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Sammanfattning

Fortlevnadsvarningar och dess konsekvenser for revisorer och féretag ar ett valstuderat &mne inom
forskningen dar det férekommer viss motstridighet. En fortlevnadsvarning utfardas av en revisor nar det
finns tvivel om foretagets fortsatta drift 12 manader efter balansdagen. Studier har visat att de flesta
foretag fortlever trots att de har fatt en fortlevnadsvarning. Det finns aven tecken pa att det forekommer
kortsiktiga konsekvenser for foretagen. Hur konsekvenserna ter sig pa lang sikt i féretagen som erhallit
fortlevnadsvarningen ar inte lika valstuderat.

Syftet med denna studie ar att understka om féretag paverkas pa lang sikt av de konsekvenser som
kan uppsta till folid av en fortlevnadsvarning. For att uppna studiens syfte har en kvantitativ metod
anvants. Legitimitetsteori, intressentteori och institutionell teori, vars gemensamma faktor ar att de
forklarar hur organisationer 6verlever pa lang sikt, har anvants i studien. Teorierna, tillsammans med
vetenskapliga artiklar samt annan relevant litteratur, har format studiens hypoteser.

Foéretag som erhdllit en fortlevnadsvarning har jamforts med féretag som inte erhallit en
fortlevnadsvarning. Empiriska data har samlats in fér &ren 2010-2015 och genom multipla linjara
regressioner har studiens hypoteser testats.

Resultatet av studien kunde inte pavisa att det fanns nagra langsiktiga konsekvenser till foljd av en
fortlevnadsvarning. Tvartom ger studien indikationer pa att foretag med en fortlevnadsvarning férbattrar
sina nyckeltal pa lang sikt jamfort med likvardiga féretag utan fortlevnadsvarning.
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Abstract

The going concern warning and its consequences for auditors and companies have been studied from
many different angles. However, the results are conflicting. A going concern warning is issued by an
auditor when there is substantial doubt on the company’s ability to continue as a going concern. Studies
have shown that most companies survive despite a going concern warning. There are also signs of
short-term consequences for the companies. How the consequences unfold in the long run for
companies that have received a going concern warning is not well studied.

The purpose of this study is to investigate how companies are affected in the long run by the
consequences that can arise due to a going concern warning. For this study, a quantitative method has
been used. Legitimacy theory, Interest theory and Institutional theory, have the common factor that they
all explain how organizations survive in the long run. The theories, together with scientific articles and
other relevant literature, have been used to develop the hypotheses.

Companies with a going concern warning have been compared with companies that have not received
a going concern warning. Empirical data have been collected for 2010-2015 and by using multiple linear
regressions the hypotheses of the study have been tested.

The result of the study showed that a going concern warning did not adversely affect the company on a
long-term basis. On the contrary, the study indicates that companies with a going concern warning
improve compared to equivalent companies which did not receive a going concern warning.
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1. Inledning

I detta kapitel presenteras studiens bakgrund foljt av en problematisering kring dmnet,
vilken leder fram till forskningsfrigan och studien syfte. Kapitlet avslutas med en

presentation av studiens disposition.

1.1 Bakgrund

Det Overgripande syftet med ett foretags redovisning &r att forse intressenter med
anvindbar information (Ohman, 2007). Alla foretag dr bundna till att folja lagar, regler,
rekommendationer och praxis nir de redovisar finansiell information (Gronlund et al.,
2013). For att sdkerstdlla att informationen som ett foretag presenterar i rsredovisningen
ar korrekt, anlitas en revisor vars uppgift dr att granska och uttala sig om fOretagets
redovisningsinformation. En revisor skyddar sdledes foretagets intressenter (Gronlund et
al., 2013). Det finns krav pa att revisorn maste vara oberoende i sin granskning och vid

rapportering till foretagets intressenter (Hudaib & Cooke, 2005).

Tillsammans med det reviderade foretagets &rsredovisning presenteras en
revisionsberittelse, vilken dr standardiserad for att underlétta for intressenter (Gronlund et
al., 2013). Revisionsberittelsen innehaller ett uttalande om vad revisorn har kommit fram
till genom sin granskning (Carrington, 2014). Avvikelse fran en standardiserad
revisionsberéttelse innebér att revisionsberéttelsen ar oren (Gronlund et al., 2013). Enligt
god revisionssed ska revisorer i Sverige folja den internationella revisionsstandarden ISA
(Carrington, 2014). En av revisorns uppgifter ar att uttala sig om foretagets fortsatta drift.
Om det finns vésentliga tvivel for ett foretags fortsatta drift tolv manader efter balansdagen,
ska revisorn beakta aktuella atgdrder som &r foreskrivna i ISA 570 och gora ett uttalade i
revisionsberittelsen (Cao et al., 2016; Carrington, 2014; Bruynseels & Willekens, 2012).
Revisorns beslut att ge ett foretag en fortlevnadsvarning baseras pa de finansiella
rapporterna samt foretagets efterlevnad av ataganden (Bruynseels & Willekens, 2012). Att
besluta om att ge ett foretag en fortlevnadsvarning kan beskrivas som en tvastegsprocess
(Ruiz-Barbadillo et al., 2004). Det forsta steget innebér att revisorn identifierar att foretaget
har potentiella fortlevnadsproblem, detta f6ljs sedan av det andra steget dér revisorn gor en

bedomning om huruvida en fortlevnadsvarning ar lamplig eller inte. Revisorn kan uttala

1
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sig med fyra olika allvarlighetsgrader beroende pad hur allvarliga fel som patréffas i
arsredovisningen. De olika allvarlighetsgraderna dr upplysning, uttalande med reservation,
inget uttalande eller uttalande med avvikande mening (Carrington, 2014). Ruiz-Barbadillo
et al. (2004) menar att sannolikheten att erhélla en fortlevnadsvarning beror pa foretagets
finansiella problem samt revisorns oberoende. Kapitalbrist, rorelseforluster och forlust av
nyckelpersoner dr nagra exempel pa vad som tas i beaktande vid beddmning av fortsatt drift

(Carrington, 2014).

Inforandet av ISA 570 1 Sverige &r 2004 var associerat med stor osdkerhet kring hur
standarden skulle tilldimpas 1 praktiken och revisorer har varit objekt for kritik i de fall deras
utlatanden inte har stimt dverens med det verkliga utfallet (Sundgren et al., 2014). Att
granska ett foretags fortsatta drift 4r ndgot som dr svart, och ddrmed bekymmersamt for
ménga revisorer (Carrington, 2014; Hjalmarsson & Malmstrom, 2017; Louwers et al.,
1999). Att beddmningen dr komplex beror dels pa att ISA 570 dr en svar standard att f6lja
och dels p4 att en varning kan f4 negativa konsekvenser for bade revisorn och foretaget. I
de fall ett foretag far en fortlevnadsvarning men inte gér i konkurs, riskerar revisorn att fa
kritik och foretaget kan vilja att byta revisor. Detta dr nadgot som leder till intdktsbortfall
for revisorn. Vidare finns risken att fortlevnadsvarningen blir en sjdlvuppfyllande profetia,
eftersom en fortlevnadsvarning kan leda till att intressenter inte ldngre vill gora affarer med
foretaget (Carrington, 2014). Ytterligare problematik uppstér i de fall en revisor inte ger en
fortlevnadsvarning och foretaget gar i konkurs. Ett foretag som far en fortlevnadsvarning
men som fortlever bendmns ofta som typ 1-fel medan foretag som inte fatt en
fortlevnadsvarning och gér i konkurs inom det ndrmsta aret bendmns typ 2-fel (Collin et
al., 2014). Trots revisorernas dokumenterade oférmaga att géra korrekta bedomningar kan
Sundgren et al. (2014) pavisa att sedan inférandet av ISA 570 har revisorernas precision,
over tid, blivit bdttre gillande typ 2-fel. Det finns dock fortfarande stort behov av
forbéttring (Sundgren et al., 2014).

1.2 Problematisering

Ett av de mest komplexa besluten inom revisionsbranschen dr huruvida ett foretag ska fa
en fortlevnadsvarning eller inte (Louwers et al., 1999). Bedomningsfrdgorna som revisorn

behover hantera &r ndgot som Hjalmarsson ef al. (2017) menar kréver bade bra omdéme
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samt professionell skepsis. Kanske &r det déarfor Tagesson ef al. (2015) kan pavisa att
svenska revisorer sdllan utfardar fortlevnadsvarningar. Forskning i Sverige och i andra
lander talar om att revisorers formaga att ge korrekta fortlevnadsvarningar ér svag (Collin
et al., 2014). Hopwood et al. (1994) menar att revisorns forméga att forutspd huruvida ett
foretag kommer ga i konkurs i1 framtiden dr ogrundad och att prognosmodeller for att avgora

foretags fortlevnad inte fungerar tillrdckligt bra (Hopwood, 1994; Lennox, 1999).

Majoriteten av de foretag som erhdllit en fortlevnadsvarning fortlever trots varningen
(Taffler & Tissaw, 1977, i Lennox 1999; Barnes, 2004; Collin ef al., (2014); Svanberg &
Ohman, 2014). Att en majoritet av foretagen fortlever vicker funderingar kring om
foretagen som erhallit en fortlevnadsvarning paverkas negativt av varningen. Flera studier
har undersokt den sa kallade sjélvuppfyllande profetian i samband med utfirdandet av
fortlevnadsvarningar och studier har kommit fram till motségande resultat (e.g Kida, 1980;
Vanstraelen, 1999; Louwers et al., 1999; Tucker, 2003; Svanberg & Ohman, 2014;
Sundgren et al., 2014). Sundgren et al. (2014) menar att en varning kan ha ett negativt
inflytande pd foretagets intressenter och pa sa sitt framkalla, alternativt paskynda ett
foretags konkurs (Sundgren et al., 2014). Louwers et al. (1999) lyfter upp svarigheten av
att undersoka huruvida ett foretag hade gatt i konkurs pa grund av en fortlevnadsvarning
eftersom det dr svért att bevisa att foretaget hade 6verlevt om varningen inte hade utfardats.
Studien visar endast ett svagt samband mellan utfirdandet av en fortlevnadsvarning och ett
foretags konkurs (Louwers ef al., 1999). En svensk studie av Svanberg & Ohman (2014)
visar att foretag som erhdllit en fortlevnadsvarning 16per storre risk att ga i konkurs dn

jdmforbara foretag. Nagot som dven Vanstraelen (2003) har funnit i sin studie.

Enligt Louwers et al. (1999) 16per foretag storst risk att gé i konkurs under det priméra aret
efter en fortlevnadsvarning. Efter tvd &r minskar risken signifikant, och har fGretaget
overlevt det forsta dret efter en fortlevnadsvarning har den sjdlvuppfyllande profetian
vildigt liten, om ens nagon, effekt pd foretaget (Louwers et al., 1999). Nogler (2004) menar

att det dr de fem forsta aren efter en fortlevnadsvarning som ér de mest kritiska.

En fortlevnadsvarning kan dven orsaka andra konsekvenser for ett foretag. Exempel pé
detta dr nedgdng i1 aktiekurs (Blay & Geiger, 2001) och svérigheter med finansiering
(Randall et al., 1997). Kida (1980) diskuterar olika kostnader som kan uppsta i samband

med typ 1-fel. En fortlevnadsvarning kan paverka foretagets intressenter och hur de
3
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handlar. Det kan exempelvis vara svart att fa lan beviljade av banken, vilket anses forsdmra

foretagets mojligheter att overleva (Kida, 1980).

Revisorns fortlevnadsvarning dr ett populdrt fenomen inom forskning och har studerats ur
manga olika aspekter (e.g Nogler, 2004; Barnes, 2004; Soel, 2006; Carey et al., 2008;
Tagesson et al., 2015; Svanberg & Ohman 2014). Tagesson et al. (2015) har studerat
revisorers forméga och sannolikhet att ge en fortlevnadsvarning, medan Soel (2006) har
studerat revisorns beslutsprocess vid utfirdandet av en fortlevnadsvarning. Tidigare
forskning har dven belyst kostnader som uppkommer for revisorer i samband med
fortlevnadsvarning (e.g Barnes, 2004; Carey et al., 2008; Svanberg & Ohman 2014). Nagot
som inte &r lika utforskat dr hur konsekvenser till f6ljd av en fortlevnadsvarning paverkar

foretaget och framforallt hur det paverkar foretaget pa 14ng sikt.

En studie av Nogler (2004) har forsokt fylla detta kunskapsgap och har undersokt om det
gér att pavisa ndgra ldngsiktiga effekter i borsnoterade foretag i USA som erhéllit en ren
revisionsberéttelse efter de har fatt en fortlevnadsvarning. Resultaten visade att foretagen
som tidigare erhallit en fortlevnadsvarning fortsatte skapa vdrde for dgarna och det
konstaterades att det inte fanns nagra visentliga skillnader mellan urvalet och andra foretag
(Nogler, 2004). I USA, som tillriknas Anglo Saxon-linderna, dr det vanligt att foretag
finansieras via aktiemarknaden (Tagesson & Ohman, 2015). P4 detta vis skiljer sig svenska
aktiebolag fran bolag i Anglo Saxon-linderna ur aspekten att de &r mindre samt att de flesta
foretag 1 Sverige anvinder sig av banklan for att finansiera verksamheten (Tagesson &
Ohman, 2015). Darfor ar det relevant att undersoka hur konsekvenser av
fortlevnadsvarning ter sig i1 aktiebolag pd lang sikt i1 svensk kontext. Eftersom
fortlevnadsvarningen  utfirdas med olika allvarlighetsgrader  skulle  &ven
allvarlighetsgraden kunna vara avgdrande for fortlevnadsvarningens utfall i foretaget,

varfor dven detta ar intressant att undersoka.

