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Abstract:
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ex-post failed firms. A quantitative study was made, using the Modified Jones Model, to
identify abnormal accruals up to six years before bankruptcy. 9 003 continuing firms and 187
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concludes that U.S. ex-post failed firms engage in income decreasing earnings management
one and two years before bankruptcy. The study finds no significant evidence for earnings
management between year three and year six before bankruptcy.
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1. Inledning

Earnings quality syftar till hur val det redovisade resultatet aterspeglar det verkliga resultatet
(Dechow & Schrand 2010). Ett begrepp som &r ndra sammanhangande med earnings quality
ar earnings management vilket pavisar huruvida foretag medvetet manipulerar sina resultat for
att kunna presentera ett mer 6nskvart sadant. Earnings quality sjunker vid hog grad av
earnings management och 6kar vid lag grad av earnings management. Earnings management
Okar om foretagsledningar forsoker manipulera sin redovisning for att redovisa ett hogre eller
lagre resultat an det faktiska resultatet. Om resultat ej manipuleras i nagon riktning utan
representerar en sanningsenlig bild av det verkliga resultatet &r ddrmed graden earnings
management lag och graden earnings quality hdg (Dechow & Schrand 2010). | féreliggande
studie anvands de engelska termerna earnings quality och earnings management da dessa

begrepp &r véletablerade och saknar en allmant accepterad svensk dversattning.
Earnings quality kan definieras pa foljande sétt:

“Higher quality earnings provide more information about the features of a firm’s financial
performance that are relevant to a specific decision made by a specific decision-maker. ”
(Dechow m.fl. 2010 s.344).

Om man inte har kdnnedom om ett foretags earnings quality okar saledes risken for felaktig
beddmning av foretagets ekonomiska situation. Begreppet ar darfor av hog relevans for

manga av ett foretags intressenter (Dechow & Schrand 2010).

Under senare ar har man inom naringslivet fokuserat allt mer pa vikten av korrekt och
konservativ redovisning. Intresset for detta har dkat till féljd av ett flertal stora
redovisningsskandaler som dgt rum runt om i véarlden. Som exempel kan ndmnas Enron
Corporation i USA, som strax fore sin kollaps var USA:s sjunde storsta foretag med over 21
000 anstéllda och redovisade intakter pa 101 miljarder dollar (McLean & Elkind 2004). Enron
lyckades genom kryphal i redovisningslagarna dolja skulder i miljardklassen och dessutom
rakna hem framtida vinster genom periodiseringar fram till ar 2001 da konkursen intréaffade.
Aret darp& uppdagades en ny, &nnu storre, konkurs i USA. Foretaget i frdga hette WorldCom
Inc. och lyckades genom att bokfora vissa skulder som tillgangar i balansrakningen skruva
upp sin redovisade vinst (The Economist 2002). WorldCom Inc. hade dessutom redovisat

falska inkomster i resultatrakningen.



Bade fore och efter Enron- och WorldCom-skandalen har ytterligare flera stora skandaler
blossat upp dér foretagsledningar forsokt justera upp det redovisade resultatet genom att
manipulera redovisningen (Dechow & Schrand 2010).

Foretagsledningar kan ha olika incitament till att redovisa ett antingen hogre eller lagre
resultat an det verkliga. Exempel pa vad som talar for att foretag vill redovisa ett hdgre
resultat ar att de vill presentera ett mer solitt sadant for sina intressenter, till exempel
langivare, finansiella analytiker och investerare (Garcia Lara m.fl. 2008). Foretag kan daremot
ha incitament att redovisa ett lagre resultat till exempel i samband med byte av bolagsledning
(Charitou m.fl. 2007). Om ett foretag delvis eller helt byter ut sin bolagsledning kan den nya
ledningen direkt efter tilltradandet vilja redovisa ett sa Iagt resultat som majligt for att ha en
battre utgangspunkt att méata framtida resultat mot. En annan anledning till att sanka
redovisade resultat r att foretag som narmar sig konkurs kan ha ékat tryck fran revisorer

géllande att inte Overskatta resultat.

| och med den 6kade fokuseringen pa korrekt redovisning valde vi att bidra till detta
forskningsomrade. Vi bestamde oss for att géra detta med grund i begreppen earnings quality
och earnings management i och med den tata koppling dessa begrepp har till &mnet. Var
studie bidrar med en ovanlig vinkling inom denna forskning da vi valt att inrikta oss pa just
konkursfall.

Syftet med studien var att undersoka om och i sa fall hur amerikanska noterade foretag

anvande sig av earnings management tiden innan konkurs.

Ett litet antal liknande studier har tidigare genomforts, framfor allt med fokus pa amerikanska
respektive brittiska foretag. Foreliggande studie ar dock den forsta i sitt slag som undersoker
amerikanska foretag med den aktuella metoden. Darmed bidrar studien till fordjupad insikt i
till vilken grad amerikanska foretag som gar i konkurs anvander sig av earnings management

for att paverka resultatet.

Hypotesen var att earnings management ar forekommande i foretag som haller pa att ga i

konkurs.

Denna tro grundades i resultat som presenterats i den tidigare forskningen som utforts inom
omradet. Det var dock oklart huruvida earnings management i dessa foretag skulle vara
inriktad pd att redovisa ett hogre eller lagre resultat an det faktiska resultatet.



Forandringar i earnings management och darmed graden av earnings quality undersoktes i
upp till sex ar innan foretagen gatt i konkurs. Amerikanska noterade bolag som har varit
verksamma minst fyra ar mellan perioden ar 1990 till ar 2010 inkluderades i studien.

2. Teoretisk referensram och tidigare forskning

Detta avsnitt inleds med att vi redogor for att relativt stark bevisning finns for att manga matt
pa earnings quality fungerar. Déarefter berattar vi mer om den modell som anvants i
foreliggande studie, vilken mater onormala periodiseringar. Till slut lIagger vi fram att det
finns en diskrepans i vad tidigare forskning géllande férekomst av earnings quality i

konkursforetag har visat.
2.1 Matt pa earnings quality

For att kunna bilda sig en uppfattning om huruvida earnings quality sjunker i foretag innan de
gar i konkurs ar det forst och framst nodvandigt att reda ut hur stark evidens det finns for
olika matt pa earnings quality. Dechow m.fl. (2010) utreder och sammanstaller forskning
kring empirisk bevisning av olika matt pa earnings quality. De konkluderar att de flesta
allmant accepterade matt har en stark bevisning. Ofta ar bevisningen dock inte entydig utan
for flera matt finns dven studier som talar emot deras relevans. FOr vissa matt pa earnings
quality ar motbevisningen till och med i princip lika stark som bevisningen for att de fungerar.

