
2007 0,02 0,02

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Denna test visar att det finns en signifikant skillnad mellan resultaten for de tre
aren. Signifikansen har markerats med *.

Vidare visar den att R? virdet forindras mellan &ren. R? virdet for &ren 2005 och
2006 uppgar till 0,31. For ar 2007 uppgar det till 0,02. Att notera dr att vardet
minskar med tiden.

Foretagens forvirvskalkyler har ocksé testats per &r. Syftet ar att undersdoka om
relevansen 6kar eller minskar med tiden. Undersokningen indikerar att R* virdet
har minskat mellan aren 2005 — 2007. Detta skulle innebéra att redovisningen
under de tre undersokta &ren har blivit mindre relevant for anvéndaren.

9.5 Skillnader mellan branscher

For att undersdka om relevansen i redovisningen skiljer sig for redovisningar
inom olika branscher har pa liknande sétt populationen undersokts med hjilp av
dummy variabler. Foretagen har delats upp i tva branscher, HighTech och
LowTech. De kriterier som har anvénts for denna indelning &r samma som i
undersokningen for redovisningsval. Féljande formler har anvénts:
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Avk =a+ B, (M>+ﬁz (£)+ B, (M) t B, <AA175) N

P, P, P,_, P,
duHighTech + ¢ (10a)
P BV —Im Im Res — Avs Avs
ot B () e e ms (S 48 () +
duHighTech + € (30a)

Aven R? virdet for de olika kategorierna av branscher har testats. Detta har
gjorts genom att avkastnings- och justerad prismodell har testats separat for
gruppen HighTech och gruppen LowTech.

Resultatet av testet visas 1 nedan tabell.

Tabell 9.5.1: Skillnader i branscher for avkastnings- och justerad

prismodell
Avkastnings- Prismodell
modell just. for skala
B sig. R’ B sig. R’

(Constant) 0,04 1,03
duHighTech -0,03 0,50 -0,06 0,27
HighTech 0,04 0,05
(Constant) 0,01 0,97
duLowTech 0,03 0,50 0,06 0,27
LowTech 0,16 0,15

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Avkastningsmodellen och den justerade prismodellen visar ingen signifikant
skillnad mellan HighTech foretagen och LowTech foretagen. Detta innebér att
det inte finns en skillnad mellan de olika kategorierna av redovisningar. Har da
branschspecifika omstéindigheter nagon betydelse relaterat till resultat- och
balansrédkning?

Resultatrikning

Som tidigare diskuterats har foretagens avkastning inom olika branscher olika
kénslighet for foretagens resultatrdkningar (Warfield & Wild 1992). Branscher
med skilda verksamheter och olika verksamhetscykler kan skilja sig at vad
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géller relevansen frdn immateriella tillgangar (Dechow 1994). De
forvarvskalkyler som inte redovisar immateriella tillgdngar kan ha gjort det pa
grund av att det inte heller finns immateriella tillgangar att redovisa for det
specifika forvarvet. Omstidndigheterna kan vara sadana att inom den forvarvade
verksamheten finns inga immateriella tillgangar att identifiera. Verksamhetens
art dr sadan att immateriella védrden inte uppstér. I syfte att eliminera denna
effekt har i denna undersokning dérfor populationen dven analyserats utifran
branschtillhorighet. Tabell 9.5.1 visar avkastningsmodellen inte pd négra
branschspecifika skillnader. Branschspecifika skillnader har ocksé kontrollerats
genom en analys om forvarvskalkylerna skiljer sig at i respektive bransch. Som
framgar av tabell 5.2.9 och 5.2.10 skiljer sig inte forvérvskalkylerna &t for olika
branscher.

Balansrikning

Resonemanget dr detsamma for balansrdkningen. d v s att olika branscher
arbetar med olika typer av tillgdngar. Vissa branschers verksamhet medfor att
immateriella virden byggs upp inom fOretaget och far stor betydelse for
kopeskillingen 1 samband med en forséljning. De foretag vilka inte redovisar
immateriella tillgangar kan ha gjort det pa grund av att det inte heller finns
immateriella tillgdngar att redovisa, for det specifika forvirvet. I syfte att
eliminera denna effekt har i denna undersdkning darfér populationen dven
analyserats utifrdn branschtillhdrighet. Den justerade prismodellen visar inte pa
nagra branschspecifika skillnader, se tabell 9.5.1. Branschspecifika skillnader
har ocksa kontrollerats genom att analysera om forvarvskalkylerna skiljer sig at i
respektive bransch. Som framgar av tabell 5.2.9 och 5.2.10 skiljer sig inte
forvarvskalkylerna &t for olika branscher.

Som sammanfattning indikerar denna undersokning att forvdrvade och
identifierade immateriella tillgangar Okar relevansen i redovisningen. Detta
oavsett om forvdrvet &r litet och i vilken bransch foretaget opererar. Denna
undersokning indikerar att identifiering av immateriella tillgdngar inte Okar
relevansen i redovisningen. Vilken bransch foretagen tillhdr péaverkar inte
resultatet.

9.6 Accept av hypotes

Testerna visar pa att de forvéarvskalkyler som inte innehéller nagra identifierade
immateriella tillgdngar representerar den kategori som visar pa ligre R” virden.
Detta oavsett om avkastningsmodellen eller den justerade prismodellen har
anvéints som verktyg. Svagheten 1 undersdkningen kan bedomas vara att de
vérderelevanta variablerna dr mycket smé i relation till de dvriga variabler som
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anviands i modellerna. En annan svaghet &dr ocksa att riktigheten i1 en
forvarvskalkyl &r svar att bedoma. Forvirvskalkyler utan nigra identifierade
immateriella tillgdngar skulle kunna vara relevanta ur den meningen att det inte
existerat ndgra immateriella tillgdngar i det forvirvade foretaget. Testerna har
darfor kompletterats med ytterligare tester och analyser i syfte att kontrollera for
de svagheter som har identifierats.

Hypoteserna HS5, H5a och H5b har dérfor accepterats eller forkastats i detta
arbete enligt nedan.

Hypotes Forvéntan Definition Utfall

H5 Relevansen av redovisningen  Ju hogre andel Kan delvis
oOkar for de foretag som immateriella accepteras
redovisar immateriella tillgangar en

tillgangar skilt fran goodwill. ~ forvérvskalkyl
innehéller desto

hogre blir R?
vérdet.

H5a Relevansen i redovisningen Kan inte
avseende redovisade accepteras
immateriella tillgdngar skilt
fran goodwill skiljer sig at i
olika branscher.

H5b For varje ar 6kar relevansen Kan inte
i redovisningen for de accepteras

foretag som identifierar
immateriella tillgdngar.

Slutsatsen utifrdn dessa tester medfor att informationen av identifierade
immateriella tillgangar har betydelse i en finansiell rapport. De immateriella
tillgangarna i forvérvskalkylen dr dock mycket sma i relation till 6vrig
information i den finansiella rapporten. Informationen av den sédrredovisade
tillgdngen visar dérfor inte pé att ndgon ytterligare relevans tillforts. Daremot
har undersdkningen visat att de finansiella rapporter ddr de immateriella
tillgdngarna sérredovisas i allménhet visar pa en hogre relevans i redovisningen.
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10 Inneborden av relevant informationen
om immateriella tillgangar

10.1 Information av en immateriell tillgang

Betydelsen av immateriella tillgidngar i den finansiella rapporten

Den finansiella rapportens syfte &r att redogdra for ett foretags resultat och
stdllning. Enligt IASBs forestéllningsram ska &rsredovisningen vara till for
investerare och deras beslut. Hela funktionen med finansiell rapportering &r en
viktig aktivitet i den ekonomiska vérlden och dirfér har det betydelse hur
foretag viljer att presentera den finansiella informationen i &rsredovisningen
(Ball 2008). Utvecklingen av redovisningsstandards har sedan 2005 medfort att
arsredovisningen innehaller ytterligare information om immateriella tillgéngars
existens, virde och framtida nyttjandeperioder. Om foretagen véljer att redovisa
immateriella tillgdngar skilt fran goodwill ger detta ldsaren ytterligare
information om foretagets tillgangar. Denna information ska ocksa hjélpa
lasaren att forklara foretagets framtida ekonomiska utveckling.

Som exempel kan redovisning av kundrelationer utvecklas. Ett foretag viljer att
rubricera en tillgdng som kundrelation och ett annat foretag viljer att rubricera
denna tillgdng som goodwill. De finansiella rapporternas balansrikningar skiljer
sig 4t och informerar ocksd om att framtida resultatrdkningar kommer att se
olika ut da kundrelationerna skrivs av over nyttjandeperioder. Fér anvdndaren
betyder detta att om kundrelationen sérredovisas ldmnas ytterligare information
som skulle kunna tdnkas forenkla analysarbetet. Att det ocksd redovisas en
kostnad i resultatrdkningen ska vara en information till anvéndaren att nagon typ
av resurs har utnyttjats och dérmed inte ldngre har samma vérde som innan den
togs i ansprak. Efter utnyttjandet existerar den inte lingre. Om istillet virdet
redovisas som goodwill fir anvéndaren information om att tillgdngen finns kvar
och ér tillginglig for att kunna generera avkastning for foretaget i framtiden.
Om anvéndaren baserar analyser péd historiska resultat paverkas dven dessa
analyser beroende p& om redovisningen innehéller avskrivningar eller inte.

I denna unders6kning har forvérvskalkylerna indelats i tre kategorier dér varje
kategori ska symbolisera en typ av redovisning. Den kategori som urskiljer sig
ar den dér forvarvskalkylerna inte innehaller nagra immateriella tillgangar. 1 de
kalkyler dar immateriella tillgdngar fran 1% till 100% redovisas dkar relevansen
i foretagens redovisning. Darmed kan det antas att den finansiella rapportens
innehall har betydelse.
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Resultatet 1 undersdkningen visar att de redovisningar som inte innehéller nagra
immateriella tillgangar dr mindre relevanta dn de som innehaller immateriella
tillgangar. Det gér dock inte att visa att just den immateriella tillgdngen tillfor
denna relevanta information. Det dr redovisningen i sin helhet som kan klassas
som en mer eller mindre relevant redovisning. I likhet med andra studier (t ex
Barth et al 2008) visar denna studie att foretag vilka har implementerat principer
som medfor en bittre efterlevnad av IFRS 3 &r de som symboliseras av foretag
med mer relevant redovisning. De immateriella tillgangarna i sig medfor inget
virde, de dr snarare en signal om en redovisning vars innehéll har en hogre
relevans.

Balansriikning och/eller resultatrikning

Balansrakningen innehaller information om tillgdngars vérde
(anskaffningsvérden, ldgsta varden och ibland ocksa marknadsvarden) och deras
existens. Anvéindarens uppgift dr att tolka denna information och bedéma vad
dessa tillgangar kan generera for intdkter och kostnader i framtiden.
Resultatrakningen dr en historisk tillbakablick 6ver den gangna periodens
intédkter och kostnader. Anvéndarens uppgift dr att med végledning av detta
historiska utfall bedoma foretagets framtida resultatrdkningar.

Tidigare forskning visar att anvéndarnas nytta av balansrelaterade nyckeltal och
balansrdkningsrelaterade poster har dkat (Francis & Schipper 1999). Tidigare
studier visar att informationsvérdet av bokforda viarden okar i de fall foretagen
redovisar negativa resultat eller engéngsposter i resultatrakningen (Barth et al
1997, Berger et al 1996, Burgstahler & Dichey 1997, Collins et al 1997, Jan &
Ou 1995). Detta Overensstimmer ocksd med I[ASB’s forestdllningsram dar
regelverket lagger fokus pé aktiverbarhet i1 balansrikningen snarare &n
matchningsprinciper. Tidigare forskning visar dock &ven att resultat har stor
betydelse for att kunna forutspad framtida avkastning. Det visas t ex att resultat
som forklarande variabel kan vara mer betydande dn de historiska kassaflodena
(Dechow et al 1998). Flera forfattare menar att det inte spelar ndgon roll om de
immateriella tillgdngarna ingdr i balansrdkningen eller resultatrakningen
(Aboody & Lev 1998, Lev & Sougiannis 1996, Penman 2009). Kostnaden i
resultatrdkningen dr egentligen samma sak som tillgangen i balansrikningen.
Det dr samma belopp som uppkommer oavsett det ingér i en balanspost eller en
resultatpost. I resultatrdkningen dr den antingen uppdelad 6ver flera ar eller &r
det en kostnad det ar den uppkommer (j f m kostnadsforing av FoU).

I denna studie har informationen i bade balans- och resultatrikning undersokts.
Det &r svart att avgdra om informationen frén den separerade immateriella
tillgangen i balansrdkningen eller avskrivningen i resultatrikningen ger bist
information. Bdda komponenterna &r sma i relation till de totala rakningarna.
Undersdkningen visar dock pa samma resultat for balans- och resultatrelaterade
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matt, d.v.s att relevansen av informationen frdn bade balans- och resultat-
rakningen Okar i de redovisningar ddr immateriella tillgdngar sarredovisas.

Skillnader for branscher

En viktig vinkling i studien har varit att ta hénsyn till branscher. Existensen av
immateriella tillgdngar skulle kunna ténkas variera beroende pa i vilken bransch
foretaget verkar. Ett foretag som t ex verkar inom handel dir marginalerna &r
smé men volymerna ir stora skulle kunna ha en balansrikning med sma vérden
och en resultatrikning vilken redovisar mycket stora virden. Aven tjinsteforetag
formodas ha en ganska liten balansrdkning i relation till resultatrdkningen.
Andra foretag t ex inom tillverkning kan dédremot tinkas ha en storre
balansrdkning jamfort med resultatrakningen eftersom de binder kapital i
anldggningstillgdngar. Det har blivit vanligt att de mer professionella
analytikerna har specialiserat sig pa en specifik bransch. De speciella sardrag
som varje branschs redovisning karakteriseras av, har kommit att bli en viktig
kunskap ndr anvéndaren gor sin analys av foretagets framtida mojligheter.

Tidigare forskning menar att redovisningen for foretag vilka har ett hogt
beroende av immatericlla tillgingar inte har samma vérderelevans for
investerare (Francis & Schipper 1999) och att orsaken kan vara att redovisare
och standardsdttare har forblivit statiska medan fOretagens afférer och
omgivning har genomgétt stora fordndringar pa senare tid. Vidare menar dven
tidigare studier att olika branscher har olika kénslighet for redovisningsreglerna
(Warfield & Wild 1992).

I denna undersdkning har indelning gjorts i lag- respektive hdgteknologiska
branscher. Syftet ar att undersdka om immateriella tillgangar skilt fran goodwill
ger en hogre relevans for de branscher som verkar inom en mer hogteknologisk
bransch. Undersokningen visar inte pad nagon skillnad mellan de tva
branschgrupperna.