1.3 Fragestillning

Finns det ndgon langsiktig stigmatisering kopplat till foretag som erhallit en

fortlevnadsvarning?



Lindell & Mansson

1.4 Syfte

Syftet med studien dr att undersdka om foretag paverkas 1dngsiktigt av de konsekvenser

som kan uppsti till foljd av en fortlevnadsvarning'.

Langsiktig
[ Revisor ] }> [ Fortlevnadsvarning ] }> }> Konsekvenser effekt i
foretag

2

Modell 1.1 — Langsiktiga effekter av konsekvenser kopplat till fortlevnadsvarning

1.5 Disposition

Uppsatsen ér uppdelad i sju kapitel. I det forsta kapitlet beskrivs en inledande bakgrund
och problematisering, som sedan har format studiens syfte och forskningsfraga. I det andra
kapitlet presenteras forskningsfilosofi, vetenskaplig ansats och forskningsmetod. Kapitlet
behandlar dven teorianvidndning samt hypotesprovning. Det tredje kapitlet presenterar
information om revision, samt lagar och regler som ér relevanta for att forsta studiens
innebord. Vidare foljer det fjdrde kapitlet som utgdér den teoretiska referensramen i
uppsatsen som formar studiens hypoteser. Kapitlet avslutas med att hypoteserna presenteras
1 en sammanstéllning. I det femte kapitlet presenteras den empiriska metoden som forklarar
studiens datainsamlingsmetod, urval, avgridnsning och bortfall. Efter avgrinsning och
bortfall foljer operationalisering som redogér for studiens beroende variabler, oberoende
variabler och kontrollvariabler. Det femte kapitlet avslutas med avsnitten validitet och
reliabilitet samt metodkritik. I det sjétte kapitlet presenteras den empiriska analysen, vilken
leder fram till det sjunde och avslutande kapitlet som borjar med en diskussion och kort
sammanfattning samt studiens slutsats. Det sjunde kapitlet, och uppsatsen, avslutas med att
redogorelse for studiens begrinsningar, forskningsbidrag och forslag pd framtida

forskning.

! Studien #r avgrinsad till att underséka omsittning, betalningsformaga, finansiering samt 1nsamhet.

5
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2. Vetenskaplig metod

I kapitlet som behandlar studiens vetenskapliga metod, presenteras och motiveras
uppsatsens filosofi, ansats och metod. Vidare presenteras val av teori och avslutningsvis

forklaras inneborden av hypotesprovning.

2.1 Forskningsfilosofi, vetenskaplig ansats och forskningsmetod

For att besvara vad som hinder 1 ett foretag pd lang sikt efter att de har erhdllit en
fortlevnadsvarning utgér studien fran tidigare forskning och teorier for att formulera och
prova hypoteser. Denna metod dr forknippad med en positivistisk forskningsfilosofi dé
syftet med positivism dr att generera hypoteser som kan bli provade och anvindas som

forklaringar (Bryman & Bell 2015).

En deduktiv ansats innebdr att forskaren, utifran vad som 4r kédnt inom ett teoretiskt omrade,
utvecklar en eller flera hypoteser som sedan testas empiriskt (Bryman & Bell, 2015). Detta
arbetssitt, vilket bendmns som hypotes-deduktivt (Patel & Davidsson, 2011), anvénds 1
denna uppsats. Eftersom deduktion har sin utgdngspunkt i befintlig teori anses den vara
objektiv da forskningen inte blir firgad av forskaren i lika stor grad, vilket den kan bli vid
en induktiv ansats (Patel & Davidsson, 2011). Eftersom syftet med denna uppsats inte &r
att utveckla ndgon ny teori dr en induktiv ansats inte lamplig och en deduktiv ansats ar det
som har anvénts. Fordelen med en deduktiv ansats &r att den dr generaliserbar medan en

nackdel &r att den befintliga teorin pdverkar forskningen sé att nya aspekter kan forbises

(Patel & Davidsson, 2011).

I uppsatsen kommer data fran arsredovisningar att samlas in for att jimforas. For att kunna
uppnd syftet dr ddrmed en kvantitativ metod att foredra. Det beror pa att studien behdver
samla in stora méngder data for att kunna besvara studiens forskningsfrdga. For att kunna
rdkna ut de nyckeltal som behvs kommer data att himtas fran en stor méngd foretag under
en tidsperiod om sex ar. Fordelen med en kvantitativ ansats dr att man kan samla in en
storre mingd data d@n vad som hade varit mojligt vid en kvalitativ ansats, ndgot som gor

studien generaliserbar (Denscombe, 2016).
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2.2 Teorianvindning

Inledningsvis redogors vésentliga fakta och olika begrepp kopplade till revision och
fortlevnadsvarningar. Det redogors dven for relevanta lagar och regler som anses viktiga
for att fa bittre forstielse for det studerade dmnet. Det som behandlas ér frivillig och
ofrivillig revision, revisionsberittelsen samt fortlevnadsvarningar. Syftet med denna studie
ar att undersoka om foretag paverkas langsiktigt av de konsekvenser som kan uppsté till
foljd av en fortlevnadsvarning. Eftersom det finns manga faktorer som kan péverka utfallet
1 foretag till f6ljd av en fortlevnadsvarning, anvénds flera teorier och tidigare forskning for
att forklara eventuella ldngsiktiga effekter som skulle kunna uppsta. Saledes praglas studien
av ett elektiskt tillvigagangssitt, da det i studien anvinds mer 4n en teori, litteratur, samt

tidigare forskning i form av vetenskapliga artiklar (Bryman & Bell, 2015).

De teorier som ligger till grund for studien &r legitimitetsteori, intressentteori och
institutionell teori. Gemensamt for dessa teorier ar att alla, ur olika hdnseenden, forklarar
hur organisationer dverlever pé ldng sikt (Dowling & Pfeffer, 1975; Freeman et al., 2010;
Carpentera & Feroz, 2001). Eftersom en fortlevnadsvarning kan antas pdverka foretagets
legitimitet negativt kan legitimitetsteori bidra med viktiga aspekter kring hur ett
legitimitetsgap paverkar foretaget samt hur foretaget kan vidta olika strategier for att aterfa
legitimitet. Ndgot som anses vara vésentligt for foretagets langsiktiga overlevnad (Dowling
& Pfeffer, 1975). Intressentteori fokuserar pa relationer med olika aktorer i foretagets
verksamhetsomrade som &r vésentliga for verksamhetens normala funktion och dverlevnad.
Teorin kan séledes forklara hur intressenter kommer att reagera samt hur relationer med
olika aktorer kommer att paverkas till f61jd av en fortlevnadsvarning (Freeman et al., 2010).
Den institutionella teorin kan dven bidra med intressanta aspekter kring hur foretag som
skiljer sig fran normen blir sedda av omgivningen samt vilka strategier som anvénds for att
aterigen passa in 1 samhillet (DiMaggio & Powell, 1983). Vidare anvinds institutionell
teori som komplement till legitimitetsteori och intressentteori for att ge ett bredare
perspektiv (Carpentera & Feroz, 2001). Utifrdn dessa grundlidggande teorier, tillsammans

med tidigare forskning och litteratur inom @mnet, har studiens hypoteser formats.
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2.3 Hypotesprovning

For att kunna analysera empiriska data anvinds ofta hypoteser vid en kvantitativ metod och
positiv forskningsfilosofi (Bryman & Bell, 2015). En hypotes &r ett antagande och
hypotesprovning innebér att dessa antaganden provas och beddms utifran information fran
ett slumpmaéssigt urval. En provning av hypotes leder till att hypotesen forkastas eller
accepteras (Korner & Wahlgren, 2015). I denna uppsats har hypoteser formulerats utifrdn

befintliga teorier och litteratur for att sedan kunna genomfora hypotesprévning.

3. Institutionalia

I kapitlet kommer lagar och regler samt visentliga fakta att presenteras for att ge ldsaren en
bittre forstdelse for dmnet. Kapitlet borjar med revisionsplikt och direfter behandlas
revisorns uppgift samt revisorns revisionsberéttelse. Avslutningsvis presenteras fakta om

fortlevnadsvarningar och héndelser i ett foretag som kan leda till en fortlevnadsvarning.

3.1 Frivillig och ofrivillig revision

Enligt 9 kapitlet 1§ ABL ska ett aktiebolag ha minst en revisor. Undantag finns dock for

privata aktiebolag som endast uppfyller maximalt ett av foljande krav:

e medelantalet anstillda i foretaget har varit fler dn tre under vart och ett av
de senaste tva rdkenskapsaren,

e fOretagets balansomslutning har varit mer 4n 1,5 miljoner kronor for vart
och ett av de senaste tvd rikenskapséren, eller

o fOretagets nettoomséttning har varit mer dn 3 miljoner kronor for vart och

ett av de senaste tva rikenskapsaren.

Privata aktiebolag som inte dr tvingade enligt lag att anlita en revisor har dock
valmojligheten att gora det 4ndd. Genom att foretag liter en revisor granska att foretaget
foljer lagar, regler och principer skapas ett virde som kan vara en fordel for foretaget nér
det géller relationer med en extern part som kréver att den finansiella redovisningen é&r

tillforlitlig (Carrington, 2014).
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3.2 Revisorns uppgift

Revisorns uppgift dar att granska ett fOretags bokfOring, &rsredovisning och
foretagsledningens forvaltning av foretaget (5 § revisionslagen). Genom revisorns
oberoende granskning tillfors tillforlitlighet och trovérdighet i den finansiella rapporten
(Hudaib & Cooke, 2005). En granskning utfors med hjélp av etablerade metoder, lagar,
rekommendationer och riktlinjer (Ohman, 2007). Granskningen ska utforas enligt god
revisionssed och en granskning utférd av en auktoriserad revisor ska utféras med
professionell skepticism (5 § revisorslagen). Revisorn ska dven framfora anmérkningar och
gora de pépekanden som krdvs enligt god revisionssed till foretagsledning (7§
revisionslagen). En revisor kan inte granska allt i ett foretag vilket gor att granskningen &r
begrinsad till de mest visentliga och riskfyllda posterna i bokforingen, arsredovisningen
och forvaltning (Gronlund et al., 2013). Ittonen (2012) menar att revision &r en viktig del 1
kommunikationen mellan ett foretag och dess intressenter som anvénder sig av den
finansiella rapporten. Ett krav som revisorn méste uppfylla i sin granskning &r att utfirda
en fortlevnadsvarning ndr det finns betydande tvivel om ett foretags fortsatta drift (Cao et
al., 2016). Revisorns granskning ska avslutningsvis resultera i en revisionsberéttelse som

sedan ska presenteras tillsammans med foretagets arsredovisning (Gronlund et al., 2013).

3.3 Revisionsberittelse

Efter varje avslutat rdkenskapsar ska revisorn ldmna en revisionsberittelse till det
reviderade foretaget (6 § revisionslagen). Revisionsberéttelsen &r en offentlig rapport som
skapas efter att revisorn har granskat ett foretags redovisning och forvaltning (Grénlund et
al., 2013). Revisionsberittelsen ldmnas till foretagsledningen senast fem och en halv ménad
efter foretagets rdkenskapsir dr av avslutat (27§ revisionslagen). Den ska innehalla
information om fOretagets firma, organisationsnummer, vilket rikenskapsér
revisionsberéttelsen avser, vilka normsystem foretaget anvént for redovisningen, revisorns
etableringsort samt vara undertecknad av revisorn och uppgift om vilken dag revisionen
avslutades (27 b § revisionslag). I revisionsberittelsen ska revisorn uttala sig om
arsredovisningen har uppréttats enligt lag och revisorn ska édven ange om érsredovisningen
ger en réttvisande bild av foretagets resultat och stillning samt om forvaltningsberittelsen
ar overensstimmande med resterande delar av arsredovisningen (28 § revisionslag).

Revisorn ska dven anmdrka 1 de fall ett foretag inte fullgjort sin skyldighet enligt
9
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skatteforfarandelagen (30 § revisionslag). Vidare ska revisorn i revisionsberéttelsen lamna
upplysningar som tredje man bor fi veta (31§ revisionslag). Revisionsberittelsen ska dven
innehalla uttalanden frén revisorn géllande om bolagsstimman bor faststdlla
balansrikningen och resultatrikningen. Vidare uttalas det om bolagsstimman bor besluta
om dispositioner gillande bolagets vinst eller forlust enligt forvaltningsberittelsen.
Uttalande gors dven om styrelsen och den verkstillande direktoren i forekommande fall har
upprittat en forteckning enligt 21 kap 10 § ABL 6ver vissa lan och sékerheter (32 § ABL).
I de fall revisorn inte anser att balans- eller resultatrikning bor faststéllas skall detta
antecknas 1 &rsredovisningen (32 § ABL). Al-Thuneibat et al. (2007) menar att
revisionsberéttelsen anvinds for att formedla resultatet av revisionen till intressenter och
utgdr dirmed den viktigaste delen av revisionen. Vidare forvintas revisionsberéttelsen
paverka intressenters beslut (Al-Thuneibat et al., 2007). Eftersom revisionsberittelsen
utgdér kommunikationen mellan revisorn och intressenter, behdver den vara objektiv och
latt att forsta (Al-Thuneibat et al., 2007). Revisionsberittelsen dr darfor standardiserad da
det anses gynna trovérdigheten samt underlitta for intressenter (Carrington, 2014). En
revisionsberittelse som avviker fran standardutformning ar oren (Gronlund et al., 2013).
En oren revisionsberittelse innebér att foretagets redovisning eller forvaltning innehaller
vésentliga fel eller avviker fran lagar och god redovisningssed (Gronlund et al., 2013). Vid
osédkerheter som gor att det finns betydande tvivel {or foretagets fortsatta drift ska revisorn

gora ett uttalande om detta i revisionsberéttelsen (27 d § revisionslag).

