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Forkortningar och Definitioner

CPA Australia Certified Practising Accountants Australia
FAR Foreningen Auktoriserade Revisorer

IAS International Accounting standards

IASB International Accounting standards Board

IFRS International Financial Reporting Standards



Forord

Denna studie ar genomford varterminen 2017 och det har varit givande att f& mojlighet att
studera efterlevnaden av IRS 13 i fastighetsholag runt om i Europa, da det givit oss en bredare
bild av hur redovisningen ser ut utanfor Sverige.

Under studiens gang har vi lart oss hur en vetenskaplig studie genomfdrs, nagot som vi

vardesatter hogt infor framtida studier.

Tack till var handledare Berit Hartmann och vara opponenter for konstruktiv kritik vilket

hjélpt oss att skriva en uppsats med den prégel vi stravat efter.



Abstract

Title:
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IFRS 13 a comparative study of compliance.
2017-05-31
Bachelor thesis in business administration, 15 credits

IFRS 13, compliance, real estate companies, disclosure
requirements Kruskal-Wallis test

Compliance of the international accounting standard IFRS 13
and its disclosure requirements

To comparatively review internationally listed real estate companies
and compare the degree of compliance with IFRS 13 and its
disclosure requirements, as well as investigate possible correlations
between compliance and company-specific factors

The study is quantitative with a deductive approach. A review
of 39 real estate companies in Sweden, England, France and
Germany has been completed for the 2015 annual reports

to investigate compliance with IFRS 13 disclosure requirements.
Inspired by previous studies on different ways of measuring
compliance through different forms of statistical analysis.*

In general, the study points to compliance with the disclosure
requirements of IFRS 13 is high. The Swedish companies follow the
disclosure requirements between 66% and 83%, the British between
75% and 92%, the French between 58% and 92%, and the German
between 75% and 92%.

For those paragraphs where the level of compliance differs, the
study identified weak trends in the correlation between the degree of
compliance and the company-specific variables. However, none of
the variables were able to explain the differences in the compliance
level at a 5% significance level . Most of the differences between the
companies are attributable to solidity.

! Tsalavoutas, 1., Evans, L. & Smith, M. (2010)



Sammanfattning

Titel:
Seminariedatum:
Kurs:

Nyckelord:

Problem:

Syfte:

Metod:

Empiri:

Slutsats:

IFRS 13 en komparativ studie om efterlevnad
2017-05-31
Kandidatkurs i foretagsekonomi, 15 hp

IFRS 13, efterlevnad, forvaltningsfastigheter, upplysningskrav
Kruskal-Wallis test

Efterlevnad av den internationella redovisningsstandarden IFRS 13
och dess upplysningskrav.

Att komparativt granska internationella bérsnoterade fastighetsbolag
och jamfdra graden av efterlevnad av IFRS 13 och dess
upplysningskrav, samt understka eventuella korrelationer mellan
efterlevnaden och bolagsspecifika variabler..

Studien ar kvantitativ med deduktiv ansats. En granskning

av 39 fastighetsbolag fran Sverige, England, Frankrike och Tyskland
ar genomford for 2015 ars arsredovisningar

for att undersoka efterlevnaden av IFRS 13s upplysningskrav.
Kruskal Wallis tester utfordes inspirerade av tidigare studier. 2

Overlag pekar studien pa att efterlevnaden av upplysningskraven i
IFRS 13 &r hog. De svenska bolagen foljer upplysningskraven mellan
66% och 83% , de brittiska mellan 75% och 92%, de franska mellan
58% och 92% och de tyska mellan 75% och 92%.

For de paragrafer dar graden av efterlevnad skiljer sig at, kunde
studien utldsa svaga trender i korrelationen mellan graden av
efterlevnad och de bolagsspecifika variablerna. Inga av variablerna
kunde dock vid 5% signifikansniva forklara skillnaderna i graden av
efterlevnad enligt vara Kruskal-Wallis test.

2 Tsalavoutas, I., Evans, L. & Smith, M. (2010)



1. Inledning

1.1 Bakgrund

Det huvudsakliga syftet med finansiell rapportering &r att forse intressenter med information
som ar anvandbar vid beslutsfattande.® For att intressenter pa global basis ska ha mojlighet att
fatta korrekta beslut &r det nodvandigt att redovisningen speglar verkligheten i sa hég grad
som mojligt, samt att alla Iander har harmoniserade redovisningsregler. Att redovisningsregler
och standarder de facto foljs, att de efterlevs, ar en forutséattning for jamférbarhet, vilket gor
att en hog efterlevnad av IFRS regler &r Onskvart ur intressenternas perspektiv. | studien
redogors en komparativ granskning av IFRS 13s upplysningskrav och dess efterlevnad bland

borsnoterade fastighetsbolag i Europa.

Som ett steg mot en global harmonisering av redovisning borjade de europeiska landerna
tillampa IFRS 2005.* Trots internationaliserade redovisningsstandarder finns det dock
fortfarande bevis pa signifikant icke-efterlevnad.® Zeff & Nobes beskriver i sin studie att alla
lander har sina egna lagar och regler vilket férsvarar harmoniseringen.® Vidare beskriver Zeff
& Nobes att dven de som tillampar IFRS valdigt séllan gor det i sin helhet, utan snarare har
sina egna lokala versioner av IFRS.” Detta leder i sin tur till att investerarnas fortroende for
redovisningen sjunker samt att jamforbarheten forsvéaras pa global niva. Icke-efterlevnad kan
dven bero pd andra anledningar.® Exempelvis kan bolagen omedvetet forbisett vissa
upplysningar, misstolkningar kan ha skett och bolagen kan medvetet valt att inte folja

kraven.10

Néar 1AS 40 infordes 2005 stipulerade regeln att foretagen skulle vérdera sina
forvaltningsfastigheter till anskaffningsvarde vid forsta redovisningstillfallet men fick darefter
valja mellan att vardera dem till anskaffningsvérdet justerat for ackumulerade nedskrivningar,

eller till sa kallat “verkligt viarde”. Om foretagen valt att vérdera till “verkligt varde” skulle

3 IFRS Foundation (2016)

4 lasplus (2017)

5 Glaum, M, Schmidt, P, Street, D. L., & Vogel, S. (2013)
® Zeff, A. S. & Nobes, W. C (2008)

" Ibid

8 Ibid

goGlaum, M, Schmidt, P, Street, D. L., & Vogel, S. (2013)
Orbid

1



det std i noterna, men hur varderingsprocessen skulle ga till specificerades inte, vilket gav

utrymme for subjektivitet och resulterade i en lagre jamforbarheten.

For att Oka transparensen och jamforbarheten kom IASB 2013 ut med IFRS 13. Denna
standard innebar att foretagen var tvungna att upplysa om forvaltningsfastigheternas verkliga
varden och gick in i detalj pa hur en vardering av en forvaltningsfastighet skulle ga till och

vilken information som skulle upplysas om.

1.2 Problematisering

Nagra av IASBs malsattningar ar att framstélla redovisningsstandarder med hog kvalité som
ar forstaeliga och globalt accepterade.!! Van Kulle beskrev redan innan IFRS tillkomst hur en
harmonisering av redovisningsregler var utmanande. Jamforbarhet &r en av huvudsyftena med
harmonisering och déarfér menar Van Kulle att ett enhetligt regelverk vore den bésta véagen att
ga.'? Detta har i stor grad uppnatts med IFRS, men da IFRS &r ett principbaserat regelverk
med subjektiva bedomningar brister jamforbarheten och kan varken garantera tydlig
redovisning eller hog efterlevnad. Muller, Reidl & Sellhorn beskriver i sin studie att
obligatoriska internationaliserade regelverk till trots, uppstar informations-asymmetri i

fastighetsbolagens redovisning av verkligt virde.*3

En metod for att kvantifiera jamforbarheten ar att méta graden av efterlevnad av enskilda
redovisningsstandarder genom att utfora ett sa kallat “disclosure index”. I ett sddant undersoks
det till vilken grad foretagen i sina finansiella rapporter foljer de specifika upplysningskrav
som de olika redovisningsreglerna uppger. “Disclosure index”-studier har i huvudsak anvént
sig av tva metoder for att mata graden av efterlevnad, “Cooke’s dikotoma metod” och “Partial
Compliance”-metoden (se avsnitt 3.5.1).* T Cooke’s dikotoma metod ges varje enskild
paragraf i varje enskild regel lika vikt, vilket ger stOrre regler storre vikt vid matningen av ett
bolags efterlevnad av exempelvis IFRS i sin helhet. I “Partial Compliance”-metoden ges varje

enskild regel lika vikt vid méatning av total efterlevnad av ett regelverk®®.

1 \FRS Foundation (2017)

12 vzan Kulle (1993)

13 Muller, Reidl & Sellhorn (2011)

14 Tsalavoutas, Evans & Smith (2010)
15 1bid
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Utover kvantifieringen av efterlevnadsgraden, har tidigare “disclosure index”-studier &ven
forsokt identifiera forklarande faktorer till varfor det skilt sig at foretag emellan, géllande i
hur hég grad redovisningsregler efterfoljts eller inte.'® Flertalet tidigare studier har pekat pa
samband mellan foretagsspecifika faktorer och dess paverkan pa efterlevnaden av
redovisningsregler.t” Inchausti och Dumontier beskriver i sina studier att efterfragan pa
information vantas 6ka ju storre bolaget ar. Detta forklarar de med att stOrre bolag har ett
storre behov av externt kapital, bade fran kreditgivare och externa aktieagare, vilket leder till
storre dgarspridning och stérre risk for informationsasymmetri mellan intressenter och
producenter av finansiella rapporter. For att minska risken for informationsasymmetri 1aggs

troligtvis dérav storre vikt pa hog efterlevnad i storre bolag.8

Zarzeski och Jaggi & Low pekar pa i sina studier att bolag med hog skuldsattningsgrad har
incitament fran aktiedgare och kreditgivare att ¢ka transparensen i sin redovisning. Zarzeski
argumenterar dven for att foretag med lag skuldsattningsgrad i vissa fall kan ha incitament for
okad transparens fran aktiedgare men inte fran kreditgivare.'® Jaggi & Low gar dven i sin
studie in pa att olika landers rattshistoria kan paverka graden av efterlevnad. Deras resultat
visar att linder som tillimpar sé kallat “Common Law”, generellt har hogre transparens och

efterlevnad av redovisningsregler #n linder som tillimpar “Code Law”.?°

1.2 Fragestallningar

Hur hog ar efterlevnaden av IFRS 13s upplysningskrav vid redovisningen av fastigheter i

borsnoterade europeiska bolag? Hur forklaras eventuella skillnader i graden av efterlevnad?

1.3 Syfte
Att komparativt granska europeiska borsnoterade fastighetsbolags efterlevnad av IFRS 13s
upplysningskrav, samt forsoka identifiera forklarande faktorer till skillnader bolagen emellan.

16 Tsalavoutas, Evans & Smith (2010)

17" Abd EI-Salam, O. & Weetman, P. (2003), Achmed, K. & Nicholls, D. (1994), Cooke, T.E. (1992),
Dumontier, P. & Raffournier, B. (1998), Glaum, M., Schmidt, P., Street, D.L. & Vogel, S. (2013), Inchausti,
B.G. (1997), Jaggi, B. & Low, P.Y. (2000)

18 Inchausti (1997), Dumontier & Raffournier (1998)
19 Zarzeski (1996), Jaggi & Low (2000)
20 Jaggi & Low (2000)
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1.4 Avgransning

| studien undersoktes endast borsnoterade fastighetsbolag fran Sverige, Tyskland, England
och Frankrike. Bolagen var noterade pa Nasdaq Nordic, Deutsche Borse, London Stock
Exchange eller Euronext Paris. De foretagsspecifika variabler som undersoktes var bolagens
storlek, 16nsamhet, soliditet, revisor samt hemvistort. VValet av foretagsspecifika faktorer har

inspirerats av tidigare studier.?

1.5 Fortsatt disposition

Den teoretiska referensramen inleds med en beskrivning av forestallningsramen och dess
kvalitativa egenskaper. Darefter behandlas IAS 40 och dess anknytning till IFRS 13.
Upplysningskraven i IFRS 13 presenteras inte forrdn i metodavsnittet i form av en
kodningsmall. Vidare sker en diskussion kring globaliseringen och kapitalkostnaden dér
studien gar djupare in ur en investerares perspektiv, foljt av ett avsnitt om agency-theory och
transparens och efterlevnad. I den avslutande delen av teorin presenteras de foretagsspecifika

variablerna som eventuellt kan ge upphov till skillnader i efterlevnaden.

| metodavsnittet beskrivs urvalsprocessen och hur den insamlade datan har analyserats med
hjalp av motiverade val av statistiska metoder. Darefter fors en diskussion kring vilka val som
ar gjorda for att studien ska halla hog tillforlitlighet och reliabilitet, foljt av ett avsnitt
metodkritik.

| empiriavsnittet presenteras den insamlade datan fran foretagens arsrapporter. Studien
redogor for efterlevnaden av IFRS 13 for 39 bolag i Sverige, England, Frankrike och
Tyskland. Utdver efterlevnaden redogdrs de foretagsspecifika variabler som undersoks.

| analysen lankas tidigare studier presenterade i den teorin ihop med den insamlade datan.
Detta utfors visuellt med en trendanalys. Dartill presenteras &ven berdkningarna som utfordes.

| slutsatsen sker en avslutande diskussion kring studiens resultat som aterkopplar till studiens
syfte, foljt av en diskussion kring vad som kunde utfoérts annorlunda. Avlutningsvis ges
forslag till vidare forskning.

21 Abd El-Salam, O. & Weetman, P. (2003), Achmed, K. & Nicholls, D. (1994), Cooke, T.E. (1992), Dumontier,
P. & Raffournier, B. (1998), Glaum, M., Schmidt, P., Street, D.L. & Vogel, S. (2013), Inchausti, B.G. (1997),
Jaggi, B. & Low, P.Y. (2000)
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2. Teoretisk Referensram

2.1 IFRS Forestallningsram - kvalitativa egenskaper

Redovisningen har manga intressenter och det kan darfor i en del fall vara sa att den
information som en intressent efterfragar, faktiskt direkt skadar efterfragan for ett foretags
aktie ur andra intressenters perspektiv. Annan information som intressenter efterfragar
riskerar att hjalpa konkurrenter och nivan pa transparensen och regleringen kring detaljer som

maste eller inte méste redovisas ar ett problematiskt omrade.?