Detta innebér att resultatet i undersokningen inte kan forklaras av den
branschtillhdrighet foretagen har.  Det skulle annars kunna ténkas att
anledningen till att vissa foretag redovisar ldgre andel immateriella tillgdngar ar
att de tillhor en viss bransch. Detta skulle d& vara forklaringen till skillnader i
redovisningar och ddrmed ocksé skillnader i relevansen i redovisningarna.

Det forefaller dock inte finnas nackdelar eller fordelar for anvédndaren att

analysera arsredovisningar inom olika branscher baserat pa just immateriella
tillgdngars sammanséttning.

163



Skillnader over aren

Inférandet av en ny standard som IFRS 3 har inneburit att anvéndaren har
introducerats till ett stort antal nya begrepp i balansrdkningen. Bara forsta aret
som standarden anvdndes i Sverige kunde ett 40-tal nya begrepp hittas i
borsbolagens arsredovisningar. Anvédndaren ska tolka denna information och
kunna bedoma dessa tillgangars formaga att generera intékter i framtiden. Nar
en ny standard introduceras genom att nya begrepp infors i redovisningen har
anvindaren ingen mojlighet att relatera begreppen till tidigare analyser och
erfarenheter. Forsta aret innebér detta att tolkningen blir svarare. De kommande
aren bor dock analysen forenklas genom att det finns mojlighet till jamforelse
med tidigare erfarenhet.

Tidigare forskning indikerar att redovisningens relevans har minskat med tiden
och att en orsak till detta kan vara att immateriella tillgangar inte redovisas men
ar en mycket visentlig del av aktiedgarvirdet (Lev & Zarowin 1999).
Forskningen visar dven att identifiering av immateriella tillgangar kan ge hogre
precision genom att forutspa framtida avkastning (Ritter & Wells 2006, Wyatt
2005) samtidigt som information om immateriella tillgangar fOrsvarar
analysarbetet for anvindarna (Gu and Wang 2005, Barron et al 2002, Demers,
2002) och att dessa olikheter beror pd hur vana anvindarna ar vid informationen
(Matolcsy & Wyatt 2006).

Denna undersokning visar att relevansen skiljer sig mellan &ren. Testen visar att
gren 2005 och 2006 visar pa ett hogre R*virde jamfort med 2007. Denna relation
indikerar att relevansen av forvarvskalkylernas information har minskat och inte
Okat med tiden. Det géir saledes inte att identifiera ndgon form av
inldrningsprocess inom vilken anvdndarna med mer vana kan tillgodogora sig
informationen battre.

10.2 Anvédndaren som beslutsfattare

Att jimfora ekonomiska rapporter

I sitt analysarbete jamfor anvéndaren finansiella rapporter. Relaterat till
redovisning av foretagsforviarv maste anvindaren jamfora rapporter som har
identifierat immateriella tillgéngar skilt fran goodwill respektive rapporter som
inkluderat tillgdngarna i goodwill. Detta gor att anvéndarens analys méste
justeras i syfte att f& en korrekt jamforelse. Anvindaren tvingas till att gissa
vilka typer av tillgangar som har forvérvats och dven hur lang nyttjandeperioden
ar for dessa tillgangar.
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Genom att borskursen i ménga fall 4r hogre &n det bokforda vardet fér antas att
det existerar immateriella virden som har byggts upp i foretaget. Enligt tidigare
litteratur har anvéndaren forméga att dven anvdnda informationen av icke
bokforda immateriella tillgdngar (Barth et al 2001, Collins 1997). Skinner
(2008) menar till och med att marknaden fungerar oavsett hur immateriella
tillgangar redovisas. Han menar att jamforelsen till och med kan forsdmras om
de immateriella tillgdngarna redovisas pa olika sétt i olika foretag. Tidigare
forskning visar att mycket information inte alltid &r till nytta for anvéndaren utan
det kan vara tvart om (Healey & Palepu 2001, Diamond & Verrecchia 1991,
Amihud & Mendelson 1986, Glosten & Milgrom 1985). Om redovisningen av
immateriella tillgdngar gor att det uppkommer olika bendmningar p& samma typ
av tillgdng forsvarar detta den jamforelse som anvidndaren ska gora mellan
rapporterna. Hur tolkar t ex anvdndaren tillgdngar som “orderstock”,
”kundavtal” och ”kundlistor”? Hur definieras skillnaden mellan en order och ett
kundavtal? Anvéindaren forutsitts jamfora tva rapporter ddr den ena redovisar en
tillgdng som heter orderstock och den andra kundavtal och utifran denna
information fatta investeringsbeslut. Vad #r mer virt? Ar ett kundavtal mindre
osakert till sitt virde dn en orderstock?

Denna studie visar att identifierade immateriella tillgdngar inte tillfor relevant
information da de utgor en mycket liten andel i relation till den totala finansiella
rapporten. Didremot ger de en signal om att den finansiella rapporten dr mer
relevant i relation till rapporter utan identifierade immateriella tillgdngar. Det
kan tolkas som en signal om generellt hogre kvalitet i redovisningen.

Det har séledes inte gétt att visa att just den identifierade immateriella tillgdngen
ar relevant, dock har den ett signalvirde for relevanta redovisningar. Det skulle
dven kunna ténkas att det ar positivt att den separerade immateriella tillgdngen
ar liten. En storre andel medfor ocksé en 6kad risk att redovisningen blir felaktig
och ddrmed inte jamforbar. Detta pastaende stodjer bade tidigare forskning och
resultaten under avsnittet redovisningsval i detta arbete. Det ar séledes positivt
for anvindaren att foretagen inte har identifierat en storre andel immateriella
tillgdngar. Slutsatsen blir da att om en storre andel immateriella tillgangar
identifierats och separerats hade jamforbarheten mellan rapporterna forsdmrats.
Det ar till fordel for anvidndaren att en storre andel har klassificerats som
goodwill.

Piaverkan pa ekonomiska beslut
Som diskuterats &r den finansiella rapportens syfte att anvédndaren ska kunna
fatta nutida och framtida beslut. Dessa beslut kan innebéra att anvdndaren ska

kdpa eller silja aktierna i ett visst bolag. Anvéandaren ska ocksa ta stéllning till
vilken investeringshorisont som &r aktuell i olika situationer.
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Undersokning omfattar inte fragestdllningen om foretagen &r hogre eller lagre
viarderade beroende pd om de sdrskiljer immateriella tillgangar eller inte.
Undersokningen stannar vid att immateriella tillgdngar ger anvindaren en
relevant information for analysarbetet. Undersdkningen visar att de foretag som
representerar forvarvskalkyler utan immateriella tillgdngar presenterar mindre
relevant information jamfort med de andra.

Tidigare undersokningar har visat att redovisad goodwill efter inforandet av
IFRS 3 inte har minskat. En anledning till att goodwill fortfarande &r lika stor i
redovisningarna beror pa att den inte ldngre skrivs av och att gjorda
nedskrivningar varit l4gre &n avskrivningarna (Hamberg et al 2011). En annan
anledning kan tdnkas vara att immateriella tillgdngar inte har identifierats och
separerats i stor utstrickning. Studier i andra ldnder har visat att inférandet av
IFRS inte har medfort att fler immateriella tillgdngar har sdrredovisats &n nér
tidigare regelverk har anvints (Boulerne & Sahut 2010).

Tidigare studier visar ocksa att foretag med ett hogt vérde pa immateriella
tillgdngar (inklusive goodwill) virderas hogre jamfort med andra foretag
(Oswald & Zaronin 2007, Boulerne & Sahut 2010, Hamberg et al 2011). Detta
skulle innebéra att de foretag, vilka inte identifierat immateriella tillgdngar i
forvarvskalkylen, virderas hogre. Anvédndarna bedomer att dessa foretag
utvecklas bittre i framtiden. [ likhet med tidigare studier (Beaver & Dukes
1973, Lev & Sougiannis 1996, Aboody & Lev 1998, Dhaliwal 1986, Vincent
1997, Jennings et al 1996, Lipe 2000, Dharan & Lev 1993) betyder det att
foretag vérderas olika beroende pd de redovisningsprinciper som anvinds.
Baserat pa resultatet i denna undersdkning skulle det innebéra att foretagen vilka
inte identifierar immateriella tillgdngar kommer att vérderas hogre av
marknaden.

Ekonomiska beslut och jimforbarhet

Enligt ovan resonemang kan jamforbarheten forsdmras om fler immateriella
tillgangar identifieras och sérredovisas. Jamforbarheten forsdmras genom att de
presenterade immateriella tillgdngarna inte uppnér en faithful representation.
Samtidigt leder en hog andel totala immateriella tillgdngar (inklusive goodwill) i
balansridkningen till att anvdndarna riskerar att fatta felaktiga beslut om
foretagets framtida utveckling. Séledes betyder det att en faithful representerad
redovisning av immateriella tillgdngar 4r avgorande for relevansen i
redovisningen. Denna undersdkning visar att inforandet av IFRS 3 inte har
uppnatt denna malséttning i Sverige under perioden 2005 — 2007.

De redovisningar som har en bittre efterlevnad av IFRS 3 &r foretag vilka
symboliseras av foretag med mer relevant redovisning. De immateriella
tillgdngarna i sig medfor inget viarde. Den immateriella tillgdngen &r snarare en
signal om en redovisning vars innehall har en hogre relevans.
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Avsnitt IV - Avslutning
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1 Kopplingen mellan redovisningsval
och relevans

11.1 Referensram foér sambandet: redovisningsval och
relevans

Enligt IASB maéste redovisningen vara faithful representerad for att vara
relevant. Om redovisningen inte ar faithful representerad minskar relevansen.
Redovisningens kvalitet och redovisningens relevans &dr pa sa sitt
sammankopplade. Om kvaliteten 1 redovisningen ar lag bor dven relevansen i
redovisningen vara 1ag. Studien som ir presenterad i avsnitt II i detta arbete har
visat att olika foretag véljer att presentera immateriella tillgangar i samband med
forvirvskalkylering pa olika sétt. Detta bor d& paverka hur relevant
informationen blir fér anvidndaren.

Barth et al (2008) menar att foretag som redovisar enligt IFRS uppnar en hogre
kvalitet i redovisningen jamfort med foretag som inte anviander IFRS. Det mal
som IASC/IASB arbetar mot &r att utveckla redovisningsstandards vilka leder
till en hog kvalitet i redovisningen. For att uppna detta har IASB utvecklat
redovisningsstandards vilka dr principbaserade. Inom dessa standards begrinsas
mdjligheterna for foretagen att vidlja mellan olika redovisningsmetoder. Nér
redovisaren far olika metoder att vélja mellan okar inslag av redovisningsval
vilka i sin tur kan leda till resultatstyrning m m. Att inte limitera alternativ for
redovisaren medfor att denne kan handla opportunistiskt vid val av
redovisningsmetod. Ewert & Wagenhofer (2005) har utvecklat en modell for
rationell forvéntan vilken visar att redovisningsstandards som begransar
opportunistiskt beteende har storre mdjligheter att reflektera de underliggande
ekonomiska hindelserna och dr darfor av hogre kvalitet. Ett annat synsatt &r
dock att principbaserade regler innebédr att redovisarens egna beddomningar
paverkar redovisningen vilket leder till ldgre kvalitet i redovisningen. Denna
inneboende flexibilitet i de principbaserade reglerna dr nagot som lédnge har
oroat kapitalmarknaden speciellt i ett internationellt sammanhang (Breeden
1994).

Ett annat hot mot hog kvalitet 1 redovisningen ar en slapp tillimpning av
redovisningsstandards (Cairns 1999, Ball et al 2003, Burgstahler et al 2006).
Med slapp tillimpning menas t ex att foretagen inte inkluderar alla obligatoriska
tilliggsupplysningar i arsredovisningen eller att redovisningen paverkas av
nationella lagar. Men slapp tillimpning kan ocksa betyda att fortagen inte har
implementerat eller anstriangt sig till att implementera en standard som paverkar
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resultat och balansrdkning till fullo. T ex kan redovisaren vid tillimpning av
IFRS 3 l4ta bli att identifiera immateriella tillgdngar skilt frdn goodwill.

Kvalitet har definierats pd ménga olika sitt. Barth et al (2008) definierar hog
kvalitet i redovisningen sdsom:

1) Lag earnings management” dr hog kvalitet
2) Redovisning av forluster i rétt tid dr hog kvalitet
3) Virderelevans i redovisningen dr hog kvalitet.

Schipper (2005) diskuterar olika problem med inférandet av IFRS. De omraden
som tas upp ar att IFRS &r ett principbaserat regelverk och det saknas detaljerad
vigledning om hur standarden ska tolkas. Det &r da risk att redovisarna soker
vigledning pa annat hall sdsom t ex i US GAAPs mer detaljerade véigledning.
Skillnaden mellan IFRS och US GAAP kan didrmed stéra den praxis som
utvecklas for IFRS (Schipper 2005).

Ett annat problem med det principbaserade systemet dr att péverkan av
foretagens incitament kan péverka redovisningen och tolkningen av standarden.
Det finns otaliga forskningsresultat som undersoker hur redovisningen paverkas
av foretagens incitament kontra hur paverkan ar frdn normgivarens intentioner i
standarden. Den exakta relationen mellan standards och incitament gér dock inte
att forklara med sikerhet.

Lag kvalitet 1 finansiell information kan siledes bjuda in till manipulation. Att
foretagens resultat d4r manipulerade dr en risk som investerare maste hantera.
Forskningen bor dérfor integrera de motiv som kan finnas fér manipulation vid
forskning av kvalitet i redovisade resultat. T ex kan fOretaget forldnga
avskrivningstiden for tillgangar i syfte att 0ka foretagets redovisade resultat.
Detta beslut kan dock vara en anpassning till tillgangens verkliga nyttjadeperiod
eller kan det vara ett beslut som endast syftar till att dndra foretagets resultat.
Det dr darfor ocksa viktigt att forskare skiljer mellan “manipulation” och
ekonomiskt forsvarbara redovisningsval. Det bor tas hansyn till foretagens motiv
och vilka konsekvenser dessa motiv kan fa for redovisningen i forskningen for
redovisningens relevans ( Lev 1989).