Dessa matt bor darfor anvandas med forsiktighet.

Dechow m.fl. (2010) betonar att det inte finns nagot enskilt matt pa earnings quality som
alltid ar bast lampat. En faktor som spelar roll vid val av matt ar till exempel vilket beslut som
skall fattas med grund i undersokningen. De olika matten inom earnings quality delas in i tre

kategorier efter vilket omrade som underséks (Dechow m.fl. 2010):

Egenskaper hos vinsten
Investerares respons pa vinsten

Externa indikatorer pa felrapportering av vinsten

Egenskaper hos vinsten inkluderar omradena: extrema respektive onormala periodiseringar av
intékter, vinstutjdmning, tidpunkt for upptagande av forluster samt évertraffande av uppsatta

mal.



Dessa matt mats 6verlag genom kvantitativa modeller som undersoker avvikelser fran
normala nivaer. Investerares respons pa vinsten ar matt som mats genom en
vinstsresponskoefficient, talet R?, fran en modell som faststaller avkastning. | dessa métt
undersdks earnings quality genom att studera hur investerare beter sig i olika situationer.

Den tredje gruppen, Externa indikatorer pa felrapportering av vinsten, innefattar krav om
atgarder fran revisorer, justeringar av arsrapporter, samt brister i foretagets interna styrning
rapporterade under Sarbanes-Oaxley Act. Dessa matt undersoks helt enkelt genom att studera
forekomsten av dem. | féreliggande studie anvénds ett matt ur den forsta kategorin,

Egenskaper hos vinster, for att studera nivan av earnings quality.

Earnings quality kan paverkas bade genom manipulering av redovisningen och genom
manipulering av faktiska aktiviteter (Garcia Lara m.fl. 2008). Det &r manipulering av
redovisningen som foreliggande studie undersoker. Denna typ av manipulering innebar att
man gor medvetna val i syfte att hoja eller sanka det redovisade resultatet. Det finns flera matt
for att ta reda pa till vilken grad foretag anvéander sig av earnings management for att paverka
redovisade resultat (Garcia Lara m.fl. 2008). Till exempel kan det undersokas genom

onormala periodiseringar som ingar i den forsta av de tre grupperna ovan.
2.1.1 Onormala periodiseringar

Ett foretags redovisningsmassiga periodiseringar kan delas upp i tva olika kategorier; normala
periodiseringar och onormala periodiseringar (Jones 1991). Normala periodiseringar ar
benamningen pa periodiseringar som &r hanforbara till den I6pande verksamheten. Onormala
periodiseringar inkluderar periodiseringar som ar hanforbara till foretagsledningens
godtyckliga redovisningsval samt estimeringsfel. Att mata onormala periodiseringar har blivit
det mest accepterade sattet att undersoka nivan av earnings management genom manipulering
av redovisade resultat (Dechow m.fl. 2010). Det ar darfor detta tillvagagangssatt som anvands

i denna uppsats.

Onormala periodiseringar mats vanligtvis med hjélp av regressionsmodeller (Dechow m.fl.
2010). Forst undersoks hur stora ett foretags totala periodiseringar borde vara, ofta med
avseende pa storleken pa olika typer av tillgangar samt omséttning i foretaget. Sedan réknas ut
hur stora de faktiskt ar. De bada resultaten jamférs sedan med varandra genom

regressionsmodellen och skillnaden mellan dem utgér de onormala periodiseringarna.



Matt for onormala periodiseringar har en bra formaga att fanga den manipulerade delen av
periodiseringarna vilket ar anledningen till varfor dessa &r sa valetablerade (Dechow m.fl.
2010). Nar periodiseringar felaktigt klassificeras som onormala fast de &r normala bendmns
det "typ 1-fel”. Néar det omvénda sker, det vill sdga onormala periodiseringar felaktigt

klassificeras som normala, kallas det "typ 2-fel”.

Det finns fem modeller for att méta onormala periodiseringar som har stark bevisningsgrund
(Dechow m.fl. 2010). Jonesmodellen (Jones 1991) mater genom en multipel regressionsanalys
vad ett foretags periodiseringar borde vara med utgangspunkt i att periodiseringsprocessen
definieras som en funktion av forséljningstillvéxt och byggnader, mark och maskiner (Jones
1991). Ett féretags onormala periodiseringar utgors av ett foretags faktiska periodiseringar
minus det varde som Jonesmodellen foreslar att periodiseringarna borde vara. Den
modifierade Jonesmodellen (Dechow m.fl. 1995) &r en ren vidareutveckling av Jonesmodellen
som justerar denna for tillvéxt i kundfordringar. Den resultatmatchande modellen (Kothari
m.fl. 2005) utgar fran Jonesmodellen men raknar ut vad som raknas som normala
periodiseringar genom att jamfora med foretag som har en liknande grad av avkastning pa
tillgangar. Decow och Dichevs modell (Dechow & Dichev 2002) definierar istallet
periodiseringar som en funktion av tidigare, nutida och framtida kassafloden (Dechow m.fl.
2010). I modellen for felaktiga godtyckliga estimeringar (Francis m.fl. 2005) anvands saval
kassafloden som intékter, byggnader, mark och maskiner och storlek pa foretaget som

utgangspunkt for att rakna ut onormala periodiseringar.

2.1.2 Bestandsdelarna i Totala Periodiseringar

Bestandsdelarna i totala periodiseringar ser ut enligt féljande (Jones 1991):
TP, = (AOT, — ALM,) — (AKFS,) — Avs&Neds,.

Dar:

AOT; = Omsittningstillgdngar ar t minus omséttningstillgéngar ért — 1
ALM,; = Likvida medel ar t minus Likvida medel art — 1
AKFS,; = Kortfristiga skulder ar t minus Kortfristiga skulder art — 1

Avs&Neds; = Avskrivningar och Nedskrivningar art



Ett onormalt hogt varde for totala periodiseringar &r ett tecken pa att det undersokta foretaget
forsoker manipulera de redovisade resultaten (Jones 1991; Dechow m.fl. 2010). Nedan foljer

en kort forklaring av varje term och pa vilket satt de indikerar resultatmanipulering.