3.4 Fortlevnadsvarning

Principen om fortsatt drift, (2 kap 4 ARL) ir en grundliggande redovisningsprincip som
forutsitter att foretaget ska fortsétta sin verksamhet inom 6verskadlig tid (International
Federation of Accountants, 2010). Vid uppréttande av finansiella rapporter &r fortsatt drift
ett grundldggande antagande (International Federation of Accountants, 2010). Det &r
primirt foretagsledningen som ansvarar for foretagets finansiella rapporter och att de &r
upprittade i enlighet med redovisningsprinciper (Carrington, 2014). Om det finns
forhallanden eller hindelser som kan innebédra risk for foretagets fortlevnad ska
foretagsledningen, om dessa ér kénda, ge upplysningar om detta. Foljaktligen ska revisorn
enligt ISA 570 Fortsatt drift, granska och beddma om foretagsledningen har tillimpat

fortlevnadsprincipen och redovisningsprinciper korrekt i samband med uppréttandet av

10
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finansiella rapporter (Carrington, 2014). Om det finns betydande tvivel om foretagets
fortsatta drift 12 manader efter balansdagen skall det ldmnas upplysningar om detta i
arsredovisningen (Gronlund ef al., 2013). ISA 570 tar upp exempel pa flera hindelser som
var for sig eller tillsammans kan innebéra tvivel for foretagets fortsatta drift (International
Federation of Accountants, 2010). Det som ska beaktas ar ekonomiska och
verksamhetsrelaterade hdndelser och forhallanden, samt andra faktorer som kan foranleda
tvivel for foretagets fortsatta drift (International Federation of Accountants, 2010). En
fortlevnadsvarning formuleras pa flera olika sétt enligt ISA 570. Nedan citeras héndelser

som finns med i [ISA 570 Fortsatt drift, som kan foranleda en fortlevnadsvarning:

“Ekonomiska:

e Negativt eget kapital eller negativt rorelsekapital.

e Léan med fast 16ptid vars forfallodag ndrmar sig utan att det finns realistiska
utsikter att lanen kommer att fornyas eller aterbetalas, eller dverdrivet beroende
av kortfristig upplaning for finansiering av anldggningstillgangar.

e Tecken pa att kreditgivare drar tillbaka sitt finansiella stod.

e Negativt kassaflode fran rorelsen enligt historiska eller framatblickande
finansiella rapporter.

e Ogynnsamma ekonomiska nyckeltal.

Betydande rorelseforluster eller betydande vardenedgang pé tillgangar som

anvénds for att generera kassafloden.

Foretaget betalar inte beslutade eller 1dmnar inte nya utdelningar.

Of6rméga att betala borgenérer pa forfallodagen.

Of6rméga att uppfylla villkoren i laneavtal.

Overgang frén att ha kredit till att behdva betala leverantdrer kontant vid

leverans.

e Of6rmaga att finansiera nédvandig utveckling av nya produkter eller andra
viktiga investeringar.

Verksamhetsrelaterade:

e Foretagsledningens avsikter att likvidera foretaget eller upphdra med
verksamheten.

e  Forlust av personer i hdgsta ledningen utan att de ersitts.

e  Forlust av en viktig marknad, viktiga kunder, franchiseavtal, licenser eller
huvudleverantor.

e Problem med arbetskraft.

e  Brist pa viktiga varor.

e En mycket framgangsrik konkurrents expansion pa marknaden.

Ovriga:

e Overtriidelser av krav pa kapitaltickning eller nigon annan situation dér
lagstadgade krav inte uppfylls.

e Pagaende rittsliga atgérder eller myndighetsatgdrder mot foretaget som, om de
leder till framgang for motparten, kan resultera i krav som sannolikt inte kan
uppfyllas.

e Andringar i lag eller annan forfattning eller regeringspolitik som forvintas fa
en ogynnsam effekt pa foretaget.

11
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e  Of6rsdkrade eller underforsidkrade katastrofer som intraffar”

(International Federation of Accountants, 2010, s.507-508)

4. Teoretisk referensram

I detta kapitel presenteras forst de teorier som anvénds som grund i studien. Dessa teorier
ar legitimitetsteori, intressentteori och institutionell teori och kommer tillsammans med
tidigare forskning och litteratur anvdndas for att formulera studiens hypoteser. Kapitlet

avslutas med en sammanstillning av hypoteserna.

4.1 Legitimitetsteori

Legitimitetsteori handlar om att organisationer vill sdkerstilla att utomstaende aktorer
uppfattar dem som legitima (Suchman, 1995). Att uppfattas som legitima innebdr att
organisationer arbetar inom de grinser och normer som géller i den miljo dér
organisationen dr verksam. Gridnser och normer &dndras Over tid vilket innebér att
organisationer behdver vara mottagliga for den etiska, eller moraliska, miljon som rader
(Suchman, 1995). Gray et al., (1988) beskriver att det finns ett socialt kontrakt med olika
krav, dir nigra ar formella, sdsom lagar, medan andra & mer informella och
underforstadda. Att befinna sig utanfor det sociala kontraktet dr associerat med kostnader
och foretag kommer dérfor att agera for att forsdkra andra aktorer att de &r legitima
(Dowling & Pfeffer, 1975). Sethi (1975) beskriver att legitimitetsgap kan uppstd nér okdnd
information om foretaget avsldjas. Legitimitet dr ndgot som organisationer sjdlva kan
paverka genom olika strategier och anses inom legitimitetsteorin vara ndgot som
organisationer dr beroende av for att kunna dverleva. Olika strategier kan anvéndas for att
antingen erhalla, bibehalla eller reparera legitimitet (Dowling & Pfeffer, 1975). Dowling
& Pfeffer (1975) skriver exempelvis att foretag kan anpassa sin verksambhet till radande
uppfattning om legitimitet eller att foretaget, genom kommunikation, kan férsoka dndra
bilden av legitimitet s& att den Overensstimmer med verksamheten. En viktig del i att
faststilla ett foretags legitimitet dr genom finansiella rapporter. Nér en revisor godkédnner
en finansiell rapport signalerar det trovirdighet och legitimitet (Carrington, 2014). Med
hénvisning till legitimitetsteorin kommer foretag som far en oren revisionsberéttelse med

utfirdad fortlevnadsvarning att fa problem da ett legitimitetsgap kan uppsta. Det beror pé
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att utomstdende aktorer inte kommer att uppfatta foretaget som legitimt langre, vilket kan

leda till att ovdntade kostnader uppstar for foretaget.

4.2 Intressentteori

Intressentteori har en néra koppling till legitimitetsteori men det finns skillnader mellan
teorierna (Gray et al., 1995). Intressentteori fokuserar pa specifika grupper inom samhéllet,
istdllet for samhillet som helhet. Dessa grupper bendmns som olika intressenter.
Intressenter har stor makt och kan enligt intressentteori tvinga organisationer att f6lja deras
forvantningar. Exempel pd olika intressenter &r aktiedgare, kreditgivare, anstillda,
foretagsledare, kunder och leverantorer (Freeman et al., 2010); Deegan & Unerman, 2011;
Gronlund et al. 2013). Intressenterna har olika grad av inflytande och forhandlingskraft
over foretaget. Starka intressenter kan ha stort inflytande dver foretag och att folja deras

krav anses vara visentligt for att 6verleva pa lang sikt (Freeman et al., 2010).

Intressenter har olika uppfattningar om hur en organisation ska bedrivas, vilket gor att det
finns olika kontrakt som forhandlas fram med olika aktorer snarare dn ett kontrakt med
sambhillet. Freeman et al. (2010) forklarar att det finns bade implicita och explicita kontrakt,
dir de explicita kontrakten &r juridiskt bindande medan de implicita baseras pa
forvantningar och tidigare erfarenheter med foretaget (Freeman ef al., 2010). Intressenter
som leverantdrer och kunder, har ofta mindre rittigheter &n exempelvis aktiedgare och
kreditgivare hos foretag som vérdesitter juridiskt bindande kontrakt. Om risken f6r konkurs
ar 14g, ar det nastintill riskfritt med juridiska krav frén intressenter medan de implicita
kraven forblir osdkra. Cornell & Shapiro (1987) refererad i Freeman ef al. (2010) menar att
en risk for finansiellt anstrdngda foretag, &r att intressenter kan forlora fortroendet for att
foretaget ska kunna uppritthélla sina skyldigheter gentemot dem. Intressenter utan juridiska
kontrakt som enbart har underforstddda krav och forvéntningar gentemot foretaget blir
saledes vildigt kédnsliga for information som handlar om foretagets finansiella stéllning
(Freeman, et al., 2010). Titman (1984) i Freeman et al. (2010) har faststéllt att det &r
troligare att skuldséttningen hos foretag som producerar unika varor &r légre dn hos foretag
vars varor inte dr unika. Det &r ndgot som skulle kunna bero pé att kunder inte &r lika
bendgna att gora affarer med foretag som kan komma att hamna i finansiella svarigheter.

Det beror pa att risken for upphdrd varuleverans dr for stor att ta och det kan vara svart att
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hitta en ny leverantor (Titman, (1984), i Freeman et al., 2010). En annan studie har upptackt
att utdelningen i foretag som har inflytelserika icke-investerande intressenter ofta dr lagre
for att kunna bemota intressenternas underforstadda krav (Holder et al., 1998, i Freeman et

al., 2010).

Med hidnvisning till intressentteori kan intressenterna till ett foretag som har fitt en
fortlevnadsvarning paverkas negativt eftersom foretaget kanske inte ldngre nér upp till de
krav som intressenterna stéller. Dé intressenter som kunder och leverantdrer anses ha férre
rittigheter d&n exempelvis kreditgivare, borde fortlevnadsvarning siledes paverka deras
fortroende for foretaget i storre utstrackning. Nagot som foljaktligen skulle kunna leda till
att de véljer att byta leverantor eller slutar gora affarer med foretaget. For att overleva blir
foretaget dirfor tvungen att adressera uppkomna bekymmer i samband med information
om en fortlevnadsvarning. Framforallt hos de intressenter och aktérer som har mycket makt

over foretaget.

4.3 Institutionell teori

Institutionell teori kan ibland dverlappa legitimitetsteori och intressentteori varfor den kan
ses som ett komplement till dessa tva teorier. Unga organisationer i en inledande fas skiljer
sig ofta fran andra organisationer i form och strategi, men i takt med att organisationer blir

dldre och viletablerade dkar patryckning mot homogenitet (DiMaggio & Powell 1983).

Isomorfism é&r ett begrepp som anvinds inom institutionell teori som specifikt forklarar
processer som tvingar organisationer att efterlikna andra organisationer i liknande kontext
(Hawley (1968), i DiMaggio & Powell 1983). Tvingande isomorfism hérror fran politiska
inflytanden och uppritthallandet av legitimitet, och beskriver hur organisationer anpassar
sig till foljd av patryckning fran kraftfulla aktdrer (DiMaggio & Powell 1983). Legitimitet
ar en viktig faktor for dverlevnad i den institutionella miljon. Organisationer anses vara
verksamma inom en social struktur dar forutfattade normer och vérderingar utgor ett
ramverk for vad som dr allmént accepterat och lampligt ekonomisk beteende (DiMaggio &
Powell 1983). En del fordndringar svarar direkt mot myndigheter och lagar medan andra
fordndringar sker till foljd av informella patryckningar. Olika aktorer har liknande krav pa

liknande organisationer, som exempelvis lagar, regler och branschstandarder.
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Organisationer tenderar att bli mer lika for att f eller bibehalla legitimitet i organisationen
och anpassar sig dirfor efter vad samhaéllet och andra starka grupper anser vara normalt.
Avviker organisationen fran vad som anses vara normalt, kan detta leda till att legitimiteten
minskar och man riskerar straff frdn aktdrer inom organisationens verksamhetsomrade
(DiMaggio & Powell 1983). Harmande isomorfism beskriver hur instabila organisationer
forsoker efterlikna andra framgangsrika organisationer i ett forsok att restaurera legitimitet
och bli konkurrenskraftiga pd marknaden (DiMaggio & Powell 1983). Frikoppling &r
ytterligare en aspekt av institutionell teori som forklarar hur vissa organisationer skapar
eller upprétthiller en fasad utit for att tillfredsstdlla krav och fOrvéntningar frin
utomstaende aktorer och for att fa legitimitet. Detta innebér att bilden som organisationer
projicerar utdt kan skilja sig fran den verkliga och praktiska organisationen (DiMaggio &

Powell 1983).

Ett foretag som har erhéllit en oren revisionsberittelse med en utfardad fortlevnadsvarning
ar ett exempel pé straff foretaget kan fa ndr det gatt over griansen for vad som anses vara
accepterat ekonomiskt beteende. Varningen signalerar att ndgot inte star ritt till i
verksamheten och avvikande fran det normala leder foljaktligen till att legitimiteten i
foretaget minskar. Eftersom legitimitet anses vara viktigt for institutioners langsiktiga
overlevnad kan foretag hamna i ett kritiskt lage till f6ljd av en fortlevnadsvarning. Med
hénvisning till hirmande isomorfism kommer foretag som erhéllit en fortlevnadsvarning
troligtvis att vidta atgérder for att dterigen bli legitima. Frdgan ar hur enkelt det &r att
astadkomma och hur ling tid det tar for ett foretag ddr revisorn har varnat om risk for
upphord existens inom tolv manader. Ar en ren revisionsberittelse tillrickligt for att aterfa
legitimitet och intressenternas fortroende, eller kommer synen pé foretaget som avvikande
fran det normala att finnas kvar till f6ljd av fortlevnadsvarningen? Langsiktig
stigmatisering 1 ett foretag som fétt en fortlevnadsvarning skulle kunna vara kopplat till att

det dr svart for foretag att bli sedda som legitima igen av dess omgivning.