I detta arbete har studerats hur faithful representation paverkas av foretagens
incitament och vilken innebdrd det vidare kan fé for relevansen i redovisningen.
For att studera detta har fragestéillningen vinklats fran tva perspektiv. Dels
utifrdn hur redovisarna véljer att tolka en redovisningsstandard och dels utifran
hur anvindarna nyttjar den information som presenteras. Genom att anvénda
identifiering av immateriella tillgdngar har dessa tvad perspektiv kopplats
samman och kan s& tillféor kunskap. Nedan figur illustrerar hur
redovisningsomradet IFRS 3 har studerats utifran tvd perspektiv.
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Figur 11.1.1: Faithful representation och relevant redovisning

11.2 Koppling mellan redovisningsval och relevans

Denna undersokning har i den forsta delen visat att sma foretag och foretag som
ar 14gt belanade redovisar en mindre andel immateriella tillgangar, se avsnitt 5.2
och 5.3. Undersokningen har ocksé indikerat att experters involvering Okar
andelen identifierade immateriella tillgdngar. Denna slutsats indikerar saledes att
principbaserade redovisningsregler kan leda till att redovisningen péaverkas av
redovisarens redovisningsval, se avsnitt 5.5. Detta medfér vidare att
jémforbarheten i de finansiella rapporterna forsémras.

I denna undersokning har det vidare visats att immateriella tillgdngar
redovisade skilt fran goodwill leder till en hogre relevans i redovisningen, se
avsnitt 9 och 10. Om de tva undersokningarnas resultat sammankopplas skulle
det betyda att sma foretag och lagt belanade foretag har en mindre relevant
redovisning jamfort med stora foretag, hogt belanade foretag och foretag som
har involverat experter. Detta resonemang kan sammanfattas i féljande figur.

Sma foretag Stora foretag
Lagt belanade foretag Hogt belanade foretag
Sma forvirv Stora forvarv
Andel im-
materiella
0% 100 % tillgangar
Lag Hog Relevans

Figur 11.2.1: Redovisningsval och relevans
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Figuren visar att relevansen i den finansiella rapporten dkar nér fler immateriella
tillgdngar redovisas. I den vénstra delen av figuren placeras sméd och lagt
belénade foretag samt foretag vilka inte involverat specialister. I den hdgra delen
av figuren placeras stora foretag och hogt belanade foretag samt foretag vilka
har involverat specialister. Pilen ldngst ned i1 figuren symboliserar hur
relevansen Okar/minskar i relation till andelen identifierade immateriella
tillgangar.

Om sambandet omvandlas till en linjar funktion mellan tva av variablerna kan
foljande relation identifieras.

Totala tillgdngar

A

1

0 ;RZ
0 1

Figur 11.2.2: Stora foretag och redovisningens relevans

Figuren visar att ju storre foretagen dr desto hogre dr relevansen i redovisningen.
Sambandet motsvaras av foljande enkla regression.

R?>=a+ BToTi +¢ (40a)
Relationen mellan variabeln soliditet och experters involvering gér att framstilla

1 liknande samband enligt foljande.

Soliditet

1

0 Y
0 1 R

Figur 11.2.3: Skuldsatta foretag och redovisningens relevans
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Figuren visar att ju ldgre soliditet desto hogre &r relevansen i redovisningen
vilken motsvaras av foljande formel.

R?=a+ B;Sol +¢ (40b)

och

Pris i relation till omséttning

A

1

0 , R?

0 1

Figur 11.2.4: Experters involvering och redovisningens relevans

Figuren visar att ju storre forvérvet dr i relation till forvéarvaren desto hogre ar
relevansen i redovisningen. Detta motsvaras av foljande formel:

RZ=a+ B PrOm+ ¢ (40c)

Denna relation gér ocksa att testas empiriskt baserat pa insamlad data. Detta har
gjorts genom att R” virdet for olika grupper har jamforts i enlighet med samma
metod som anvinds tidigare i kapitel 8 och 9. Testet har utforts med hjilp av
avkastningsmodellen. Tidigare tester har visat att avkastningsmodellen och
prismodellen justerad for skala visar samma resultat. Darfor har det hiar bedomts
som applicerbart att endast anvinda avkastningsmodellen.

11.3 Empirisk test av slutsats

Stora foretag

Forst testas relationen mellan stora foretag och relevans. Foretagen delas dérfor
upp i stora och smi. Uppdelningen gors pa samma sitt som vid test av
redovisningsval, se tabell 5.2.1. Som sma foretag klassificeras foretag vilka har
totala tillgdngar understigande 10.000 mkr och som stora foretag de som har
totala tillgdngar overstigande 10.000 mkr. Relevansen testas genom den
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uppdelade avkastningsmodellen i enlighet med avsnitt 9.2. Populationen och
resultatet av testen redovisas i nedan tabell.

Tabell 11.2.1: Uppdelad avkastningsmodell baserad pa storlek

Res — Avs Avs ARes — AAvs AAvs
ok =k py (RETA) g (A5 (BRes bvsy B
Py Py Py Py

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pa uppdelad avkastningsmodell
(jamforelse R?).

Totala tillgdngar n sig. R’
<10 000 mkr 192 ,02% ,04
> 10 000 mkr 84 ,00%*** ,29

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Denna test visar att de storre foretagen har ett R” virde pa 0,29 att jamfora med
de mindre foretagen vilka har ett R* pi 0,04. Denna relation indikerar att
slutsatsen stimmer. Storre foretag redovisar en mer relevant redovisning i

I nésta test har foretagen delats upp utifran deras soliditet. Soliditeten har delats
vid 50%. Foretag med en soliditet overstigande 50% klassificeras som foretag
med hog soliditet. Foretag med soliditet understigande 50% klassificeras som

foretag med 1ag soliditet.

Relevansen testas genom den uppdelade avkastningsmodellen i enlighet med
avsnitt 9.2. Populationen och resultatet av testen redovisas i nedan tabell.

Tabell 11.2.2: Uppdelad avkastningsmodell baserat pa soliditet
Avk =a+ § (Res - Avs> +5 (Aﬁ) 45 (ARes - AAUS) i 5 <AAUS) +1
"\ P \Py/ PN Py APy
Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pd uppdelad avkastningsmodell
(jamforelse R?).

Soliditet N sig. R?
<50 % 191 L00% %% ,06
>50 % 85 ,03%* 07

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Denna test visar att foretag har ett R? virde pa 0,06 respektive 0,07. Vardena
ligger mycket néra varandra och en skillnad mellan de tva grupperna kan inte

identifieras.
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Experter involveras

I nésta test har forvédrven delats upp utifrén forvirvets storlek i relation till
forvarvarens omsittning. Om kopeskillingen overstiger 5% av forvérvarens
omsiittning har forvirvet klassificerats som ett stort forviry. Ovriga forviry
klassificeras som smé forvérv.

Relevansen testas genom den uppdelade avkastningsmodellen i enlighet med
avsnitt 9.2. Populationen och resultatet av testen redovisas i nedan tabell.

Tabell 11.2.3: Uppdelad avkastningsmodell baserat pa specialisters

involvering
Res — Avs Avs ARes — AAvs AAvs
ok = A () (R g (0.
t—1 t-1 t-1 t—1

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pad uppdelad avkastningsmodell
(jaimforelse R?).

Storlek pa forvirv n sig. R’
<5% 157 00 **% 0,07
>5% 119 ,00%H** 0,17

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Denna test visar att de mindre forvérven har ett R* virde pa 0,07 och de storre
forvirven har ett R” virde pa 0,17. Det finns en indikation pa att de storre
forvirven representeras av en hogre relevans i redovisningen.

Sammanfattning

Detta resonemang och empiriska tester visar att det forefaller finnas samband
mellan redovisningsvalen och relevansen i redovisningen. Relevansen (R?) har
testats genom att foretagen har indelats 1 grupper. Testerna indikerar att
beroende pé vilken foretagstyp dr redovisningarna mer eller mindre relevanta.
Modellen ér dock forenklad och har endast anvints i syfte att fa en indikation
om sambanden. En mer utvecklad modell bor utvecklas i syfte att sékerstilla
sambanden mellan redovisningsval och relevans kopplat till redovisning av
immateriella tillgangar.
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12 Avslutande diskussion

12.1 Sammanfattning av slutsatser

Denna studie har undersokt hur foretagen redovisar immateriella tillgdngar i
samband med forvérvskalkylering. I studie har testats om olika incitament
paverkar en faithful representation och om relevansen dr olika beroende pa om
foretagen identifierar immateriella tillgdngar skilt frén goodwill.

Resultaten kan sammanfattas enligt foljande:

e Foretag later sig paverkas av politiska kostnader och kontraktskostnader.
Stora foretag och foretag med en hdg andel extern finansiering har en
storre benégenhet att redovisa immateriella tillgéngar skilt fran goodwill.

o En storre andel immateriella tillgangar identifieras om forvarvet ar storre i
relation till det forvarvande bolagets storlek baserat pa omséttning.

e Andelen immateriella tillgdngar &r inte beroende av vilken bransch
foretaget verkar i.

Ingen utveckling av praxis kan identifieras under de tre undersokta éren.
Beroende pa foretagstyp ér redovisningarna mer eller mindre relevanta.
Relevansen har inte forbattrats genom identifiering av immateriella
tillgangar och inforandet av IFRS 3.

e Relevansen i de finansiella rapporter som har identifierat immateriella
tillgangar &r i sin helhet hogre &n i de som inte har identifierat ndgra.

e Det finns en indikation pa att relevansen minskar under de tre undersokta
aren.

Dessa slutsatser diskuteras dels fran de tva perspektiven faithful representation
och dels utifran relevans. Avslutningsvis sammankopplas diskussionen.

12.2  Immateriella tillgangar och faithful
representation

Principbaserad standard

IFRS 3 ér en principbaserad standard. Det ar redovisarens uppgift att bedéma
hur denna standard ska anvdndas for den aktuella transaktionen som ska
redovisas. I enlighet med IASB’s intentioner ska de principbaserade reglerna
o0ka mojligheten for redovisaren att presentera transaktioner till deras ritta
ekonomiska innebord. Redovisaren far en frihet att vélja mellan olika alternativ
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for att uppné en faithful representation av den specifika transaktionen. Relaterat
till IFRS 3 och redovisning av ett foretagsforvirv stélls redovisaren infor
fragestéllningen om forvérvet innehaller identifierbara immateriella tillgangar
eller inte. 1 vissa fall identifierar redovisaren immateriella tillgangar och
sarskiljer dem fran goodwill, men i manga fall identifieras inga separerbara
immateriella tillgangar. Enligt IFRS 3 forutsitts att alla separerbara immateriella
tillgangar ska sérskiljas fran goodwill. Goodwill ska endast i undantagsfall
redovisas som en restpost i de fall det finns ytterligare tillgdngar vilka inte gér
att separera. Exempel som ges pé en icke separerbar tillgdng ar t ex synergier
som uppstar nar tva foretag slds samman.

Redovisningsval

Denna undersdkning visar att i de flesta forvarvskalkyler identifieras en andel
immateriella tillgdngar som understiger 40 % av de totala immateriella
tillgangarna 1 foretagsforvérvet. Detta betyder att mer &n 60 % bestar av en
goodwillpost. Vidare har denna undersokning visat att redovisaren paverkas av
olika incitament vid uppréttande av redovisningen. Stora och hogt belénade
foretag dr de foretag som har identifierat en storre andel immateriella tillgangar.
Det forefaller som om det behdvs nagon form av press fran yttre faktorer for att
redovisaren ska ta uppgiften pa allvar och identifiera immateriella tillgangar
skilt fran goodwill.  Detta stimmer daligt med IASBs intentioner for
principbaserade regler. IASBs forhoppning fér anses vara att redovisaren tar sin
uppgift pa stort allvar och later objektivitet styra besluten for de olika
redovisningsvalen.

En annan fraga dr hur redovisaren relaterar till anvandaren vid uppréttande av
redovisningen. Denna undersokning visar att omgivningen i1 form av
dgarkretsen/agarkoncentrationen inte har betydelse for hur redovisaren agerar i
redovisningsvalen. Ett incitament som redovisaren skulle kunna ténkas utnyttja
dr den informationsasymmetri som foreligger mellan redovisaren och
anvidndaren. Redovisaren skulle kunna dra fordel av detta pa ett eller annat sitt.
Det har i denna undersokning inte gatt att visa pd hur det forhaller sig.

IASB har i foOrestéllningsramen tagit tydligt fokus utifrdn investerarens
perspektiv. IASB menar att redovisning i forsta hand ar till for investerare och i
andra hand for kreditgivare och allmédnheten. Att redovisaren later sig paverkas
av allménheten och kreditgivare men inte dgarkonstellationen kan &gnas en extra
eftertanke. Ar det sé att redovisaren har tagit investerare pa allvar och rittat in
sig i IASBs forestdllningsram? Redovisaren later sig paverkas av viljan att visa
upp en stark balansrikning dér det finns ett allmént intresse for foretaget och dar
kreditgivaren &r betydelsefull for foretagets framtida vélgang. Men nér
allménheten och kreditgivarna inte har ndgon betydelse &r redovisaren mindre
paverkbar i dennes bedémningar vid upprittande av redovisningen.
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Branscher

Olika branscher verkar ofta inom ramen for olika typer av normer och regler.
Om man bortser frdn redovisningen finns det for olika branscher en méngd
regler som gor att de hor samman. De konkurrerar pa samma villkor, de har
samma kapitalstruktur och har darfor nagon form av gemenskap. Analytiker ar
idag ofta specialiserade inom en specifik bransch. Att kunna den specifika
branschens egenskaper &r for en analytiker viktigt i syfte att forsta historiken och
bedéma den framtida utvecklingen. Aven inom redovisning #r experter
branschinriktade. For att finna rétt redovisningsmetod for olika transaktioner
kravs en ingdende kunskap om foretagens interna konstruktion. De immateriella
tillgdngarnas formaga att generera framtida resultat kan skilja sig mycket at
beroende pa vilken bransch foretaget verkar inom. Ett foretag inom
detaljhandeln kan vara mer beroende av varumérken dn vad ett foretag inom
tillverkning ar. Det tillverkande foretaget har i sin tur ett hogre beroende av den
teknologiska utvecklingen.

Redovisningsreglerna inom IFRS har inslag av branschspecifika regler men de
ar mycket fi. Detta dr ett medvetet val av dem som utformat standarden.
Redovisning av immateriella tillgangar i samband med foretagsforvarv har inga
specifika riktlinjer for olika branscher. Samma regler géller for alla typer av
forvarv. Forvarv kan vara horisontella, vertikala eller diversifierade, d.v.s. ett
foretag koper en konkurrent, eller ett foretag koper en kund respektive
leverantor eller som tredje alternativ da tvd foretag inom olika segment gar
samman i syfte att utoka t ex produktutbudet. Ténkas kan att dessa olika typer av
forvarv kraver helt olika typer av regler for forvérvskalkylering. De immateriella
virdenas existens och framtida nyttjande bor skilja sig &t betydligt mellan ett
forérv av en konkurrent eller ett forvarv av en kund.