AOT, — ALM, Omséttningstillgangar bestar framforallt av varulager, kundfordringar och
likvida medel. Om termen AOT, — ALM, har 6kat tyder det pa att varulagret och
kundfordringarna har 6kat i storlek fran foregaende ar. Onormalt stora kundfordringar kan
vara ett tecken pa manipulering av resultat pa flera satt. Foretag kan till exempel valja att
samla intakter vid arets slut &ven om det finns viss tveksamhet dver att intakten verkligen
kommer att realiseras. Resultatet av detta blir att féretagets totala periodiseringar 6kar och
foretagets resultat okar (Dechow m.fl. 2010). Foretag som vill skruva upp vinsten kan ocksa
locka potentiella kunder att kdpa varor och tjanster med hjélp av generosa kreditvillkor, och
ge krediter till "riskfyllda” foretag som egentligen inte borde fa kopa pa kredit, detta
avspeglar sig i 6kade kundfordringar (Roychowdhury 2006). Foretag kan ocksa valja att
overproducera varor for att minska marginalkostnaderna och darmed kostnaden for salda
varor. Overproduktionen kan ocksa leda till skalfordelar i produktionen vilket ytterligare
minskar marginalkostnaderna for producerade varor. Denna 6verproduktion gor att varulagret

Okar i véarde (Roychowdhury 2006).

Avs&Neds, Om avskrivningarna och nedskrivningarna &r stora minskar totala
periodiseringarna. Om de daremot &r onormalt laga, blir totala periodiseringar storre.
Onormalt laga avskrivningar och nedskrivningar kan vara tecken pa att foretag forsoker
manipulera redovisningen och skruva upp sitt resultat. Det kan till exempel galla att man inte
skriver av en maskin eller en inventarie tillrackligt snabbt for att darigenom redovisa ett hégre
resultat. Ett annat exempel ar da foretaget valjer att inte skriva ner inventarier som borde

skrivas ner, och pa sa vis redovisar ett hogre resultat &n vad det borde gora.

Den modifierade Jonesmodellen utgar fran att det ar betydligt enklare for foretag att skruva
upp det redovisade resultatet genom periodiseringar (till exempel forhéjda kundfordringar,
lagre avskrivningar och nedskrivningar med mer) an sa kallade rena kassaflodesgenererande
resultat (Jones 1991; Dechow m.fl. 2010).

2.1.3 Jonesmodellen

Jonesmodellen (Jones 1991) &r en véletablerad modell for att m&ta onormala periodiseringar
och har blivit standardmodellen inom detta omrade (Dechow m.fl. 2010).



Trots den relativt starka empiriska bevisningen hos modellen férekommer en del
estimeringsfel. Det ar darfor viktigt att anvanda sig av ett stort antal observationer vid
anvandningen av Jonesmodellen (Dechow m.fl. 2010).

Jonesmodellen kan anvéndas pa tva satt. Det forsta sattet ar inriktat pa tidsserier. | denna
metod maéts periodiseringar hanforbara till den I6pande rorelsen under ett antal ar fram till det
aktuella event-aret som utgangspunkt for att sedan mata periodiseringar som reflekterar
foretagets medvetna val under event-aret. Man jamfor da storleken pa periodiseringarna
mellan aren for att se om event-aret innehaller onormalt hdga, alternativt laga periodiseringar.
Det andra angreppsséttet ar en sa kallad tvarsnittsmetod. | denna metod anvénds istéllet data
for en stor mangd olika foretag, vid samma tidpunkt, for att jamfora vad som &r normala
periodiseringar for ett visst foretag med avseende pa bland annat omsattning, tillgangar,
byggnader, mark & inventarier med mer. Foretag inom samma industri och ar matchas mot

varandra.
2.1.4 Den modifierade Jonesmodellen

Den modifierade Jonesmodellen &r en vidareutveckling av Jonesmodellen (Dechow m.fl.
1995). Den modifierade modellen anses ge en mer korrekt bedémning av de totala
periodiseringarna jamfort med Jonesmodellen. Dechow m.fl. (1995) menar at Jonesmodellen
underskattar forekomsten av earnings management genom forsaljning pa kredit. Aven senare
studier, sasom Alcarria & Noguer (2003) menar att den modifierade Jonesmodellen béttre
skattar onormala periodiseringar an sin foregangare. Skillnaden mellan Jonesmodellen och
den modifierade Jonesmodellen &r att den sistndmnda justerar férandringen i omséttning med
forandringen som skett i kundfordringar under samma period. Detta gér den modifierade
modellen till ett mer precist matt for att undersoka huruvida just redovisningen dr manipulerad
eller ej (Garcia Lara m.fl. 2008).

2.2 Forekomst av earnings quality
2.2.1 Earnings quality i USA

Endast ett fatal studier beskriver hur hoga nivaer av earnings quality som forekommer i
amerikanska foretag. Lang m.fl. (2006) jamfor dock skillnader betraffande graden av
redovisningsmanipulering mellan amerikanska foretag och icke-amerikanska foretag fran 34

lander.



Forfattarna finner evidens for att icke-amerikanska foretag manipulerar redovisningen i hogre
utstrackning &n amerikanska. Denna skillnad hanfors framforallt till striktare investerarskydd i
USA (Lang m.fl. 2006).

2.2.2 Utveckling av earnings quality i konkursforetag

De empiriska studier som vi har undersokt tyder pa att graden av earnings quality sjunker i
konkursforetag aren innan konkurs, det vill sdga att earnings management férekommer
(Garcia Lara m.fl. 2008; DeFond & Jiambalvo 1994; Rosner 2003; Charitou m.fl. 2007;
Etemadi m.fl. 2012; DeAngelo m.fl. 1994). De flesta studier noterar dessutom negativa
onormala periodiseringar, det vill séga resultatsankande earnings management, ett ar innan
konkurs (Garcia Lara m.fl. 2008; Charitou m.fl. 2007; Etemadi m.fl. 2012; DeAngelo m.fl.
1994). Aren dessférinnan finns dock dels bevisning for att earnings management anvénds
resultathdjande (Garcia Lara m.fl. 2008; DeFond & Jiambalvo 1994; Rosner 2003), dels
bevisning for att earnings management anvénds resultatsdnkande (Charitou m.fl. 2007;
Etemadi m.fl. 2012; DeAngelo m.fl. 1994). Garcia Lara m.fl. (2008) som bevisat att earnings
management anvands resultathdjande de 6vriga aren innan konkurs argumenterar for att de
negativa onormala periodiseringarna ett ar innan konkurs ar en ren aterféring som maste ske
forr eller senare. Charitou m.fl. (2007), vars studie stoder hypotesen om resultatsankande
earnings management alla ar innan konkurs, havdar att forsoken att redovisa en sa lag vinst
som mojligt beror pa att foretaget medvetet redovisar sitt resultat mer aterhallsamt och

konservativt innan stundande konkurs.
2.2.2.1 Earnings management i syfte att hoja redovisade resultat innan konkurs