4.4 Konsekvenser kopplat till fortlevnadsvarning

4.4.1 Omsittning
Omsittningen 1 ett foretag avser de sammanlagda intdkterna fran salda varor och tjanster

under en viss tidsperiod (Gronlund et al., 2013). Kunder dr den grupp av foretagets
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intressenter som koper varor eller tjinster (Gronlund et al., 2013), vilket innebdr att
foretagets aktiviteter dirmed intresserar kunder da de tar risker nir de handlar med ett
osikert foretag med begrinsad information (Ohman, 2006). En fortlevnadsvarning kan leda
till konsekvenser som forlust av kunder, vilket dr en faktor som kan Oka risken for ett
foretags misslyckande (Carey ef al., 2008). Aven om kunderna inte anses vara foretagets
viktigaste intressentgrupp (Gronlund et al., 2013) dr det anda viktigt att de fér ta del av en
reviderad redovisningsinformation (Ohman, 2007). En kund kan vara intresserad av
redovisningen 1 ett foretag vid forskottsbetalning for att kunna beddma om foretaget kan
leverera den vara eller tjanst som betalningen avsett (Smith, 2006). Till {6ljd av detta kan
det antas att en fortlevnadsvarning uppfattas som negativt av kunderna och kan dédrmed
paverka deras beslut och villighet att handla med foretaget, vilket i sin tur péverkar

omsittningen i foretaget. Detta resonemang leder till hypotes 1:

Hypotes 1: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets omsédttning negativt

pa lang sikt

4.4.2 Betalningsformaga

En god likviditet minskar risken for ett foretag att f4 betalningssvérigheter och sidnder
ddrmed positiva signaler till intressenter som leverantdrer och banker som tryggt kan gora
affirer med foOretaget (Greve, 2014). Ett foretag som inte kan uppfylla sina
betalningsforpliktelser riskerar att forsittas 1 konkurs (Gronlund et al., 2013). Ett foretag
med god langsiktig betalningsformaga, och ddrmed god finansiell styrka, tenderar att ha en

bittre formaga att hantera forluster och dirmed undvika konkurser (Gronlund et al., 2013).

Informationen i en oren revisionsberdttelse paverkar bankers och andra kreditgivares
kreditbeslut (Al-Thuneibat et al., 2007). En oren revisionsberittelse kan goéra att
kreditgivare inte l&nar ut pengar till foretaget, samt kan leda till att langivarna vill att
foretaget amorterar sina befintliga skulder (Kuruppu et al., 2012). Detta dr nidgot som
Kuruppu et al. (2012) menar anstringer foretagets ekonomi ytterligare. Enligt Al-
Thuneibat et al. (2007) paverkas kreditgivarnas beslut i hogre grad av en
fortlevnadsvarning &n av en annan typ av oren revisionsberittelse. Om foretaget inte kan
betala sina kortfristiga skulder kan en 16sning vara att ta nya l&n (Gronlund et al., 2013).

En fortlevnadsvarning kan dock medfora konsekvenser som kreditkostnader, svérigheter
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att 14na nytt kapital samt indragna krediter for foretaget (Carrington, 2014), vilket torde
medfora att om ett foretag redan har betalningssvarigheter kan dessa forvérras av en
fortlevnadsvarning. Detta eftersom mdjligheten att raidda foretaget med hjalp av nytt kapital

kan forsdmras efter en fortlevnadsvarning. Detta leder till hypoteserna 2a och 2b:

Hypotes 2a: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foOretagets kortsiktiga

betalningsforméga negativt pd lang sikt

Hypotes 2b: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foOretagets léngsiktiga

betalningsforméga negativt pd lang sikt

4.4.3 Finansiering

Randall et al. (1997) har undersokt hur banker reagerar pa fortlevnadsvarningar och
resultatet visar att en fortlevnadsvarning minskar bankens bendgenhet att bevilja lan.
Bankens bedomning av fOretagets formaga att betala sina skulder &r ocksd nigot som
forsdmras 1 samband med en fortlevnadsvarning (Randall ef al., 1997). Nér ett foretag tagit
sig ur blasvidret efter fortlevnadsvarningen &r en relevant frdga huruvida denna syn pa
foretaget finns kvar och om det kommer vara fortsatt svart for foretaget att fa beviljat 1an,
ndgot som skulle kunna vara vésentligt for foretagets fortsatta 6verlevnad. Feldmann och
Read (2013) har konstaterat att det finns ett samband mellan kreditvirdighet och foretag
som fatt en fortlevnadsvarning. Kreditvirdigheten sjunker snabbt hos foretag som fatt en
fortlevnadsvarning. En ménad efter varningens utfirdande hade kreditvérdighet hos 56
procent av foretagen fOrsdmrats. Detta kan jamforas med fOretag som fétt en ren
revisionsberéttelse, ddr endast 21 procent av foretagen hade fatt forsdmrad kreditvérdighet
(Feldmann & Read, 2013). D4 en majoritet av svenska aktiebolag finansierar eller delvis
finansierar sin verksamhet med hjilp av banklan (Tagesson & Ohman, 2015) skulle detta
kunna vara en féroddande konsekvens av en fortlevnadsvarning. Ovan resonemang leder till

hypotes 3:

Hypotes 3: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets mojlighet att uppta
nya banklan negativt pa lang sikt
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4.4.4 Lonsamhet

Lonsamheten i ett foretag visar hur mycket pengar som tjdnas pd det som investerats i
foretaget (Gronlund et al., 2013). Lonsamheten, som kan métas genom att drets resultat
stdlls 1 relation till ndgot annat, ar ett viktigt méatt eftersom det foranleder beslut som
exempelvis om foretaget ska expandera, omstruktureras eller liggas ned (Skédrvad &
Olsson, 2015). Réntabilitet pa totalt kapital och réntabilitet pa eget kapital &r tva nyckeltal
som kan anvindas for berdkning av Ionsamhet (Gronlund et al., 2013). Réintabilitet pa totalt
kapital visar avkastningen pa foretagets totala tillgdngar, medan réntabilitet pd eget kapital
visar avkastningen pd dgarnas kapital (Skdrvad & Olsson, 2015). Syftet med att méta
rintabilitet dr att kunna se om vinsten 1 foretaget r tillrickligt ndr det sdtts i relation till
kapitalet i foretaget (Skirvad & Olsson, 2015). Resultatet i ett foretag paverkas av intdkter
och kostnader, som i sin tur paverkas av olika faktorer (Gronlund et al., 2013). Till foljd av
minskad omséttning, betalningssvarigheter och finansieringssvérigheter i foretaget efter en
fortlevnadsvarning kan det antas att detta &ven kommer att pdverka 16nsamheten 1 foretaget.

Detta leder till hypotes 4:

Hypotes 4: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets lonsamhet negativt pa

lang sikt

4.4.5 Allvarlighetsgrader

Foretag far en ren revisionsberittelse enligt standardutformning nér revisorn anser att
arsredovisningen ar fri frdn visentliga fel. I de fall revisorn inte har mdjlighet att skriva en
ren revisionsberéttelse kan en modifierad revisionsberéttelse lamnas. ISA 705 redogdr for
hur modifieringen kan utformas. Revisorn kan uttala sig med olika allvarlighetsgrader
beroende pa hur allvarliga fel som péatriffas i arsredovisningen. Carrington (2014) har

rangordnat revisorns uttalanden i revisionsberittelsen enligt foljande:

1. Standardutformning

2. Uttalande med reservation

3. Inget uttalande

4. Uttalande med avvikande mening

(Carrington, 2014, s. 199)
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Niér revisionsberittelsen dr ren dr den utformad enligt (1) Standardutformning och innebar
saledes att redovisningen inte innehéller ndgra visentliga fel (Carrington, 2014). Nér
revisorn gor ett (2) uttalande med reservation, finns det tillrickliga revisionsbevis men det
finns mindre felaktigheter som var for sig eller tillsammans utgdr vésentliga fel. Felen ér
dock inte av avgorande betydelse for redovisningen. Det kan &ven innebéra att det saknas
tillrdckligt med revisionsbevis, dér oupptickta felaktigheter skulle kunna innebira
vésentliga fel men som inte dr av avgérande betydelse. Nér revisorn (3) avstar fran att
uttala sig saknas det tillrackligt med revisionsbevis. Foljaktligen kan oupptickta
felaktigheter innebdra visentliga fel och vara avgorande for redovisningen. I detta fall bor
de finansiella rapporterna ldsas aktsamt. (4) Uttalande med avvikande mening ska ges om
revisionsbevisen dr tillrdckliga men det finns visentliga och betydande fel. De finansiella
rapporterna ska foljaktligen tolkas med stor forsiktighet eftersom den kan vara vilseledande

och bristféllig (Carrington, 2014).

Allvarlighetsgraderna i ISA 705 kan tillampas pa ISA 570 Fortsatt drift. Enligt Carrington
(2014) finns ytterligare ett uttalande som anvénds vid antagandet om fortsatt drift i [ISA
570. Nir foretagsledningen har gjort ett antagande om foretagets fortsatta drift men revisorn
bedomer att det finns visentliga forhallanden eller framtida osékerhetsfaktorer som kan
foranleda tvivel ska (1) upplysning 1amnas. Upplysning l&dmnas dé det finns tillricklig med
information 1 de finansiella rapporterna for att gora en korrekt beddmning men revisorn
tydliggor forhallandena i en upplysning i revisionsberéttelsen (Carrington, 2014). Med
hénsyn till detta har denna studie klassificerat fortlevnadsvarningarnas allvarlighetsgrad
enligt foljande modell. Dir 1 anses vara den lindrigaste allvarlighetsgraden och 4 dr den

mest kritiska allvarlighetsgraden.
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Allvarlighetsgrader

1. Upplysning

2. Uttalande med reservation

3. Inget uttalande

4. Uttalande med avvikande mening

Modell 4.1 Rangordning av fortlevnadsvarningens allvarlighetsgrader

Eftersom fortlevnadsvarningen utfirdas med olika allvarlighetsgrader skulle
allvarlighetsgraden kunna vara avgorande for hur stora konsekvenser fortlevnadsvarningen

orsakar i foretaget. Detta leder till hypotes 5:

Hypotes 5: Hogre allvarlighetsgrad har storre negativ paverkan pé det reviderade foretaget

pa lang sikt.

4.5 Sammanstallning av hypoteser

Hypotes 1: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets omsédttning negativt
pa lang sikt

Hypotes 2a: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foOretagets kortsiktiga
betalningsforméga negativt pd lang sikt

Hypotes 2b: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foOretagets langsiktiga
betalningsforméga negativt pd lang sikt

Hypotes 3: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets formaga att uppta nya
banklin negativt pa 1dng sikt

Hypotes 4: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets lonsamhet negativt pa

lang sikt
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Revisorn utfirdar en Olika s
et e > 5ar
fortlevnadsvarning till foretaget av konsekvenser ofter
olika skl uppstar

[Revisor } }> [ Fortlevnadsvarning ] }> Foretag }> Konsekvenser

@ Langsiktig

Omsittning effekt i
foretag
Betalnings- ?
forméga
Finansiering
g J

Lonsamhet

Modell 4.2 Sammanstillning av hypotes 1 - 4

Hypotes 5: Hogre allvarlighetsgrad har storre negativ padverkan pa det reviderade foretaget

pa lang sikt.
Revisorn utfirdar en Olika >54
fortlevnadsvarning till foretaget av konsekvenser efterr
olika skl uppstar

Revisor §> Fortlevnadsvarning §> [ Foretag ] §> Konsekvenser
Léngsiktig
Allvarlighetsgrad Omsittning effekt i
foretag
Betalnings- 2
formaga
Allvarlighetsgraden ar avgorande
for fortlevnadsvarningens utfall i Finansiering
foretaget
Lonsambhet
. J

Modell 4.3 Sammanstillning av hypotes 5
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5. Empirisk metod

I detta kapitel behandlas den empiriska metoden och studiens tillvigagingssitt presenteras.
Kapitlet behandlar datainsamlingsmetod, urval, avgridnsning och bortfall, samt
operationalisering fOr att ldsaren ska f4 en forstaelse for det empiriska materialet som ligger
till grund for studien. Avslutningsvis kommer validitet och reliabilitet samt metodkritik att

presenteras.

5.1 Datainsamlingsmetod

Dokumentir forskning innebir att dokument anvinds som datakilla (Denscombe, 2016).
For att samla in data till studien har dokument i form av offentliga &rsredovisningar anvénts.
En fordel med metoden é&r att den erbjuder tillgénglighet (Denscombe, 2016) och i denna
studie har drsredovisningar kunnat inhdmtas frén databasen Retriever Business. Den data
som har anvints 1 studien ar sekundér vilket innebér att dokumenten som studerats har
producerats for annat dndamal (Denscombe, 2016). Eftersom syftet med studien &r att
undersoka om foretag paverkas langsiktigt av de konsekvenser som kan uppsta till {61jd av
en fortlevnadsvarning, har studien utgatt fran foretag som erhéllit en fortlevnadsvarning
rdkenskapsdret 2010. For att kunna undersoka den lingsiktiga effekten undersoktes
foretagen under fem ér, fram till och med rdkenskapsaret 2015. Valet av rdkenskapsaren
2010-2015 grundar sig i ambitionen att anvidnda s& ny information som mdjligt samt att
flertalet arsredovisningar for rakenskapsaret 2016 inte fanns tillgéngliga under studiens
genomforande. Utgéngspunkten for de studerade foretagen blev saledes rikenskapsaret

2010.