IASBs 16sning pa problemet med forvarvens olikartade konstruktioner dr ett
principbaserat system. Redovisaren far mojlighet att sjdlv avgdéra hur
transaktionen ska framstéllas for att ge en réttvisande bild av resultat och
stdllning. I teorin ar detta en logisk 10sning men som denna undersdkning visar
finns det i praktiken ménga problematiska effekter av detta principbaserade
regelverk. Det skulle dock kunna vara mojligt att normséttaren hjélper
redovisaren att hitta egenheter i redovisningen for olika branscher. En
immateriell tillgadng som t ex ett varumérke kanske inte gar att jimstéllas mellan
tvd branscher. Denna tillgding kan ha en helt annan innebord for t ex ett
producerande bolag vilket dr underleverantdr till annan industri jaimfort med ett
varumirke for ett foretag som séljer direkt till konsument. Ar det di samma typ
av tillgang eller ar bara bendmningen densamma?
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Utvecklingen under flera ar

Genom inforandet av IFRS 3 har det tagits ytterligare ett steg vad giller
inforande av principbaserade regler i redovisningen. Tidigare regler och den
dértill utvecklade praxisen, uttalade inte pa samma tydliga sétt att redovisaren
hade 1 uppgift att sirskilja olika typer av immateriella tillgangar. Nya begrepp
och ett nytt sdtt att tinka brukar inte kunna inféras 6ver en natt. Det vore som att
redovisaren pa nyarsafton gér och lagger sig med ett tankesétt. P4 morgon dirpa
maste detta tankesatt utplanas totalt och erséttas med ett nytt. S& fungerar séllan
forandring av tankesétt. En omstillning tar tid och sker successivt. Genom att ta
ett steg i fordndringsprocessen varje ar uppnas ny praxis och ett nytt sétt att
tinka. Denna undersokning har innefattat tre redovisningsar. Ar 2005 var det
forsta dret IFRS 3 tillimpades, allt var nytt och det fanns ingen praxis att
jdmfora med. Direfter kom andra éret, 2006, da redovisaren hade tillgang till en
mingd praxis att jdimfora med. Sista aret i undersokningen, 2007, symboliserar
ett &r d& fordndringen &r genomford och tillréckligt mycket erfarenhet fanns for
ett fordndrat tankesdtt. Undersdkningen visar dock inte pd nagon trend eller
fordndring vad géiller implementeringen av IFRS 3. Det forefaller som att
implementeringen gjordes det forsta aret, 2005 och dérefter har tillimpningen
fungerat pé ett likartat sdtt de kommande tvd &ren. Tdnkas kan, att en
implementeringsprocess dr mycket ldngre och stricker sig 6ver 10 — 20 ar. Detta
far tiden utvisa och nya undersdkningar verifiera.

Denna undersokning

I detta arbete har det framkommit att olika typer av foretag redovisar
immateriella tillgangar i samband med forvarvskalkylering pa olika sdtt. Den
stora variationen om hur tillgdngarna redovisas kan inte forklaras av foretagens
ekonomiska situation utan anses bero pé foretagens egna incitament att paverka
redovisningen. Normgivaren menar att redovisningen av immateriella tillgangar
ska vara komplett, neutral och fri frdn fel. Variationen i redovisningarna visar
att malet for komplett, neutral och felfri redovisning inte har uppfyllts.
Redovisningen anses darfor inte ha uppnétt malet om faithful representation.

12.3 Immateriella tillgangar och relevans

Relevans

Finansiella rapporter och principbaserade regler &r till for anvidndaren. Hela
redovisningens konstruktion dr uppbyggd sé att anvéndaren ska f& storsta
mojliga nytta av det som presenteras. Inforandet av IFRS 3 syftar till att
anviandaren ska fa ytterligare information om foretagens tillgangar. Dels vad de
bestar av och dels hur ldnge de kan nyttjas av foretaget. Anviandaren har genom
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IFRS 3 blivit presenterad ett stort antal nya immateriella tillgdngar, t ex
teknologi, patent, orderstock, kundrelationer m m. Anvidndaren har vid
implementeringen av IFRS 3 ingen erfarenhet av dessa tillgangar och vad de har
for betydelse for foretagets framtida resultat och stillning. Andd maste
investeringsbeslut baseras pa denna information. I likhet med redovisaren kan
det ta tid innan anvéindaren far full nytta av nya begrepp och nya
redovisningsregler.

Utvecklingen under flera ar

Enligt undersokningen forefaller det som att nyttan inte Okar utan snarare
minskar med tiden. Aven hir kan konstateras att den tidsperiod som
undersokningen géller &r forhéllandevis kort.

Materiella anldggningstillgingar &r vi vana att redovisa sedan hundratals &r.
Vara redovisningssystem dr uppbyggda for att passa materiella
anlidggningstillgdngar. Redovisning av immateriella tillgingar har kommit att bli
en mycket senare redovisningsform. For att uppnd jamforbarhet krivs en
enhetlig tillimpning som bygger pa en vilkéind och vil utarbetad praxis.
Troligen kan vi inte vénta flera hundra ar for att praxis av immateriella
tillgangar utvecklas till en enhetlig global praxis. Normgivarna maste pa bésta
sétt hjélpa till att enhetlighet uppstar sa att jamforbarhet mojliggors.

Jamforbarhet

En integrerad vérldsmarknad efterfrdgar en finansiell rapportering som é&r
jamforbar for olika foretag i olika ldnder. Genom jamforbarhet kan en béttre
effektivitet uppnéds for kapitalanvindning och kapitalanskaffning. Kapital
kdnner saledes idag inte av nagra granser mellan ldnder och pa samma satt
saknar dven redovisningen idag landsgrinser. Det ar darfor mycket viktigt att
ekonomiska rapporter kan jimforas av investerare i olika linder och for att
mojliggéra en rittvis jamforelse krdvs att foretagen anvidnder samma
redovisningsregler. Enhetliga redovisningsnormer och enhetlig tillimpning av
dessa dr ett maste for att uppnd jamforbarhet och bittre transparens i
redovisningen. En redovisningsstandard ar saledes bara ena sidan av jaimforbar
rapportering. Den andra sidan bestér av att dven enhetlig tillimpning maste
uppnas. Om investerare ska fa fortroende for finansiella rapporter, vilka har
upprittats av olika foretag och i olika ldnder, méste de dven fa fortroende for en
enhetlig tillimpning. IFRS 3 har vésentliga inslag av principbaserade regler
vilket oroar kapitalmarknaden. Tidigare forskning menar att en
redovisningsstandard kan vara “slappt” implementerad och inte anvénds pa det
sitt som standardsittaren har haft som intention (Barth et al 2008). Darfor
maste redovisningsregler vara utformade pa ett sitt som inte mdjliggor for
foretagen att pdverka redovisningen utifrén egna incitament.
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Denna undersokning

I denna undersokning visar det sig att anvéndaren inte har nytta av den
information som sérredovisade immateriella tillgangar ger ldsaren. Anvéndaren
har inte lattare att forutspa framtida resultat och stillning for de foretag som
rubricerar och skriver av immateriella tillgangar separerade fran goodwill.

Relevansen, av att allokering av immateriella tillgdngar i redovisningen, har
séledes varit mycket liten. Det framgar av undersékningen att under de tre &ren
som Sverige har foljt reglerna enligt IFRS 3 har relevansen i redovisningen inte
okat pa grund av denna redovisningsmetod. Detta kan vara ett resultat av att en
mycket liten del har allokerats till specifika immateriella tillgangar och
foretagen har fortsatt redovisa en vésentlig del som goodwill. Den immateriella
tillgangen som sérskiljs fran goodwill dr en mycket liten del av den totala
redovisningen vilket medfor att det inte finns ndgon paverkan pé redovisningens
relevans 1 sin helhet. Daremot har undersokningen visat att de redovisningar dér
immateriella tillgdngar har identifierats totalt sett har en mer relevant
redovisning. Detta kan vara en foljd av att de foretag vilka redovisar
immateriella tillgangar i1 allménhet har upprittat redovisningar med en béttre
relevans for investerarna. Redovisning av immateriella tillgangar forefaller att
ha ett signalvirde till anvéindarna.

Tidigare forskning menar att om det helt overléts till redovisaren att beddma hur
immateriella tillgangar ska redovisas s& Okar relevansen for ldsaren (Wyatt
2008). Detta kan stimma om hela den finansiella rapportens relevans utvirderas.
De foretag som har anammat principen om att identifiera immateriella tillgdngar
har mer relevanta redovisningar &n andra foretag. Detta skulle betyda att dessa
foretag anvénder principbaserade regler pa ett sitt som gor redovisningarna mer
anvandbara for investerarna.

12.4 Slutligt resonemang

Resultatet av inforandet av IFRS 3

Tidigare forskning visar att ett internationellt regelverk som IFRS medfor en
mer relevant redovisning jamfort med manga andra nationella regelverk (Barth
et al 2008). Orsaken till det ar att foretagen inom IFRS far begrinsade
mdjligheter att vélja mellan olika redovisningsprinciper. Att regelverket har
visentliga inslag av principbaserade regler oroar dock kapitalmarknaden.
Tidigare forskning menar att en redovisningsstandard kan vara “slappt”
implementerad och inte anvénds pa det sétt som standardsittaren har haft som
intention.
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Resultaten i denna undersdkning visar de komplikationer som kan uppsta i
samband med olika tolkning av de principbaserade reglerna. De tva genomforda
undersokningarna har kopplats samman genom empirisk test. Slutsatsen om att
sma foretag och lagt beldnade foretag har en mindre relevant redovisning,
jamfort med stora foretag, hogt beldnade foretag och foretag som har involverat
experter har, dirmed ocksé kunnat stérkas.

Som denna undersdkning visar finns det en fara att redovisaren later sig
paverkas av externa faktorer vid redovisning under principbaserade regler.
Anvéandaren dr i sin tur helt uteldmnad att forlita sig pé redovisarens
bedomningar. Redovisningen #r paverkad av redovisarens incitament och
anvindaren i sin tur drar nytta av informationen i dennes investeringsbeslut. Det
finns di en fara for att funktioner av finansiell rapportering stérs av hur de
principbaserade reglerna har utformats och pé basis av det dven implementerats.

Den utveckling som foretag pa marknaden har genomgatt efter industrialismens
era ar att de immateriella tillgangarnas existens och vérde har fatt en allt storre
betydelse for foretagens framtida resultatutveckling. Att kdpa en bra maskin
som kan tillverka bra produkter dr idag inte en sdker vig till framgang. Den
alltmer viktiga bestdndsdelen for framgang &r att de produkter som foretaget
producerar nar konkurrensfordelar p& marknaden s& att de é&ven séljs.
Konkurrensfordelarna bestdr av de immateriella resurserna i foretaget som
kundkontakter, teknologi och personal. For investerare har det déarfor blivit av
stor vikt att kunna utvérdera de immateriella tillgdngarnas forméga att generera
framtida resultat och kassafloden. De immateriella tillgangarnas formaga maste
dé kunna jamforas mellan olika investeringsobjekt for att investeraren ska kunna
fatta effektiva investeringsbeslut.

IFRS 3 ar ett av normséttarnas sitt att mota den utveckling som sker i foretagens
verksamheter. Enligt denna undersékning har reglerna anammats olika av skilda
typer av foretag. De foretag som dock har en hogre bendgenhet att identifiera
immateriella tillgdngar har ocksd visat sig vara foretag med mer relevant
redovisning. Detta skulle i sin tur innebdra att IFRS 3 har haft en positiv
inverkan pé& foretagens redovisning. Normsittarna har uppnatt maélet att
redovisningen for vissa foretag blir mer relevant genom inférandet av IFRS 3.

Hur sambanden ser ut kan funderas mer pa. En tanke vore att IFRS 3 har en
inverkan pa redovisningen som gor att den i sin helhet blir mer relevant. En
annan tanke dr det omvénda att Ovriga redovisningsval inom foretaget har
paverkats av hur dven IFRS 3 anvinds. Det senare beddms som en mer rimlig
tanke. Foretag vilka utnyttjar mdjligheten att identifiera immateriella tillgdngar
skilt fran goodwill har dven inom andra redovisningsomréden presenterat en mer
relevant information. Att identifiera immateriella tillgdngar skilt fran goodwill
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gor att redovisningen innehéller utokad information om tillgdngarnas
sammansittning. Detta i sin tur kan anses vara en battre anpassning till faithful
representation.

Tillgdingarna forklaras mer ingdende och informationen blir mer komplett.
Risken for fel minskar da redovisningen ldmnar mer information. Neutraliteten
anses ocksa oka da de foretag som har presenterat de immateriella tillgdngarna
separat Okar genom att de fOretag som har forklarat mer ingéende vad
tillgdngarna bestar av.

Undersokningen visar att det 4r mindre foretag och foretag vilka inte dr hogt
beldnade som identifierar en mindre andel immateriella tillgdngar. Detta innebér
att det dr storforetagen och beldnade foretag som béttre applicerar de
principbaserade reglerna jamfort med mindre icke-beldnade foretag. Mojligen ar
detta en logisk slutsats. De storre foretagen har en bredare krets av intressenter
och de belédnade foretagen &dr under finansidrernas kontroll. Detta leder da till att
dessa foretag dven tar identifieringen av de immateriella tillgdngarna pa storre
allvar och anstringer sig mer. Utifrdn ett anvindarperspektiv kan dock detta
faktum bli problematiskt. Investerare foljer olika typer av foretag i syfte att
identifiera foretag med goda utvecklingsméjligheter och didrmed stigande
aktiekurser. Om foretagens finansiella rapporter inte dr jamforbara pd grund av
att redovisningen &r paverkad av foretagens omgivning kan det medfora problem
for anvindaren. I detta fall skulle det betyda att stora foretag och hogre beldnade
foretag ar léttare att virdera én andra foretag.