Garcia Lara m.fl. (2008) har matt earnings quality for ett stort antal noterade brittiska féretag
som gick i konkurs under aren 1998 - 2004. Studien anvander sig bland annat av
Jonesmodellen och den modifierade Jonesmodellen som metod for att mata vad den faktiska
nivan pa periodiseringar borde vara for konkursforetag och fortlevande foretag. Resultatet
visar att foretag som gar i konkurs i allmanhet uppvisar en ékad grad av earnings management
i syfte att hoja sitt resultat fran och med cirka fyra ar innan konkursen. Forfattarna finner dock
att de onormala periodiseringarna minskar kraftigt aret innan konkurs, nagot som de hanfor
till att det till slut inte finns utrymme for mer manipulering och att féretagen varit tvungna att
fora tillbaka de felaktigt redovisade periodiseringarna. Garcia Lara m.fl. (2008) anvander sig
aven av flera andra matt pa earnings quality. Jonesmodellen och den modifierade

Jonesmodellen &r i denna studie inte de modeller som ger empirisk bevisning for resultatet.
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DeFond & Jiambalvo (1994) undersokte redovisningsmanipulering i foretag som rapporterat
att de inte kan mota krav for innehavda skuldforbindelser. Studiens resultat indikerar att dessa
foretag forsoker redovisa ett hogre resultat an det verkliga resultatet aren innan de far problem
att mota sina langivares krav. Detta forfarande ar enligt artikelforfattarna ett tecken pa att de
aktuella foretagen vill délja sina ekonomiska problem for intressenter. Resultaten ar
huvudsakligen baserade pa redovisningsmanipulering med hjélp av periodiseringar. Bland
annat Jonesmodellen anvénds for att méta detta.

Rosner (2003) havdar ocksa att foretag som gar i konkurs forsoker redovisa ett hogre resultat
an det faktiska resultatet. Studien jamfor amerikanska konkursforetag med amerikanska icke-
konkursforetag. Rosner (2003) anvander olika matt for att méta periodiseringar for att bedoma
huruvida konkursforetagen forsoker skruva upp sin vinst aren innan konkurs eller ej. Artikelns

resultat &r i linje med de som Garcia Lara m.fl. (2008) erholl.
2.2.2.2 Earnings management i syfte att sianka redovisade resultat innan konkurs

Charitou m.fl. (2007) visar att konkursforetag forsoker sanka sitt redovisade resultat aren
innan konkurs, vilket saledes motsager resultaten fran ovan redovisade studier (Garcia Lara
m.fl. 2008; DeFond & Jiambalvo 1994; Rosner 2003). Ett stort antal amerikanska bolag som
gick i konkurs mellan aren 1986 - 2004 undersoktes av Charitou m.fl. (2007). Forfattarna
anvande sig delvis av periodiseringsmatt for att faststalla graden av earnings management.
Charitou m.fl. (2007) ger tva exempel pa bakomliggande orsaker till denna typ av
manipulering. Forfattarna finner bevis for att chefer byts ut oftare i foretag som befinner sig i
ekonomiskt obestand an i foretag med god ekonomisk stallning. Med detta som utgangspunkt
bevisas att nytillsatta chefer tenderar aterstélla sedan tidigare uppskruvade vinster for att ha en
rattvisande ekonomisk utgangspunkt att bedoémas utifran. Den andra bakomliggande orsaken
som presenteras &r att foretag som befinner sig i ekonomiskt kritiska situationer ar mer
granskade an andra foretag, framfor allt av revisorer. Detta staller 6kade krav pa det aktuella

bolaget att redovisa ett konservativt resultat.

Etemadi m.fl. (2012) presenterar liknande resultat som Charitou m.fl. (2007) i en studie
genomford pa iranska foretag, av vilka halften gar i konkurs och halften ar fortlevande.
Foretagen matchades med avseende pa storlek och industrisektor och konkursforetagens

periodiseringar undersoktes fem ar innan den stundande konkursen.
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Nivan betraffande forvantade totala periodiseringar mattes har med hjélp av Jonesmodellen
(Jones 1991). Studien visar att konkursforetagen agnar sig at inkomstséankande earnings

management tre ar innan konkurs med hjalp av onormala periodiseringar.

Aven resultat presenterade av DeAngelo m.fl. (1994) ger evidens for nedskruvning av
resultat. Studien inkluderade 76 foretag pa New York Stock Exchange mellan aren 1980-1985
som uppvisat upprepade forluster och minskade utdelningar. Resultaten visar att foretagen
skruvar ner redovisade resultat forsta aret fore nedskarning i utdelningar samt de tre

efterfoljande aren.
3. Metod

| detta avsnitt beskrivs inledningsvis hur den modifierade Jonesmodellen har anvants genom
en tvarsnittsmetod for olika branscher. Dérefter redogors for hur datainsamlingen har utforts
via databasen COMPUSTAT. Slutligen presenteras vilken data som har tagits fram och hur

denna har bearbetats i flera steg.
3.1 Anvandning av den modifierade Jonesmodellen

| denna studie anvandes den modifierade Jonesmodellen (Dechow m.fl. 1995) genom en
tvarsnittsmetod. Det innebar i detta fall att det normala vérdet pa periodiseringar med
avseende pa storleken pa totala tillgangar, omsattning, kundfordringar och byggnader, mark &
inventarier mattes for alla foretag i urvalet, uppdelade i branscher, for att sedan jamféra med
enskilda foretag. De enskilda foretagen ar i detta fall konkursforetagen, vars onormala

periodiseringar vi har kartlagt.