Enligt IASB och IFRS forestallningsram &r de grundldggande kvalitativa egenskaperna
redovisningen ska ha: fullstandighet och neutralitet, den ska vara fri fran fel samt genomsyras
av vasentlighet, som ar ett viktigt begrepp i forbindelse med transparensen i redovisningen.
Ett eventuellt utldmnande av information eller felaktig information resulterar i lagre

vasentlighet, vilket paverkar de beslut som anvandarna av redovisningen tar.?®

| IFRS forestallningsram hittar vi daven forstarkande egenskaper som IASB menar
redovisningen ska ha.?* Anviandare av finansiell redovisning ska forstd det som star i
redovisningen. De ska kunna verifiera att det som star stammer, kunna jamfora den finansiella
rapporten med tidigare ar, ha mojligheten att jamfora med andra bolags finansiella rapporter,
samt kunna lita pa att ingen relevant information utelamnats. Tidsaspekten som IFRS
foreskriver om handlar om att information som &r relevant for beslutsfattare ska redovisas nar
den behdvs. Viktig information som inte &r tillganglig nar den behévs forlorar sitt varde for

anvandarna av finansiell rapportering.?®

2.2 1AS 40 och férvaltningsfastigheter

Ett exempel pa nar de grundlaggande kvalitativa-, samt forstarkande egenskaperna kan vara
ett problem i verkligheten ar nar forvaltningsfastigheter ska redovisas pa balansrakningen.
Den 1 januari 2005 kom IASB ut med redovisningsstandarden IAS 40, som féreskrev hur
forvaltningsfastigheter skulle redovisas. 1ASB definierade i IAS 40 begreppet
forvaltningsfastighet som fastigheter (mark eller byggnader), som innehas i syfte att generera
hyresinkomster, vardestegring eller bada.?®

22 Inchausti (1997)
23 Marton, J., Lumsden M., Lundqvist P. & Petersson A.K. (2013)
24 |
Ibid
2 |bid
26 lasplus (2017)
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Néar IAS 40 borjade tillampas gick det att vélja mellan att redovisa forvaltningsfastigheter till
verkligt varde och anskaffningsvéarde. IASB gick inte in narmare pa hur vérderingen av
forvaltningsfastigheter till verkligt véarde skulle ga till mer an att de definierade det verkliga
vérdet som “the amount for which the property could be exchanged between knowledgeable,

willing parties in an arm's length transaction”.?’

2.3 1IFRS 13

Nar IFRS 13 togs i bruk 2013 gav denna mer detaljerad vagledning pa hur en véardering till
verkligt varde ska ga till, vilket kompletterade IAS 40. IFRS 13 delar upp varderingen till
verkligt varde i tre nivaer i en sa kallad "fair value hierarchy”, dar den forsta nivan enligt

IFRS ar den mest pélitliga och objektiva varderingen.?

Hierarkin baseras pa vilken sa kallad input man har nar det kommer till bedomningen av

vérdet vilket Marton et al i sin bok “IFRS - i teori och praktik” beskriver som foljande:

Level 1 inputs definieras som noterade priser pa aktiva marknader for identiska tillgangar

eller skulder.

Level 2 inputs definieras som noterade priser for identiska eller liknande tillgangar eller
skulder pa marknader som inte ar aktiva, eller liknande tillgangar eller skulder pa aktiva

marknader.

Level 3 inputs ar den lagsta nivan, och som IFRS och IASB sjalva bendmner som den minst

tillforlitliga nivan i hierarkin, definieras som icke observerbara inputs.

Enligt IFRS 13.93a och 93b ska bolagen i sina finansiella rapporter beskriva vilken niva
tillgdngarna man varderar till verkligt varde hamtar inputs fran vid varderingsprocessen. Nar
varderingarna ska géras med hjalp av de inputs som finns tillgangliga, gar IFRS 13 igenom tre

olika varderingsmetoder.*°

Den forsta metoden kallas for marknads-metoden, dér inputs fran level 1 eller 2 anvéands for
att komma fram till en véardering. Enligt metoden soks det efter identiska eller liknande objekt

som salts och varderingen av de egna fastigheterna gors efter de noterade priser man funnit.

27 lasplus (2017)

28 Marton et al (2013)
29 |bid.

30 cPA Australia (2015)

6



Har foretagen anvant sig av Level 1 eller Level 2 inputs, eller éverféringar mellan nivaerna

gjorts, ska det framga i de finansiella rapporterna enligt IFRS 13.93c och IFRS 13.93e (iv).%!

Anskaffningsmetoden innebdr att fastigheter vérderas efter vad det bedoms skulle kosta att pa
nytt bygga upp en motsvarande tillgang igen. Utgangspunkten i metoden &r att marknaden

inte varderar tillgdngar hogre dn det skulle kosta att anskaffa motsvarande tillgangar.®?

Den tredje varderingsmetoden IFRS beskriver ar baserad pa nuvarden. Genom att diskontera
estimerade framtida kassafloden &r nuvardet av resultatet vardet pa den specifika fastigheten.
Metoden innebdr att ett driftnetto for fastigheterna réknas ut, ett netto kassaflode efter avdrag
for kostnader for att uppratthalla tillgangen i brukbart skick, och detta driftnetto diskonteras
sedan till en diskonteringsrinta kallad “avkastningskravet”.®® Nuvérden berdknas genom
inputs fran Level 3, och ska enligt IFRS 13.93d beskrivas och ges exempel pa. Dels skall
exempel pa varderingsprocessen beskrivas i allméanhet, och dels skall féretagen forse
intressenter med kvantitativ information om signifikanta sa kallade icke-observerbara inputs
(Level 3) som anvands vid varderingsprocessen.

2.3.1 Globalisering och kapitalkostnaden

Globaliseringen har gett mojligheter for investerare, kreditgivare och foretagare att ta in
kapital &ven utanfor sitt egna lands granser. Zarzeski skriver i sin studie att foretag idag tavlar
om externt kapital, vilket han menar har lett till 6kad transparens.®* Ett av de huvudsakliga
argumenten for att hogre transparens skulle vara nagonting positivt ar att det skulle sanka
kostnaden for externt kapital. Barth, Clinch & Shibano och Huddart, Hughes & Brunnermeier
har i sina studier kommit fram till att den 6kade transparensen leder till sénkta kostnader for

kapital dé efterfrdgan pa aktierna okar, liksom likviditeten.*

Ett annat argument Coles tar upp i sin studie, ar att det minskar estimerings-risken.*
Investerare gor egna nuvardesberékningar, vilket &ven Bo Nordlund ndmner, dar information
behovs fran de finansiella rapporterna.®” Ju mindre information som finns tillganglig, desto

hogre risk ar det att det estimerade framtida kassaflédet inte stdmmer, vilket gor att

31 CPA Australia (2015)

32 Marton et al (2013)

33 Nordlund, Bo (2009)

34 zarzeski (1996)

35 Barth, M. E., Clinch, G. & Shibano, T. (1999); Huddart, S., Hughes, J, S. & Brunnermeier, M. (1998)
36 Coles, J.L., Loewenstein, U. & Suay, J. (1995)

37 Nordlund, Bo (2009)
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investerarna kraver en hogre riskpremie for att investera i aktien. Enligt Coles ar estimerings-
risken inte majlig att diversifiera sig ifran och darfor kraver investerare en kompensation for
den risken dem tar.®® Séledes skulle hogre transparens minska risken att investerarnas
estimeringar skulle vara felaktiga, och kostnaden for kapital skulle sjunka. Aven Richardson
& Welkers, Levitt och Gray et al’s studier kommer fram till att kostnaden for kapital sjunker

vid hogre grad av transparens.®

Sengupta undersokte det ur kreditgivarnas perspektiv och kom fram till att kostnaden for
kapital sjunker vid ¢kad transparens da den bedémda kreditrisken sjunker for ett foretag som
har en hogre grad av transparens och kvalitet i sin redovisning.* En grundlidggande
forutsdttning for att kostnaden for kapital ska sjunka dr utbver transparensen dven
jamforbarheten. Al Shiab papekar att jamforbarheten férsvaras utan ett gemensamt
regelverk.*’ Chamisa belyser vikten av ett gemensamt regelverk, i synnerhet for
utvecklingslanderna, for att ge dem tillgang till kapital under liknande forutsattningar som de

utvecklade marknaderna.*?

Pa andra sidan debatten finner vi Ball, Huddarth, Hughes & Brunnmeier och Verrecchia som
bland annat 1 sin artikel skriver: “...full disclosure may result even in the presence of an
entrepreneur/managers of the firms who exploit shareholders through unrestricted insider
trading, because it is likely to achieve the greatest market depth.”**Ball et al. menar att
harmoniserad redovisning inte nodvandigtvis ar onskvard och att redovisningen istallet
utvecklas i varje land som en politisk process som tar hansyn till det enskilda landets specifika

ekonomiska miljo och intressenter.**

Sammanfattningsvis visar dessa studiers resultat att incitament for borsnoterade bolag att 6ka
transparensen och att incitament for hogre grad av harmonisering foreligger, da det skulle leda
till underlattad jamfoérbarhet samt sénka bolagens kostnader for externt kapital. Kostnader for
kapital sdnks bade fran kreditgivare som for investerarna. For att 6ka jamforbarheten och

transparensen har IASB genom IFRS 13 pavisat ett antal specifika krav pa vad man ska

38 Coles, J.L., Loewenstein, U. & Suay, J. (1995)

39 Richardson & Welkers (2001); Levitt (1998); Gray, J. S., Roberts, B. C. & Meek, K.G. (1995)
40 Sengupta (1995)

41 Al Shiab (2008)

42 Chamisa (2000)

43 Ball (1995); Huddart, S., Hughes, J, S. & Brunnermeier, M. (1998); Verrecchia (1999) s. 282
4 Ball (1995)
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redovisa i forbindelse med redovisningen till verkligt varde, vilket ar det som blir aktuellt vid

redovisningen av forvaltningsfastigheter.

2.4 Agency theory och agency cost

“Agency-theory” handlar om problematiken som uppstar ndr #dgandet separeras fran
kontrollen av ett bolag, alltsa separationen av vem som tar besult och vem som tar den
ekonomiska risken for konsekvensen av ett beslut®®. Problematiken uppstar enligt teorin nar
den sd kallade’principalen”, d4garen av foretaget, delegerar uppgifter och ansvar till “agenten”,
och dessas intressen inte sammanfaller. Det forsta problemet, det sa kallade “agent-
problemet”, uppkommer nér agentens och principalen inte har samma mal och dér det &r svért
eller dyrt for principalen att verifiera vad det egentligen &r agenten gor. Det andra problemet
som uppkommer &r ndr agenten och principalen inte har samma attityd géllande risk.
Kostnaden principalen har for att verifiera det agenten gor, samt kostnaden som tillkommer
for att forsoka fa agentens och principalens mal och att bli enhetliga, kallas for “agency

cost”.*8

Watson, Shrives & Marston skriver i sin artikel om transparens att agency-theory forutspar att
skillnader i storlek, typ av bolag och belaningsgrad troligtvis paverkar transparensen i
redovisningen. Detta bland annat for att stora bolag eller bolag med hégre belaningsgrad
kravs pa mer information fran aktieagare och kreditgivare an bolag som inte i lika stor grad

anvander sig av extern finansiering.*’

Inchausti beskriver i sin studie om spanska foretags transparens i redovisningen att det enligt
positiv redovisningsteori finns incitament for foretag att 6ka graden av transparens &ven utan
regler kring det. Enligt positiv redovisningsteori &r ett foretag ett “nexus” av kontrakt mellan
olika individer och grupper, dar finansiell information kommer anvéndas vid beslutsfattning
kring och kontrollering av dessa kontrakt. Det ligger darfor i foretagens intresse att sédnka
kostnaderna for kontrakten, vilket man kan goéra enligt teorin om man sénker osdkerheten,

vilket man i sin tur gér genom att dka graden av transparens.*8

45 Morris (1987)

46 Ejsenhardt (1989)

47 \Watson, Shrives & Marston (2002)
“8 Inchausti (1997)
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2.5 Efterlevnad

Glaum et al kommer i sin studie fram till att icke-efterlevnad kan forklaras av ett antal
faktorer. Exempel som ndmns i artikeln &r nar ledning och managers har incitamentsstrukturer
som paverkar deras beslut, en tes “agency theory” stddjer, och att systematiska fel ofta

forekom i foretag av en viss karaktar samt att det kan bero pa bristande kunskaper.*®

Resultatet av Jaggi & Low’s studie visade att foretag fran linder som tillimpar common law
(anglosaxiska l&ander) generellt sett har hogre grad av efterlevnad &n ldnder med code law
(kontinental europeiskt).®® Aven Street & Gray kom fram till att anglosaxiska lander hade
hogre grad av efterlevnad®. Andra faktorer som revisionsbyrd, storlek och listing status
konkluderas vara huvudfaktorer som forklaring till skillnaderna i efterlevnaden mellan olika

foretag enligt Street et al.>?

Dumontier tittade pa efterlevnaden bland schweiziska bolag och jamférde hur bolagens
storlek, internationalitet, skuldsattningsgrad, I6nsamhet och revisionsbyrans rykte paverkade
graden av efterlevnad och kom bland annat fram till att bolagens storlek samt revisionshyrans

rykte var positivt korrelerat med efterlevnaden av IAS upplysningskrav.®

2.6 Foretagsspecifika faktorer

| enlighet med tidigare studier inom omradet efterlevnad studerar vi eventuella korrelationer
mellan efterlevnad av IFRS 13, dess krav pa upplysningar och storleken pa bolagen, bolagens
Iénsamhet, soliditet, valet av revisor och hemvistort.>* For att 6ka studiens relevans och

jamforbarhet har vi undersokt samma faktorer som tidigare studier.®

2.6.1 Storlek pa bolaget

Cooke undersoker japanska bolag i sin studie, och forsoker komma fram till forklaringar till
skillnader i transparensen bolagen emellan.®® Studiens konklusion &r bland annat att storleken
pa bolagen spelar en viktig roll. Storleken pa bolagen kan definieras pa olika satt, och nagra
satt att gora det ar att jamfora omséattningen, storleken pa det egna kapitalet, de totala

tillgangarna, antalet aktiedgare for att namna nagra. Cooke namner aven att storre bolag i

49 Glaum et al (2003)

50 Jaggi & Low (2000)

51 Street & Gray (2001)

52 Street et al (1999)

53 Dumontier (1998)

5 Street & Gray (2001), Jaggi & Low (2000), Dumontier (1998), Achmed & Nicholls (1994)
%5 Tsalavoutas, Evans & Smith (2010) och Abd-ElSalam & Weetman (2003)

%6 Cooke, T.E. (1992)
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allménhet, och mer internationaliserade bolag i synnerhet, kan ténkas ha ett storre behov av
hog transparens da fler aktiedgare och kreditgivare &r intresserade av de finansiella
rapporterna an mindre bolag for att forsoka sanka kostnaden for externt kapital.>” I Cooke’s
studie finner man dock att den totala storleken pa aktiekapitalet har storre signifikans for

skillnader i transparens-nivaer &n antalet aktieagare.>®

Med grund i Cooke’s och Dumontier & Raffournier’s studie ar var forsta hypotes definieras

som®:

H1: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa storleken

pa bolaget mellan grupperna.