Normgivarnas mojligheter till utveckling av IFRS 3

Inom regelverket IFRS &r utgangspunkten principbaserade regler. Standarderna
ar i grunden principbaserade med mer eller mindre inslag av detaljerade regler.
Det pégér stindigt en diskussion om hur, och i vilken utstrackning, reglerna ska
kompletteras med detaljerad végledning. Standardsittarna strdvar efter en
optimal balans mellan principer och inslag av regler. IFRS 3 &r en standard med
lag andel detaljerade regler. Risken blir att tolkningar kan skifta mellan
foretagen. Enligt denna undersokning kan en helt principbaserad standard, for
den kanske ibland storsta och mest betydelsefulla tillgdngen i fOretagens
redovisning, forsvra en jamforbar redovisning. Det &r viktigt att
standardséttaren behéller “makten” Over hur regelverken &r utformade. Om
vigledning dr nddvéndig ar det standardsattarens uppgift att utforma denna i
syfte att forhindra att vdgledning hdmtas fran andra kéllor. IFRS 3 forefaller
inte ha den effekt som efterstravats. En faithful representation och relevansen
har inte 6kat genom att sirskilja immateriella tillgdngar frén goodwill i samband
med forvarvskalkylering inom regelverket IFRS 3. Fragan om hur goodwill ska
redovisas har ddrmed heller inte hittat en slutlig 16sning.
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Aktuell debatt diskuterar hur de immateriella tillgdngarmna ska redovisas. Ska de
redovisas i balansrikningen, resultatrdkningen, i tilliggsupplysningar eller i en
egen rikning? Basu & Waymire (2008) ar mycket skeptiska till att immateriella
tillgangar ska redovisas i balansrdkningen. De menar att de inte dr separerbara
fran materiella tillgdngar. Skinner (2008) menar vidare att redovisningen i
balansrédkningen inte kan losa problemet. Det maste dérfor regleras att dessa
tillgdngar redovisas utforligt i tilliggsupplysningar. Det kan darfor vara
intressant att fordjupa sig i de tankar som Bloom (2009), Walker (2009) och Lev
et (2009) har diskuterat. Vore det bittre om foretagets marknadsvarde 16pande
presenteras i en egen rakning? Pa sa sitt kommer alla foretag (forvéarvade eller
ej) 16pande fA en rutin att identifiera och virdera immateriella tillgingar. Aven
marknaden kan tdnkas upparbeta en mer rutinerad kunskap om hur dessa
tillgngar ska tolkas.

Det regelverk vi har idag for redovisning av foretagsforvarv &r en
universallosning for alla foretag. IFRS 3 gor ingen skillnad pa foretag i olika
branscher, om de ér tillverkande underleverantdrer inom processindustrin eller
om de siljer jeans. Samma regler géller for alla foretag. IFRS 3 gor heller inte
nagon skillnad mellan olika typer av immateriella tillgdngar. Regelverket &r
dock tydligt med att redovisaren sa langt ska mdjligt anpassa beskrivningar och
presentationer efter den ekonomiska inneborden av en héndelse. Detta i syfte att
redovisningen ska bli komplett och fri fran fel. Men dessa anpassningar kan
ocksd medfora att jimforbarheten mellan olika foretags redovisningar forsvaras
for anvindaren. I denna studie har det framgétt att de anpassningar som
foretagen gor inte har ndgon koppling till branscher. Det skulle kunna ses som
en Overraskande slutsats med hénsyn till olika branschers relation till dessa
tillgangar. Det skulle vara logiskt om olika branscher identifierar fler eller farre
immateriella tillgdngar istéillet for att det beror pa foretagens storlek och
beroende av externa lan.

Regelverket har baserat redovisningen av immateriella tillgdngar utifrén samma
grundfundament som materiella tillgdngar. P& sa sétt kanske anvéndaren léttare
kan arbeta med forstaclsen for rapporterna da tillgdngarna har jamstillts och
darmed ocksa dr jamforbara for anvdndaren. Anvindaren fOrvintar sig att
tillgangar behandlas pa ett specifikt sitt i redovisningen. Om redovisningen da
svarar upp mot denna forvantan skulle det kunna tinkas att informationen ar
relevant for anvindaren. Vissa immateriella tillgingar kan ha liknande
egenskaper som materiella tillgdngar, t ex ett patent. Men andra immateriella
tillgangar, t ex ett varumirke, kan arbeta i foretaget utifran en helt annan
karaktdr. Mer naturligt vore kanske att reglerna istillet tog sin utgédngspunkt i
tillgdngarnas egenskaper och anpassade redovisningsreglerna utifrdn dessa.
Vissa immateriella tillgdngar har egenskapen av att 6ka med tiden ju mer de
anvéinds. Hur ska det dé pé bésta satt reflekteras i en balans- och resultatrédkning.
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Det skulle kunna tdnkas att detta 4 en annan dimension pa vidrden och
tillgdngar. Denna dimension formedlas ldttare till anvdndaren genom andra
medel &n balans- och resultatrdkning. Det skulle kunna ténkas att IFRS 3 é&r
applicerbar pa en typ av immateriella tillgdngar men inte pa andra. Om vi har
dubbel bokforing leder teknikaliteter till att det uppstir en “plugg” mellan
identifierade nettotillgdngar och kopeskillingen vilken idag kallas goodwill.
Mojligen &dr det sd att man ska lata denna plugg bestd men att den maste
sdrredovisas 1 egen rdkning for att formedla dessa viarden om mojlighet till
framtida avkastning for anvéindarna. Denna sérredovisning bor innehalla verbala
beskrivningar vilket redan idag &ar reglerat i IFRS 3 som krav pa
tilliggsupplysningar. Men jamforbarheten &r svar mellan olika verbala
beskrivningar. En stor flora av varianter i redovisningen medfér problem for
anvindaren. Dennes fOrvintan om hur olika fenomen ska presenteras i
redovisningen blir inte 14tt att hantera. Den informationsasymmetri som finns
mellan redovisare och anvindare gor att redovisaren har ett stort forsprang vad
giller kunskap on det specifika fenomenet som ska presenteras. Om foretagen
som tillagg till de verbala beskrivningarna dven maste estimera beloppsméassiga
virden dr det svérare for foretagen att vara luddiga. Dessa virden bor ta sin
utgéngspunkt i den potential som tillgdngen har att i framtiden generera intékter.

12.5  Avhandlingens bidrag

Genom inforandet av IFRS har en internationell redovisning implementerats.
Denna process ér i sin linda och internationaliseringen kommer att fortgd i syfte
att uppna total global redovisningsstandard. Den internationella standarden &r
principbaserad med inslag av detaljerade regler. Inom ramen for detta arbete har
nagra svarigheter belysts som principbaserade regler kan ha for jimforbarhet.
Studien dr baserad pé de forhéllanden som finns i Sverige men resultaten anses
vara applicerbara pa andra ldnder. Flera andra ldnder har genomgatt liknande
forandringar i samband med 6vergangen till IFRS.

I denna avhandling har en utvirdering gjorts av redovisning av immateriella
tillgdngar inom ett principbaserat regelverk. Undersdkningen omfattar tva
perspektiv. Dels hur redovisningens framtagande péaverkas av olika faktorer,
dels vilken nytta anvdndaren har av redovisningen. Genom att sammankoppla
dessa tva perspektiv har syftet varit att f4 en bredare bild dver principbaserade
reglers inverkan pa redovisning av immateriella tillgangar. Genom inférandet av
IFRS har ett fundamentalt beslut tagits om att principbaserade regler ar det bésta
séttet att uppna jamforbar och transparant redovisning. Principerna ar dock
beskrivna genom att de utvidgas med detaljerade regler eller exempel. Den ritta
balansen mellan principer och detaljer 4r en utmaning for normgivarna och ér en
standigt pagdende process for dem.
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Omrédet studeras, och har studerats, av manga forskare. Vad som gor denna
undersokning unik &r utvidgandet av de olika perspektiven. Att bade belysa
problematiken med redovisarens incitament och den inverkan det kan ha pa
marknaden gor att detta arbete tillfor ytterligare information. Undersdkningen
visar att genom redovisarens incitament paverkas olika intressenter. Denna
paverkan leder vidare till att intressenter/anvindare av den finansiella
informationen reagerar olika beroende pa hur redovisaren har agerat.

Normgivare har genom detta arbete fatt en inblick i den péverkan
principbaserade regler kan ha pa redovisare och anvindare. Denna kunskap kan
anvéindas for att vidareutveckla regelverken. Syftet med IFRS 3 é&r att grunden
ska vara principbaserad och endast inkludera detaljerade regler om det ar
nodvéndigt. Denna avvigning mellan principer och regler ar svar att hitta for
normgivare. Om vigledning till regelverken saknas finns en risk att redovisarna
sOker annan végledning. Detta kan i sin tur innebédra att olika tolkningspraxis
utvecklas inom t ex olika ldnder (Schipper 2005). Resultaten i denna avhandling
ska darfor vara till hjalp for normgivarnas utvecklingsarbete. Genom denna
studie kan normgivarna fa svar p& hur IFRS 3 har implementerats i Sverige och
vilken relevans det har fatt for anvéndarna. D& implementeringen forefaller vara
paverkad av incitament vilket leder till att relevansen i redovisningen ar olika for
olika foretag bor reglerna ses Over. Det bor goras en analys om immateriella
tillgangar kan behandlas lika trots att deras ekonomiska innebord kan skilja sig
valdigt mycket. Redovisningsreglerna bor mojligen utformas olika baserat pa
olika tillgangars egenskaper snarare &dn pa det faktum att de inte dr mojligt att
rora vid.

Det ér dven en fordel att redovisaren dr medveten om existensen av incitament
och vad dessa kan leda till. Storre kunskaper om hur andra identifierar
immateriella tillgdngar i samband med fOretagsforviarv ger foretagen biéttre
mdjlighet till jamforelse i samband med redovisningsval.

Anvindaren dr egentligen den verkliga kravstéllaren pé jamforbar redovisning.
Anvéndaren har stort behov av att kunna jaimfora redovisningar. Detta arbete
bidrar till att anvindaren kan oka kunskapen och medvetenheten om hur
principbaserade regler hanteras hos redovisaren och anvénds av anvindaren.
Anvéndaren kan anvidnda denna information genom att vara delaktig i de krav
som stélls pa normgivare i deras utvecklingsarbete.

Detta arbete har dven resulterat i identifiering av relationen mellan relevansen i
redovisningen och olika faktorer som péverkar redovisarens incitament. Genom
att anvdnda samma empiriska material for att studera tva perspektiv kan ett
samband verifieras. Undersokningen visar att politiska kostnader och
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kontraktskostnader har betydelse for redovisningens relevans. Detta samband
illustreras med foljande formel:

R?=a+ B,ToTi + B,Sol + BsPrOm + ¢ 4

Detta samband ses som ett bidrag till vidare utveckling av empiriska studier
inom omradet. En stor stomme inom befintlig forskning har en uppdelning i
teorier mellan incitament till redovisningsval och relevansen i redovisningen.
For att fortsatt studera harmonisering av redovisning ar det av virde att
foretagens incitament inte bara identifieras. Det dr ocksa viktigt att ocksa studera
vad dessa incitament betyder for relevansen i redovisningen .

Generaliserbarhet

Undersokningen omfattar situationen i Sverige. I Sverige later sig redovisaren i
samband med fOrvirvsredovisning péverkas av omgivningen i form av
allminheten och kreditgivare. Det synes vara en omdjlighet for anvidndaren att
se igenom dessa storande moment och léra sig tolka informationen utifrdn dessa
antaganden. Det skulle vara som att stilla kravet pa anvidndaren att denne forstar
att hogt belanade foretag visar upp sig med extra identifierade immateriella
tillgangar till skillnad fran ett annat foretag. Drar man dessa antaganden vidare
ur ett globalt perspektiv blir resonemanget 4n mer komplext. Denna
undersokning har inte berort de traditioner och institutionella krafter som finns i
olika lédnder som ocksa har en paverkan pa redovisningen. Manga andra studier
visar dock att fran ett globalt perspektiv finns det langt fler incitament som kan
paverka redovisningen dn de som hér har undersokts.

Det torde vara mdjligt att anta att saker forhéller sig pé liknande sdtt i andra
lander. D v s att stora foretag och hogt beldnade foretag implementerar en
standard pé annat sitt dn Ovriga foretag. Utifran ett globalt perspektiv kan dock
kriterierna for vad som &r ett stort foretag och ett hogt belanat foretag skilja sig
at. Vad som ér stort i Sverige, och dirmed paverkat av politiska kostnader, ar
inte stort i ett annat land och ddrmed heller inte paverkat pa samma sitt. Den
globala harmoniseringen kan darfor fA manga stérande inslag.

12.6  Kritisk granskning av arbetet

Nér hela arbetet dr klart dr det léttare att se vad som skulle kunna gjorts
annorlunda. I kapitel 6 har problematiken med interaktionen mellan motiv och
interaktionen mellan olika redovisningsval diskuterats. Denna undersdknings
resultat baserar sig pa antaganden att endast tva eller ett fatal variabler existerar
och paverkar varandra. Det problem som dock ofta uppstdr i samhills-
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vetenskaplig forskning &r att verkligheten &r mycket mer komplex. Det kan
finnas ett stort antal variabler vilka kan ha en inverkan pa den beroende
variabeln. Kopplat till motiven och redovisningsvalen har endast ett fatal motiv
antagits och endast ett redovisningsomrade undersokts. Detta dr en svaghet och
det finns en risk att andra motiv och val, vilka inte ingar som variabler i
undersdkningen, har en stor inverkan pé den beroende variabeln.

I kapitel 9 diskuteras vidare problematiken med orsakssambanden mellan
variabler. Den oberoende variabeln dr i vissa fall mycket liten i relation till den
beroende variabeln. Tidpunkten for métningar kan ocksd ha inverkan. Ett
forvarv sker under l6pande ar och finansiell information publiceras periodvis
under aret.

En viktig del i detta arbete har dérfor varit att verifiera orsakssambanden med
tidigare forskning. Den tidigare forskningen inom omradet dr omfattande.
Resultatet av denna studie maste darfor ses som en del i ett storre
forskningsomrade dér tidigare resultat har verifierats, alternativt inte verifierats.

12.7  Forslag till fortsatt forskning

Tidigare forskning inom bade omridet redovisningsval och redovisningens
relevans ér omfattande. En méngd studier har gjort liknande analyser baserat pa
stora dataméngder. For att fora denna undersdkning vidare finns en méngd olika
alternativ.

I slutsatserna framkommer att det forefaller finnas ett signalvirde nir foretagen
redovisar immateriella tillgdngar separat. Detta var en Overraskande iakttagelse.
De foretag som foljer IFRS 3 forefaller i Gvrigt upprétta en redovisning som ar
mer relevant. Vad kan detta bero pa? Det skulle vara intressant att fortsétta
undersdka hur och varfor sérredovisning av immateriella tillgangar leder till att
andra redovisningsomraden i sin helhet genererar mer relevant information.
Mojligen skulle en fortsatt undersdkning ocksa kunna innefatta identifiering av
fler redovisningsomraden som &r “’relevanshdjande”.