Den modifierade Jonesmodellens regressionsuppstélining ser ut enligt féljande:

TP [ 1
T - Polrr

+ +
T, 2 TTH] En

|+
Dar:

TP, = Totala periodiseringar for dr t
AOMS; = Omsdttning ar t minus omsdttning drt — 1

AKF, = Kundfordringar ar t minus kundfordringar art — 1
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PPE = Byggnader, mark och maskiner dr t

TT;_; = Totala tillgangar drt — 1

TP, = (AOT, — ALM,) — (AKFS,) — Avs&Neds,

Dar:

AOT; = Omsdttningstillgangar dr t minus omsdttningstillgangar dar t — 1
ALM, = Likvida medel dr t minus Likvida medel drt — 1
AKFS; = Kortfristiga skulder dr t minus Kortfristiga skulder art — 1

Avs&Neds; = Avskrivningar och Nedskrivningar dr t

3.2 Datainsamling

Standard & Poor’s databas COMPUSTAT anvéndes for insamling av foretagens
redovisningsdata. COMPUSTAT naddes via Wharton Research Data Services.
COMPUSTAT innehaller detaljerad redovisningsdata for fler &n 99 000 foretag och innefattar
99 % av varldens totala borsvarde. Den del av COMPUSTAT som vi har anvant kallas North
America Fundamentals Annual och innehaller data for publika kanadensiska och amerikanska
foretag. Foreliggande studie inkluderar enbart amerikanska foretag (Tabell 1). Totalt har

9 003 fortlevande foretag och 187 konkursforetag studerats. Ett fortlevande foretag definieras
har som ett foretag som inte har gatt i konkurs mellan aren 1990 - 2010. Alla foretag,

inklusive konkursforetagen, hade varit aktiva minst 4 ar under aren 1990 - 2010.

Tabell 1. Antal foretag samt verksamhetsar efter bortrensning

Kriterie Verksamhetsar* Fortlevande foretag Konkursforetag
Amerikanska foretag i grundurval 115 462 13719 268
Foretag inom finans och forsékring (3715) (533) (34)

och fastighetsbolag

Bortrensning av extremvarden samt (23 763) (4 183) (47)
foretag utan 4 sammanhéangande ar

Totalt antal undersokta foretag 87 984 9003 187

*Verksamhetsar definieras som ett ar for ett enskilt foretag. Ett foretag dar det finns data
over 15 ar genererar saledes 15 foretagsar
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Konkursforetag identifierades med hjilp av funktionen ”Status Alert” i COMPUSTAT som
markerar féretag som &r i konkurs eller likvidation. Aret da det aktuella foretaget gar i
konkurs benamns t. | denna studie &r aren t-1 till t-6 (ett ar innan konkurs till och med sex ar
innan konkurs) undersokta for konkursforetagen for att se hur deras totala periodiseringar
utvecklas under perioden. Som branschidentifikation har NAICS-koder anvants (NAICS star
for North American Industry Classification System). Branscher inom NAICS 52XXX och
53XXX har exkluderats da de tillhor finans och forsékringsbolag respektive fastighetsholag
(Tabell 1). Anledningen till att dessa bolag har valts bort ar att de generellt sett &r
strukturméssigt avvikande fran foretag i andra branscher och deras finansiella rapportering
gor dem svara att jamfora med icke-finansiella foretag (Gilbert m.fl. 1990). For att erhalla ett
mer réttvisande resultat genom regressionen har extremvérden for varje komponent i
regressionen rensats bort. Det uppnaddes genom att ta bort 1 % av de storsta respektive

minsta vardena for varje komponent i regressionsmodellen.
3.2.1 Radata

Redovisningsdata for alla komponenter i regressionsmodellen hamtades for foretagens alla
verksamhetsar. Nedan (Tabell 2) finns en lista pa de redovisningsdata som har laddats ner fran
COMPUSTAT och det korthamn som anvénds i COMPUSTAT for att identifiera varje
enskild post.

Tabell 2. COMPUSTAT-termer for regressioner

Regressionsmodell:

Totala tillgangar — (AT)

Omeséttning — (REVT)

Kundfordringar — (RECT)

Byggnader, mark och maskiner — (PPEGT)

Periodiseringar:

Omséttningstillgangar — (ACT)

Likvida medel — (CH)

Kortfristiga skulder — (LCT)
Avskrivningar och nedskrivningar — (DP)
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Storleken pa de totala periodiseringarna &r nara kopplade till den aktuella branschen och aret
som undersoks. | aktuell studie innebar det att en multipel regressionsanalys for respektive
bransch och ar har utforts. Periodiseringarna vid t-2, for ett foretag som gick i konkurs ar
1996 i bransch 11XXX, jamfors saledes med vad periodiseringarna borde vara for det aktuella
foretaget vid ar 1993 med avseende pa regressionsanalysen for alla foretag i bransch 11XXX
ar 1993. Samtliga regressionsmodeller utférdes i IBM Statistical Package for Social Science

(SPSS), medan utrdkningen av de totala periodiseringarna &ar utforda i Microsoft Excel.

3.3 Utforande

TP, AOMS, — AKFt] PPE,

T, o [TTt 1] ﬂl[ T, , 2 TTt_1]+€n

Efter insamlingen och bearbetning av radata, genomfordes ovanstaende regression for varje
bransch och ar. Detta resulterade i totalt 320 olika regressioner. Resultatet fran
regressionsanalyserna har sedan anvéants for att berédkna forvantade normala periodiseringar
varje enskilt ar for konkursforetagen. Genom att utga fran vardet av de faktiska
periodiseringarna subtraherat med det skattade vérdet for periodiseringarna, framtagna genom
den modifierade Jonesmodellen, har onormala periodiseringar kunnat bestimmas. Ett hogt
varde pa onormala periodiseringar indikerar saledes att foretaget har forhallandevis hoga
periodiseringar. Laga varden pa onormala periodiseringar tyder likval pa att foretaget har laga

totala periodiseringar. Periodiseringar uttrycks alltid som periodiseringar delat med

nara noll.

4.Resultat

Detta avsnitt inleds med att redovisa information om de foretag som ingar i urvalet, uppdelat
mellan konkursforetag och icke-konkursforetag. Dérefter presenteras resultatet av
regressionsanalysen som visar hur de onormala periodiseringarna har sett ut. | samband med
detta presenteras ocksa utfallet for regressionsmodellens komponenter. Signifikansnivan
sattes till p<0,05.
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4.1 Deskriptiv statistik for fortlevande- respektive konkursforetag

Tillgangarna var storre i konkursféretagen an i de fortlevande foretagen (Tabell 3).
Storleksskillnaderna aterspeglades aven i omsattning, kundfordringar, byggnader, mark &

maskiner samt avskrivningar och nedskrivningar. De totala periodiseringarna i forhallande till

slapande totala tillgangar var bade i medeltal och i median betydligt mindre for
konkursforetag an for fortlevande foretag. | medeltal var de totala periodiseringarna i
forhallande till slapande tillgangar cirka 2 ganger mindre for konkursféretag an for

fortlevande foretag och medianen for det samma var cirka 1,4 ganger mindre for

konkursforetag én for fortlevande foretag.