Studien omfattar bade ett urval med foretag som erhallit en fortlevnadsvarning 2010 och
en kontrollgrupp med foretag som inte erhdllit en fortlevnadsvarning 2010.
Datainsamlingen har sett likadan ut for bade urvalet och kontrollgruppen. Inledningsvis
genomfordes datainsamlingen for de forsta tio foretagen tillsammans av forfattarna for att
sakerstdlla att insamlingsprocessen var likadan vid enskild datainsamling. All data, i form
av siffror som hdmtats frén arsredovisningarna exporterades direkt frin Retriever Business
till Excel. Utifran insamlade data anvindes aktuella formler for att berdkna respektive

nyckeltal. Formlerna for nyckeltalen specificeras under 5.4 Operationalisering. Ovriga
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data som behovdes for att besvara studiens hypoteser har matats in manuellt i Excel och

kodats 0 och 1. Slutligen kunde all data exporteras direkt till SPSS frén Excel.

5.2 Urval

Aktuella data har samlats in fran &rsredovisningar 2010-2015 som har hidmtats fran
Retriever Business. For att hitta de foretag som studien dmnar att undersdka har
avgransning och selektering gjorts av arsredovisningarna som finns tillgéngliga via
Retriever Business. Genom funktionen utokad sokning har foretagen avgrinsats till att
enbart omfatta aktiebolag och arsredovisningar med revisorsanmirkningar under ar 2010.
Att studien enbart omfattar aktiebolag grundar sig i att de enligt lag maste fardigstélla ett
arsbokslut och skicka in till bolagsverket (6 kap 7 § BFL). Genom en forsta avgransning
uppgick datamaterialet till 34 554 aktiebolag. Tabell 5.1 visar hur fordelningen av

revisorsanmérkningar sag ut.

Tabell 5.1 Aktiebolag med revisorsanmérkningar 2010

Revisorsanmiirkning Antal foretag
Revisorn har ej tillstyrkt rsredovisningen. 0
Revisorn har ej tillstyrkt ansvarsfrihet for en eller flera styrelseledaméter alt VD. 23
Kontrollbalansrakning visar att likvidationsplikt foreligger 901

Kontrollbalansrakning skall upprittas, da minst hilften av foretagets aktiekapital

kan vara forbrukat 13288
Balans- och/eller resultatrakningen innehaller osékra eller felaktigt varderade 607
poster.

Patalad brist i foretagets interna kontroll 1455
Betalning av skatter och/eller avgifter har ej skotts korrekt. 7492
Kontrollbalansrakning visar att likvidationsplikt ej foreligger. 274
Olaga lan har givits till aktiedgare eller nérstdende. 1278
Revisorskommentar av 6vrig allvarlig art 623
Allmén upplysning/kommentar fran revisor 426
Koncernuppgift saknas. 0
Bolaget har erhallit kapitaltdckningsgaranti 20
Arsredovisningen ér for sent inlimnad, alt for sent hallen bolagsstimma 8134
Svarbeddmd reservation fran revisorn 32
Revisorn har avstyrkt arsredovisningen 1
Revisorn har varken avstyrkt eller tillstyrkt arsredovisningen 0
Totalt 34 554

(Retriever Business, 2017)
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For att ta reda pd vilken kategori under revisorsanmdrkningar som flest
fortlevnadsvarningar utdelats i, utférdes en mindre pilotstudie. I varje kategori gjordes ett
slumpartat stickprov av foretag for att undersoka om en fortlevnadsvarning tilldelats
foretaget. Stickprovets storlek dr bestdmt till n = 30 vilket klassificeras som ett stort
stickprov (Korner & Wabhlgren, 2005). I de kategorier som hade mindre dn 30 foretag
inkluderades alla foretag och kategorier med noll foretag exkluderades fran pilotstudien.
For att fi ett slumpartat urval anvéndes formeln (antal foretag/30) vilken 1ag till grund for
hur tédta stickprov som togs i varje kategori. Resultatet av studien presenteras i Tabell 5.2
och visade att en tydlig majoritet av utfirdade fortlevnadsvarningar aterfanns i kategorin
Revisorskommentar av évrig allvarlig art, dér 70 procent av foretagen i stickprovet hade
en fortlevnadsvarning. I Tabell 5.2 redovisas antal foretag som fitt en oren
revisionsberittelse for annan orsak in av en fortlevnadsvarning under Ovriga. I kategorin
FLV visas antal foretag som erhallit en fortlevnadsvarning. D& flest foretag med
fortlevnadsvarning fanns i kategorin Revisorskommentar av ovrig allvarlig art utgjorde
denna kategori med 623 foretag grunden for studiens urval. De 623 foretag 1 kategorin
Revisorskommentar av 6vrig allvarlig art undersoktes for att hitta de foretag som fatt en
fortlevnadsvarning rdkenskapséret 2010. Efter avgransning och bortfall, vilket presenteras
15.3 Avgriansning & bortfall, blev det totala antalet foretag som var anvdndbara for studien

48 stycken.
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Tabell 5.2 Andel fortlevnadsvarningar per stickproven i pilotstudien
Revisorsanmiirkning N Ovriga FLV Andel FLV

Revisorn har ej tillstyrkt ansvarsfrihet for en eller flera

0
styrelseledamoter alt VD. 23 21 2 8,7%
Kontrollbalansrakning visar att likvidationsplikt foreligger 30 26 4 13,3%
Kontrollbalansrakning skall upprittas, da minst hilften av 30 30 0 0.0%
foretagets aktiekapital kan vara forbrukat e
Balan_s- ocfl/eller resultatrakningen innehéller osékra eller 30 29 1 3.3%
felaktigt virderade poster.
Patalad brist i foretagets interna kontroll 30 29 1 3,3%
Betalning av skatter och/eller avgifter har ej skotts korrekt. 30 30 0 0,0%
K.ont'rollbalansrakmng visar att likvidationsplikt ej 30 30 0 0.0%
foreligger.
Olaga lan har givits till aktieégare eller nérstdende. 30 30 0 0,0%
Revisorskommentar av évrig allvarlig art 30 9 21 70,0%
Allmén upplysning/kommentar fran revisor 30 29 1 3,3%
Bolaget har erhallit kapitaltdckningsgaranti 30 30 0 0,0%
ArsredoYlsmngen ar for sent inldmnad, alt for sent hallen 30 30 0 0.0%
bolagsstimma
Svarbedémd reservation fran revisorn 30 30 0 0,0%
Revisorn har avstyrkt &rsredovisningen 1 1 0 0,0%

For att kunna jamfora foretag som har fétt en fortlevnadsvarning med foretag som inte fatt
en fortlevnadsvarning samlades en kontrollgrupp in med lika manga foretag. En
kontrollgrupp hjdlper till att sdkerstdlla att eventuella skillnader mellan de tvé
foretagsgrupperna beror pa den oberoende variabeln (Bryman & Bell, 2015). For att vélja
ut en kontrollgrupp har information om bransch, antal anstéllda, nettoomséttning, samt
balansomslutning samlats in for respektive foretag i urvalet. Information om antal anstéllda,
nettoomsattningen samt balansomslutningen inhdmtades fran foretagens arsredovisningar
for rakenskapsaret 2010. Information om branschen hdmtades fran Retriever Business
genom att sdka pd foretagets organisationsnummer. Varje enskilt foretag matchades
dérefter med det foretag i Retriever Business som var mest likt foretaget i urvalet géllande
bransch, antal anstéllda, nettoomsittning och balansomslutning. Kontrollgruppen valdes ut
genom att anvénda funktionen utékad sékning 1 Retriever Business. For varje foretag som
ingick i urvalet gjordes en separat sokning. 1 utékad sokning fylldes aktiebolag i som

bolagsform och vid revisorsplikt valdes revisorspliktig och ej revisorspliktig med revisor
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for alla sokningar. En branschkod, kallad SNI kod hittades pa informationssidan for varje
foretag i urvalet och fylldes i under valet SN/ for att matcha med foretag i samma bransch.
Genom denna sokning kom en lista upp med alla foretag som var verksamma inom samma
bransch och som hade revisor. Alla foretag markerades och darefter valdes funktionen /dgg
till i utvalda foretag. Foretagen och uppgifter om foretaget kunde sedan exporteras direkt
till Excel genom att vélja funktionen komplett. Data som exporterades till Excel var antal
anstdllda, nettoomsdttning samt balansomslutning. Uppgifterna anvindes sedan for att
matcha urvalet med en kontrollgrupp. Félten revisor och moderbolagsnamn valdes for att
enkelt kunna utldsa om nédgot foretag saknade revisor eller tillhoérde en koncern. Pa sé vis
kunde foretagen som saknade revisor eller ingick i en koncern exkluderas fran
kontrollgruppen. Alla arsredovisningar kontrollerades for fortlevnadsvarningar och foretag
som erhéllit en fortlevnadsvarning 2010 exkluderades. For att endast vélja data fran foretag
fran rdkenskapséret 2010 valdes forst flera dr, déarefter valdes 2010 och sedan exporterades
informationen till Excel. 1 Excel sorterades foretagen 1 storleksordning efter
balansomslutningen. Dérefter valdes det foretag som var mest likt foretaget 1 urvalet med
hiansyn till antal anstdllda, nettoomséttning och balansomslutning. Kontrollgruppen
undersoktes liksom urvalet under perioden 2010-2015. Med hjélp av kontrollgruppen
kunde studien kontrollera att eventuella fordndringar hos urvalet inte berodde pé

makroekonomiska effekter (Nogler, 2004).

5.3 Avgransning & bortfall

For att fa ett mer réttvisande resultat har valet gjorts att exkludera bolag som ingér i en
koncern. Det beror pa att bolag som ingar i en koncern kan fa ekonomiskt stod och
kapitaltillskott fran sitt moderbolag vilket skulle kunna ge ett missvisande resultat. Genom
att utesluta foretag som ingér i en koncern far foretagen i urvalet lika forutséttningar vilket
g0r dem mer jamforbara. En del foretag som erhéllit en fortlevnadsvarning under 2010 har
1 samband med att revisorsplikten &ndrades slutat att revidera foretaget. Studien har inte
kunnat anvinda foretag som inte blivit reviderade da klassificering av allvarlighetsgrad
behovdes till studien. Ytterligare bortfall av foretag har berott pa att foretagen har varit
vilande eller haft noll i omsédttning under alla & mellan 2010-2015. Slutligen har

arsredovisningar pa utlindskt sprak exkluderats. Arsredovisningar pa utlindska sprik hade
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behovt Oversittas for att kunna anvidndas vilket hade varit for tidskrdvande for studiens

omfattning.
Arsredovisningar 2010
34 554 foretag
Avgrinsning/Bortfall
— pilotstudie

33 931 foretag

Revisorskommentar av évrig
allvarlig art
623 foretag

— Avgrinsning/Bortfall
@ 575 foretag
Urvalsgrupp

48 foretag

Modell 5.3 Studiens urval

5.4 Operationalisering

For enkelhetens skull har studien anvént samma klassificering av rdkenskapsar som
Retriever Business. Foretag med brutna rdkenskapsér klassificeras till det ar dar flest
ménader infaller. Det innebir att foretag med rékenskapsar tidigast juli 2009 och senast

juni 2010 forekommer i urvalet.

5.4.1 Beroende variabler

Omsdttning
For att méta och jimfora omséttningen hos foretag anvédnds nettoomséttning i studien.
Nettoomsittningen himtades fran arsredovisningar for radkenskapsaren 2010, 2011, 2012,

2013,2014 och 2015.

Kortsiktig betalningsformdga & langsiktig betalningsformdga
For att undersoka hur ett fOretags betalningsformaga paverkas har nyckeltalen
kassalikviditet och soliditet anvints. Kassalikviditet dr ett nyckeltal som méter foretagets

kortsiktiga betalningsforméga och anger graden av kortfristiga skulder som ticks av likvida
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omsattningstillgdngar (Gronlund et al., 2013). Soliditet anvinds for att mita foretagets
langsiktiga betalningsformaga. Nyckeltalet visar hur stort det egna kapitalet &r i forhdllande
till det totala kapitalet (Gronlund et al., 2013). Kassalikviditet och soliditet har berdknats
enligt foljande:

Omsittningstillgangar — varulager
Kassalikviditet = gstitgang 9

Kortfristiga skulder
(Skérvad & Olsson, 2015)

usterat eget kapital
Soliditet =] g P

Balansomslutning
(Gronlund et al., 2013)

Justerat eget kapital berdknas med hjilp av eget kapital och 78 procent av de obeskattade
reserverna vid 22 procent bolagsskatt (Skdrvad & Olsson, 2015). Vid 26,3 procent
bolagsskatt berdknas justerat eget kapital med hjdlp av 73,7 procent av de obeskattade

reserverna. Justerat eget kapital berdknas enligt f6ljande:

Justerat eget kapital

= Eget kapital + (1 — skattesatsen * obeskattade reserver)
(Skérvad & Olsson, 2015)

Bolagsskatten var 26,3 procent under rikenskapsaren 2010-2012 och 22 procent under
rdkenskapsdren 2013-2015. Vid berdkning av nyckeltalen tog studien hinsyn till den
bolagsskatt som var aktuell for varje ar. For nyckeltal fran rdkenskapsiren 2010-2012 har

saledes 26,3 procent anvints och for 2013-2015 har 22 procent anvénts.

Data som har samlades in frdn arsredovisningarna for rdkenskapsaren 2010, 2011, 2012,
2013, 2014 samt 2015 dr omséttningstillgangar, varulager, kortfristiga skulder, eget kapital
samt balansomslutning. Virdena for kassalikviditet och soliditet har inte hamtats direkt fran
arsredovisningarna utan har berdknats for att sékerstélla att det réiknats ut pa samma sitt for

alla foretag som jamfors 1 denna studie.
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Finansiering
For att mita om foretag har kunnat uppta nya lan har de langfristiga skulderna i foretaget
undersokts. Data som samlats in frdn &rsredovisningarna for rdkenskapséren 2010, 2011,

2012, 2013, 2014 samt 2015 &r saledes langfristiga skulder.