Det finns vidare indikationer i tidigare forskning om att goodwillvirden okar
genom implementeringen av IFRS och att detta tolkas av anvdndarna som att
dessa foretag har en battre utvecklingspotential (Hamberg et al 2011, Boulerne
& Sahut 2010). Det skulle vara intressant att utdka genomford undersékning
med att se om forviarvad goodwill istéllet tillfor relevans och om det snarare ar
goodwillen &n de separerade immateriella tillgangarna som Okar relevansen i
rapporterna. Vad skulle det i s fall innebéra for de regler som stipuleras i [FRS
3?
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Undersokningen visar ocksa att det generellt sett &r en stor andel som redovisas
som goodwill och en mindre del identifieras som immateriella tillgangar. De
immateriella tillgdngarnas egenskaper skiljer sig at. Frdgan ar vilken typ av
immateriella tillgdngar som har identifierats och vilken typ av tillgdngar som
inte har identifierats. Det kan téinkas att IFRS 3 endast passar en viss typ av
tillgangar och att denna standard inte 4r applicerbar pé andra typer av tillgéngar.

Vidare bor det dven vara intressant att komplettera undersokningen med fler ar
och studera praxis utveckling och eventuella inldrningseffekter. Det kan ocksa
ses om en Overraskande iakttagelser att implementeringen av en standard sker
momentant och att det inte gér att urskilja nadgon utveckling under det forsta aret.
Som beskrivs karaktériseras de tre undersokta aren av olika egenskaper. Forsta
aret di alla saknar kunskap, andra aret d4 det finns en méngd referensobjekt att
anvinda som benchmark och tredje &ret dd utdvarna bor ha kunnat hitta ndgon
accepterad praxis. Genom att undersoka en ldngre period skulle det bli lattare att
forstd vad som sker vid implementering av en ny standard. Om redovisning av
immateriella tillgdngar ska utvecklas och forédndras dr detta en viktig mekanism
att ha kunskap om. Om ingen utveckling under en léngre period kan urskiljas
skulle kanske det i sig vara en utvédrdering av IFRS 3, dess genomslag och
anvandning.

Undersokningen visar vidare att branschen inte forefaller ha nagon betydelse.
Detta kan ocksd ses om en intressant iakttagelse. Varfor agerar alla branscher
enhetligt vid identifiering av immateriella tillgdngar. Forutséttningarna for olika
branscher att nyttja olika typer av immateriella tillgangar borde skilja sig at
viasentligt. Det skulle dirfor vara av intresse att géra en djupare analys om varfor
dé skillnaderna inte gér att utvisa.

Styrkan 1 undersokningens resultat skulle ocksd oka om antalet observationer
varit fler. Vid undersokningens genomforande samlades all befintlig data in fran
den svenska marknaden. Vid framldggandet av denna undersékning har
information fran &ren 2008 - 2011 tillkommit. 1 syfte att utoka antal
observationer skulle undersokningen kunna goéras pd en storre geografisk
marknad.

Slutligen ar det av intresse att vidare empiriskt testa det samband som
framkommit mellan redovisarens incitament och relevansen i redovisningen.
Detta kan utveckla framtida kunskap om principbaserade reglers funktion for
redovisningen.
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English Summary

Introduction

In recent decades we have moved into an economy that is both knowledge-
driven and technology-based. This has resulted in intangible assets representing
an increasingly larger proportion of total investments carried out by companies.
Intangible assets can be either generated internally within a company or
acquired from an external party. This development has led to questions about
how intangible assets should be reported, and is discussed by standard-setters,
accounting professionals and researchers. There are different views on how such
assets should be recognized, and we lack a uniform opinion. The evaluation and
development of the regulatory systems that we currently use are therefore of
great value to future accounting.

The debate has included both how internally generated and acquired assets
should be reported and how goodwill should be treated. A new accounting
standard for business combinations, IFRS 3, was introduced in 2005. This
standard stipulates that identifiable and separable intangible assets should be
separated from goodwill. The definition of an intangible asset was inspired by
and to some extent associated with the definition of internally generated
intangible assets. The introduction of this standard aimed to finally settle the
issue of how goodwill should be reported in a company's accounts.

One particular problem with accounting for intangible assets refers to how the
accounting treatment of such assets corresponds to a faithful representation.
Historically, a prudent view has been the primary approach, and relevance a
secondary approach. The relevance for the reader was subordinated. However,
recent developments raise the importance of relevance. The relevance of
recognized assets has been clarified with the introduction of IFRS 3 and TAS 38,
with the purpose of achieving appropriate accounting standards for relevant and
faithfully represented financial information.

However, it is questionable whether this has been achieved by the introduction
of IFRS 3. Within the framework of IFRS, figures are based on principle-based
rules. The standards are essentially principle-based, with more or less detailed
rules. An ongoing discussion prevails as to how and to what extent these
standards should be supplemented by detailed guidance. The standard-setting
body strives for an optimal balance between principles and elements of detail.
IFRS 3 is a standard with a low proportion of detailed rules. There is therefore a
risk that interpretations could vary from one company to another.
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There are indications within research that companies' accounting choices are
influenced by the financial consequences related to the various accounting
alternatives (Heflin et al. 2002). Internal and external demands and requirements
lead to companies having a tendency to report desired results and a desired
position (Watts & Zimmerman, 1986). Within a principle-based standard,
companies have greater potential to influence the presentation of their accounts.
There subsequently exists an ongoing discussion as to how and to what extent
these standards should be supplemented by detailed guidance. The standard-
setting body strives for an optimal balance between principles and elements of
detail. IFRS 3 is a standard with a low proportion of detailed rules. There is
therefore a risk that interpretations could vary from one company to another.

In view of the above background, three investigative questions have been
formulated as follows:

1. How do companies report intangible assets in conjunction with their
accounting for business combinations?

2. How do incentives of companies affect a faithful representation when they
report intangible assets in conjunction with their accounting for business
combinations?

3. What is the implication for relevance when intangible assets are reported
separately from goodwill?

The study

In order to obtain answers to the above questions, literature has been used
covering both theories of accounting choices and theories of accounting
relevance.

Accounting choices

Within one literature area, certain accounting situations are designated as
accounting choices. An accounting choice can be defined as a decision that
primarily intends to affect the financial information that a company presents to
external interested parties. The accounting choices are made within the
framework of existing laws and rules when such regulation provides scope, for
example, to choose a method or where different appraisals become underlying
data for a reported value (Fields et al. 2001). Within research, researchers have
examined different motives that lie behind accounting choices. Several different
motives have been identified and have explained the accounting choices of the
companies concerned. One particular motive that has been further examined is
how financial consequences influence a company's accounting choices. Four
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different motives have been identified in this study based on these theories, as
well as previous research results and observations in practice. In turn, the four
motives have been used to formulate four hypotheses with the objective of
answering the second investigative question. The four motives are summarized
below:

Political costs: Large companies are influenced by political costs in conjunction
with accounting choices. Large companies take greater social responsibility, and
are therefore motivated to report lower profits. As in Watts & Zimmerman
(1986), Landry & Callimaci (2003) and others, it is assumed that large
companies identify a larger proportion of intangible assets separated from
goodwill than small companies do. The identification of a greater proportion of
intangible assets leads to these companies reporting lower profits due to the
amortization of the identified assets, with the related charge affecting the income
statement as a cost. The following hypothesis has been formulated:

HI: Large companies report a larger proportion of intangible assets separated
from goodwill compared with small companies. HighTech companies report a
larger proportion of intangible assets separated from goodwill compared with
LowTech companies.

Contract costs: Companies are influenced by creditors in conjunction with
accounting choices. As in Landry & Callimaci (2003) and Shalev (2007), it is
assumed that highly indebted companies choose to identify a greater proportion
of intangible assets in order to meet creditors' analysis criteria in the best way.
Creditors have better potential to compute future cash flows if intangible assets
are reported according to their respective qualities and characteristics. The
following hypothesis has been formulated:

H2: Companies with a high level of external financing report a larger
proportion of intangible assets separated from goodwill compared with
companies with a low level of external financing.

Information asymmetry: Companies are influenced by their shareholders in
conjunction with accounting choices. As in Landry & Callimaci (2003), it is
assumed that companies with a high level of shareholder concentration choose
to identify a higher proportion of intangible assets. A high shareholder
concentration enables the owners to have greater insight into the company, and
the management has less potential to influence financial reporting. Companies
with a low shareholder concentration are thereby less inclined to be transparent,
and may subsequently choose later implementation of an accounting standard.
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H3: Companies with high shareholder concentration identify a larger
proportion of intangible assets separated from goodwill compared with
companies with low shareholder concentration.

Expertise: Companies allow themselves to be influenced by professional
occupational groups in conjunction with accounting choices. If a company
carries out a large and significant acquisition, it may be assumed that the
company prepares the acquisition computation with the help of internal or
external experts. Major acquisitions, involving several specialists, lead to a more
rapid implementation of new standards, which in turn implies that such
acquisitions generate more intangible assets than non-material acquisitions.

H4: Acquisitions that have a high purchase price in relation to the acquirer's
total assets or sales identify a larger proportion of intangible assets separated
from goodwill compared with other acquisitions.

The hypotheses have been tested empirically with the help of statistical models.
All acquisition analysis carried out by listed Swedish companies for the period
2005 — 2007 have been included in the test. Hypotheses 1 and 2 have been
accepted and show that accounting choices are influenced by the size of the
company and how indebted they are. Hypothesis 3 has not been accepted, and
hypothesis 4 has shown an indication that there could exist a certain influence of
the involvement of experts in conjunction with accounting choices. The study
accordingly indicates that large companies with a high value of total assets have
a stronger inclination to report intangible assets separated from goodwill. The
reason has been analyzed in this study as that they are more conservative by
choosing to continue to amortize and depreciate assets as in previous accounting
practice. Companies with a high proportion of external financing also choose to
report a larger proportion of intangible assets. The reason has been analyzed in
this study as that it is important for the company to demonstrate a more stable
picture of their financial position, as well as disclosing the type of assets they
own. On the other hand, this study does not contain any indication that
information asymmetry between accountants and investors may have an
influence on an acquisition computation. Instead, there exists an indication that
the appearance of the computations could have been affected by the size of the
acquisition.

Relevance

Within one literature area, the term relevance is used when describing the ability
of financial reports to elucidate the market value of a company. The researcher
looks for relations between the company's financial reporting and its market
value, and how such relationships can be explained. The objective of the
research is to verify such connection, and an area within this research is often
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called capital market research. A large number of studies explain different
connections between the accounts and a company's valuation (e.g. Dhaliwal et
al. 1999, Harris et al. 1994, Kothari 2001, Lev 1989, Ohlson & Penman 1992).
In order to answer the third research question, one hypothesis with two sub-
hypotheses has been formulated based on previous research results.

Relevance: The relevance in financial reporting increases for companies that
report intangible assets separated from goodwill. The relevance also increases
when investors can predict future yield more easily. Moreover, the relevance in
financial reporting grows each year for companies that identify intangible assets,
due to investors having greater knowledge of what the reported assets imply for
future yield. The relevance varies within different sectors.

H5: The higher the proportion of identified intangible assets in an acquisition
analysis, the higher the relevance will be in the financial reporting.

H5a: The relevance in the financial reporting regarding intangible assets is
greater for companies within high-tech sectors.

H5b: The relevance in the financial reporting increases each year for
companies that identify intangible assets.

As in previous research, this study has used multiple regression analyses as well
as analyses of changes in the adjusted R? values. The reporting measurement that
shows a higher R” is considered to be more value-relevant compared with the
measurement that shows a lower R” (Holthausen & Watts, 2001).

This study shows that the relevance when allocating intangible assets in
financial reporting has been very small. It is apparent from the study that during
the three years that Sweden has observed the rules of IFRS 3, the relevance in
financial reporting has not increased further to this accounting method. This
could be due to that a very small part has been allocated to specific intangible
assets and that companies have continued to report a significant proportion as
goodwill. Intangible assets that are separated from goodwill represent a very
small part of total accounting, which in turn leads to there being no effect on the
overall relevance in the related financial reporting. The study also shows that no
variances prevail within different sectors.

On the other hand, the study has shown that financial reporting where intangible
assets have been identified as a total, have more relevance. This could be a
consequence of that companies that report intangible assets in general have
prepared reports with a better relevance for investors. The identification of
separate intangible assets in the report appears to be a signal of relevant
financial reporting.
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Accounting choices and relevance

The two completed studies have been interconnected through empiric testing.
The conclusion has also thereby been strengthened that small companies and
low-indebted companies have less relevant reporting compared with large
companies, highly indebted companies and companies that have consulted
experts. This reasoning together with empiric tests demonstrate that there
appears to exist a connection between accounting choices and the relevance of
financial reporting.

Comparability between financial reports deteriorates if different companies
report intangible assets in different ways. The study shows that if the accountant
is allowed to judge when an intangible asset shall be reported, differences will
arise among financial reports. Comparability deteriorates due to the presented
intangible assets not attaining faithful representation. If a company has a high
proportion of total intangible assets (including goodwill) in its balance sheet,
such will subsequently lead to a risk that users will take wrong decisions
regarding the company's future development. Accordingly, this implies that
faithfully represented reporting of intangible assets is crucial for the relevance of
a financial report. This study shows that the introduction of IFRS 3 did not
achieve this goal in Sweden in the period 2005-2007.

Conclusions

As said by way of introduction, the existence and value of intangible assets have
gained increasing significance for companies' future profitability trends. IFRS 3
is one way for the standard-setters' of addressing related developments within a
company's operations.

This study has examined how companies report intangible assets in conjunction
with their acquisition accounting. The study contains tests of whether various
incentives affect faithful representation, and whether the relevance differs
depending on if a company identifies intangible assets separately from goodwill.

The results can be summarized as follows:

e Companies allow themselves to be influenced by political costs and
contract costs. Large companies and companies with a high proportion of
external financing have a greater tendency to report intangible assets
separated from goodwill.

e A larger proportion of intangible assets is identified if the acquisition is
greater in relation to the size of the acquiring company based on sales.
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e The proportion of intangible assets is not dependent on the sector in which
the company operates.

e No development of practice can be identified during the three years that
were examined.
Reports are more or less relevant depending on the type of company.
Relevance has not improved through the identification of intangible assets
and the introduction of IFRS 3.

e Relevance in the financial reports that have identified intangible assets is
as a whole higher than in those that have not identified any such assets.

e There is an indication that relevance decreases during the three years that
were examined.

The study shows that small companies and companies that are not heavily
indebted identify a smaller proportion of intangible assets. This implies that
large companies and indebted companies apply in a better way the principle-
based rules compared with smaller non-indebted companies. This is possibly a
logical conclusion. Large companies have a broader circle of interested parties,
and indebted companies are under the control of financiers. This in turn leads to
these companies also taking the identification of intangible assets more
seriously, and making a greater effort. However, this situation could be
problematic from a user perspective. Investors monitor different types of
company with the objective of identifying companies with good development
potential, and subsequent higher share prices. If company financial reports are
not comparable due to the accounts being influenced by the companies'
surroundings and entourage, problems can arise for the user. This situation
would imply that large companies and higher indebted companies are easier to
value than other companies.