Storleken pa bolaget definieras som forvaltnings-fastigheternas “verkliga virden” enligt IFRS
13s definition, angivet i miljarder svenska kronor, vérderat efter den valutakurs som atergavs
pa dagen for utforandet av Kruskal Wallis testet (se avsnitt 3.5.4). Samtliga tester pa samtliga
hypoteser utférdes samma dag (16/5-17), for att undvika att eventuella valutakursdifferenser

skulle paverka resultaten. Valutakurserna togs fran Yahoo Finance.®

2.6.2 Lonsamhet

Lonsamhet &r en variabel vi undersokt som potentiell forklaring till skillnaden i efterlevnaden
av IFRS 13s upplysningskrav. Dumontier & Raffournier skriver i sin artikel att “earnings
management” kan vara en strategi for ledningen 1 foretag att hantera volatiliteten i1 vinsterna.
De menar att okad transparens gor det svarare for ledningen och de ansvariga for bolagens
finansiella rapporter att tillimpa “earnings management” for att minska risken for volatilitet 1
vinsterna. Konklusionen man drar av det ar att 6kad efterlevnad kan tolkas som ett tecken pa

hogre prestation och darmed som nagonting positivt for investerare.5*

Inchausti mot-argumenterar detta med grund i “agency theory” att bolag med hogre 16nsamhet
ger de anstillda storre incitament for “earnings management” som ger de personliga fordelar,
for att exempelvis 6ka eventuella bonusar och liknande ekonomiska kompensationspaket fran
foretagens sida.5?

5" Cooke, T.E. (1992)

%8 |bid (1992)

%9 |bid (1992); Dumontier & Raffournier (1998)
60 Yahoo Finance (2017)

61 Dumontier & Raffournier (1998)

62 Eisenhardt, M. K. (1989); Inchausti (1997)
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Med grund i Dumontier & Raffourniers och Inchaustis resonemang har vi formulerat féljande

hypotes:®3

H2: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa bolagens

Ionsamhet mellan grupperna.

Bolagens lénsamhet, definieras som arets vinst efter skatt, angivet i miljarder svenska kronor,
varderat efter den valutakurs som atergavs pa dagen for utforandet av Kruskal Wallis testet.
Samtliga tester pa samtliga hypoteser utfordes samma dag (16/5-17), for att undvika att
eventuella valutakursdifferenser skulle paverka resultaten. Valutakurserna togs fran Yahoo

Finance.%

2.6.3 Soliditet

Zarzeski finner att hogre skuldsattningsgrad, matt som forhallandet mellan skuld och eget
kapital, 6kar bolagens transparens.®® Argumentet for det ar att bolag med hogre belaningsgrad
har fler kreditgivare som efterfragar information an bolag med stérre andel eget kapital. |
synnerhet kan vi tdnka oss att bolag med storre andelen eget kapital, och farre antal aktiedgare
kan argumenteras for att ha ett signifikant lagre behov av att ha hdg transparens, givet
argumentet att det skulle minska kostnaden for externt kapital.®® A andra sidan menar
Zarzeski att lagre skuldséttningsgrad fortfarande ger incitament till hdg transparens till
investerarna, men inte till kreditgivare, som han menar troligtvis har tillgang till information

om bolagens finansiella stallning vid varje given tidpunkt direkt.®’

Jaggi & Low skriver att foretag med hogre skuldséttningsgrad har incitament for att oka
transparensen i den finansiella rapporteringen da de i hogre grad blir granskade av externa
parter.®® Det finns enligt Jaggi & Low en skillnad i incitamentet for dkad transparens
beroende pd om ett bolag &r listat p& borsen och har externt, publikt kapital eller inte.®
Publika, noterade bolag s&gs ha incitament for att 6ka transparensen gentemot investerare, och
darmed transparensen i den finansiella rapporteringen i form av exempelvis arsredovisningar,

for att sanka kostnaden for eget kapital, till skillnad fran bolag som tar in kapital externt, som

63 Dumontier & Raffournier (1998); Inchausti (1997)

64 yahoo Finance (2017)

65 Zarzeski (1996)

66 Richardson & Welker (2001), Levitt (1998), Gary et al (1995)
67 Zarzeski (1996)

68 Jaggi & Low (2000)

% Ibid
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inte ar noterade pa borsen. Privata bolag har alltsa enligt Jaggi & Low och Zarzeski inte
incitament i samma grad for att 6ka transparensen i den finansiella rapporteringen da de dels
troligtvis har farre aktiedgare som efterfragar hogre transparens, och dels troligtvis redan
tillhandahaller eventuella kreditgivare med finansiell information utéver arsredovisningar och

s& vidare anda.”®

Utifran dessa teorier har féljande hypotes formulerats, dar soliditeten enligt var definition ar

det egna kapitalet delat pa de totala tillgangarna angivet i en procentsats:

H3: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa soliditeten

mellan grupperna.

2.6.4 Revisor

En av de intressanta delarna i konklusionen av resultatet i Inchaustis studie var att det visat sig
foreligga en signifikant skillnad i graden av transparens beroende pa storleken av
revisionsbyrd.” Vid tidpunkten for Inchaustis studie var det sex revisionsbyrder som
dominerade marknaden, och resultatet visade sig vara att bolag reviderade av en sa kallad
“Big Six”-byra hade en hogre grad transparens an bolag som hade anlitat mindre
revisionsbyra. Inchausti menar att storre byraer har incitament for att 6ka kvaliteten av sitt

revisionsarbete och att de riskerar att forlora sitt rykte vid missar i kvaliteten av revisionen.’?

Ett annat argument som tas fram i studien ar kopplat till storleken pa bolaget. Stdrre bolag
antas ha storre “agency cost”och Inchausti menar att revision kan ses som ett medel for att
minska “agency cost” och att bolag med storre anteciperad “agency cost” ddrav har incitament
for att efterfraga hogre revisionskvalitet, vilket en storre revisionsbyra forvantas kunna

leverera.”®

Nar Inchausti utférde sin studie var det sex revisionsbyra som dominerade marknaden. Idag ar
det fyra bolag som har tagit den dominerande positionen.”® Dessa ar idag revisions- och
konsultbolagen Pwc, EY, KPMG och Deloitte, som brukar kallas for “the Big 4” (Revisor

testas ej med Kruskal Wallis testet, se avsnitt 3.5.4)

70 Inchausti (1997); Zarzeski (1996)

" Inchausti (1997)

72 Ipid.

73 Eisenhardt, M. K. (1989); Inchausti (1997)
74 Eisenhardt, M. K. (1989)
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2.6.5 Hemvistort

Andra variabler som kan tankas paverka graden av efterlevnad &r enligt Jaggi & Low
kulturen.” Gray formulerade en hypotes som grundade sig pad Hofstedes bok om kulturella
dimensioner och definierade den som att ju hogre grad av osékerhet, undvikande, och
hemlighetsfullhet, ju lagre grad individualism, och saledes lagre transparens.’® Zarzeski menar
att skillnaden i efterlevnad och graden av transparens inte till en tillforlitlig grad kan forklaras
av kulturella skillnader.”’

Bolagen i var studie kommer fran Sverige, Tyskland, England och Frankrike. Enligt
Hofstedes studie och de index han presenterar dr det landet som har hogst grad av
individualism England, féljt av Sverige och Frankrike pa delat andra plats. Gallande graden
av oséakerhet och undvikande ar det Frankrike som &r hégst, foljt av Tyskland och Sverige.™
Detta skulle i enlighet med Gray’s teori tyda pa att England ar det landet som troligtvis har
hogst grad av transparens, efterfoljt av Sverige och Tyskland och att Frankrike sannolikt ar

det landet som har lagst grad av transparens.”®

En av noll-hypoteserna i Jaggi & Lows studie var att det inte var nagon signifikant skillnad i
graden av transparens beroende pa vilket rattssystem landerna dar bolagen i studien befinner
sig har. Rattssystemen brukar delas upp i tva huvudkategorier; den anglosaxiska traditionen,
och den kontinentaleuropeiska. Den kontinentaleuropeiska réttstraditionen grundar sig i den
romerska ratten, som baseras pd omfattande regler och juridiska forskares asikter.
Underkategorier till den kontinentaleuropeiska réttstraditionen brukar definieras som den
franska ratten, den germanska rétten och den skandinaviska ratten, dar den sistndmnda anses

ligga narmare den anglosaxiska rattstraditionen.®°

Den anglosaxiska rattstraditionen, dven kallad “common law”, grundar sig i England och ar
till skillnad fran den kontinentaleuropeiska rattstraditionen baserad mer pa tidigare domar,
och brukar ségas utvecklas fran beslut till beslut och fokuserar pa rattspraxis mycket mer &n

sa kallad antagen lag.

® Jaggi & Low (2000)

76 Gray, S.J. (1988); Hofstede, G. (1980)
7 Zarzeski (1996)

78 Hofstede (1984)

79 Gray, S.J. (1988)

80 1big.
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“...common law comes from the court, continental law from the study”®

Jaggi & Lows skriver att rattssystemet och dess tradition paverkar den finansiella
rapporteringen dels genom skillnader i hur den inhemska skattelagstiftningen &r skriven,
vilket foretradesvis paverkar bolagen i lander med kontinental europeisk rattstradition, men
dven hur de inhemska redovisningsreglerna skiljer sig at.8 Zeff & Nobes namner i sin artikel
att enbart Sydafrika valt att tillampa IFRS i sin helhet. Resterande del av de l&nder som valt
att tillampa IFRS har nagon form av lokal variant av IFRS alternativt IFRS med inhemska

regler som komplement som maste fljas.®

Utifran Gray’s studie om kultur och Jaggi & Low’s studier kring réttssystem ar hypotesen

formulerad som féljer:3*

H4: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad mellan bolag i

Storbritannien, Sverige, Tyskland eller Frankrike.

Sammanfattningsvis ar vara hypoteser for utforande av Kruskal Wallis-test for undersokning
av eventuella signifikanta skillnader i efterlevnaden grupperna emellan formulerade enligt

foljande:

H1: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa storleken

pa bolaget mellan grupperna.

Storleken pa bolaget definieras som forvaltnings-fastigheternas “verkliga virden” enligt IFRS
13s definition, angivet i miljarder svenska kronor, vérderat efter den valutakurs som atergavs
pa dagen for utférandet av Kruskal Wallis testet. Samtliga tester pa samtliga hypoteser
utférdes samma dag (16/5-17), for att undvika att eventuella valutakursdifferenser skulle

paverka resultaten. Valutakurserna togs fran Yahoo Finance.

H2: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa bolagens

I6nsamhet mellan grupperna.

Bolagens lénsamhet, definieras som arets vinst efter skatt, angivet i miljarder svenska kronor,
varderat efter den valutakurs som atergavs pa dagen for utforandet av Kruskal Wallis testet.

81 Jaggi & Low (2000) sid 6

8 Ibid.

83 Zeff & Nobes (2008)

84 Gray, S.J. (1988); Jaggi & Low (2000)
8 yahoo Finance (2017)
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Samtliga tester pa samtliga hypoteser utfordes samma dag (16/5-17), for att undvika att
eventuella valutakursdifferenser skulle paverka resultaten. Valutakurserna togs fran Yahoo

Finance.8®

H3: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa soliditeten

mellan grupperna.

Soliditeten &r definierad som forhallandet mellan det egna kapitalet och de totala tillgangarna,

angivet i en procentsats.

H4: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad mellan bolag i

Storbritannien, Sverige, Tyskland eller Frankrike.

(Revisor testas ej med Kruskal Wallis testet, se avsnitt 3.5.4)

8 yahoo Finance (2017)
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3. Metod

3.1 Val av ansats

Likt tidigare studier i amnet efterlevnad av redovisningsregler har det i denna studie antagits
en deduktiv ansats.®” For att finna forklaringar till varfor efterlevnaden av IFRS 13s
upplysningskrav skilt sig at bolagen emellan, har hypoteser formulerats som sedan har prévats
empiriskt i de aktuella fallen.®® For att formulera lampliga hypoteser har det i studien tagits

hjalp av befintliga teorier om efterlevnad och transparens.®®

3.2 Forskningsmetod

Studien bygger pé& en kvantitativ metod.*® Med inspiration fran Tsalavoutas, Evans & Smith
har studien undersokt i vilken grad de valda bolagen efterlevt IFRS 13s upplysningskrav med
hjilp av Cooke’s dikotoma metod i statistisk analys.” Utgéngspunkt for métning av
efterlevnad for de engelsksprakiga arsrapporterna har varit de upplysningskrav i IFRS 13 som
4r hamtade frdn CPA Australia:s rapport.? For de svenska arsredovisningarna har den

svenska 6versittningen av IFRS 13 fran FAR akademi anvants.®

3.3 Datainsamling

Foretagens arsrapporter ar upprattade i enlighet med IFRS och har hamtats fran respektive
foretags hemsida och ar samtliga for kalenderaret 2015. Forvaltningsberattelser, resultat- och
balansrakningar samt noter ar for samtliga bolags arsredovisningar genomgangna for att finna
de upplysningar studien kravt. FOr att effektivisera sokandet av upplysningar i
arsredovisningar har svenska och engelska sokord sammanstéllts i tabellen nedan. Viktigt for
studiens reliabilitet ar att sokorden endast anvants for att effektivare hitta i ett foretags
arsredovisning, da foretag vid flertalet tillfallen upplyst i enlighet med paragrafer trots att det

inte gatt att hitta med hjalp av sokorden.

87 Cooke (1994); Abd-Elsalam (2003); Street and Bryant, (2000); Street and Gray, (2001); Glaum and Street,
(2003); Hodgdon et al., (2008); Al-Shiab, (2008)

8 patel, Davidsson (2015)

8 Cooke (1994); Abd-Elsalam (2003); Street and Bryant, (2000); Street and Gray, (2001); Glaum and Street,
(2003); Hodgdon et al., (2008); Al-Shiab, (2008)

90 patel, Davidsson (2015)

%1 Tsalavoutas, Evans & Smiths (2010); Cooke (1994)

92 CPA Australia (2015)

93 |FRS - Volymen (2016)
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SOKORD TABELL

Upplysningsk " .
PP ymvl g Sokord Engelska Sokord Svenska
93a opening balance, closing balance, balance, book value ingdende balans, utgdende balans, balans, bokfort virde
93b Level 3, level three Level 2, level two, value hierarchy,  niva 3, niva tre, niva 2, niva tvd, véirderingshierarki hierarki
hierarchy vardehierarki
93d. valuation method, valuation technique, input non- vdrderingsteknik, virderingsmetod, indata, icke-
observable. observable . discounted cash flow observerbara.observerbara diskonterat. kassaflodesmetod

93e -1 Income statement, Income resultatrdkning, totalresultat

93e -2 profit, gains, losses vinster, forluster

93e -3 purchase, acquired, sales, sold kop, fastighetskop, forsdljning, avvytring
93f unrealised, realised, um‘eallzed,‘ realized, deficit, orenliserad Ferlisorai

" surplus, revaluation
luation techni, luati thod, valuati st R o
93g ReEeHan e Ciid e IR A O Tt 00 VRO vadrderingsteknik, virderingsmetod, virderingsexempel
example
93h. sensitivity, sensitivity analysis, analysis kdnslighetsanalys, analys
. . . baist indning, hogsta och bdsta majli indning,
93i. highest and best use, best use possible G ag,s eitea fm a.mzy iga anvdndning
maximal anvindning

95. Transfers between levels, transfers, level three, level two ~ dverforing mellan nivder, niva tre till niva 2, niva tre, nivd tva
99. - -
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CHECKLISTA - IFRS 13 UPPLYSNINGSKRAV (KORTFATTAD)

Upplysningskrav

93.a Virderingen till verkligt virde pa balansdagen, och for icke
dterkommande virderingar till verkligt virde, skilen till
véiirderingen. Aterkommande virderingar av tillgdngar och
skulder till verkligt viirde ér sadana virderingar som andra IFRS
kréiver eller tillater i rapporten dver finansiell stillning pa
balansdagen.