Lonsamhet

For att méta ett foretags 16nsamhet kan réintabilitet pa totalt kapital samt rantabilitet pd eget
kapital métas (Skirvad & Olsson, 2015). Anledning till varfor studien har anvént sig av tva
rintabilitetsmatt dr for att den ena méter foretagets avkastning pa totala tillgdngar och det
andra madter avkastning pd dgarnas kapital. Da foretag med fortlevnadsvarning ofta &r
finansiellt anstrangda kan riantabilitetsméatten vara negativa, varfor det kan ge en mer réttvis
bild att anvinda olika rintabilitetsmatt. Réntabilitet pa totalt kapital och réntabilitet pa eget
kapital berdknas enligt foljande:

Rryx = Rorelseresultat + Finansiella intdkter / Balansomslutning

(Skdrvad & Olsson, 2015)

Rpx = Resultat efter finansiella poster / Justerat eget kapital
(Gronlund et al., 2013)

Justerat eget kapital dr eget kapital samt 78 procent av de obeskattade reserverna vid 22
procent bolagsskatt (Skirvad & Olsson, 2015). Vid 26,3 procent bolagsskatt ar justerat eget
kapital eget kapital samt 73,7 procent av de obeskattade reserverna. Bolagsskatten var 26,3

procent under rdkenskapsdren 2010-2012 och 22 procent under rdkenskapséren 2013—
2015.

Niér nyckeltalen rdknats ut har hinsyn tagits till den bolagsskatt som varit under det aktuella
aret. For nyckeltal fran rdkenskapséren 2010-2012 har sdledes 26,3 procent anvints och

for 2013-2015 har 22 procent anvénts. Justerat eget kapital berdknas enligt foljande:

Justerat eget kapital
= Eget kapital + (1 — skattesatsen) X Obeskattade reserver)
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(Skérvad & Olsson, 2015)

Data som har samlats in frdn arsredovisningarna for rikenskapséren 2010, 2011, 2012,
2013, 2014 samt 2015 ar rorelseresultat, finansiella intikter, balansomslutning, resultat
efter finansiella poster och eget kapital. Réntabilitet pa totalt kapital och riantabilitet pa eget
kapital har inte hdmtats direkt frén arsredovisningarna utan har berdknats for att sékerstélla

att det raknats ut pd samma sitt for alla foretag som jamfors i denna studie.

5.4.2 Oberoende variabler

Fortlevnadsvarning

Den oberoende variabeln for hypotes 1 - 4 dr om fOretaget har fatt en fortlevnadsvarning
eller inte. Den oberoende variabeln &r en dummy-variabel som testats mot de beroende
variablerna for att se om det forekommer nigon skillnad mellan foretag som har fatt en

fortlevnadsvarning och foretag som inte har fétt en fortlevnadsvarning.

Allvarlighetsgrad

Den oberoende variabeln for hypotes 5 ér allvarlighetsgrad. Allvarlighetsgraden har delats
upp 1 fyra olika klasser dér ett &r minst allvarlig och fyra dr mest allvarlig. Den oberoende
variabeln har testats mot de beroende variablerna for att se om hogre allvarlighetsgrad ger

storre negativ paverkan.

5.4.3 Kontrollvariabler

Foretagets alder

Foretag som &r dldre har en storre chans att fortleva efter en fortlevnadsvarning (Collin ef
al., 2014). Unga organisationer i en inledande fas skiljer sig ofta fran andra i form och
strategi, men i takt med att organisationer blir dldre och véletablerade 0kar patryckning mot
homogenitet (DiMaggio & Powell 1983). For denna kontrollvariabel har data i form av
foretagets dlder 2010 samlats in. Under perioden 20112015 har ett dr adderats for varje ar

som foretaget fortfarande finns kvar.

Storlek
Collin et al. (2014) menar att foretag som har dkad chans att fortleva ir storre. Aven

sannolikheten att erhalla en fortlevnadsvarning beror pa foretagets storlek (Ruiz-Barbadillo
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et al., 2004). Ruiz-Barbadillo et al. (2004) menar att ju storre foretaget dr som kund till
revisorn, desto mindre &dr sannolikheten att de kommer fa en fortlevnadsvarning dven om
omstdndigheterna dr sddana att foretaget borde ha fatt en varning. Anledningen till det &r
att det finns en risk for revisorn att férlora kunden vid utfirdande av en varning och dédrmed
framtida intdkter (Ruiz-Barbadillo et al., 2004). For att kunna anvinda storlek som
kontrollvariabel har data samlats in frén arsredovisningar for rikenskapséaret 2010 i form
av antal anstillda och balansomslutning. Antal anstdllda och balansomslutning
logaritmerades vid utforandet av studiens regressioner for att minska snedfordelning och

for att fa variabeln mer normalfordelad (Pallant, 2010).

Revisionsbyrd

Tidigare studie har visat att en stor revisionsbyrd dr mer bendgen att utfirda varning an
mindre byrder (Tagesson & Ohman, 2015). Tagesson & Ohman (2015) har funnit att
revisorer frain Big-4” utfirdar fler fortlevnadsvarningar #n revisorer fran andra
revisionsbyrder. Data géllande vilken revisionsbyra foretaget haft vid utfirdandet av en
fortlevnadsvarning har samlats in genom revisionsberittelsen for foretag som erhallit en
fortlevnadsvarning ridkenskapséret 2010. Revisionsbyréer har delats in i tva grupper och
kodats 0 och 1. Revisionsbyraer som inte tillhor Big-4 dr kodat 0 och revisionsbyraer som

ingdr 1 Big-4 ér saledes kodade 1.

Bransch

Olika branscher har olika forutséttningar och paverkas i olika grad nér efterfragan foréndras
och konjunkturen svianger. Greve (2014) menar exempelvis att tillverkande foretag binder
mer kapital dn tjansteforetag och att kapitalomsittningshastighet varierar beroende av
bransch. Nogler (2004) som genomfort en liknande studie som denna, menar att
branschspecifika faktorer kan paverka foretagen eftersom studien sorterat foretag efter
bransch vid matchning av kontrollgrupp. Da bransch kan pdverka foretagen har studien
anvént bransch som en dummy-variabel, kodad 0 och 1, dér 0 &r tillverkande foretag och 1

ar tjansteforetag.

Rdntabilitet pa eget kapital

2 Big-4 4r en benimning for de fyra storsta revisionsbyrderna. Dessa ir; Deloitte, PwC, EY och KPMG (Carrington,
2014).
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Genom tidigare redogjord datainsamling har rantabilitet pa eget kapital till hypotes 4
samlats in. Réntabilitet pd eget kapital har dven anvénts som kontrollvariabel. For varje
utfort test har rintabilitet pd eget kapital foregdende &r anvénts. Nir hypoteser for
rdkenskapséret 2011 testades innebar det sdledes att réntabilitet pd eget kapital for

rdkenskapséret 2010 anvindes.

5.5 Validitet & reliabilitet

God validitet innebér att det som undersoks dr det som studien avser att undersoka (Patel
& Davidsson, 2011). Vidare behover det goras pa ett tillforlitligt sétt, vilket innebér god
reliabilitet. Nir data matas in manuellt finns det en risk att inmatningen blir fel, vilket
saledes kan gora att data innehiller felaktigheter (Patel & Davidsson, 2011). For att
minimera den risken och saledes stérka validiteten i denna studie, har all data exporterats
direkt frin Retriever Business till Excel. All data har sedan kontrollerats mot
arsredovisningar for alla foretag for att sékerstélla att uppgifterna stimde dverens. Data har

sedan exporterades fran Excel till SPSS for att undvika ytterligare inmatningsfel.

Studiens reliabilitet kan testas genom att en annan forskare vid senare tillfdlle upprepar
undersokningen (Patel & Davidsson, 2011). For att studien ska anses tillforlitlig ska
forskaren komma fram till samma resultat och liknande slutsatser vid det andra tillfdllet
(Patel & Davidsson, 2011). Processen att samla in data har beskrivits detaljerat under
avsnitt 5.2 Datainsamlingsmetod, och hur nyckeltal har berdknats har beskrivits under
avsnitt 5.5 Operationalisering. De detaljerade beskrivningarna gor att det finns en mdjlighet
att géra om studien vid ett annat tillfille (Bryman & Bell, 2015). Materialet som anvénts &r
hédmtat frin offentliga arsredovisningar vilket innebdr att vem som helst kan ta del av

uppgifterna.

5.6 Metodkritik

For att se 1 vilken kategori som det fanns flest foretag med fortlevnadsvarningar i gjordes
som tidigare ndmnts 1 5.2 Urval, ett stickprov. Urvalet av foretag skedde sedan genom att
anvinda foretag 1 den kategorin déir stickprovet visade att flest foretag med
fortlevnadsvarningar fanns. Ett alternativ for att i ett béttre och storre urval hade varit att

gd igenom alla foretagen 1 alla kategorier. Da det totala antalet foretag att ga igenom i detta
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fall hade blivit 34 554 stycken, anses inte alternativet genomforbart med hénsyn till den
tidsbegransning som fanns vid genomforandet av studien. Genom att inkludera foretag som
ingdr i en koncern samt foretag med &rsredovisningar pd utlindskt sprak, hade studiens
urval kunnat goras storre. En avgridnsning har dock varit tvungen att géras pa grund av
tidsbegrdansning. Valet att exkludera koncernbolag anses gora insamlade data mer

jdmforbar dn om den hade bestatt av koncernbolag.

6. Empirisk analys

I kapitlet som behandlar den empiriska analysen i studien kommer insamlade data att
presenteras och bearbetas. Vidare redogor kapitlet for studiens berdkningar och utforda
analyser av regressioner. Avslutningsvis presenteras en sammanstédllning av resultatet av

de testade hypoteserna.

6.1 Beskrivande statistik

Kommande avsnitt ger en Overblick av studiens resultat. Inledningsvis kommer en
sammanstéllning av urvalet och kontrollgruppen att presenteras. Vidare kommer avsnittet
att redogora for den beskrivande statistiken av de beroende och oberoende variablerna samt

kontrollvariablerna.

6.1.1 Urval & kontrollgrupp

Inledningsvis identifierades 34 554 aktiebolag under 2010. Genom en mindre pilotstudie
kunde kategorin med flest fortlevnadsvarningar identifieras och antal aktiebolag uppgick
till 623 stycken. Efter genomgéing av de 623 foretagen valdes alla anvindbara aktiebolag
ut for vidare undersokning. Efter bortfall bestod slutligen studiens urval av 48 foretag med
utfirdad fortlevnadsvarning under rdkenskapséret 2010. Som tidigare ndmnts i 5.2 Urval
matchades urvalet med en kontrollgrupp efter information om bransch, antal anstéllda,
nettoomsattning och balansomslutning. Under studieperioden 2010-2015 var det endast tre
foretag som gick 1 konkurs. Alla foretag som gick i1 konkurs ingick i urvalet. Vid utférda
regressioner uteslots de foretag som hade gétt i konkurs under alla ar samt de foretag i
kontrollgruppen som var matchade med konkursforetagen. D& konkursforetagen inte tas
med i berdkning 1 SPSS behdvdes de matchande foretagen i kontrollgruppen uteslutas for

att uppné en jamn fordelning mellan grupperna.
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Tabell 6.1 Foretag som gétt i konkurs/likvidation under 2010-2015

Urval Frekvens Andel
Fortlevnad 45 93,75%
Konkurs/likvidation 3 6,25%
Totalt 48 100%
Kontrollgrupp Frekvens Andel
Fortlevnad 48 100%
Konkurs/likvidation 0 0%
Totalt 48 100%

6.1.1 Beroende variabler

Som tidigare ndmnts &r studiens beroende variabler nettoomsittning, betalningsférméga,
finansiering och 16nsamhet. Nedan redovisas resultatet av flera paired t-test gjorda for 2010

och 2015 samt variablernas medelvirde under 2010-2015.

I Tabell 6.2 redovisas genomsnittlig fordndring av nettoomsdttningen mellan 2010 och
2015 for urval och kontrollgrupp. Fordandring av nettoomsittning mellan 2010 och 2015
var inte signifikant for ndgon av grupperna. Under studieperioden 6kade nettoomséttningen
for bade urvalet och kontrollgruppen. Det kan konstateras att nettoomséttning hos foretag
med fortlevnadsvarning inte har sjunkit pa ldng sikt. Tvartom gér det att utldsa i Tabell 6.3
att den genomsnittliga nettoomséttningen har okat alla ar mellan 2010 och 2015 férutom

under 2013. Den procentuella 6kningen var dock ldgre dn vad den var for kontrollgruppen.

Tabell 6.2 Genomsnittlig forédndring av nettoomséttning i tkr mellan 2010 och 2015

Urval N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
2015 45 4876 10 074 1502
2010 45 3132 6112 911
Differens 1744 7806 1164
Procentuell 6kning 56%

Kontrollgrupp N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
2015 45 6599 22 807 3400
2010 45 3515 7885 1175
Differens 3084 14 922 2225
Procentuell 6kning 88 %

Signifikansniva: *p <.05, **p <.01, ***p <.001
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Tabell 6.3 Genomsnittlig nettoomséttning i tkr 2010-2015

Urval N Mean  Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 2939 5962 860
2011 48 4029 10912 1575
2012 48 4367 10 819 1562
2013 47 4082 11181 1614
2014 46 4509 9055 1335
2015 45 4876 10 074 1502
Kontrollgrupp N Mean  Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 3367 7659 1105
2011 48 3556 7411 1070
2012 48 4265 10 846 1566
2013 47 4482 12252 1768
2014 46 5354 16 301 2404
2015 45 6599 22 807 3400

Lindell & Mansson

I Tabell 6.4 redovisas genomsnittlig fordndring av urvalet och kontrollgruppens

kassalikviditet mellan 2010 och 2015. Fordandringen i kassalikviditet mellan 2010 och 2015

var inte signifikant for ndgon av grupperna. Foretagens kassalikviditet i urvalet har dkat

medan den har minskat for foretagen i1 kontrollgruppen. Fran Tabell 6.5 gér det att utldsa

att kassalikviditeten for foretagen i urvalet 6kade under 2011 och 2015 och minskade under

2012, 2013 och 2014. Kassalikviditeten for foretagen i kontrollgruppen har foljt ett helt

annat monster dn foretagen 1 urvalet. I kontrollgruppen 6kade kassalikviditeten 2012, 2013

och 2014 medan den minskade 2011 och 2015.