According to this study, the standards have been adopted varyingly by different
types of company. Also according to this study, a totally principle-based
standard for perhaps sometimes the largest and most significant asset in a
company's accounts, can render comparable reporting more difficult. It is
important that the standard-setter retains "power" over how the rules are drawn
up and formulated. If guidance is required, it is the task of the standard-setter to
formulate such guidance so as to prevent guidance being obtained from other
sources. IFRS 3 does not appear to have had the sought-after effect. Faithful
representation and relevance have not increased by separating intangible assets
from goodwill in conjunction with acquisition computations within the rules of
IFRS 3. A final solution to the question of how goodwill should be reported has
thereby not been found either.

This study shows however that companies that have a greater tendency to
identify intangible assets have also proven to be companies with more relevant
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reporting as a whole. This would in turn imply that [FRS 3 has had a positive
effect on company accounting and reporting. The standard-setters have achieved
the objective of reporting becoming more relevant through the introduction of
IFRS 3. However, more thought could be given to the interconnections. One
opinion is that IFRS 3 has an influence on reporting that leads to more relevance
as a whole. Another opinion is that the situation is the contrary, and that various
accounting choices within a company have had an effect on how IFRS 3 is used.
The latter is deemed to be a more realistic viewpoint. Companies that exercise
the possibility of identifying intangible assets separated from goodwill have also
presented more relevant information within other reporting areas. By identifying
intangible assets separated from goodwill implies that the related reporting
contains more information about the composition of a company's assets — which
in turn can be considered as being a better adaptation to faithful representation.
Current debate revolves around how intangible assets should be reported.
Should they be reported in the balance sheet, income statement, in the
disclosures to the accounts, or as a separate item? Basu & Waymire (2008) are
very sceptical as to whether intangible assets should be recognised in the
balance sheet. They believe that they are not separable from tangible assets.
Moreover, Skinner (2008) believes that recognition in the balance sheet cannot
solve the problem. These assets must therefore be regulated with detailed
disclosures in notes to the accounts. It could therefore be interesting to deepen
the aspects that Bloom (2009), Walker (2009) and Lev et al. (2009) discuss, i.e.
would it be better if a company's market value was presented as a separate
accounting item on an ongoing basis? In this way, all companies (acquired or
not) would have an ongoing procedure to identify and value intangible assets.
The market could also reprocess improved knowledge of how such assets should
be interpreted.

The standards that we currently have for acquisition accounting embrace a
universal solution for all companies. IFRS 3 does not differentiate companies
active within different sectors, whether they are manufacturing subcontractors
within the processing industry or whether they sell jeans. The same rules apply
to all companies. Neither does IFRS 3 differentiate between various types of
intangible assets. The standard do however clearly state that the accountant
shall, as far as possible, adapt descriptions and presentations to the economic
phenomena of each event, with the objective that the related reporting be
comparable and free from error. However, such adaptations could also entail
that comparability between different company reports be rendered more difficult
for the user. It has emerged from this study that adaptations made by companies
do not have any association to sectors. This could be perceived as being a
surprising conclusion in view of the relationship of different sectors to their
assets. It would be logical if different sectors identified more or fewer intangible
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assets, instead of such relying on a company's size and dependence on external
loans.

The standards have placed the reporting of intangible assets on the same basis as
tangible assets. In this way, the user can perhaps understand the accounting and
reporting more easily when assets are ranked in the same manner and are
comparable. The user expects assets to be treated in a specific way in the
accounts. If the accounts and reporting then meet such expectations, it can be
supposed that the information will appear to be relevant for the user. Certain
intangible assets can have similar characteristics as tangible assets — for example
a patent that declines in value when it has become used. Other intangible assets,
such as brand names, can work in a company in a completely different manner.
It would perhaps be more natural if the rules were instead based on the
characteristics and properties of assets, and that reporting standards be adapted
on such basis. Certain intangible assets have the capacity to grow in time, the
more they are used. How should such then be reflected in a balance sheet and
income statement? This could be the subject of another discussion regarding
values and assets — and be conveyed more easily to the user via other means
than a balance sheet and income statement. It could be supposed that IFRS 3 is
applicable to one type of intangible asset but not others. With double-entry
bookkeeping, technicalities lead to a difference or a gap arising between
identified net assets and the purchase price, which today is called goodwill.
Perhaps one should allow such difference or gap to subsist, but it must be
specifically accounted for in order to convey its value of potential yield for the
user. Such specific accounting should include verbal descriptions that are
already today regulated in IFRS 3 as a disclosure requirement. However,
comparability between verbal descriptions is difficult to achieve, and a large
number of variants in the reporting will entail problems for the user. The
expectations of the user as to how different phenomena shall be presented in the
accounts will subsequently not be easy. The information asymmetry that arises
between the accountant and the user means that the accountant has a
considerable head-start with regard to knowledge of the specific phenomenon to
be disclosed and presented. Moreover, it would be more difficult for a company
to be fuzzy and unclear if it must also estimate values with specific amounts in
addition to verbal descriptions. Such values should be based on the potential of
the asset to generate revenues in the future.

Contributions
The results of this paper are intended to assist standard-setting bodies in their
development procedures. This study enables standard-setters to obtain answers

as to how IFRS 3 has been implemented in Sweden, and the relevance that it has
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become for users. In view of that the implementation appears to be influenced
by incentives that lead to the relevance in accounting and reporting being
different for different companies, the rules and regulations should be reviewed.
An analysis should be performed as to whether intangible assets can be treated
in the same manner despite that their financial and economic characteristics can
differ substantially. Rather than being set in stone, the formulation of accounting
and reporting rules should perhaps vary in accordance with the properties and
characteristics of different types of asset.
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Bilaga 2

Indelning i branschgrupper

Nedan foljer en beskrivning av branschgrupperna enligt OMX

Energi: Energi bestdr av foretag vars verksamhet domineras av ndgon av
foljande aktiviteter: Uppforande eller forsdljning av oljeriggar, borrutrustning
och andra energirelaterade tjénster och utrustning, inklusive insamling av
seismiska data. Foretag som sysslar med prospektering, produktion, forsiljning,
raffinering och/eller transport av olje- och gasprodukter, kol och andra
forbrukningsbara brénslen.

Material: Révaror omfattar ett brett spektrum av ravarurelaterade
tillverkningsindustrier. I den hér sektorn innefattas foretag som tillverkar
kemikalier, byggnadsmaterial, glas, papper, skogsindustriprodukter och
forpackningsprodukter samt metaller, mineraler och gruvdrift, inklusive
stélproducenter.

Industrivaror och tjinster: Industrivaror och tjénster innefattar foretag vars
verksamheter domineras av foljande aktiviteter: Tillverkning och distribution av
kapitalvaror, inklusive flyg- och fOrsvarsindustri, byggnadsprodukter,
projektering och konstruktion i byggindustrin samt elutrustning och maskinell
utrustning till industrin. Kommersiella tjanster och produkter innefattar
tryckning, bemanning, miljoservice, kontorstjdnster. Transport innefattar
flygbolag, fraktbolag, rederier, vig- och jarnvégstransport samt infrastruktur for
transporter.

Sdllankopsvaror och tjinster: SillankOpsvaror och tjdnster innefattar de
branscher som tenderar att vara mest kénsliga for konjunktursvdngningar.
Tillverkningssegmentet innefattar bilindustrin, varaktiga konsumtionsvaror,
textil- och konfektionsindustri samt fritidsutrustning. Tjénstesegmentet
innefattar hotell, restauranger och andra fritidsanldggningar, medieproduktion
och —tjanster samt detaljhandel och tjanster till privatpersoner.

Dagligvaror: Dagligvaror innefattar foretag vars verksamheter inte ar lika
kénsliga for konjunktursvéngningar. Hér finns tillverkare och distributorer av
livsmedel, drycker och tobak samt producenter av icke varaktiga
konsumtionsvaror och kosmetika-/hygienprodukter. Dessutom innefattas
detaljhandelsforetag inom livsmedel och likemedel, samt stormarknader och
kdpcenter.
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Hiilsovdrd: Vard innefattar tvd huvudsakliga branschgrupper. Den forsta bestar
av foretag som tillverkar vardutrustning och produkter eller som tillhandahaller
vardrelaterade tjénster, sdsom distributrer av véardprodukter, leverantorer av
grundldggande vardtjanster samt é&gare till och operativt ansvariga for
vardanldggningar och organisationer. Den andra gruppen bestér av foretag som
huvudsakligen édgnar sig at forskning, utveckling, tillverkning och forséljning av
lakemedel och bioteknikprodukter.

Finans och fastighet: Finans och fastighet bestar av foretag som dgnar sig at
bankverksamhet, hypoteksfinansiering, finanstjanster till  privatkunder,
specialiserade finanstjdnster, investment banking och makleriverksamhet,
tillgangsforvaltning och depaverksamhet, foretagslan, forsdkring, finansiella
investeringar och fastigheter inklusive fastighetsfonder.

Informationsteknik: Informationsteknik omfattar f6ljande Overgripande
omraden: IT-program och -tjénster, inklusive foretag som i forsta hand
utvecklar program inom omrdden s&som Internet, tillimpningar, system,
databashantering och/eller hemunderhéllning samt foretag som tillhandahaller
IT-konsulttjdnster och andra tjénster, och databearbetning och outsourcade
tjanster; maskinvara och utrustning, inklusive tillverkare och distributérer av
kommunikationsutrustning, datorer och kringutrustning, elektronisk utrustning
och likartade instrument samt halvledare och halvledarutrustning.

Telekomoperatorer: Telekomoperatorer innefattar foretag som tillhandahéller
kommunikationstjanster huvudsakligen via fast lina, mobilnétverk, trddlosa
nitverk, bredbandsnétverk eller fiberoptiska nitverk.

Kraftforsorjning: Kraftforsorjning bestar av el-, gas- eller vattenbolag eller
foretag som bedriver verksamhet som oberoende producenter och/eller
distributorer.
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Resultat av prismodellen

I nedan tabell presenteras beskrivande data for de oberoende variablerna vilka &r
inkluderade i prismodellen.

Tabell 9.3.1: Beskrivande data for oberoende variabel (prismodell)

n  minimum maximum mean c
BV 323 27 250,76 36,06 3,68E1
Res 323 -11,42 43,74 5,64 7,12
Im 323 ,00 ,055 ,00 ,00
Avs 323 ,00 7,62 17 ,61
BV-Im 323 27 250,76 36,06 3,68E1
Res-Avs 323 -9,98 43,74 5,81 7,22

Nedan i tabell 9.3.2 presenteras beskrivande data per kategori for de oberoende
variablerna vilka &r inkluderade i prismodellen.

Tabell 9.3.2: Beskrivande data for oberoende variabel uppdelad pa tre
kategorier (prismodell)

n  minimum maximum mean c
ImTi 0%
BV 86 ,66 250,76 42,99 4,75E1
Res 86 -5,78 43,74 6,34 8,26
Im 86 ,00 ,00 ,00 ,00
Avs 86 ,00 ,00 ,00 ,00
BV-Im 86 ,66 250,76 42,99 4,75E1
Res-Avs 86 -5,78 43,74 6,34 8,26
ImTi 1%-29%
BV 139 27 209,89 34,29 3,40E1
Res 139 -9,99 33,53 5,67 7,14
Im 139 ,00 ,026 ,00 ,00
Avs 139 ,00 3,62 ,15 ,39
BV-Im 139 27 209,89 34,30 3,40E1

Res-Avs 139 -9,99 33,54 5,82 7,18
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ImTi 30% - 100%

BV 98 ,46 180,586 32,48 2,86E1
Res 98 -11,42 23,42 4,98 5,94
Im 98 ,00 ,05 ,00 ,01
Avs 98 ,00 7,62 ,36 97
BV-Im 98 46 180,53 32,47 2,85E1
Res-Avs 98 8,31 27,02 5,34 6,30
Uppdelad prismodell

Initialt har populationen testats med hjélp av den uppdelade prismodellen enligt
foljande:

P =a+ B(BV —Im) + BIm + B(Res — Avs) + BAvs + ¢ (20a)

Resultatet av denna test visas i1 tabell 9.3.3 nedan. I panel A redovisas
populationen,  signifikansnivin  for regressionen samt korrelations-
koefficienterna. Som framgar av tabellen i panel A resulterar testet i att R vérdet
varierar fran 0,20 for de forvarvskalkyler som inte innehaller ndgra immateriella
tillgangar till ett R* pa 0,31 och 0,27 for de forvirvskalkyler som innehaller
immateriella mellan 1% - 100%. Testen visar vidare att alla tre regressionerna
visar pa ett signifikant samband mellan variablerna.

Vad giller utfall av signifikansnivan per variabel framgar det i panel C. Testet
visar 4tta variabler signifikans p& mindre dn 5% och tva variabler signifikans pa
mer dn 5%. Panel C visar vidare riktningskoefficient, standardavvikelse och t-
véardet per variabel.

Sammanfattningsvis visar denna test att de fOretag som redovisar
forvirvskalkyler innehallande immateriella tillgangar representerar ett hogre R*
virde. For att sdkerstélla att de tre kategorierna skiljer sig &t har nésta test gjort
genom att anvinda en dummy variabel. Tre regressioner har testats genom att
véirde 1 har tilldelats de fall forvéarvskalkylen innehdller 0% immateriella, 1% -
29% immateriella eller 30% - 100% immateriella. De tre formlerna ser ut enligt
foljande:

P=a+ B(BV —Im)+ BIm+ p(Res — Avs) + BAvs + dulmTi + ¢ (20a/du)

Resultatet av dessa tester visas i panel B. Testen av de tre dummyvariablerna
visar inte pd nagon signifikant skillnad. Detta betyder att det inte finns nidgon
skillnad mellan de olika kategorierna.
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Tabell 9.3.3: Uppdelad prismodell

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pa uppdelad prismodell (Formel
20a - jamforelse R?).

n sig. jusR2
ImTi 0% 78 ,00FH* ,20
ImTi 1% -29% 118 ,00%H** 31
ImTi 30% - 100% 87 ,00HH** 27

Panel B: Multipel regressionsanalys baserat pa uppdelad prismodell (Formel
20a/du - test av dummy)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%
B sig. B sig. B sig.

(Constant) 46,22 4427 47,02
dulmTi -1,50 .84 3,92 ,55 -3,28 ,65

Panel C: Multipel regressionsanalys baserat pa uppdelad prismodell (Formel
20a - Ovriga resultat).