93.b Den nivd i hierarkin som virderingarna till verkligt virde hénfors till
i sin helhet (Niva 1, 2 eller 3).

93.d Virderingar som hénférs till Nivd 2 och Niva 3 i hierarkin for verkligt
vdrde, en beskrivaing av viirderingstekniken eller
virderingsteknikerna och de indata som anvints vid virderingen
till verkligt virde.

93.e For dterkommande virderingar till verkligt virde som héinfors till
Nivd 3 i hierarkin, en avstimning av ingdende och utgdaende
balanser, med separat information om fordndringar under
perioden som kan tillskrivas (i)den totala vinsten eller forlusten
for perioden som redovisas i resultatet.(ii)den totala vinsten eller
forlusten for perioden som redovisas i Ovrigt
totalresultat(iii)inkop, forsdljningar, emissioner och betalningar
(separat information om var och en av dessa typer av
fordndringar),

93.f For aterkommande och icke daterkommande vdrderingar till verkligt
vdrde som hdnfors till Niva 3 i hierarkin for verkligt virde,
beloppet av den totala vinst eller foriust for perioden i (e) (i) som
ingdr i resultatet och kan tillskrivas fordndringen i orealiserad
vinst eller forlust.

93.g En beskrivning av de viirderingsprocesser som foretaget anvinder

93.h For dterkommande virderingar till verkligt virde som héinfors till
Nivd 3 i hierarkin for verkligt véirde:

()For alla sddana virderingar, en forklarande beskrivning av
hur kiinslig viirderingen till verkligt virde dr for
Jfordndringar i icke observerbara indata, om en fordndring
i dessa indata till ett annat belopp skulle kunna leda till en
betydligt hégre eller ldgre virdering till verkligt virde.

93.h(i) Om den maximala och bésta anviindningen av en icke-finansiell
tillgdng dr en annan dn dess nuvarande anvindning, ska ett

Jforetag upplysa om detta och skdlet till att den icke-finansiella

tillgangen anvinds pd ett annat sdtt dn det maximala och bdsta.

95 Ett foretag ska ldmna information om och konsekvent rdtta sig efier
sina principer for bestamning av ndr éverforingar mellan nivderna i
hierarkin for verkligt virde ska anses ha dgt rum i enlighet med
punkterna 93 (c) och (e) (iv).

99 Ett foretag ska utforma de kvantitativa upplysningar som krévs i denna
standard i tabellform, savida inte en annan form passar biittre.

Tabell Il Kodningsmall
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Efterlevnadsvérde exempel: Om foretag X upplyser om paragraf 93.a tilldelas de 1 podng. Om foretag X
sedan inte upplyser om paragraf 93.b tilldelas 0 podng. Upplysningskrav 93.e dr indelat i tre delar (i,ii,iii) dar
ett foretag har mojlighet att upplysa om paragraf 93.e(i) och ej upplysa om paragraf 93.e(ii) och ej 93.e(iii)
vilket i sa fall resulterar i 1+0+0=1 poang. Darefter summeras poangen och divideras med det totala antalet
upplysningskrav. Om ett foretag skulle upplysa om 9 upplysningskrav skulle efterlevnadsvardet saledes bli
9/12 = 75% (dikotoma)

3.4 Bortfall i checklistan

Efterlevnad av upplysningskraven i IFRS 13.91, 13.97 och 13.98 fran CPA Australias rapport
undersoks ej i denna studie. 13.91 stryks da ingen av bolagen vérderade sina
forvaltningsfastigheter utifran inputs fran Level 1. Upplysningskrav 13.97 &r inte relevant for
studien da det bortses fran bolag som varderat forvaltningsfastigheter till historiskt
anskaffningsvarde, och valt att upplysa om det verkliga vérdet i noterna. IFRS 13.98 stryks da

detta upplysningskrav enbart beror varderingen av skulder till verkligt varde.

3.5 Genomfdrande och tillvagagangssatt - Statistisk analys av data

3.5.1 Berakning av efterlevnad - Cooke’s Dikotoma metod

Flertal tidigare studier har forsokt att mata efterlevnaden av IFRS upplysningskrav.®* Den
mest anvinda metoden for dessa studier ir Cooke’s dikotoma metod.*® Al-Shiab inférde dock
ett alternativ till den dikotoma metoden, Partial Compliance (PC)”.°® PC-metoden &r en

oviktad metod som ger lika vikt till varje standard.®’

Statistisk utrakning Partial Compliance - PC metoden

PCj ar det totala efterlevnadsvardet for varje bolag dar 1>PCj >0. X ar vardet som
representerar varje standards efterlevnad. Detta innebdr att varje standards efterlevnad
berdknas forst separat, darefter divideras summan av efterlevnaden med antalet standarder
som undersokts for varje foretag Rj.

IrJCJ, = _ZIEI]X’

% Cooke (1992), Abd-Elsalam,(2003); Street and Bryant, (2000); Street and Gray, (2001);Glaum and Street,
(2003); Hodgdon et al. (2008); Al-Shiab, (2003)

% Tsalavoutas, 1., Evans, L. & Smith, M. (2010)

% Al-shiab (2003)

97 Tsalavoutas, 1., Evans, L. & Smith, M. (2010)
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Den dikotoma metoden ger samma vikt till de individuella paragraferna som ar nédvandiga att
redovisa, for varje standard.%® Detta resulterar darav att storre vikt ges vid standarder som
kraver att fler paragrafer ska redovisas.”® Graden av efterlevnad raknas darmed ut som
forhallandet mellan de totalt redovisade upplysningskraven och och den maximala majliga

redovisning av upplysningskrav for foretaget.®

Statistisk utrakning - Dikotoma metoden

Cj ar det totala efterlevnadsvardet for varje bolag dar 1>Cj >0. T ar vardet som
representerar de totala redovisade upplysningskraven (di) hos ett bolag och M
representerar de maximalt mojliga redovisningsbara upplysningskrav for foretaget. %t

. T=Y"1.4d,
(-"_.' =TT — ml
M=7%"_d

En jamforelse av hur dessa metoder fungerar: Lat oss anta att tre standarder undersoks for
foretag X och att det i standard A krdvs upplysning av tre paragrafer, i standard B upplysning
av fyra paragrafer och i standard C upplysning av sju paragrafer. Foretag X upplyser om en
paragraf i standard A, tva paragrafer i standard B och fem paragrafer i Standard C.
Enligt den dikotoma metoden beraknas efterlevnaden da som: (1+2+5)/(3+4+7)=8/14=57%
Efterlevnaden enligt PC-metoden beraknas da som foljande:  ((1/3)+(2/4)+(5/7))/3 =51,5%

Har gar det sdledes att se en skillnad i efterlevnaden beroende pa val av metod.

Vidare antas det att endast en standard undersdks for foretag Y och att i denna standard kravs

det upplysning av tolv paragrafer. Foretag Y upplyser om nio paragrafer i denna standard.

Berakning av efterlevnad enligt dikotoma metoden: 9/12=75%
Efterlevnadsberékning enligt PC-metoden: (9/12)/1 = 75%

Séledes skiljer sig inte efterlevnaden beroende pa valet av metod i denna studie, detta
eftersom det i studien endast undersoks en standard, IFRS 13, och inte foretagens efterlevnad

av flera standarder.

9% Tsalavoutas, 1., Evans, L. & Smith, M. (2010)
9 Cooke (1992)

100 Tsalavoutas, 1., Evans, L. & Smith, M. (2010)
101 1bid (2010)
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Med detta i atanke har studien for enkelhetens skull utgatt fran den dikotoma metoden for att

inte behova utfora ett steg extra division nar det anda ger samma resultat.

3.5.2 Trendanalys med spridningsdiagram

Med ett spridningsdiagram &ar det mojligt att se ett linjart samband med antingen positiv eller
negativ korrelation, och sambandet beskrivas med hjalp av rata linjens ekvation pa formen
y=kx+m.1%2 En linjar modell har anvants for att visualisera sambandet mellan de uppmétta
vardena pa efterlevnad hos de olika fastighetsbolagen. Det &r en linje som studiens uppmaétta
varden avviker sa lite som mojligt ifran, vilket i sin tur har anvants for att utlasa en trend.%
Vardena pa efterlevnad har inforts i programmet Numbers for Mac, déar sedan programmet

berdknat en trendlinje efter spridningen.

3.5.3 Berakning av nyckeltal - foretagsspecifika faktorer
| enlighet med tidigare studier har foretagsspecifika faktorer valts att undersdkas for att dela
upp foretagen i grupper baserade pa dessa, och sedan statistiskt testa skillnaderna i

efterlevnaden grupperna emellan.1%

Revisorn beraknas som en dummyvariabel och

hamtas fran den undertecknade

Revisor
revisionsberattelsen. Om arsredovisningen ar g
Big 4 1
upprattad av antingen Deloitte, PWC, Ernst & e
Ej Big 4 0
Young eller KPMG mérks detta med vardet 1,
annars med vérdet 0. Tabell 111 Revisor

Storleken pa bolaget definieras som det verkliga vardet pa forvaltningsfastigheterna och
raknas om till Mdr SEK med daterad valutakurs. Valutakurserna har hamtats fran Yahoo
Finance.% Olika definitioner av storleken pa bolagen har anvénts i tidigare studier och som
exempel anvander Cooke atta olika definitioner av storlek i sin studie.'® Glaum & Street
anvander ett genomsnitt av de totala tillgangarna, antalet anstéllda och det totala borsvardet.
Storleken definierad som vérdet av fastigheterna bedomdes vara ett bra matt att jamfora

fastighetsbolag vars tillgangar till 6vervagande del bestar av just fastigheter.

102 Cortinhas,C. & Black,K. (2012)
108 1pig
104 Abd El-Salam, O. & Weetman, P. (2003), Achmed, K. & Nicholls, D. (1994), Cooke, T.E. (1992),

Dumontier, P. & Raffournier, B. (1998), Glaum, M., Schmidt, P., Street, D.L. & Vogel, S. (2013), Inchausti,
B.G. (1997), Jaggi, B. & Low, P.Y. (2000)

105 vahoo Finance (2017)
106 |nchausti (1997), Cooke (1992), Glaum & Street (2003), Achmed & Nicholls (1994)
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Soliditeten definieras som forhallandet mellan eget kapital och totala tillgangar. Inchausti har
anvint “skulder/eget kapital” som definition, vilket ir ssmma nyckeltal omvant.®” Achmed &
Nicholls ndmner i sin studie att soliditeten och skuldsattningsgrad kan vara intressanta som
variabler, da det finns teorier kring soliditet och skuldsattningsgrad och dess eventuella
paverkan pa transparens och efterlevnad som kan tankas bekraftas eller dementeras av en

studie som den hér.108

Lonsamhet definieras som arets vinst efter skatt. Aven for variabeln I6nsamhet anvands olika
definitioner av tidigare forskare. Inchausti definierar den som rorelseresultat/totala tillgangar
samt arets vinst efter skatt/eget kapital, och Dumontier & Raffournier hade fyra olika matt for
att definiera I6nsamheten, samtliga angivna som procentsatser.’® | studien definierades
Ionsamheten som arets vinst efter skatt i en summa istéllet for en procentsats, for att 6ka
sannolikheten for statistiskt signifikanta skillnader grupperna emellan. Den procentuella
spridningen i lonsamheten i svenska kronor ar stérre bolagen emellan &n nyckeltalet arets

vinst efter skatt/eget kapital.

Cooke skriver i sin studie “"There is no overwhelming theoretical reason to prefer one size
variable to another. However, each variable may contain an interesting and possibly unique
aspect of size, despite any multicollinearity between the size variables” vilket gor att det
specifika valet av definitioner av de foretagsspecifika variablerna ses som sekundara for

studiens relevans och tillforlitlighet.

3.5.4 Kruskal-Wallis test

For att analysera den insamlade datan av efterlevnad och utvédrdera eventuella samband
mellan efterlevnad och bolagsspecifika variabler, anvands i synnerhet tva hypotesprévande
metoder mer 4n andra enligt tidigare studier.!** Dessa & Wilcoxons teckenrangtest eller
Kruskal Wallis test som anvands for att analysera snedférdelad data i icke-parametriska

test. 112

197 |nchausti (1997)

108 |nchausti (1997), Abd El-Salam & Weetman (2003), Zarzeski (1996), Jaggi & Low (2000); Achmed &
Nicholls (1994)

109 Inchausti (1997); Dumontier & Raffournier (1998)

110 cooke (1992) s. 232

11 Tsalavoutas, 1., Evans, L. & Smith, M. (2010)

112 Cortinhas,C. & Black,K. (2012)
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Med tanke pa studiens omfattande urval och spridning pa dem bolagsspecifika variablerna
ansags det, for att 6ka reliabilitet och precision i studien, att en indelning storre &n tva grupper
var nodvandig. Saledes har Kruskal Wallis test anvants i denna studie eftersom Wilcoxon

endast behandlar parvisa jamforelser.!*

Indelningen av storlek, I6nsamhet, soliditet ar gjord i fem grupper déar grupp ett motsvarar de
20% av bolagen som redovisat hogst vinst, hogst soliditet eller hogst vérde pa fastigheterna
enligt studiens definition av begreppen i teorin, grupp tva de nast hogsta 20%, och sa vidare.
Studiens totala urval bestar av 39 bolag. Saledes innehdll varje grupp mellan sju och atta
bolag for variablerna storlek, 16nsamhet och soliditet. Eftersom bolag har hamtats fran fyra
lander har gruppindelningen foér de landsspecifika variablerna delats in i fyra grupper, med

mellan nio och tio bolag per grupp.