Tabell 3. Deskriptiv statistik for fortlevande foretag respektive konkursforetag

Komponent

Totala tillgangar
Omsittning
Kundfordringar

Byggnader, mark &
maskiner

Avskrivningar &
nedskrivningar

Totala periodiseringar

Totala periodiseringar
delat med foregaende
ars totala tillgangar

*Alla siffror ar i miljoner USD dar inget annat framgar

Fortlevande Foretag
Medel Median
1789,15 189,55

1 509,42 185,32

208,72 25,07
1 275,06 73,13
83,64 7,68
-80,68 -4,24
-0,03599  -0,04392

Konkursforetag
Medel  Median
2 099,26 493,99
1739,93 449,96
192,09 42,90
1526,91 280,86
106,73 25,20
-185,79 -20,65
-0,07234 -0,06204

4.2 Regressionsmodellens komponenter

Medelvardet av regressionsanalysernas R? i denna studie var 13,5 % (Tabell 4) vilket innebar

att modellen i genomsnitt forklarar variationer i totala periodiseringar till denna grad.

Forklaringsgraden kan jamforas med det ndgot stérre R?-varde som Jones redovisade i sin

studie vilket matte 23,2 % (Jones 1991).
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Det &r inte sjalvklart pa vilket satt koefficienten for forindringen i intikter (B;) ar korrelerat
till forandring i totala periodiseringar. En forandring i intdkter kan skapa resultathtjande
effekter i vissa konton for rorelsekapital (till exempel kundfordringar) men samtidigt
resultatsankande effekter i andra (till exempel leverantorsskulder). | denna studie férekom i
medeltal ett signifikant (p<0,05) positivt samband; 0,0332.

Medelvardet respektive medianen géllande betavérdet for byggnader, mark och inventarier
(B2) var negativt (-0,0515) pa signifikant niva (p<0,05). Detta kan man ocksa férvanta sig i
och med att ett hogre vérde for byggnader, mark och inventarier bor innebéra ett stérre vérde
for avskrivningar och nedskrivningar (Jones 1991).

Tabell 4. Regressionsmodellens betavéarden, konstantvarde och R2-véarde samt signifikansnivaer
for dessa

Medel Median Std.Av. Minimum Q1 Q3 Maximum

Konstant -0,015 -0,015 0,011 -0,034 -0,023 -0,007 0,003
P-varde 0,165 0,300 0,149 0,999 0,608 0,084 0,000

Bo 0,0001 -0,0013 0,1167 -0,2205 -0,0630  0,0486 0,2803
P-varde 0,129 0,137 0,119 0,999 0,671 0,037 0,000
B, 0,0332 0,0608 0,0658 -0,1199 -0,0073  0,0720 0,1263
P-varde 0,023 0,163 0,007 0,998 0,473 0,007 0,000
B -0,0515 -0,0569 0,0149 -0,0667 -0,0618 -0,0472  -0,0176

P-varde 0,042 0,070 0,143 0,983 0,356 0,005 0,000
RZ-varde 0,135 0,090 0,145 0,001 0,040 0,171 0,953

] ﬁl [AOMSt AKFt] 32 [PPEt] .

TTi—q TTi—1

Regressionsmodellen: Ttl = Po [TTt )

4.3 Observerade onormala periodiseringar

Onormala periodiseringar faststélls utifran storleken pa hela urvalets totala periodiseringar.
Medeltal och median for onormala periodiseringar gallande hela urvalet bér darmed bli lika
med 0, och néra 0 for fortlevande foretag. Genomsnittet av onormala periodiseringar for
samtliga foretag mattes till -0,0001 (Tabell 5). Estimeringsfelet kan bero pa att enbart tre

decimaler har anvants for samtliga betavarden.
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Sex ar innan konkurs (t-6) noterades relativt stora positiva onormala periodiseringar i
medeltal for konkursforetag i jamforelse med icke konkursforetag. Det femte aret innan
konkurs (t-5) var de dock mer negativa for konkursforetag dn 6vriga. Darefter var
konkursforetagens onormala periodiseringar ater mer positiva an de for resten av urvalet i tva
ar (t-4 samt t-3). Dessa fyra ar (t-6 till och med t-3) var skillnaderna mellan onormala
periodiseringar for konkursforetag respektive fortlevande foretag ej signifikanta. De tva aren
innan konkurs (t-2 samt t-1) uppnaddes signifikanta resultat (p<0,05). Under dessa ar
uppvisade konkursforetagen hdgre utstrackning av negativa onormala periodiseringar &n
ovriga foretag. Detta var sarskilt markant ett ar innan konkurs da medeltalet for
konkursforetag var -0,129.

Tabell 5. Onormala periodiseringar for konkursféretag respektive fortlevande féretag samt
signifikansniva for skillnaden mellan dessa

Konkursforetag Fortlevande foretag Signifikansniva
Period Medel Median Medel Median p-varde®
t-1%** -0,129 -0,072 0,001 0,001 0,000
t-2%* -0,025 -0,020 -0,001 0,000 0,048
t-3 0,004 0,010 0,000 0,000 0,688
t-4 0,011 -0,005 0,000 0,000 0,530
t-5 -0,009 -0,006 0,001 0,000 0,401
t-6 0,035 -0,002 0,000 0,000 0,110

*x% %% * Representerar signifikans pa 1%, 5% och 10% niva (respektive)

& p-vardena visar signifikansnivaerna for skillnaderna i onormala
periodiseringar mellan konkursféretag och fortlevande foretag

De onormala periodiseringarna ar skillnaden mellan de faktiska
periodiseringarna delat pa tillgangarna foregaende ar subtraherat med det
skattade vardet (framraknat genom regressionsanalysen) for
periodiseringarna delat pa tillgangarna féregaende ar.

For att méata skillnaden i onormala periodiseringar mellan aren innan konkurs for
konkursforetag utfordes ett t-test. Signifikansen visas som p-varde (tabell 6). Till exempel
visar par 1 pa att det ar signifikant skillnad mellan de onormala periodiseringarna for
konkursforetag ett ar innan konkurs (t-1) och tva ar innan konkurs (t-2). Totalt har 15 par
jamforts. Skillnaderna i onormala periodiseringar mellan ett ar innan konkurs (t-1) och 6vriga
ar (t-2 till och med t-6) uppvisade signifikans (p<0,05).
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Utfallen for tva ar innan konkurs uppvisade signifikanta skillnader i par med vissa ar och i
andra inte. Som tidigare visat (Tabell 5), var skillnaderna i onormala periodiseringar mellan
konkurs- och icke-konkursforetag signifikanta framforallt ett och tva ar innan konkurs. Dessa

resultat forstarks saledes av detta test (Tabell 6).