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%

t sig. t sig. t sig.

(Constant) 6,06 ,00 6,31 ,00 5,51 ,00
BV-Im 1,99 ,05% 2,38 ,012%* 1,85  ,07[*]
Im ,96 ,34 -2,16 ,03*
Res —Avs 2,38 ,02% 3,84 LOQ ¥ H** 2,77 LO1%*
Avs -,96 ,34 -2,16 ,03*
B G B c B 9

(Constant) 54,93 9,07 48,60 7,70 46,74 8,49
BV-Im 32 ,16 ,49 21 ,62 34
Im 42847,09 44319,61 -2255,26  1044,09
Res —Avs 2,55 1,07 3,58 93 3,49 1,26
Avs -305,61 318,84 -16,24 7,52

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .
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Enligt denna test kan konstateras att for kategorin forvirvskalkyler dér inga
immateriella tillgangar sérskiljs frin goodwill inte skiljer sig signifikant fran de
andra tva kategorierna.

Prismodell

Aven prismodellen har testats genom att inte gora ndgon uppdelning av
variablerna bokfort vérde och immateriella tillgdngar samt av resultat och
avskrivning. I modellen ingér sledes de immateriella tillgangarna i det bokforda
virdet och avskrivningarna i resultatet. Syftet med att testa populationen dven
utan att bryta ut de immateriella tillgdngarna och avskrivningarna ar att
analysera om variabeln “immateriella tillgdngar” och variabeln “avskrivningar”
tillfor relevans i redovisningen. Modellen som anvinds dr foljande:

P =a+ BBV +PRes+¢ (20)

Resultatet av denna test visas i1 tabell 9.3.4 nedan. I panel A redovisas
populationen,  signifikansnivin  for regressionen samt korrelations-
koefficienterna. Som framgar av tabellen i panel A resulterar testet i att R vérdet
varierar fran 0,20 for de forvarvskalkyler som inte innehaller ndgra immateriella
tillgangar till ett R* pa 0,31 och 0,25 for de forvirvskalkyler som innehaller
immateriella mellan 1% - 100%. Testen visar vidare att alla tre regressionerna
visar pa ett signifikant samband mellan variablerna.

Vad giller utfall av signifikansnivan per variabel framgar det i panel C. Testet
visar fem variabler signifikans p& mindre &n 5% och en variabler signifikans pa
mer dn 5%. Panel B visar vidare riktningskoefficient, standardavvikelse och t-
vardet per variabel.

Sammanfattningsvis visar denna test att de fOretag som redovisar
forvirvskalkyler innehdllande immateriella tillgangar representerar ett hogre R?
virde. For att sdkerstélla att de tre kategorierna skiljer sig &t har nésta test gjort
genom att anvinda en dummy variabel. Tre regressioner har testats genom att
virde 1 har tilldelats de fall forvérvskalkylen innehaller 0% immateriella, 1% -
29% immateriella eller 30% - 100% immateriella. De tre formlerna ser ut enligt
foljande:

P =a+ BBV + BRes + dulmTi + ¢ (20/du)
Resultatet av dessa tester visas i panel B. Testen av de tre dummyvariablerna

visar inte pd nagon signifikant skillnad. Detta betyder att det inte finns ndgon
skillnad mellan de olika kategorierna.
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Tabell 9.3.4: Prismodell

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pa prismodell (Formel 2 -
jamforelse R?).

n sig. R’
ImTi 0% 78 00 A% ,20
ImTi 1% -29% 118 00 A% 31
ImTi 30% - 100% 87 00 *H% 25

Panel B: Multipel regressionsanalys baserat pa prismodell (Formel 20 - test av
dummy)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%
B sig. B sig. B sig.

(Constant) 45,82 44,12 47,70
dulmTi 0,28 0,97 4,37 0,51 -5,16 0,46

Panel C: Multipel regressionsanalys baserat pa prismodell (Formel 20/du -
Ovriga resultat).

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%

t sig. t sig. t sig.

(Constant) 6,06 ,00 6,45 ,00 6,12 ,00
BV 1,99 ,05% 2,39 ,02% 1,03 31
Res 2,38 ,02% 4.00 ,00%*** 3,38 ,00%***
B c B ) B z

(Constant) 54,926 9,068 48,695 7,545 50,486 8,253
BV ,323 ,162 ,484 ,202 ,269 ,261
Res 2,553 1,073 3,674 919 4,108 1,215

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Enligt denna test kan konstateras att for kategorin forvarvskalkyler dir inga
immateriella tillgangar sdrskiljs fran goodwill inte skiljer sig signifikant fran de
andra tvd kategorierna, d.v.s att resultatet 4r samma som for den uppdelade
prismodellen
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Delvis uppdelad prismodell

Som jamforelses har &dven populationen testats med hjdlp av den delvis
uppdelade prismodellen. I modellen ingér inte de immateriella tillgdngarna i det
bokforda vérdet och avskrivningarna i resultatet. Detta i likhet med den
uppdelade prismodellen. Testen har gjorts genom att exkludera variablerna
immateriella tillgangar och avskrivningar. Syftet med att testa populationen dven
utan de immateriella tillgdngarna och avskrivningarna &r att analysera om
variabeln “immateriella tillgdngar” och variabeln “avskrivningar” tillfor
relevans i redovisningen. Modellen som anvinds ér f6ljande:

P =a+ B(BV —Im) + B(Res — Avs) + ¢ (20b)

Resultatet av denna test visas i tabell 9.3.5 nedan. I panel A redovisas
populationen,  signifikansnivan  for  regressionen samt  korrelations-
koefficienterna. Som framgér av tabellen i panel A resulterar testet i att R* virdet
varierar fran 0,20 for de forvarvskalkyler som inte innehéller nagra immateriella
tillgangar till ett R* pa 0,31 och 0,23 for de forvirvskalkyler som innehéller
immateriella mellan 1% - 100%. Testen visar vidare att alla tre regressionerna
visar pa ett signifikant samband mellan variablerna.

Vad géller utfall av signifikansnivén per variabel framgar det i panel C. Testet
visar fem variabler signifikans p&d mindre &n 5% och en variabler signifikans pa
mer dn 5%. Panel C visar vidare riktningskoefficient, standardavvikelse och t-
vérdet per variabel.

Sammanfattningsvis visar denna test att de fOretag som redovisar
forvirvskalkyler innehdllande immateriella tillgangar representerar ett hogre R?
virde. For att sdkerstélla att de tre kategorierna skiljer sig &t har nésta test gjort
genom att anvinda en dummy variabel. Tre regressioner har testats genom att
virde 1 har tilldelats de fall forvérvskalkylen innehaller 0% immateriella, 1% -
29% immateriella eller 30% - 100% immateriella. De tre formlerna ser ut enligt
foljande:

P=a+ B(BV —Im) + B(Res — Avs) + dulmTi+ ¢ (20b/du)
Resultatet av dessa tester visas i panel B. Testen av de tre dummyvariablerna

visar inte pa nagon signifikant skillnad. Detta betyder att det inte finns nidgon
skillnad mellan de olika kategorierna.
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Tabell 9.3.5: Delvis uppdelad prismodell

Panel A: Multipel regressionsanalys baserat pa delvis uppdelad prismodell
(Formel 20b - jamforelse R?).

n sig. jusR2
ImTi 0% 78 ,00H**® ,20
ImTi 1% -29% 118 ,00H* % 31
ImTi 30% - 100% 87 00 A4 ,23

Panel B: Multipel regressionsanalys baserat pa delvis uppdelad prismodell
(Formel 20b/du - test av dummy)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%
B sig. B sig. B sig.

(Constant) 45,83 4420 48,17
dulmTi 0,97 0,90 4,60 0,49 -6,05 0,39

Panel C: Multipel regressionsanalys baserat pa delvis uppdelad avkastnings-
modell (Formel 20b - Gvriga resultat)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%

t sig. t sig. t sig.

(Constant) 2,21 ,03 =74 ,46 -1,26 21
(Res-Avs) /Py 2,39 ,02% 3,20 ,00% 5,51 ,00%*
A (Res-Av)/P,. -2,84  01%** 1,04 ,30 -,19 ,85
B c B c B z

(Constant) ,10 ,05 -,03 ,04 -,05 ,04
(Res-Avs) /Py ,66 ,28 1,24 ,39 1,44 ,26
A (Res-Av)/P;.; -1,19 42 ,48 ,46 -,08 ,43

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .

Enligt denna test kan konstateras att for kategorin forvarvskalkyler dir inga
immateriella tillgadngar sérskiljs fran goodwill inte skiljer sig signifikant fran de
andra tvd kategorierna, d.v.s att resultatet 4r samma som for den uppdelade
prismodellen och prismodellen.
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Jamforelse mellan tre prismodeller

I nésta tabell har de tre prismodellerna jamforts med avseende pé skillnaderna i
relation mellan de olika R* virden. Samtliga modeller visar pa att
forvarvskalkyler dir inga immateriella tillgdngar har redovisats uppvisar ett
ligre R® virde. Ingen modell visar dock pa en signifikant skillnad for de
redovisningar som inte har identifierat nigra immateriella tillgangar.

Det gar darmed inte att bekréfta slutsatsen baserat pa avkastningsmodellerna.
Enligt prismodellerna skiljer sig inte relevansen for de olika forvérvskalkylerna.

Jamforelsen redovisas nedan i tabell 9.3.6

Tabell 9.3.6: Jimforelse tre prismodeller

Delvis
Uppdelad Hel uppdelad
Adj R? Sig AdjR*  Sig Adj R? Sig
Immateriella 0 % ,20 ,84 ,20 97 ,20 ,90
Immateriella 1% - 29% 31 97 31 51 31 ,49
Immateriella 30% - 100% 27 .90 25 ,46 23 ,39

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .
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Ovriga resultat

Tabell 9.2.3: Uppdelad avkastningsmodell

Panel C: Multipel regressionsanalys baserat pa uppdelad avkastningsmodell
(6vriga resultat)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%

t sig. t sig. t sig.
(Constant) 2,21 ,03 -1,80 ,07 -1,40 17
(Res —Avs)/P:.; 2,39 ,02% 3,08 ,00%#** 5,08 007k
A (Res —Avs)/Py.; -2,84  01%** 1,21 23 -,12 91
Avs/Py.; 3,52 ,00**** ,70 ,49

B c B c B c
(Constant) ,10 ,05 -,07 ,04 -,06 ,04
(Res —Avs)/P..; ,66 ,28 1,14 ,37 1,39 27
A (Res —Avs)/Py.; -1,19 42 21,70 6,15 -,05 44
Avs/Py.; 53 44 1,36 1,96

Tabell 9.2.4: Avkastningsmodell

Panel C: Multipel regressionsanalys baserat pd avkastningsmodell (Gvriga
resultat)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% -100%

t sig. t sig. t sig.

(Constant) 2,21 ,03 -,63 53 -1,01 ,32
Res /P 2,39 ,02%* 3,16 ,00%%** 5,31 ,00%***
A Res/P,, -2,84  01%* 92 ,36 -,20 ,84
B c B c B c

(Constant) ,10 ,05 -,03 ,04 -,04 ,04
Res /P, ,60 ,28 1,23 ,39 1,45 ,27

A Res/Py.; -1,19 ,42 ,43 ,46 -,09 44
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Tabell 9.2.5: Delvis uppdelad avkastningsmodell

Panel C: Multipel regressionsanalys baserat p& delvis uppdelad avkastnings-

modell (6vriga resultat)

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%

t sig. t sig. t sig.
(Constant) 2,21 ,03 -, 74 ,46 -1,26 ,21
Res-Avs) /Py 2,39 ,02% 3,20 ,00%*** 5,51 ,00%*
A (Res-Av)/P,.; -2,84  01** 1,04 ,30 -,19 ,85
B z B c B c

(Constant) ,10 ,05 -,03 ,04 -,05 ,04
(Res-Avs) /Py, ,66 ,28 1,24 ,39 1,44 ,26
A (Res-Av)/P,; -1,19 42 ,48 ,46 -,08 ,43

Tabell 9.3.9: Uppdelad prismodell justerad for skala

Panel C: Multipel regressionsanalys baserat pa uppdelad prismodell justerad

for skala (6vriga resultat).

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%

t sig. t sig. t sig.

(Constant) 17,85 ,00 18,72 ,00 16,63 ,00

(BV —Im)/P ., 1,68  ,10[*] 1,21 23 1,23 22

Im/P 2,66 LO1%* -,32 75

(Res —Avs)/P:.; -1,83  ,07[*] 4,27  ,00%F** 3,80 ,007HH**

Avs/P:; -2,20 ,03* -,32 ,75

B o B p3 B c

(Constant) 1,09 ,06 ,86 ,05 ,88 ,05

(BV —Im)/P +.; ,14 ,08 ,09 ,08 ,15 ,12

Im/P 17720,2  6665,19 - 382,03
9 121,17

(Res —Avs)/P,.; -,43 23 1,21 28 1,13 ,30

Avs/P:.; -104,33 47,49 -,87 2,75
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Tabell 9.3.10: Prismodell justerad for skala

Panel C: Multipel regressionsanalys baserat pé prismodell justerad for skala
(6vriga resultat).

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% -100%

t sig. t sig. t sig.

(Constant) 17,85 ,00 17,95 ,00 18,01 ,00
BV /P, 1,68  ,10[*] 1,85 LO7[*] 1,97 ,05%
Res /P, -1,83  ,07[*] 4,18  ,00%*** 4,02 00 **%
B o B c B c

(Constant) 1,09 ,06 ,8 ,05 ,88 ,05
BV /P, ,14 ,08 ,14 ,07 ,15 ,08
Res /Py -,43 ,23 1,24 ,30 1,12 ,28

Tabell 9.3.11: Delvis uppdelad prismodell justerad for skala

Panel C: Multipel regressionsanalys baserat pa delvis uppdelad prismodell
justerad for skala (Gvriga resultat).

ImTi 0% ImTi 1% -29% ImTi 30% - 100%
t sig. t sig. t sig.
(Constant) 17,85 ,00 18,02 ,00 18,09 ,00
(BV —Im)/P ., 1,68 ,10[*] 1,73 ,07[*] 1,44 ,15
(Res —Avs)/P:.; -1,83 ,07[*] 4,34 00%*** 4,01 ,00*H**
B c B c B c
(Constant) 1,09 ,06 ,88 ,05 ,89 ,05
(BV —Im)/P ., ,14 ,08 ,13 ,08 ,12 ,08
(Res —Avs)/P..; -43 23 1,29 ,30 1,15 ,29

[*] Signifikans 10%, *signifikans 5%, **signifikans 1%, ***signifikans 0,1%. ****signifikans 0,01% .
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