For variabeln revisor, har en forklarande analys getts da Kruskal Wallis test ej gick att
genomfora pd mindre &n tre grupper.t* I enlighet med Tsalavoutas studie kunde ett Wilcoxon
teckenrangtest argumenteras for att forefalla logiskt att utféra for variabeln revisor.!® Testet
undersdker enbart, i likhet med Kruskal Wallis testet, om en signifikant skillnad foéreligger
mellan grupperna. Efterlevnaden for IFRS 13s upplysningskrav skilde sig dock endast at for
fem av 12 paragrafer, vilket gjorde att nagot kritiskt véarde for ett Wilcoxon teckenrangtest
inte existerade vid 5% signifikansniva och testet kunde darmed inte utféras. Skillnaderna
grupperna emellan var s& sma att ett Wilcoxon test heller inte kunde utforas vid 10%
signifikansniva, och valet foll darfor pa en forklarande analys med hjalp av ett

spridningsdiagram och en trendanalys.

| studien anvands 5% signifikansniva vilket ar enhetligt med tidigare studier, och innebér en
5% sannolikhet att vid ett test forkasta en riktig hypotes.t® Kruskal Wallis testet anvéands for
att bestimma om antal gruppers, (k > 3) medianer avviker signifikant frdn varandra. Testet

analyserar rangordnad data och baseras inte pa nagra antaganden om urvalets fordelning.!’

Exempel pa en utav studiens hypoteser som kommer att testas med Kruskal-Wallis foljer:

113 Tsalavoutas, 1., Evans, L. & Smith, M. (2010)
114 Cortinhas,C. & Black,K. (2012)
115 Tsalavoutas, 1., Evans, L. & Smith, M. (2010)

118 |nchausti (1997), Cooke (1992), Glaum & Street (2003), Achmed & Nicholls (1994); C. Cortinhas, K. Black,
Statistics for Business and Economics (2012)
17 1pid (2012)
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HO: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa storleken

pa bolaget mellan grupperna.

H1: Det finns en signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa storleken pa

bolaget mellan grupperna.

Statistisk utrakning - Kruskal-Wallis test

k = antal grupper

N= totalt antal varden pa efterlevnad
Ri=totalt av rankningar i en grupp E ——=3(N+1)
ni=antal varden p& efterlevnad per grupp N'[f"'-'r +1) 4

3.6 Urvalsprocess

Bolagen som har valts befinner sig pa reglerade finansiella marknader i Sverige, Tyskland,
Frankrike och Storbritannien. Urvalet bestod av totalt 39 bdrsnoterade bolag vars
balansrékningar till 6vervdgande del bestod av forvaltningsfastigheter varderade till verkligt
varde i enlighet med IFRS 13. Bolagen valdes systematiskt och var de 10 stérsta bérsnoterade
fastighetsbolagen i respektive land. De &r specifikt valda ur lander som antingen har
kontinentaleuropeisk eller anglosaxisk tradition, for att studera skillnader & likheter i dessa
kluster i ljuset av Street & Grays teorier.''® Efter avslutad datainsamling registrerades ett
bortfall. Det franska bolaget Nexity visade sig inte uteslutande &gna sig at
fastighetsforvaltning, utan dven byggverksamhet. Prioritet lades pa att fortsatta studien,
framfor att ateruppta datainsamlingen, da 39 bolag bedémdes vara tillrackligt for denna

studie.

118 Street & Gray (2001), Gray (1995)
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Svenska bolag

Engelska bolag

Franska bolag

Tyska bolag

(kontinental europeisk) (anglosaxisk) (kontinental europeisk) | (kontintenal europeisk)
Atrium British Land Altarea Adler
Balder Capco Anf | Alstria

Castellum Derwent London Cegereal DES
Fabege Great Portland Estates plc Fonciere des regions Deutsche W.
Hemfosa Hammerson Gecina Hamborner
Hufvudstaden Intu Icade LEG
Kungsleden Land securities Klepierre Patrizia
Sagax Londonmetric Mercialys Tag
Wallenstam Segro Unibail Tig
Wihlborg Shaftesbury Vonovia
Tabll IV Urval

e De svenska bolagen har hamtats fran Nasdag OMX Nordic och &r fastighetsbolag

noterade pa Stockholmsbérsens Large Cap-lista.**®

e Fastighetsholagen i Storbritannien har hamtats fran London Stock Exchange, fran

sektorn “Real Estate Investment and Services”.1?°

e De Tyska bolagen har hamtats Deutsche Borses hemsida.!?

e Franska bolagen &r hamtade frén Euronext Paris.??

3.7 Validitet

Validitet kan kortfattat sagas vara att studien méiter det som avses att matas.*?® | denna studie
har borsnoterade bolags efterlevnad av upplysningskraven i IFRS 13, i Sverige, England,
Frankrike och Tyskland
upplysningskraven som finns i IFRS 13. Fran denna aspekt bor det kunna anses att studien har

maétt det som avsetts att méatas.

119 NASDAQ Nordic OMX (2017)
1201 ondon stock exchange (2017)

121 Deutsche Bérse (2017)

122 Eyronext (2017)

123 patel, Davidsson (2015)
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For att Oka validiteten i studien har den senaste versionen av IFRS 13 upplysningskrav
hamtats fran CPA Australia nar det galler England, Frankrike och Tysklands upplysningskrav
eftersom deras arsredovisningar varit pa engelska.*?* Vrt att notera ur ett validitetsperspektiv
ar att CPA Australia’s rapport har prioriterats framfor EU:s lista av upplysningskraven
eftersom CPA Australia & en senare utgdva (dec. 2015).'% Nar det galler de svenska
arsrapporterna har upplysningskraven hamtats direkt fran IFRS-volymen utgiven av FAR

akademi.t?6

Pa detta satt har studien sakerhetsstallt att éversattningen av upplysningskraven varit korrekt.
Néar det galler den statistiska analysen har vél beprdvade statistiska metoder anvants for att
bearbeta datan i fraga. Eftersom validiteten i en kvantitativ studie genomsyrar
forskningsprocessens samtliga delar, har en 6vervéagning gjorts med avseende pa statistiska
metoder fran tidigare studier vilken som ar mest lampad for denna studiens urval och

analys.*?’

3.8 Reliabilitet

Reliabilitet innebar kortfattat en matnings tillforlitlighet. Med hdg reliabilitet avses det att en
matning ska f samma resultat vid upprepade férsok och oberoende av vem som utfor den. 128
Undersdkningen av upplysningskravens efterlevnad har kodats for en statistisk undersokning.
Med hansyn till urvalets omfattning, kan kodningen vara fargad av subjektiva bedémningar,

vilket kan resultera 1 att vi “hittar det vi vill hitta”.

Snedvriden subjektivitet kan vid kvantitativa textanalyser innebéra att forskaren tolkar
selektivt och lagger marke till det som stodjer dennes uppfattning.?® Eftersom vi inte ar nagra
experter i amnet foreligger risken att vara tolkningar ibland inte skulle varit helt enhetliga
med exempelvis en revisors. For att Oka reliabiliteten i denna studie har analysen av
arsredovisningen gjorts flertal ganger for att sakerhetsstalla att vi inte missat nagot vasentligt,

eller tolkat nagot inkorrekt.

124 cpA Australia (2015)

125 £y International Financial Reporting Standard 13 (2012)
126 IFRS-Volymen (2016)

127 patel, Davidsson (2015)

128 Ipig,

129 Kvale (1997)
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3.9 Metodkritik

Nagot den dikotoma metoden inte tar hansyn till ar kvalitén pa bolagens upplysningar.
Det kan vara stor skillnad i detaljrikedomen pa ett foretags upplysningar da ett foretag har
mojlighet att efterleva upplysningskraven genom att presentera ytterst lite information
samtidigt som samma upplysningskrav kan efterlevas genom att presentera djupt ingaende
information. Med detta som grund torde det ha varit intressant att kategorisera efterlevnaden

dar det visats en skillnad om efterlevnaden varit av 1ag eller hog kvalité.

Da revisorn endast ar en dummyvariabel bestar urvalet av for fa grupper for att kunna
analyseras med Kruskal Wallis. Darmed kunde inte hypoteser formuleras till Big 4. Detta far
ses som en brist i denna studie da inte alla foretagsspecifika variabler behandlats med samma
form av analys. Ett forsok utférdes med Wilcoxons teckenrangtest for parvisa jamforelser,
dock utan framgang eftersom det bara ar skillnader mellan foretagets paragrafer som gar att
testa som i sin tur var for fa. Saledes var stickprovet for litet for att hitta ett kritiskt varde pa
onskad signifikansniva (5%). Test utférdes aven pd 10% signifikansniva utan lyckat resultat.
Med detta i atanke skulle det ha varit béattre att hitta ett alternativ till Kruskal-Wallis testet
som ér tillampbart pa samtliga foretagsspecifika faktorer.

Variabeln I6nsamhet, definierat som arets vinst efter skatt, kan tankas snedvrida resultatet
nagot. Arets vinst fore skatt kan argumenteras for att vara det lampligare valet, d& foretagens
skattesatser skiljer sig at vasentligt landerna emellan. Ur en investerares synpunkt &r vinsten
efter skatt det intressanta, da det endast ar denne som ar utdelningsbar. Det &r dven pa vinsten
efter skatt véarderingar av aktier tenderar att goras, vilket talade for att vinsten efter skatt

skulle vara det relevanta valet av de tva.**

Da hypotestester anvander stickprov berdknade fran slumpmassig data for att dra slutsatser
kring urvalets parametrar, dr det mojligt att gora fel gallande nollhypotesen. De fel som gar att
gora ar kanda som typ | respektive typ Il fel och har en paverkan pa testets robusthet, som i

korta drag innebar studiens formaga att motsta fel i resultatet. '3

Ett typ | fel sker nar en sann nollhypotes forkastas. Nollhypotesen &r alltsa sann men i studien
visas inte detta. Ett typ Il fel sker ndr en falsk nollhypotes inte forkastas. | detta fallet &r

nollhypotesen alltsé inte sann, men forkastas dndd inte.*3? Eftersom studiens urval endast &r

130 oy, J.A. & Penman, S.H. (1989)
131 Cortinhas, C. & Black, K. (2012)
132 1bid (2012)
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ett axplock av alla noterade fastighetsholag i varlden, sa ar det viktigt att vara medveten om
att slutsatser som dras kan vara inkorrekta och att de nodvandigtvis inte behdver stdmma nér
det galler 6vriga bolag.

CPA Australia:s rapport kan vara bristfallig da den &r fran Australien, men bedémningen
gjordes att det prioriterades en senare “upplaga” av upplysningskraven framfor en utgiven
2012. Eftersom studien endast undersokte europeiska bolag kan det dock anses att
upplysningskraven fran EU hade varit mer relevanta i denna studie och gjort en béttre
koppling till studiens syfte.
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4. Empiri

4.1 Efterlevnad
Tabellerna nedan illustrerar foretagens efterlevnad av IFRS 13s upplysningskrav per paragraf
och per land, med foretagsspecifika variabler under. Kolumnerna till hdger om paragraferna

visar samtliga foretag sorterade i bokstavsordning.

Svenska bolag Atrium Balder Castellum  Fabege Hemfosa Hufvudstaden Kungsleden Sagax Wallenstam Wihlborg
93a - utgdende balans 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93b - niva i il i fi 1 1 1 1 1 A
93d. -beskrivning nivd/inputs 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93e -1 - ingdende -utgdende i 1 i i 1 1 1 1 1 1
93e -2 - gains and losses 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93e -3 Purchases and sales 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93f- Orealiserade vinst/foriust niva 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0
3
93g- Virderingsprocess /exempel 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
93h. - Kénslighetsanalys 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93i. Highest and best use 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
95. - Om det har skelt transfers 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
mellan nivder
99. - Tabellform eller annat om 1 1 1 1 1 1 il 1 1 il
limpligt
Antal foljda upplysningskrav 10 9 9 9 9 9 9 9 9 8
Efterlevnad 83,33% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 66,67%
Lénsambhet - vinst efter skatt 2,784 4,916 2,881 3232 2,339 3,470 0,505 1,681 2,754 2,278
Miljoner SEK
Soliditet 44% 38% 43% 39% 34% 60% 33% 34% 44% 31%
Revisor Big 4 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Storlek Miljarder SEK 3l 68 42 40,3 29,6 Sl IS 16 32 28
Engelska bolag British Capco  Derwent Great Hammerson Intu Land Londonm Segro Shaftesbury
Land London Portland securities etric
Estates plc
93a - uigdende balans 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93b - niva 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93d. -beskrivning niva/inputs il 1 1 1 i 1 1 1 1
93e -1 - ingdende -utgdende 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93e -2 - gains and losses 1 1 1 1 1 1 1 i 1
93e -3 Purchases and sales 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93f - Orealiserade vinst/foriust niva 0 1 I i 1 1 0 1 1
3
03g- Vérderingsprocess fexempel 0 0 1 0 0 1 0 0 0 1
93h. - Kdnslighetsanalys 1 1 1 1 i 1 il 1 0 1
93i. Highest and best use 0 1 0 0 0 o 0 1 0 1
95. - Om det har skeit transfers A 1 i i 0 1 1 1 Il 0
mellan nivder
99. - Tabellform eller annat om 1 1 1 1 1 1 i 1 1 1
lampligt
Antal féljda upplysningskrav 9 11 11 10 9 11 10 10 9 11
Efterlevnad 7%  9L67%  91,67% 83,33% 75% 91,67% 83,33% 83.33% 75% 91,67%
Lonsamhet - vinst efter skatt 20,1 52 8,8 58 8.3 59 27,5 9,4 7.8 5.3
Miljarder SEK
Soliditet 66% 81% 78% 76% 62% 49% 1% 58% 63% 75%
Revisor Big 4 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Storlek Miljarder SEK 104 44 55 27 53 96 139 15 47 33
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Franska bolag Altarea  Anf Cegereal  Fonciere Gecina Icade Klepierre ~ Mercialys Unibail
regieos"s
93a - urgdende balans 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93b - niva 1 1 I 1 1 1 1 1 1
93d. -beskrivning nivd/inputs 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93¢ -1 - ingdende -uigdende 1 1 1 1 1 1 1 i 1
93¢ -2 - gains and losses 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93e -3 Purchases and sales b 1 1 1 1 1 il 1 1
93( - Orealiserade vinst/forlust nivd 0 0 0 1 1 1 1 1 0
3
93g- Viirderingsprocess /exempel 0 1 i 0 i 1 1 0 0
93h. - Kinslighetsanalys 1 0 1 1 1 0 1 1 0
93i. Highest and best use 0 0 0 1 1 0 1 0 0
95. - Om det har skett transfers 0 0 0 0 0 0 0 0 0
mellan nivder
99. - Tubellform eller annat om i 1 s 1 1 1 1 K 1
limpligt
Antal f6ljda upplysningskrav 8 8 9 10 1 9 11 9 7
Efterlevnad 66,67% 66,67% 75% 83,33% 91,67% 75% 91,67% 75% 358.33%
Lonsambet - vinst efter skatt 2,5 0,3 0,8 6,3 4,5 -1,7 14,3 0,8 25,5
Miljarder SEK
Soliditet 45% 57% 41% 67% 42% 51% 38% 50%
Revisor Big 4 1 1 1 0 0 0 1 1 1
Storlek Miljarder SEK 36 10 9 152 101 T7 197 22 326
Tyska bolag Adler  Alstria DES Deutsche Hamborner LEG Patrizia Tag Tig Vonovia
93a - utgdende balans 1 1 I ‘7 1 1 1 1 i I
93b - nivd 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93d. -beskrivning nivd/inputs Il 1 1 1 1 1 1 i 1 1
93e -1 - ingdende -utgiende 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
93e -2 - gains and losses 1 il 1 i 1 1 1 1 I i
93e -3 Purchases and sales 1 1 1 1 1 1 1 1 I 1
93/ - Orealiserade vinst/fortust nivd 0 0 I 0 1 1 0 0 0 0
3
93g- Viirderingsprocess /exempel 1 1 0 1 1 1 0 1 0 I
93h. - Kénslighetsanalys 1l 1 1 1 1 1 1 1 1 I
93i. Highest and best use 0 1 0 0 0 1 1 0 1 0
95. - Om det har skett transfers 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
mellan nivéier
99. - Tabellform eller annat om 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
limpligt
Antal f6ljda upplysningskrav 9 10 9 9 10 11 9 9 9 9
Efterlevnad 75% 83,33% 75% 75% 83,33% 91,67% 75% 75% 75% 75%
Lonsambhet - vinst efter skatt 0.8 -1,1 3.0 11,7 0,1 2,1 1,3 1,4 L3 9.6
Miljoner EUR
Soliditet 25% 42% 53% 51% 61% 41% 33% 29% 48% 38%
Revisor Big 4 (] 1 0 1 1 1 1 1 1 1
Storlek Miljoner EUR 22 32 32 115 7 62 2 34 17 227