Tabell 6. Signifikansnivaer for skillnaderna i onormala periodiseringar mellan olika ar

Par Perioder p-varde
Par 1 t-1 - t-2 0,000***
Par 2 t-1 - t-3 0,000***
Par 3 t-1 - t-4 0,000***
Par 4 t-1 - t-5 0,000***
Par 5 t-1 - t-6 0,000***
Par 6 t-2 - t-3 0,066*
Par 7 t-2 - t-4 0,081*
Par 8 t-2 - t-5 0,379
Par 9 t-2 - t-6 0,016**
Par10 t-3 - t-4 0,724
Par1l t-3 - t-5 0,411
Par12 t-3 - t-6 0,190
Par 13 t-4 - t-5 0,334
Par14 t-4 - t-6 0,366
Par1l5 t-5 - t-6 0,077*

*xx %% % Representerar signifikans pa 1%, 5% och
10% niva (respektive)

5. Analys och slutsats

Detta avsnitt inleds med att pavisa att resultat uppvisade ett och tva ar innan konkurs &r de
mest intressanta i denna studie samt att dessa resultat stdder bevisningen for resultatsdénkande
earnings management. Vi argumenterar sedan for att det i studiens resultat inte finns nagot
som talar for en uppjustering av redovisat resultat i konkursféretagen nagot av aren innan
konkurs. Studiens syfte besvaras darigenom. Darefter diskuteras pa vilket satt studiens resultat
kan komma till anvandning for foretags intressenter och vi gor en koppling till Charitou m.fl.
(2007) gallande motiv for medveten sankning av redovisat resultat. Ett antal begrénsningar
lankade till studiens avgransning, metod och signifikans presenteras sedan. Avslutningsvis
presenteras forslag for framtida forskning, exempelvis hur en kvalitativ undersokning inom

omradet skulle kunna vara av stort varde.

19



5.1 Signifikant evidens for att earnings management anvands i resultatsankande

syfte innan konkurs

Resultaten for ett ar innan konkurs och tva ar innan konkurs ar de mest intressanta i denna
studie. For dessa ar har signifikanta resultat uppmatts (p<0,05). Dessa tva ar har en
resultatsankande earnings management férekommit bland konkursféretagen (Figur 1).
Resultatsankningen ett ar innan konkurs ar i enlighet med erhallna resultat fran tidigare
forskning inom omradet (Garcia Lara m.fl. 2008; Charitou m.fl. 2007; Etemadi m.fl. 2012;

DeAngelo m.fl. 1994). Resultatsankningen tva ar innan konkurs ger dock stod for att

konkursforetag redovisar mer aterhallsamt innan konkurs i enlighet med Charitou m.fl. (2007)

och Etemadi m.fl. (2012).

De onormala periodiseringarna uppmattes i ett intervall nara 0 for perioden fem ar innan
konkurs till och med tre ar innan konkurs. Sex ar innan konkurs var de onormala
periodiseringarna dock mer betydande positiva. Resultaten dessa ar (6 ar innan konkurs till
och med tre ar innan konkurs) uppvisar dock inte signifikanta nivaer (p>0,05) varfor nagra
slutsatser inte kan dras av perioden. De enda antaganden som kan goras &r att de onormala

periodiseringarna for konkursforetag troligtvis hér ligger néra noll.

0,05
0 T T 1
t-6 t-5 t-4 t-3 t-1 e \edel
-0,05
\\ = Median
-0,1 \
-0,15

Figur 1. Utveckling av onormala periodiseringar for konkursforetag aren innan konkurs

5.2 Bristande evidens for att earnings management skulle anvandas i

resultathdjande syfte innan konkurs

Konkursféretagens negativa onormala periodiseringar ett ar innan konkurs som har
presenterats i foreliggande studie ar i enlighet d&ven med den forskning som indikerar en

annars resultathtjande earnings management (Garcia Lara m.fl. 2008; Rosner 2003).

20



Dessa bada studier finner dock bevis for att foretag som gar i konkurs forsoker skruva upp
resultaten de tre foregaende aren. Forfattarna ser darfér de negativa periodiseringarna aret
innan konkurs som naturliga da de menar att féretag maste aterféra de onormalt positiva
periodiseringarna forr eller senare. Det finns dock tva argument som talar emot att detta skulle
vara fallet i foreliggande studie. Det forsta ar att denna studie har bevisat att negativa
periodiseringar férekommer redan tva ar innan konkurs. Ingen tidigare studie, enligt var
kannedom, har hanfort konkursforetags onormalt negativa periodiseringar redan tva ar innan
konkurs till att vara en obligatorisk aterforing. Det finns med andra ord ingen tidigare
bevisning som styrker detta. For det andra finner denna studie inga signifikanta bevis for att
konkursforetagen har haft onormalt positiva periodiseringar aren innan de negativa
periodiseringarna forekommer. Forst sex ar innan konkurs finns resultat som tyder pa att vissa
konkursforetag skulle utdva resultathdjande earnings management. Medeltalet foér onormala
periodiseringar for konkursforetagen var da 0,035. Det innebér for ett medelstort amerikanskt
foretag med tillgangar foregaende ar (t-7) pa 500 miljoner USD, att de totala
periodiseringarna ar 17,5" miljoner USD storre 4n vad de forvantas vara med avseende pa
bransch, ar, tillgangar med mera. Det &r dock emellertid svart att dra nagon slutsats om att
detta ar ett utslag av earnings management, forst och framst i och med att medianen av
onormala periodiseringar for samma period &r negativ. Det kan dessutom tankas att earnings
management sa tidigt som 6 ar innan konkurs ar svart att hanfora till att konkursforetag
forsoker redovisa en hogre vinst. Dessutom &r skillnaden for onormala periodiseringar mellan

fortlevande foretag och konkursforetag inte signifikanta detta ar.

En faktor som delvis skulle kunna stddja bevisningen for resultathdjning ar att earnings
quality matt genom den modifierade Jonesmodellen mats relativt fran ar till ar. Detta innebér
att aterforingar ar naturliga for att aterga till utgangslaget. En notering av oférandrade
onormala periodiseringar aret efter en kraftig hojning av periodiseringar innebar saledes att en
Iag niva av earnings quality fortfarande rader. Det finns dock inga signifikanta resultat som
stoder att detta skulle vara fallet i foreliggande undersokning. Garcia Lara m.fl. (2008) fann,
som tidigare ndmnts, inte sin bevisningsgrund i periodiseringsmodeller. Denna studie finner
alltsa inte heller nagra signifikanta bevis for att konkursforetag skulle dgna sig at

resultathGjande earnings management med hjélp av periodiseringar.