Tabell 6.4 Genomsnittlig fordndring av kassalikviditet mellan 2010 och 2015 i procent

Urval N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2015 45 365% 967% 144%
2010 45 146% 195% 29%
Differens 219% 997% 149%
Kontrollgrupp N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
2015 45 283% 349% 52%
2010 45 422% 1210% 180%
Differens -139% 1237% 184%

Signifikansniva: *p <.05, **p <.01, ***p <.001
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Tabell 6.5 Genomsnittlig kassalikviditet 2010-2015

Urval N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 141% 191% 28%
2011 48 299% 481% 70%
2012 48 224% 339% 49%
2013 47 198% 263% 38%
2014 46 155% 188% 28%
2015 45 365% 967% 144%
Kontrollgrupp N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 415% 1172% 169%
2011 48 141% 151% 22%
2012 48 470% 1027% 148%
2013 47 725% 2228% 325%
2014 46 468% 1070% 158%
2015 45 283% 349% 52%

I tabell 6.6 redovisas medelforandring av soliditet mellan dren 2010 och 2015 {or urvalet
och for kontrollgruppen. Soliditeten har 6kat for bade urvalet och kontrollgruppen. Den
genomsnittliga fordndringen mellan 2010 och 2015 &r signifikant for urvalet. Soliditeten
hos foretagen i urvalet har 6kat mer 4n vad den har gjort hos foretagen i kontrollgruppen.
Vid 2015 har dock foretagen i1 kontrollgruppen hogre genomsnittlig soliditet &n foretagen i

urvalet. Intressant att notera &r att soliditeten i urvalet har 6kat kraftigt under 2011.

Tabell 6.6 Genomsnittlig fordndring av soliditet mellan 2010 och 2015 i procent

Urval N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
2015 45 72% 66% 10%
2010 45 52% 77% 11%
Differens 20%* 49% 7%
Kontrollgrupp N Mean  Std. Deviation _Std. Error Mean
2015 45 118% 117% 17%
2010 45 112% 106% 16%
Differens 6% 153% 23%

Signifikansniva: *p <.05, **p <.01, ***p <.001
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Tabell 6.7 Genomsnittlig soliditet 2010-2015

Urval N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 52% 74% 11%
2011 48 104% 88% 13%
2012 48 63% 52% 7%
2013 47 62% 56% 8%
2014 46 66% 60% 9%
2015 45 72% 66% 10%
Kontrollgrupp N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 108% 104% 15%
2011 48 53% 67% 10%
2012 48 95% 64% 9%
2013 47 154% 344% 50%
2014 46 135% 195% 29%
2015 45 118% 117% 17%

Lindell & Mansson

I tabell 6.8 redovisas medelforidndring av urvalet och kontrollgruppens langfristiga skulder

mellan 2010 och 2015. Foretagens langfristiga skulder i urvalet har minskat signifikant

mellan 2010 och 2015. I kontrollgruppen har foretagens langfristiga skuld dkat men

skillnaden é&r inte signifikant. Foretagen i urvalet har hogre genomsnittlig 1dngfristig skuld

an foretagen i kontrollgruppen under bade 2010 och 2015.

Tabell 6.8 Genomsnittlig fordndring av 1dngfristig skuld mellan 2010 och 2015 i procent

Urval N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2015 45 1667 4491 669
2010 45 2269 5363 799
Differens -602* 1617 241
Kontrollgrupp N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2015 45 366 1771 264
2010 45 164 585 87
Differens 202 1832 273

Signifikansniva: *p <.05, **p <.01, ***p <.001
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Tabell 6.9 Genomsnittlig langfristig skuld 2010-2015

Urval N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 2144 5212 752
2011 48 2137 5195 750
2012 48 2219 5246 757
2013 47 2007 5453 795
2014 46 1896 4764 702
2015 45 1667 4491 669
Kontrollgrupp N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 200 638 92
2011 48 216 684 99
2012 48 495 2106 304
2013 47 435 1987 290
2014 46 414 1871 276
2015 45 366 1771 264

Tabell 6.10 redovisar genomsnittlig fordndring av rdntabilitet pa totalt kapital mellan 2010
och 2015 for urval och kontrollgrupp. Det forekommer ingen signifikant skillnad mellan
2010 och 2015 for nadgon av grupperna. Urvalets réntabilitet pa totalt kapital har gétt fran
att vara negativt under 2010 till ett genomsnitt pa 0 procent under 2015. Trots att den
genomsnittliga avkastningen pé totalt kapital &r 1lag har utvecklingen varit positiv hos
foretagen 1 urvalet. Utvecklingen av réntabilitet pa totalt kapital hos foretagen i
kontrollgruppen ir negativ och den genomsnittliga avkastningen har minskat 4 procent
mellan 2010 och 2015. Tabell 6.11 visar att den genomsnittliga réntabiliteten pé totalt
kapital har okat under alla &r for urvalet. Kontrollgruppens genomsnittliga rintabilitet pa
totalt kapital har okat alla 4r forutom 2011 och 2014. Intressant att notera &r att den
genomsnittliga rantabiliteten pa totalt kapital for foretag i urvalet har 6kat mer procentuellt

an hos foretagen i1 kontrollgruppen.
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Tabell 6.10 Genomsnittlig férandring av Rtx mellan 2010 och 2015 i procent

Urval N Mean  Std. Deviation  Std. Error Mean
2015 45 0% 36% 5%
2010 45 -31% 75% 11%
Differens 31%** 78% 12%
Kontrollgrupp N Mean  Std. Deviation  Std. Error Mean
2015 45 2% 33% 5%
2010 45 6% 18% 3%
Differens -4% 32% 5%

Signifikansniva: *p <.05, **p <.01, ***p <.001

Tabell 6.11 Genomsnittlig Rtx 2010-2015 i procent

Urval N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 -31% 73% 11%
2011 48 -1% 38% 6%
2012 48 1% 27% 4%
2013 47 -6% 41% 6%
2014 46 -5% 37% 5%
2015 45 0% 36% 5%
Kontrollgrupp N Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
2010 48 4% 20% 3%
2011 48 -12% 48% 7%
2012 48 0% 33% 5%
2013 47 2% 23% 3%
2014 46 -1% 33% 5%
2015 45 2% 33% 5%

Tabell 6.12 redovisar genomsnittlig fordndring av rdntabilitet pd eget kapital hos foretagen
i urvalet och kontrollgruppen mellan 2010 och 2015. Skillnaden mellan 2010 och 2015 &r
inte signifikant for ndgon av grupperna. Hos urvalet har genomsnittlig fordndring av
rintabilitet pd eget kapital okat mellan 2010 och 2015 medan den genomsnittliga
avkastningen har minskat hos kontrollgruppen. Foretagen i urvalet har dock betydligt lagre
genomsnittlig rantabilitet pa eget kapital dn var foretagen i kontrollgruppen har. I Tabell
6.13 gér det att utldsa att den genomsnittliga réntabiliteten pa eget kapital hos foretagen i
urvalet har okat kraftigt till och med 2013 for att sedan sjunka. Utvecklingen for
genomsnittlig réntabilitet pd eget kapital hos foretagen 1 kontrollgruppen ar mindre volatil

bortsett fran att den sjunkit mycket mellan 2010 och 2011.
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Tabell 6.12 Genomsnittlig férdndring av Rgg mellan 2010 och 2015 i procent

Urval N Mean  Std. Deviation  Std. Error Mean
2015 45 -44% 339% 51%
2010 45 -74% 675% 101%
Differens 30% 734% 109%
Kontrollgrupp N Mean  Std. Deviation  Std. Error Mean
2015 45 -4% 79% 12%
2010 45 16% 66% 10%
Differens -20% 100% 15%

Signifikansniva: *p <.05, **p <.01, ***p <.001

Tabell 6.13 Genomsnittlig Rgx 2010-2015 i procent

Urval N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 -81% 656% 95%
2011 48 14% 140% 20%
2012 48 167% 1330% 192%
2013 47 168% 1189% 174%
2014 46 -10% 202% 30%
2015 45 -44% 339% 51%
Kontrollgrupp N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
2010 48 11% 68% 10%
2011 48 -45% 376% 54%
2012 48 -2% 134% 19%
2013 47 8% 50% 7%
2014 46 4% 62% 9%
2015 45 -4% 79% 12%

6.1.2 Oberoende variabel

Nedan redovisas insamlade data for studiens oberoende variabler vilka éar

fortlevnadsvarning och allvarlighetsgrad.

Tabell 6.14 redovisar antalet fortlevnadsvarningar som foretagen i urvalet fatt utfirdade
under 2010-2015. Manga av foretagen har fatt mer &n en fortlevnadsvarning under
perioden. Resultatet kan jimforas med att endast ett av foretagen i kontrollgruppen fick en

fortlevnadsvarning under perioden 2010-2015.
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Lindell & Mansson

Foretag 2010 Frekvens Andel Foretag 2013 Frekvens Andel
FLV 48 100,00% FLV 12 25,53%
Ingen FLV 0 - Ingen FLV 35 74,47%
Totalt 48 100,00% Totalt 47 100,00%
Foretag 2011 Frekvens Andel Foretag 2014 Frekvens Andel
FLV 19 39,58% FLV 13 28,26%
Ingen FLV 29 60,42% Ingen FLV 33 71,74%
Totalt 48 100,00% Totalt 46 100,00%
Foretag 2012 Frekvens Andel Foretag 2015 Frekvens Andel
FLV 13 27,08% FLV 10 22,22%
Ingen FLV 35 72,92% Ingen FLV 35 77,78%
Totalt 48 100,00% Totalt 45 100,00%

Majoriteten av de studerade fortlevnadsvarningarna i studiens urval var klassificerad som

allvarlighetsgrad ett, vilket innebér att upplysning har ldmnats i revisionsberittelsen. Den

minst vanliga var

allvarlighetsgrad fyra

Som anses

vara den mest kritiska

allvarlighetsgraden och innebir att revisorn har gjort ett uttalande med avvikande mening.

Tabell 6.15 Fordelning av allvarlighetsgrader i urvalet 2010

Allvarlighetsgrad Frekvens Andel
1 33 69%
2 10 21%
3 3 6%
4 4%
Totalt 48 100%

6.1.3 Kontrollvariabler

Studiens kontrollvariabler ar alder, balansomslutning, bransch, revisionsbyra, anstédllda och

rintabilitet pd eget kapital. Nedan redovisas den data som har anvénts vid utforda

regressioner 2010-2015.

Tabell 6.16 visar att den genomsnittliga dldern under 2010 hos foretagen i urvalet var 10

ar medan den var 13,1 ar 1 kontrollgruppen.
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Tabell 6.16 Genomsnittlig alder

2010 N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
Urval 48 10,0 8,6 1,2
Kontrollgrupp 48 13,1 9,6 1,4

Tabell 6.17 visar att den genomsnittliga balansomslutningen hos foretagen i urvalet under

2010 var 5237 tkr och 2476 tkr i kontrollgruppen.

Tabell 6.17 Genomsnittlig balansomslutning i tkr

2010 N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
Urval 48 5237 8556 1235
Kontrollgrupp 48 2476 5376 776

Tabell 6.18 visar hur ménga tillverkande foretag och tjansteforetag som fanns i urvalet och

kontrollgruppen.

Tabell 6.18 Foretag indelade efter tillverkande foretag och tjénsteforetag

Urval Frekvens Andel
Tillverkande foretag 9 19%
Tjénsteforetag 39 81%
Totalt 48 100%
Kontrollgrupp Frekvens Andel
Tillverkande foretag 9 19%
Tjénsteforetag 39 81%
Totalt 48 100%

Tabell 6.19 visar fordelningen av foretagens revisionsbyrd. Revisionsbyrd har i studien
klassificerats som en dikotom variabel dar man tillhor Big-4 eller vriga. Fordelningen av

stora och sma byrder dr relativt jimn mellan urval och kontrollgrupp.
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Tabell 6.19 Foretag uppdelade efter revisionsbyra

Urval 2010 Frekvens Andel
Big 4 16 33%
Ovriga 32 67%
Totalt 48 100%
Kontrollgrupp 2010 Frekvens Andel
Big 4 13 27%
Ovriga 35 73%
Totalt 48 100%

Tabell 6.20 redovisar genomsnittligt antal anstdllda hos foretagen 1 urvalet och

kontrollgruppen.

Tabell 6.20 Antal anstéllda i foretagen

2010 N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
Urval 48 4,0 6,5 0,9
Kontrollgrupp 48 2,1 3,2 0,5

6.2 Multipel regressionsanalys

Multipel regressionsanalys dr en metod som anvénds for att analysera en beroende variabel
med hjdlp av flera oberoende variabler (Korner & Wahlgren, 2015). I en multipel
regressionsanalys testas de olika variablernas samband, om regressionsmodellen ar
signifikant och forklaringsgraden. Foérutom de beroende och oberoende variablerna kan
kontrollvariabler inkluderas i modellen (Kérner & Wabhlgren, 2015). Vidare innebér de
ndmnda faktorerna att metoden &r lamplig for insamlade empiriska data och for att uppfylla

syftet med studien.