Tabell VI Efterlevnad 2

Som tabellerna IFRS 13s
upplysningskrav mellan 66% och 83% for de svenska bolagen, 75% och 92% for de brittiska,
mellan 58% och 92% for de franska och 75% och 92% for de tyska bolagen. Wihlborgs med
66% efterlevnad, Unibail med 58%, Altarea och ANF, som bada har 66,67% efterlevnad

vardera ar bolagen som visar pa lagst efterlevnad av IFRS 13s upplysningskrav. Detta kan

illustrerar varierar den genomsnittliga efterlevnaden av

stallas i forhallande till brittiska bolag som Capco, Derwent, Intu, Shaftesbury, Gecina,

Klepierre och LEG som samtliga har 91,67% efterlevnad.
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Vidare ar IFRS 13.93i och 13.95 de paragrafer som i allménhet efterféljs i l&gst grad. Ingen av
de svenska bolagen féljer dess anvisningar, vilket gallande IFRS 13.95 heller inte nagon av de
franska eller tyska bolagen gor. Majoriteten av bolagen i vart urval anger att de endast
varderar sina fastigheter med hjilp av “Level 3” inputs, vilket gor det forstaeligt att man inte
véljer att efterfolja IFRS 13.95, som namner att foretagen skall redovisa om nagra transfers
har gjorts mellan nivderna i “the fair value hierarchy”. Om man alla tidigare ar endast anvént
inputs fran Level 3, och aven tanker fortsatta med det, kan den informationen ses som
overflodig, men vi har likval valt att ge foretagen 0% efterlevnad i de fallen IFRS 13.95 inte

efterfoljts.

4.2 Foretagsspecifika variabler

FORETAGSSPECIFIKA FAKTORER

Liander Sverige Tyskland  Frankrike England Totalt
Genomsnittlig soliditet 40% 42% 46% 68% 49%
Hogsta soliditet 60% 61% 67% 81% 81%
Légsta soliditet 31% 25% 32% 49% 25%
Standardavvik soliditet 8% 11% 10% 10% 10%
Genomsnittligt resultat efter skatt 20 3,0 99 10,4 )
Hogsta resultat efter skatt 4,9 11,7 25,5 275 275
Légsta resultat efter skatt 0,5 -1,1 =137 9,2 -1,7
Standardavvik resultat efter skatt 1,10 3,97 8,22 7,04 6,52
Genomsnittligt virde pd investeringsfastigheter 34,6 54,9 103,4 61,2 63,5
Hogsta vérde pa investeringsfastigheter 68 227 326 139 326
Légsta virde pa investeringsfastigheter 16 2 9 15 2
Standardavvik resultat efter skatt 13,02 64,95 100,07 37,01 53,76
Andelen Big 4 100% 80% 60% 100% 85%

Tabell VII Foretagsspecifika variabler

Oligopol forefaller i princip rada for Big-4 revisionshyraerna i Sverige och England dar 100%
av bolagen revideras av dessa. | Frankrike gar att utlasa att 60% av bolagen revideras av Big 4

byra mot 80% i Tyskland. Genomsnittet for foretagen i studien som helhet ar 85%.

En relativt stor spridning av samtliga foretagsspecifika variabler foreligger och det verkliga

vardet pa foretagens forvaltningsfastigheter varierar mellan 2 miljarder SEK till 326 miljarder
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SEK. Vinsten efter skatt har ett standardavvik i studiens urval pa 1,1 miljard SEK dar den
genomsnittliga vinsten for det totala urvalet ar 5,5 miljarder SEK pa arsbasis efter skatt.

Soliditeten hos de engelska bolagen ar i genomsnitt 68%, i jamforelse med de svenska
bolagens genomsnitt pa 40%, de tyska pa 42% och de franska pa 46%. Bolaget som har hogst
soliditet i studien &r brittiska Capco, och har s& hog soliditet som 81%, vilket ar vasentligt

hogre &n exempelvis Adler, Tag och Wihlborg som har 25%, 29% respektive 31% soliditet.
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5. Analys
Som svar pa var forsta fragestallning: “Hur hog ar efterlevnaden av IFRS 13s upplysningskrav
vid redovisningen av fastigheter i bdrsnoterade europeiska bolag?” ser vi i1 resultatet
efterlevnaden av IFRS 13s upplysningskrav for de olika fastighetsbolagen angivet i en
procentsats.

Den andra delen av studiens fragestallning var att undersoka om eventuella skillnader i
efterlevnaden kunde forklaras av foretagsspecifika variabler. Av de 12 upplysningskraven
fran IFRS 13 som studien undersokt, var det sju upplysningskrav samtliga bolag upplyst om
pa ett identiskt satt, antingen genom att samtliga foretag redovisat och uttryckt sig likadant
som en paragraf i IFRS 13 foreslar, eller att samtliga bolag valt att inte folja regeln alls. De
enskilda paragrafer dar vi inte fann nagon skillnad i efterlevnaden sorterades bort, for att

kunna utféra relevant statistisk analys.

5.1 Kruskal Wallis test av efterlevnaden beroende pa storleken

Steq (1). Definiera nollhypotesen och den alternativa hypotesen

Foljande nollhypotes och alternativa hypotes testades:

Ho: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa storleken

pa bolaget mellan grupperna.

Storleken pa bolaget definieras som forvaltnings-fastigheternas “verkliga virden” enligt IFRS
13s definition, angivet i miljarder svenska kronor, varderat efter den valutakurs som atergavs
pa dagen for utférandet av Kruskal Wallis testet. Samtliga tester pa samtliga hypoteser
utfordes samma dag (16/5-17), for att undvika att eventuella valutakursdifferenser skulle
paverka resultaten. Valutakurserna togs fran Yahoo Finance.*3

Ha: Det finns en signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa storleken pa

bolaget mellan grupperna.
Det ovanstaende testet utfors med hjalp av ett Kruskal-Wallis-test.

Steq (2). Kritiskt varde for hypotestestet

133 yahoo Finance (2017)
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Baserat pa den angivna informationen, ar signifikansnivan for testet 0=0.05, och
frihetsgraderna df=5—1=4. Dérav ar det kritiska vérdet for det hdr Chi-Square testet=

R={¢:x">1.2E + 308}.

Steq (3). Statistiskt test

H-vérdet for testet raknades ut med foljande formel=

12 R R R )
H= —— 1, 22, .. _‘") UN +1
N(N+1) (ﬂ'_ * na T nE (N +1)
12 712 7957 59.5° 55°  60° )
_m(?+ - —?—5> 3(25 + 1) = 1.482

Steq (4). Beslut géllande nollhypotesen

? _ 2 __q 2
Eftersom vi kan se attX = 1482 = xp = 1.2E+ 308, a4 \onkiuderar vi att nollhypotesen

inte forkastas.

P-vardet for testet arP = 0-8297.0cn eftersom P =0-8297 = 0,05.50r i aven dar att

nollhypotesen inte forkastas.

Steq (5). Konklusion

Det konkluderas att nollhypotesen Ho inte kan forkastas. Darfor finns det inte tillrackligt med
bevis for att havda att ndgon av medianerna for populationen (samtliga noterade
fastighetsholag i varlden) skiljer sig beroende pa variabeln storlek, enligt var definition av

begreppet storlek som beskrivits ovan, vid 0=0,05 signifikansniva.
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5.2 Kruskal Wallis test av efterlevnaden beroende pa Ionsamheten

Steq (1). Definiera nollhypotesen och den alternativa hypotesen

Foljande nollhypotes och alternativa hypotes testades:

Ho: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa bolagens

Ionsamhet mellan grupperna.

Bolagens lénsamhet definieras som arets vinst efter skatt, angivet i miljarder svenska kronor,
varderat efter den valutakurs som atergavs pa dagen for utforandet av Kruskal Wallis testet.
Samtliga tester pa samtliga hypoteser utfordes samma dag (16/5-17), for att undvika att
eventuella valutakursdifferenser skulle paverka resultaten. Valutakurserna togs fran Yahoo

Finance.3

Ha: Det finns en signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa bolagens

Ionsamhet mellan grupperna.
Det ovanstaende testet utfors med hjalp av ett Kruskal-Wallis-test.

Steq (2). Kritiskt varde for hypotestestet

Baserat pa den angivna informationen, &r signifikansnivan for testet «=0.05, och
frihetsgraderna df=5—1=4. Didrav ar det kritiska vérdet for det h&r Chi-Square testet=
R={x":¥" > 1.2E + 308}.

Steq (3). Statistiskt test

H-vérdet for testet raknades ut med féljande formel=

12 R R} R} -
H= —~- |2 .32 . .. k& N +1
N(N +1) ( + " ) N+

L | Ma M

12 66° A 845° 60° 55° 50.5°
5 5 5 ' 5 5

25(25 + 1) +—+—) 3(25 + 1) = 1.981

Steq (4). Beslut géllande nollhypotesen

¢ X =1.981 < xj, = 1.2E + 308,

Eftersom vi kan se at konkluderar vi att nollhypotesen inte

forkastas.

134 yvahoo Finance (2017)
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P-virdet for testet ar P =U0.7393.9ch eftersom P =0.7393 = 0,05.cer vi #ven dar att

nollhypotesen inte forkastas.

Steq (5). Konklusion

Det konkluderas att nollhypotesen Ho inte kan forkastas. Darfor finns det inte tillrackligt med
bevis for att hdavda att ndgon av medianerna for populationen (samtliga noterade
fastighetsbolag i varlden) skiljer sig beroende pa variabeln l6nsamhet, enligt studiens
definition av begreppet I6nsamhet som beskrivits ovan, vid a=0,05 signifikansniva.

5.3 Kruskal Wallis test av efterlevnaden beroende pa soliditeten

Steq (1). Definiera nollhypotesen och den alternativa hypotesen

Foljande nollhypotes och alternativa hypotes testades:

Ho: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa soliditeten

mellan grupperna.

Soliditeten &r definierad som forhallandet mellan det egna kapitalet och de totala tillgangarna,

angivet i en procentsats.

Ha: Det finns en signifikant skillnad i graden av efterlevnad beroende pa soliditeten

mellan grupperna.
Det ovanstaende testet utfors med hjalp av ett Kruskal-Wallis-test.

Steq (2). Kritiskt varde for hypotestestet

Baserat pa den angivna informationen, &r signifikansnivan for testet «=0.05, och

frihetsgraderna df=5—1=4. Dérav ar det kritiska vérdet for det hdr Chi-Square testet=
R={¢:x">1.2E + 308}.

Steq (3). Statistiskt test

H-vardet for testet raknades ut med foljande formel=
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H 12 (R? ES_...JFE._E

o ) 3(V +1)

— 4+
n o ng ni

12 (88.5? ﬁﬂﬂ+ﬁl,5? 687 477
5 5 Gl 5 3

222 020 3(9541) = 3.406
95(25 + 1) ) (25+1)

Steq (4). Beslut géllande nollhypotesen

Eftersom vi kan se att konkluderar vi att nollhypotesen inte forkastas.
x? =3.406 < x} = 1.2E + 308,
P-vardet for testet &r

p =0.49235ch eftersom P = 0-4923 = 0,05, sor v 4ven dar att nollhypotesen inte forkastas.

Steq (5). Konklusion

Det konkluderas att nollhypotesen Ho inte kan forkastas. Darfor finns det inte tillrackligt med
bevis for att hdvda att ndgon av medianerna for populationen (samtliga noterade
fastighetsholag i varlden) skiljer sig beroende pa variabeln I6nsamhet, enligt var definition av

begreppet Ionsamhet som beskrivits ovan, vid 0=0,05 signifikansniva.

5.4 Kruskal Wallis test av efterlevnaden mellan lander

Steq (1). Definiera nollhypotesen och den alternativa hypotesen

Foljande nollhypotes och alternativa hypotes testades:

Ho: Det finns ingen signifikant skillnad i graden av efterlevnad mellan bolag i

Storbritannien, Sverige, Tyskland eller Frankrike.

Ha: Det finns en signifikant skillnad i graden av efterlevnad mellan bolag i
Storbritannien, Sverige, Tyskland eller Frankrike.

Det ovanstaende testet utfors med hjalp av ett Kruskal-Wallis-test.

Steq (2). Kritiskt varde for hypotestestet
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Baserat pa den angivna informationen, ar signifikansnivan for testet =0.05, och

frihetsgraderna df=5—1=4. Dérav ar det kritiska vérdet for det hdr Chi-Square testet=
R={¢:x">1.2E + 308}.

Steq (3). Statistiskt test

H-vérdet for testet raknades ut med foljande formel=

12 R? R R _
H= et N e S S Wy - N +1
N(N +1) (ﬂ'_ T na " ﬂi.-) (V+1)
12 47 537 4757  62.5° .
—m(?+?+T_ - ) 3(20 + 1) = 0.880

Steq (4). Beslut géllande nollhypotesen

= 0.880 < & = 1.2E + 308,

2
Eftersom vi kan se att X konkluderar vi att nollhypotesen inte

forkastas.