1500 miljoner USD * 0,035 = 17,5 miljoner USD
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5.3 Slutsats

Resultaten som vi erholl for ett och tva ar innan konkurs gor att syftet for foreliggande
uppsats kan besvaras: earnings management anvands resultatsankande tva ar innan konkurs i

amerikanska noterade konkursforetag. Detta implicerar ocksa att uppsatsens hypotes stamde.

Resultatsdnkande earnings management bidrar till att earnings quality sjunker.
Konkursforetagens arsredovisningar har darmed varit mer missvisande &n annars, fran och

med tva &r innan konkurs.
5.4 Implikationer

Framkommet resultat i denna studie kan ha ett flertal anvandningsomraden. Som namnts i
inledningen ovan har manga av foretagets intressenter incitament att ha kannedom om
foretagets earnings quality. Att veta hur man ska tolka grader av, och trender i, earnings

management ar darmed ocksa av stor vikt.

Studiens resultat visar vilken utveckling av earnings quality och earnings management som
kan fungera som indikation pa konkurshot. Detta kan vara av intresse for till exempel
investerare, analytiker och langivare for att avgora till exempel ett foretags konkursrisk. Pa
detta satt kan en konkurs forutspas upp till tva ar innan den intraffar. Resultatet kan ocksa
vara av intresse for revisorer som behdver gora en korrekt beddmning av redovisade data och
vill forsta hur foretagsledningar handlar i tider av dalig ekonomi. Utvecklare av
redovisningsstandarder kan ocksa ha nytta av resultatet for att kunna skapa och inféra

nodvéndiga regler for bolagsstyrning.

Evidensen som har presenterats kan ocksa, indirekt, bidra till en battre forstaelse om varfor
earnings management forekommer. Charitou m.fl. (2007) pekar pa tva anledningar till varfor
foretagsledningar justerar ned resultaten innan konkurs. For det forsta ar foretag som ar i
ekonomiskt obestand mer dvervakade av revisorer och andra intressenter. Darfor finns inte
utrymme for att dverskatta resultat utan snarare bidrar kraven fran dessa att redovisningen
utfors konservativt. Den andra anledningen grundas i att foretagsledare byts ut i hégre
utstrackning i daliga ekonomiska tider. Nar ledningen byts ut finns en tendens att den
nyinsatta ledaren aterstaller éverskattade redovisade resultat det forsta denna gor (Charitou

m.fl. 2007). Aterstallningen utgér resultatsdnkande earnings management.
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Dessa orsaker kan eventuellt &ven forklara den observerade manipuleringen av resultatet i
foreliggande studie. En mer ingaende undersokning skulle dock behdvas for att sakert

faststalla att detta ar fallet.
5.5 Problematisering

Vid tolkning och anvandning av studiens resultat maste ett flertal aspekter tas i beaktande.
Forst och framst medfér uppsatsens avgransning att resultatet endast ar applicerbart under
vissa forhallanden. Som tidigare presenterats understryker Dechow m.fl. (2010) att vad som &r
normal grad av earnings quality &r starkt beroende av sammanhanget, till exempel av bransch

och tidsperiod. Detta medfor att resultatet inte &r direkt applicerbart pa andra typer av foretag.

Branschfaktorer sasom sasongsheroende och osakerhet i leveranser och forsaljning kan
paverka storleken av onormala periodiseringar och darmed graden av skattad earnings quality.
Denna undersdkning inkluderar ett stort antal branscher och kan darfér ses som ett
representativt genomsnitt. Avvikelser for enskilda branscher kan darmed férekomma och
direkta jamforelser mellan detta genomsnitt och en sarskild bransch bor inte goras.

Vidare innefattar denna studie amerikanska foretag under tidsperioden 1990-2010.
Konjunkturer och finansiellt valstand kan ha inverkan pa vad som utgér normal earnings
quality. Det ar darfor troligt att skillnader finns mellan olika tidsperioder och mellan olika
lander. Som tidigare presenterats styrks en skillnad i earnings quality mellan amerikanska och
icke-amerikanske foretag av Lang m.fl. (2006). Att applicera resultatet i foreliggande studie
pa foretag i andra lander &n USA och under andra tidsperioder &r darmed inte att

rekommendera.

Resultaten bor ocksa endast appliceras pa foretag av liknande storlek som de noterade foretag
som inkluderats i denna studie. Noterade bolag ar i regel stérre &n icke noterade. Mindre
bolag och icke-noterade bolag har nédvandigtvis inte samma incitament till att forsoka

redovisa en lagre vinst innan konkurs, till exempel pa grund av mindre allmén granskning.

Jonesmodellen som anvénts i denna undersokning &r den accepterade metoden for att studera
earnings management. Det finns dock ett stort antal andra matt for att uppskatta earnings
quality. Det ar majligt att andra metoder skulle ha uppvisat skillnader fran detta resultat. Att

endast en modell anvénts vid matning ar darmed en begransning i detta arbete.
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Ett forbehall kring trovardigheten hos uppsatsens resultat bor ocksa goras. Hog signifikans
erholls for resultaten ett och tva ar innan konkurs. Signifikans for en langre tidsperiod skulle
dock ha varit en starkare indikation pa vad denna uppsats har sokt bevisa.

5.6 Forslag till framtida forskning

Foreliggande studie éppnar upp for flera forslag pa framtida forskning. For det forsta skulle
det vara av intresse att undersoka varje bransch for sig, for att se om det rader nagon skillnad
mellan graden av earnings quality mellan dessa. En sadan studie skulle gora det mojligt att
fokusera pa den specifika branschens unika resultat fér onormala periodiseringar infor en
stundande konkurs vilket troligt skulle generera manga intressanta resultat. En studie under en
langre tidsperiod, alternativt en jamforelse mellan tidsperioder, skulle sakerligen ocksa visa
sig vara intressant da foretagsledningars agerande gallande earnings management sékerligen

varierar over tid.

En mer omfattande studie av amerikanska foretag, dar &ven andra metoder for att undersoka
manipulering av redovisade resultat skulle ocksa vara av intresse. En sadan studie skulle
kunna ge en djupare kunskap betraffande ifall konkursforetag utévar earnings management
aren innan konkurs och pa ett mer tillforlitligt satt sakerstalla huruvida earnings quality
utvecklas aren innan konkurs. Vid signifikanta resultat skulle en fortséttning vara en kvalitativ
studie i syfte att undersoka varfor konkursforetag valjer att anvanda sig av earnings

management i den utstrackning de gor.
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