P-vardet for testet ar P = U-82825ch oftersomP = 08282 = 0,05.500 i aven dar att

nollhypotesen inte forkastas.

Steq (5). Konklusion

Det konkluderas att nollhypotesen Ho inte kan forkastas. Darfor finns det inte tillrackligt med
bevis for att havda att ndgon av medianerna for populationen (samtliga noterade
fastighetsbolag i varlden) skiljer sig beroende pa variabeln hemvistort, vid «=0,05

signifikansniva.
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6. Diskussion

6.1 Storlek

Bolagen delades in i fem grupper efter storleken, dar storleken definierades som forvaltnings-
fastigheternas “verkliga virden” enligt IFRS 13s definition, angivet i miljarder svenska

kronor. Valutakurserna som kravdes for omvérdering tills svenska kronor hamtades fran

Yahoo Finance.1%®

En genomsnittlig grad av efterlevnad angiven i en procentsats per paragraf samt per grupp
raknades ut pa Microsoft Excel och stalldes mot varandra, vilket nedan presenteras i

tabellform sa val som i en scatterplot med trendlinjer for att lattare visualisera trender och

korrelationer.

Grupp ett motsvarar alltsd de 20% av bolagen i vart urval med hogst varde pa sina

forvaltningsfastigheter, grupp tva de nast stérsta 20% och sa vidare. Procentsatserna

representerar graden av efterlevnad per grupp per paragraf av IFRS 13.

Paragraf Gruppl Grupp2 Grupp3 Gruppd4 Grupp5
a3f 43% 63% 25% 25% 50%
23z 43% 100% 75% 75% 25%
93h 86% 75% 100% 100% 88%
93 29% 25% 25% 13% 38%
a3 29% 38% 13% 13% 13%
Genomsnitt 77% 83% 78% 77% 76%

Graferna nedan visualiserar statistiken genom en trendlinje som visar den genomsnittliga

Tabell VIII Storlek

efterlevnaden i procent per regel och genomsnittlig efterlevnad per grupp totalt.

135 yvahoo Finance (2017)
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93¢ - 95 - Om det har skett
93f - Orealiserade Viirderingsprocess; 93h - 93i - Biista méjliga transfers mellan
vinster exempel Kinslighetsanalys anvindning nivaer
+ +o+ 0 0
+

Genomsnitt

Efterlevnad

Grupp

Diagram | Storlek

Som graferna ovan visar skiljer sig efterlevnaden at nagot per regel, per grupp. Pa grafen dver
den genomsnittliga efterlevnaden av IFRS 13s upplysningskrav gar det att utlasa en
nedatgaende trend dar de 20% storsta bolagen uppvisar en hogre grad efterlevnad dn de 20%
minsta bolagen. Grupp tva, gruppen med de nast stérsta 20% av bolagen i urvalet ar en
“outlier” vilket paverkar trendlinjen, men en nedatlutande trend kan dnda uttydas mellan
grupp tre till fem dar hogre soliditet forefaller korrelera positivt med hogre efterlevnad. Detta

framgar tydligast for regel IFRS 13.95.

For enskilda paragrafer, som exempelvis 13.93i, (om bolagen angivit att de redovisat efter
“basta mojliga anvindning”) eller 13.93h, (kdnslighetsanalysen), gér det att utldsa en omvénd

trend dar de mindre bolagen istéllet efterfoljer IFRS 13 upplysningskrav i hogre utstréckning.

| allt véasentligt kan var studies resultat stodja tesen att storre bolag har en tendens att i hogre
utstrdckning ha hogre grad transparens. Hogre grad av efterlevnad av IFRS 13s
upplysningskrav innebar att mer information delges, och hogre transparens kan da ségas
foreligga. DA studiens trend-analys visar att storleken pa bolagen ar positivt korrelerad med
efterlevnadsgraden av IFRS 13 upplysningskrav ar resultat i enlighet med bland annat
Cooke’s och Abd El-Salam’s studier.

6.2 Lonsamhet
Bolagen delades aven in i fem grupper efter Ilonsamheten. Bolagens I6nsamhet definieras som
arets vinst efter skatt, angivet i miljarder svenska kronor. Valutakurserna som kravdes for

omvardering tills svenska kronor hamtades fran Yahoo Finance.™’

136 cooke (1992); Abd El-Salam & Weetman (2003)
137 yvahoo Finance (2017)
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En genomsnittlig grad av efterlevnad angiven i en procentsats per paragraf samt per grupp
raknades ut pa Microsoft Excel och stalldes mot varandra, vilket nedan presenteras i
tabellform sa val som i en scatterplot med trendlinjer for att lattare visualisera trender och

korrelationer.

Grupp ett motsvarar alltsa de 20% av bolagen i vart urval med hogst lénsamhet, grupp tva de
20% med nast hogst lonsamhet och sa vidare. Procentsatserna representerar graden av

efterlevnad per grupp per paragraf av IFRS 13.

Paragraf Gruppl Grupp2 Grupp3 Grupp4 Grupp5

a3f 29% 100% 100% 38% 50%
03g 43% 38% 25% 25% 75%
23h B6% B8% 100% 100% 75%
03 29% 38% 13% 38% 13%
a3 43% 63% 0% 0% 0%
Genomsnitt 7% 85% 78% 75% 76%

Tabell IX Lonsamhet

Graferna nedan visualiserar statistiken genom en trendlinje som visar den genomsnittliga

efterlevnaden i procent per regel och genomsnittlig efterlevnad per grupp totalt.

93g - 95 - Om det har skett
93f - Orealiserade Virderingsprocess 93h - 93i - Biista méjliga transfers mellan
vinster exempel Kinslighetsanalys anvindning nivaer
+ + +-+ 0 !
+ + + +
+ F

Genomsnitt

Efterlevnad
-+
+
s
+
+
+

Diagram Il Lonsamhet

FOr variabeln 16nsamhet dr grupp tvda i1 genomsnitt en “outlier” som pédverkar den
genomsnittliga trendlinjen vésentligt. Trots detta foreligger en svag negativ trend da bolag
med lagre lonsamhet tenderar att dven ha lagre grad efterlevnad. Trenden gar att utlasa dven
for paragraferna IFRS 13.93i och IFRS 13.95, till skillnad fran paragraf 93g, dar

varderingsprocesserna i hogre grad redovisas i bolag med lagre I6nsamhet.
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Dumontier & Raffournier skriver i sin studie att “earnings management” blir svérare for
ledningen ju hogre grad av efterlevnad av IFRS bolagen har, vilket gor att de tolkar en hdg
grad av efterlevnad som ett tecken p& hdg lonsamhet!®, De menar att ju lagre grad av
efterlevnad ett foretag har, desto storre mojligheter for “earnings management”, vilket
egentligen alltsa kan forklaras av lagre Ionsamhet. Detta kan till viss del bekraftas i studien da
en positiv korrelation foreligger mellan efterlevnaden och lénsamheten. Bolag med hogre
I6nsamhet har haft en hogre grad av efterlevnad.

Inchaustis resonemang om att hogre 16nsamhet, i enlighet med “agency theory” kan leda till
“earnings management” i storre utstrdckning da ledningen kan argumenteras for att ha storre
incitament att andra pa eller dolja information for egen vinning, och darmed tala for lagre

efterlevnadsgrad, far darfor forkastas.!®

6.3 Soliditet
Bolagen delades dven in i fem grupper efter soliditeten. Bolagens soliditet ar definierad som

forhallandet mellan det egna kapitalet och de totala tillgadngarna, angivet i en procentsats.

En genomsnittlig grad av efterlevnad angiven i en procentsats per paragraf samt per grupp
raknades ut pa Microsoft Excel och stalldes mot varandra, vilket nedan presenteras i
tabellform sa val som i en scatterplot med trendlinjer for att lattare visualisera trender och

korrelationer.

Grupp ett motsvarar alltsa de 20% av bolagen i vart urval med hogst soliditet, grupp tva de
20% med nast hogst soliditet och sa vidare. Procentsatserna representerar graden av

efterlevnad per grupp per paragraf av IFRS 13.

Paragraf Grupp 1 Grupp2 Grupp3 Grupp 4 Grupp 5
93if 86% 63% 63% 75% 38%
93z 43% 38% 50% 50% 25%
93h 100% 88% 75% 88% 100%
03 43% 13% 25% 38% 13%
a3 1% 25% 13% 0% 0%
Genomsnitt 87% 7% 7% 79% 73%

Tabell X Soliditet

138 bumontier & Raffournier (1998)
139 Inchausti (1997)
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Graferna nedan visualiserar statistiken genom en trendlinje som visar den genomsnittliga

efterlevnaden i procent per regel och genomsnittlig efterlevnad per grupp totalt.

93g - 95 - Om det har skett
931 - Orealiserade Virderingsprocess 93h - 93i - Bista mojliga transfers mellan
vinster exempel Kiinslighetsanalys anvindning nivaer Genomsnitt
+ + 1 + + 1

Efterlevnad
+
4

0 o 0 .
104 5 0 2 3 4 s 0o 1 2 3 4 s 0 2 3 a4 s 0 2 3 4 s 0 1

Grupp

Diagram 111 Soliditet

Som graferna visar sa har bolag med hogre soliditet i genomsnitt haft hogre grad efterlevnad
av IFRS 13s upplysningskrav. Detta har varit fallet for samtliga paragrafer, med undantag for
IFRS 13.93h, kanslighetsanalysen, dar ingen tydlig trend gar att se. Tvartemot Zarzeskis och
Jaggi & Lows studier, tyder statistiken i studien pa att en svagt positiv korrelation foreligger
mellan soliditeten och graden av efterlevnad.*® 4! Enligt Zarzeski och Jaggi & Low beror
transparensen och saledes graden av efterlevnad pa vad intressenter efterfragar. Foretag med
hogre beldningsgrad, tillika lagre soliditet, sags granskas hardare av kreditgivare och de
menar att bolag som till hogre grad finansieras av eget kapital inte har incitament att ha hog
transparens.*? Resultatet av studiens analys talar emot denna tes.

6.4 Revisor
Bolagen delades dven in 1 tvd grupper efter revisionsbyrd. Variabeln dr definierad som “Big
4> eller “Inte Big 4”, dédr bolagen som reviderats av en Big 4 byrd hamnade i1 gruppen kallad

“Big 4”, och bolag som inte reviderats av Big 4 byrad hamnade i gruppen “Inte Big 4”.

140 Zarzeski (1996)
141 Jaggi & Low (2000)
142 Zarzeski (1996); Jaggi & Low (2000)
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En genomsnittlig grad av efterlevnad av IFRS 13s upplysningskrav, angivet i en procentsats
per paragraf samt per grupp rédknades ut i Microsoft Excel och stalldes mot varandra, vilket
nedan presenteras i tabellform sa val som i en scatterplot med trendlinjer for att lattare

visualisera trender och korrelationer.

Parazyaf Biz 4 Inte Biz 4
93f 62%% 809
23z 38% 60%%
93h 91% 80% Tabell XI Revisor
231 248 40%%
a3 2484 %%
Genomsnitt 8% 80

Graferna nedan visualiserar statistiken genom en trendlinje som visar den genomsnittliga

efterlevnaden i procent per regel och genomsnittlig efterlevnad per grupp totalt.

93g - 95 - Om det har skett
93f - Orealiserade Virderingsprocess 93h - 93i - Bista mojliga transfers mellan
vinster exempel Kinslighetsanalys anvindning nivier Genomsnitt
+ 1 A 1

Efterlevnad

1=“Big4”, 2 =Ej “Big 4” Diagram IV Revisor

Ingen stark trend kan ses pa grafen dver genomsnittet, men det forefaller vara sa att foretag
som inte reviderats av Big 4 byra har hogre grad av efterlevnad. For tre av fem paragrafer dar
efterlevnaden skiljer sig at mellan grupperna ér det gruppen som reviderats av Big 4 byra som
haft lagst efterlevnad. Nar Inchausti utforde sin studie, var det sex stora revisionsbyraer som
dominerade marknaden, och resultatet av studien visade att foretag som reviderats av Big 6
byrder hade hogre transparens och efterlevnad, vilket alltsa inte kan ségas vara fallet i var
studie. Vart att notera ar att det i det narmaste foreligger oligopol pa revisionsmarknaden
bland noterade fastighetsbolag da hela 85% av bolagen revideras av Big 4 byra i genomsnitt,

och hela 100% av bolagen i Sverige och England.
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Kruskal Wallis test kunde inte utféras for denna variabel, da Kruskal Wallis test endast kan
utforas med tre eller fler grupper. Wilcoxon Signed Rank test, ett statistiskt test for skillnader
I genomsnittet mellan par forefoll vara det logiska testet for variabeln, men &ven detta test
maéter enbart skillnader. For de 12 paragrafer vi delat upp IFRS 13 i, var det endast fem
paragrafer for variabeln revisor som skiljde sig at grupperna emellan, vilket var ett for litet

stickprov for att hitta ett kritiskt varde till signifikansnivan a=0,05.

6.5 Hemvistort

Bolagen delades aven in i fem grupper efter hemvistort.

En genomsnittlig grad av efterlevnad angiven i en procentsats per paragraf samt per grupp
raknades ut pa Microsoft Excel och stalldes mot varandra, vilket nedan presenteras i

tabellform sa val som i en scatterplot med trendlinjer for att lattare visualisera trender och

korrelationer.
Paragraf Sverige Tyskland Frankrike England
a3f 0,90 0,30 0,56 0,80
93g 0,10 0,70 0,56 0,30
I5h 1,00 1,00 0,67 0,90
93 0,00 0,40 0,33 0,30
g3 0,00 0,00 0,00 0,280
Genomsnitt 0,75 0,78 0,76 0,84

Tabell X1l Hemvistort

Graferna nedan visualiserar statistiken genom en trendlinje som visar den genomsnittliga

efterlevnaden i procent per regel och genomsnittlig efterlevnad per grupp totalt.

93g - 95 - Om det har skett
93f - Orealiserade Virderingsprocess 93h - 93i - Biista majliga transfers mellan
vinster exempel Kinslighetsanalys anvindning nivaer
+ ! + 1 +_ + 0 + ! +
+ +
+ +

Genomsnitt

+

Efterlevnad
+

Grupp

Diagram V Hemvistort

Lander: 1= Sverige, 2= Tyskland, 3=Frankrike, 4=England
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For genomsnittet av efterlevnaden per paragraf, per land ar det de engelska bolagen som har
hogst efterlevnad, de tyska bolagen som har nést hogst efterlevnad, foljt av de svenska och de
franska bolagen. For enskilda paragrafer, som exempelvis IFRS 13.93f &r det de svenska
bolagen som har hogst grad efterlevnad. De engelska bolagen har dock inte for nagon av

paragraferna lagst efterlevnad.

Detta tror vi delvis kan forklaras med Grays teori, baserad pa Hofstedes studie om kultur
inom management.}*®* Gray menar att linder i Hofstedes index med hogre grad av
individualism och lagre grad osékerhet och undvikande, i stdrre utstrackning har hog
transparens.’** | lander med hog osakerhet och hemlighetsfullhet, bor alltsd saledes
transparensen vara lagre, enligt Gray.!*® Detta forefaller stimma overens med studiens
resultat, da England, som enligt Hofstedes index ar det land ur studiens urval som pa
overlagsen forstaplats har hogst individualism och lagst grad hemlighetsfullhet och osékerhet.
146 Bolagen fran England &r, precis som teorin skulle férutspd, det landet i studiens urval med
hogst grad efterlevnad i genomsnitt. 147 Frankrike ar i Hofstedes studie det land som har lagst
grad individualism, och hogst grad av osdkerhet och hemlighetsfullhet, och ar ocksa en av de

tvé landerna vars bolag enligt studien i genomsnitt har légst grad av efterlevnad. 148

Resultatet ligger dven i linje med Jaggi & Lows teori om att lander med “common law” har
hogre transparens dn linder med “code law”, d& de engelska bolagen dr de som har hogst
efterlevnad av IFRS 13s upplysningskrav. 14° Enligt europeisk rattshistoria dr Sverige det land
vars rattssystem historiskt sett mest pdmint om det anglosaxiska “common law” i England,

men &r trots detta inte det landet vars bolag har nast hogst efterlevnad efter England.

143 Gray (1995); Hofstede (1984)
144 1big

145 Gray (1995)

146 Hofstede (1984)

147 Gray (1995)

148 1pig

149 jaggi & Low (2000)
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7. Slutsatser

Efterlevnaden av IFRS 13s upplysningskrav ar bland de 39 bolagen i studien i genomsnitt
78%. | de undersokta landerna Sverige, Tyskland, Frankrike och England ligger graden av
efterlevnad pa 75%, 78%, 76% respektive 84%. | sju av 12 paragrafer ur IFRS 13 vi
undersokte efterlevnaden pa ar den identisk bolagen emellan.

Syftet med studien var dven att undersoka vad eventuella skillnader kunde tankas bero pa. For
att gora detta utfordes Kruskal Wallis-test pa skillnaderna i graden av efterlevnad pa olika
paragrafer i IFRS 13s upplysningskrav mellan olika grupper av studiens urval. Testerna
gjordes mellan grupper uppdelade baserat pa forvaltningsfastigheternas verkliga vérden, nivan
pa lénsamheten, soliditet, huruvida bolagen reviderats av en Big-4 byra eller inte, samt vilket
land de utférde sin huvudsakliga verksamhet i. For de specifika paragrafer déar graden av
efterlevnad skiljde sig at, gick de att utlasa svaga trender i korrelationen mellan graden av
efterlevnad och studiens bolagsspecifika variabler. Men ingen av variablerna kunde dock
enligt Kruskal Wallis testernas resultat vid 5% signifikansniva forklara skillnaderna i graden
av efterlevnad, och samtliga nollhypoteser forkastades.

Studiens resultat #r firgat av Cooke’s dikotoma metod.’™® Som namnts i avsnittet om
metodkritik saknar den dikotoma metoden formagan att ta hansyn till kvaliteten pa bolagens
upplysningar. Néagot vi markte under datainsamlingen var att det foreldg en stor skillnad i
detaljrikedomen pa bolagens upplysningar. Ett foretag kunde tilldelas en poang genom att
valdigt kortfattat upplysa om en paragraf, samtidigt som ett annat bolag kunde vara mycket
tydligare 1 sin upplysning om samma paragraf och @nda ocksa “bara” tilldelas en poéng. Som
tidigare ndmnt &r den dikotoma metoden den mest anvinda i liknande “disclosure index”-
studier om efterlevnad och anvéndes for att oka resultatens jamforbarhet och studiens
relevans.®™! Det ar majligt att studiens resultat och analys kunde ha blivit mer intressanta om
det hade visats en skillnad i att efterlevnaden varit av lag eller hog kvalité, samtidigt som detta
hade 6ka sannolikheten for en statistiskt signifikant skillnad skulle foreligga. Det bor dock

vagas mot risken for den subjektiva tolkning som detta skulle medféra.

For att hitta en statistiskt signifikant skillnad mellan grupperna, skulle ett alternativ varit att
inte bara undersoka lander som befinner sig i Europa. Studien skulle exempelvis kunna ha valt

ett land fran varje varldsdel, da de kulturella skillnaderna skulle ckat vilket dven respektive

150 cooke (1994)
151 Tsalavoutas, Evans & Smith (2010)
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lands rattssystem skulle gjort. Ett annat alternativ skulle ha wvarit att inkludera
tillvaxtmarknader och jamfora dessa med mer utvecklade marknader. Vidare har tre av fyra
valda lander kontinentaleuropeisk rattssystem, och en jamn foérdelning mellan
kontinentaleuropeiska och anglosaxiska lander, som exempelvis bolag fran USA eller

Australien skulle kunnat ha varit ett béattre val ur den aspekten.

Vi har i studien matt efterlevnaden av IFRS 13 i ett urval bestaende av 39 fastighetsbolag i
Sverige, England, Frankrike och Tyskland med hjalp av statistisk analys. Detta ur en
investerares perspektiv. Studien belyser betydelsen for att IFRS 13 efterfoljs for att tka
jamforbarheten, och bidrar darmed med en 6kad medvetenhet kring detta. Samtidigt belyser
den ocksa brister i den statiska analysmetoden som anvants vid dataninsamlingen (avsnitt

3.5.1) i denna, samt flertalet tidigare “disclosure index”-studier, for att méta efterlevnad.t®2

152 Tsalavoutas, Evans & Smith (2010)
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7.1 Forslag till vidare forskning

Baserat pa denna studie sa ar efterlevnaden av IFRS 13 i fastighetsbolag i Europa hdg, och
jamforbarheten saledes ar hog ur en investerares perspektiv. Intressant vore en framtida studie
med samma urval av foretag men som istallet skulle fokusera pa att mata efterlevnaden av
flera standarder, for att pa detta sétt ge en tydligare bild av foretagens totala efterlevnad av
IFRS. Detta vore intressant dels for att verifiera om efterlevnaden och jamforbarheten ar hog
eller inte for flera standarder, och dels for att 6ppna upp anvandningen av fler metoder nér det
galler datainsamlingen och pa sa satt berika analys-materialet. Anvandning av PC-metoden
resulterade inte i nagon skillnad i efterlevnad i denna studie, men skulle som tidigare studier
demonstrerat visa skillnad vid métning av flera standarder’®®. Kanske skulle det ge
signifikanta skillnader mellan bolagen om den totala efterlevnaden méts. Alternativt vore det
intressant att undersoka flera foretagsspecifika variabler sdsom foretagets alder och
agarstruktur och undersoka om det gar att lasa eventuella samband mellan dessa och
efterlevnad.

153 Tsalavoutas, Evans & Smith (2010)
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Bilagor
Bilaga 1 Komplett kodningsmall

CHECKLISTA - IFRS 13 UPPLYSNINGSKRAV FORVALTNINGSFASTIGHETER

Upplysningskrav

93 I syfte att uppna malen i punkt 91 ska ett foretag atminstone lamna foljande
information for varje klass av tillgangar och skulder (se punkt 94 for
information om att bestimma ldmpliga klasser av tillgangar och skulder) som
virderas till verkligt virde (inbegripet virderingar baserade pa verkligt virde
inom tillimpningsomradet for denna standard) i rapporten 6ver finansiell
stdllning efter forsta redovisningen:

93.a For aterkommande och icke aterkommande virderingar till verkligt
virde, virderingen till verkligt virde pa balansdagen, och for icke
aterkommande virderingar till verkligt virde, skilen till
viirderingen. Aterkommande virderingar av tillgingar och
skulder till verkligt vérde dr sadana virderingar som andra [FRS
kraver eller tillater i rapporten 6ver finansiell stillning pa
balansdagen. Icke aterkommande virderingar av tillgangar eller
skulder till verkligt virde dr sadana virderingar som andra IFRS i
vissa fall krdver eller tillater i rapporten éver finansiell stillning
(exempelvis nér ett foretag virderar en tillgang som innehas for
forsiljning till verkligt virde efter avdrag for kostnader for
forsdljning i enlighet med IFRS 5, Anldggningstillgangar som
innehas for forsdlining och avvecklade verksamheter, pa grund av
att tillgangens verkliga virde efter avdrag for kostnader for
forsiljning dr ligre én dess redovisade virde).

93.b For aterkommande och icke aterkommande virderingar till verkligt
virde, den niva i hierarkin som virderingarna till verkligt virde
hinfors till 1 sin helhet (Niva 1, 2 eller 3).
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93.d For aterkommande och icke aterkommande virderingar till verkligt
virde som hinfors till Niva 2 och Niva 3 1 hierarkin for verkligt
vérde, en beskrivning av vérderingstekniken eller
varderingsteknikerna och de indata som anvénts vid virderingen
till verkligt viarde. Om det har skett en fordndring i
varderingsteknik (exempelvis en dndring fran en marknadsmetod
till redovisning dver resultatrakningen eller anvindning av en
ytterligare varderingsteknik) ska foretaget lamna information om
denna foriandring och skilet eller skilen till fordndringen. For
vérderingar till verkligt virde som hanfors till Niva 3 i hierarkin
for verkligt virde ska ett foretag limna kvantitativ information
om betydande icke observerbara indata som anvénts vid
virderingen till verkligt vérde. Ett foretag maste inte
sammanstilla kvantitativ information for att uppfylla detta
upplysningskrav om kvantitativa icke observerbara indata inte tas
fram av foretaget vid virderingen till verkligt virde (exempelvis
ndr ett foretag anvinder priser fran foregaende transaktioner eller
prisuppgifter fran tredje part utan justering). Nér denna
information ldimnas kan dock inte foretaget bortse fran
kvantitativa icke observerbara indata som &r betydande for
varderingen till verkligt virde och som ar rimligen tillgangliga
for foretaget.

93.e For aterkommande virderingar till verkligt virde som héanfors till Niva

3 i hierarkin, en avstimning av ingaende och utgaende balanser,
med separat information om forindringar under perioden som
kan tillskrivas

(i)den totala vinsten eller forlusten for perioden som redovisas i
resultatet samt den eller de poster i resultatet dér dessa
vinster eller forluster redovisas,

(ii)den totala vinsten eller forlusten for perioden som redovisas i
Ovrigt totalresultat samt den eller de poster i Ovrigt
totalresultat dir dessa vinster eller forluster redovisas,

(iii)inkop, forsdljningar, emissioner och betalningar (separat
information om var och en av dessa typer av forindringar),

(iv)beloppen for eventuella dverforingar till eller fran Niva 3 i hierarkin for
verkligt virde, skilen till dessa overforingar och foretagets principer for att
bestimma nér dverforingar mellan nivaerna anses ha dgt rum (se punkt 95);
upplysning ska ldmnas om 6verforingar till Niva 3, och varje sadan 6verforing
ska diskuteras skilt fran 6verforingar fran Niva 3.

93.f For aterkommande och icke aterkommande virderingar till verkligt

viarde som hianfors till Niva 3 i hierarkin for verkligt vérde,
beloppet av den totala vinst eller forlust for perioden i (e) (i) som
ingar i resultatet och kan tillskrivas forandringen i orealiserad
vinst eller forlust pa dessa tillgangar och skulder som innehas i
slutet av rapportperioden, samt den post eller poster i resultatet
dér denna orealiserade vinst eller forlust har redovisats.

93.g For aterkommande och icke aterkommande virderingar till verkligt

varde som hénfors till Niva 3 i hierarkin for verkligt virde, en
beskrivning av de virderingsprocesser som foretaget anvinder
(exempelvis hur ett foretag bestimmer sina principer och
forfaranden for virdering och hur det analyserar foréndringar i
varderingarna till verkligt virde mellan perioder).
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93.h For aterkommande viarderingar till verkligt virde som hanfors till
Niva 3 i hierarkin for verkligt virde:

(1)For alla sadana virderingar, en forklarande beskrivning av hur
kénslig varderingen till verkligt virde ér for forandringar i
icke observerbara indata, om en fordndring i dessa indata
till ett annat belopp skulle kunna leda till en betydligt
hogre eller lagre virdering till verkligt viarde. Om det finns
inbordes samband mellan dessa indata och andra icke
observerbara indata i varderingen till verkligt virde ska ett
foretag dven lamna en beskrivning av dessa samband och
av hur de skulle kunna 6ka eller minska effekten av
forandringar i icke observerbara indata pa varderingen till
verkligt vérde. I syfie att uppfylla detta upplysningskrav
ska den forklarande beskrivningen av kénsligheten for
forandringar hos icke observerbara indata atminstone
omfatta de icke observerbara indata som upplysningarna
avser i (d).

(i1)For finansiella tillgangar och finansiella skulder, om en
andring i icke observerbara indata i syfte att aterspegla
mojliga alternativa antaganden skulle fordndra det verkliga
virdet 1 betydande utstrickning, ska ett foretag ange detta
och ldimna upplysning om effekten av dessa dndringar.
Foretaget ska upplysa om hur effekten av en dndring till ett
rimligt mojligt alternativt antagande berédknats. I detta syfte
ska bedomningen av betydelse goras med hénsyn till
resultatet, och samtliga tillgangar eller skulder, eller, nir
andringar av det verkliga virdet redovisas i vrigt
totalresultat, totalt eget kapital.

93.h(i) For aterkommande och icke aterkommande virderingar till verkligt
varde, om den maximala och bdsta anvandningen av en icke-

finansiell tillgédng dr en annan an dess nuvarande anviandning, ska

ett foretag upplysa om detta och skilet till att den icke-finansiella
tillgangen anvinds pa ett annat sitt an det maximala och bista.

95 Ett foretag ska limna information om och konsekvent ritta sig efter
sina principer for bestimning av nir dverforingar mellan nivaerna i
hierarkin for verkligt virde ska anses ha dgt rum i enlighet med
punkterna 93 (c) och (e) (iv). Principen for bestimning av tidpunkt for
redovisning av overforingar ska vara desamma for overforingar till
nivderna och dverforingar fran nivaerna. Exempel pa principer for
bestimning av tidpunkten for overforingar ar foljande:

Datum for den hindelse eller dndring i omstdndigheterna som
orsakade overforingen.

Rapportperiodens borjan.

Rapportperiodens slut.

99 Ett foretag ska utforma de kvantitativa upplysningar som kréavs i denna
standard i tabellform, savida inte en annan form passar battre.