Multipla linjéra regressionsanalyser har anvénts for att testa alla hypoteser 1 studien.
Hypotes 1—4 har testats var for sig genom att ligga samman alla foretag som erhéllit en
fortlevnadsvarning 2010 med alla foretag som inte erhallit en fortlevnadsvarning 2010. Vid
test av Hypotes 1-4 testades den oberoende variabeln fortlevnadsvarning/inte
fortlevnadsvarning for alla studiens beroende variabler aren 2011-2015. Vid test av

hypotes 5 uteslots kontrollgruppen da effekter av allvarlighetsgrad endast kan undersokas
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hos de foretag som fatt en utfardad fortlevnadsvarning. Sdledes dr det endast urvalet som
ingdr 1 regressionsanalysen vid test av den sista hypotesen. Vid test av Hypotes 5 testades
den oberoende variabeln allvarlighetsgrad for alla studiens beroende variabler dren 2011

och 2015.

Alla regressioner har kontrollerats for multikollinjdritet. Multikollinjéritet innebér att det
finns ett starkt samband mellan tvé eller flera av de oberoende variablerna. Om det finns
ett starkt samband &r det sdledes inte lampligt att ta med bdda variabler i modellen
(Wabhlgren, 2012). VIF-vérdena i regressionerna har visat att det inte foreligger nagot
sadant samband da virden upp till fyra kan accepteras och inget studerat virde dversteg ett

(Pallant, 2010).

Regressionerna som anvénts for att testa modellen visade att flera av de beroende
variablerna for Hypotes 14 inte hade ndgon betydelse och kommer darfor inte att
presenteras nidrmare i studien. Dessa variabler var nettoomsittning, kassalikviditet,
rintabilitet pd eget kapital samt rintabilitet pd totalt kapital. For Hypotes 5 visade
regressionerna inga signifikanta samband pa nigon av de sex beroende variablerna och
kommer dérfor inte heller att redogoéras for. De beroende variablerna soliditet och

langfristig skuld visade signifikanta resultat och kommer dérmed att presenteras.

De testade hypoteserna ir:

Hypotes 1: En fortlevnadsvarning péverkar det reviderade foretagets omséattning negativt
pa lang sikt

Hypotes 2a: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foOretagets kortsiktiga
betalningsforméga negativt pd lang sikt

Hypotes 2b: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foOretagets léngsiktiga
betalningsforméga negativt pd lang sikt

Hypotes 3: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets formaga att uppta nya
banklin negativt pa ldng sikt

Hypotes 4: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets lonsamhet negativt pa

lang sikt
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Hypotes 5: Hogre allvarlighetsgrad har storre negativ padverkan pa det reviderade foretaget

pa lang sikt.

6.2.1 Soliditet

Resultatet av den multipla linjdra regressionen pa den beroende variabeln soliditet for
rdkenskapsédret 2012 presenteras i1 Tabell 6.21. Resultatet visar att hela modellen &r
signifikant eftersom p <.01. R? visar att 21,7 procent av variansen i den beroende variabeln
forklaras av den oberoende variabeln samt kontrollvariablerna. Vidare visar regressionen
att den oberoende variabeln fortlevnadsvarning har ett signifikant samband med den
beroende variabeln soliditet d4 p <.0l1. Detta innebdr siledes att foretagen med
fortlevnadsvarning 2010 har légre soliditet dn foretag utan fortlevnadsvarning, givet att de

Ovriga variablerna ir konstanta.

Tabell 6.21 Regression av soliditet 2012

Soliditet 2012 B-coefficient Std. Deviation t-value
Konstant 0,466 0,399 1,169
FLV -0,432%%* 0,121 -3,563
Alder -0,094 0,213 -0,443
Balansomslutning 0,104 0,1 1,038
Revisionsbyra 0,143 0,134 1,062
Bransch 0,001 0,157 0,005
Rek 2011 0,016 0,021 0,772
Anstillda 0,53** 0,184 2,886
R? 0,217

F-value 3,252%*

Signifikansniva: *p <.05, **p <.01, ***p <.001

6.2.2 Langfristig skuld

Resultatet av den multipla linjéra regressionen pa den beroende variabeln langfristig skuld
for rdkenskapséret 2011 presenteras i Tabell 6.22. I denna regression dr hela modellen
signifikant da p <.01. Regressionen visar en forklaringsgrad pd 30,2 procent. Modellen
visar att det finns ett signifikant samband mellan den oberoende variabeln
fortlevnadsvarning och den beroende variabeln langfristiga skuld for rikenskapsaret 2011
dé p <.05. Sambandet &r positivt och innebir séledes att foretagen med fortlevnadsvarning
2010 har hogre langfristig skuld &n foretag utan fortlevnadsvarning, givet att de dvriga

variablerna ir konstanta.
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Tabell 6.22 Regression av langfristig skuld 2011

Léangfristig skuld 2011 B-coefficient Std. Deviation t-value
Konstant 10046,385%** 2289,099 -4,389
FLV 1851,481* 752,827 2,459
Alder 1765,761 1168,458 1,511
Balansomslutning 2919,105%** 653,36 4,468
Revisionsbyra 236,365 863,875 0,274
Bransch -500,088 956,492 -0,523
Rek 2010 30,857 76,436 0,404
Anstéllda -806,175 1204,462 -0,669
R? 0,302

F-value 5,07 1%***

Signifikansniva: *p <.05, **p <.01, ***p <.001

Lindell & Mansson

For rakenskapsaret 2014 presenteras resultatet av den multipla linjéra regressionen av den

beroende variabeln langfristig skuld i Tabell 6.23. Regressionen visar att modellen dr

signifikant d& p <.01 och att forklaringsgraden &r 20,9 %. Det finns ett signifikant samband

mellan den oberoende variabeln fortlevnadsvarning och den beroende variabeln ldngfristig

skuld. Signifikansnivén dr p <.05 och regressionen visar att sambandet ar positivt dven for

rdkenskapsédret 2014. Detta innebér saledes att det inte finns ndgot stod for Hypotes 3,

varfor den forkastas.

Tabell 6.23 Regression av ldngfristig skuld 2014

Léangfristig skuld 2014 B-coefficient  Std. Deviation t-value
Konstant -7824,159** 2495,788 -3,135
FLV 1458,976* 720,744 2,024
Alder 2387,973 1533,728 1,557
Balansomslutning 1925,43** 617,533 3,118
Revisionsbyra 533,174 861,126 0,619
Bransch -514,824 949,867 -0,542
Rek 2014 -14,883 43,222 -0,344
Anstéllda -974,948 1122,598 -0,868
R2 0,209

F-value 3,094**

Signifikansniva: *p <.05, **p <.01, ***p <.001
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6.2.3 Sammanstillning

Hypoteser som forkastas:

Hypotes 1: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets omséttning negativt
pa lang sikt

Hypotes 2a: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foOretagets kortsiktiga
betalningsforméga negativt pd lang sikt

Hypotes 2b: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foOretagets léngsiktiga
betalningsforméga negativt pd lang sikt

Hypotes 3: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets formaga att uppta nya
banklin negativt pa ldng sikt

Hypotes 4: En fortlevnadsvarning paverkar det reviderade foretagets lonsamhet negativt pa
lang sikt

Hypotes 5: Hogre allvarlighetsgrad har storre negativ paverkan pa det reviderade foretaget

pa lang sikt.

Utforda regressioner visar att samtliga testade hypoteser forkastas.

7. Diskussion & slutsats

I detta kapitel fors en diskussion kring studiens resultat och hypoteser utifran presenterade
data och tidigare litteratur. Vidare kommer studien aterkoppla till problematisering, syfte
och fragestillning i slutsatsen. Slutligen redogor kapitlet for studiens bidrag och avslutas

med forslag till framtida forskning.

7.1 Diskussion

Majoriteten av studiens resultat har inte gétt att statistiskt sékerstélla. Det knappa stdéd som
resultaten har gett studiens uppstdllda hypoteser innebdr sdledes att hypoteserna maste
forkastas. Det empiriska materialet ger inte ndgon indikation pd att omsittning,
betalningsforméga, finansiering eller 16nsamhet skulle pdverkas negativt pa ldng sikt till
foljd av en fortlevnadsvarning. Det gar dock att pavisa ett negativt samband mellan en
utfirdad fortlevnadsvarning 2010 och foretags soliditet rdkenskapséret 2012. Sambandet dr

inte pé lang sikt vilket gor att hypotesen inte kan accepteras, men resultatet dr ndamnvért da
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det ger en indikation att soliditeten hos foretag med fortlevnadsvarning dr ldgre pé kort sikt.
Vidare har ytterligare ett intressant samband som inte stimde Overens med uppstilld
hypotes funnits. Regressionerna for 14ngfristig skuld visade ett positivt samband mellan

utfdrdad fortlevnadsvarning 2010 och hogre langfristiga skulder 2011 och 2014.

Tidigare forskning har visat att en oren revisionsberittelse kan leda till svérigheter for
foretaget att uppta nya 14n, samt att langivare vill att foretaget amorterar befintliga skulder
(Kuruppu et al., 2012). I motsatt till vad Kuruppu et al. (2012) funnit, indikerar resultatet
av denna studie att en fortlevnadsvarning inte har den effekten, &ven om en
fortlevnadsvarning 4r en form av oren revisionsberdttelse. Ett foretag med
betalningssvarigheter kan enligt Gronlund et al. (2013) uppta nya 1an for att kunna betala
sina skulder. Vidare menar Tagesson & Ohman (2015) att de flesta svenska aktiebolag
finansieras genom bankldn. Dessa resonemang skulle tillsammans kunna utgéra en
forklaring till varfor de langfristiga skulderna &r hogre hos foretag med en
fortlevnadsvarning. Det vill séga, att ett foretag med fortlevnadsproblem tar upp mer i l&n
som ett sitt att rddda foretaget och pd sa vis leva vidare och fortsétta sin verksambhet.
Resultatet av regressionerna ska dock tolkas med viss forsiktighet eftersom att urval och
kontrollgrupp inte matchar till 100 procent och eftersom att de har utforts for ett ar at
gingen. [ Tabell 6.9 gar det att se att genomsnittlig langfristig skuld hos foretagen i urvalet
har sjunkit mellan 2010-2015 vilket staimmer 6verens med det som Kuruppu ef al. (2012)

har studerat. Saledes dr det svart att dra ndgra konkreta slutsatser frin resultatet.

Som tidigare ndmnts indikerar studiens resultat att soliditeten dr sdmre pé kort sikt hos
foretag med en fortlevnadsvarning. En forklaring till detta kan vara att det finns ett samband
mellan ligre soliditet och hogre skuldsittning. Studien har tidigare redogjort for resultatet
som visade att foretag som erhallit en fortlevnadsvarning har hog langfristig skuld i relation
till foretag utan fortlevnadsvarning. Detta skulle kunna vara en bidragande faktor till varfor
foretagets langsiktiga betalningsformiga &r sdmre jamfort med foretag utan
fortlevnadsvarning. Foretagets soliditet kan dven vara lag pd grund av andra orsaker (e.g
Gronlund et al., 2013; Skdrvad & Olsson, 2015). Det kan sédledes finnas olika forklaringar
som enskilt, eller tillsammans, gor att den langsiktiga betalningsformagan &r lag hos foretag

med fortlevnadsvarning.
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Vidare gav studien inte ndgra indikationer pd att det finns ett samband mellan hur stor
paverkan en fortlevnadsvarning har pd det reviderade foretaget och hur kritisk
allvarlighetsgradens klassificering av fortlevnadsvarningen dr. Det skulle kunna bero p4 att
studien inte visat stod for ndgon av hypoteserna, och ddrmed inte visat pa sa manga
langsiktiga konsekvenser som skulle kunna péaverkas av allvarlighetsgraden. Vidare anger
allvarlighetsgraden inte endast hur allvarliga problem som finns i foretaget. Den fungerar
dven som en upplysning kring hur vidl fOretaget rapporterar om problemen i
arsredovisningen, samt huruvida revisorn har kunnat granska och samla in revisionsbevis
angdende problemen. Eftersom rapporteringens kvalitet har betydelse for allvarlighetsgrad
kan detta paverka utfallet av resultatet. Ett foretag kan fa en fyra i allvarlighetsgrad pé
grund av dilig kvalitet pé de finansiella rapporterna och behdver dérfor inte nédvandigtvis

betyda att den finansiella stéllningen ar mer kritisk.

Genom att tolka berdknade medelvdrden av de beroende variablerna hos urval och
kontrollgrupp 2010-2015 ser man att foretag med fortlevnadsvarning inte gar i neddtgaende
trend. Berdkningarna visar snarare en indikation pé att det borjar g béttre for foretagen
som har erhéllit en fortlevnadsvarning. I Tabell 6.3 gar det att konstatera att urvalets
genomsnittliga nettoomséttning har 6kat under hela studiens undersdkningsperiod. Den
procentuella 6kningen pé 56 procent var dock inte lika stor som den procentuella 6kningen
for kontrollgruppen dédr genomsnittlig nettoomséttning har dkat 88 procent mellan 2010
och 2015. I motsats till Hypotes 2a visar Tabell 6.4 intressant nog att fOretagens
genomsnittliga kassalikviditet 1 urvalet har Okat under 2010-2015 medan den
genomsnittliga kassalikviditeten i kontrollgruppen har minskat under samma period. Tabell
6.6 visar i motsats till Hypotes 2b att foretagens soliditet i urvalet har 6kat 20 procent under
2010-2015 medan foretagens soliditet 1 kontrollgruppen endast har dkat 6 procent. Tabell
6.8 visar att genomsnittlig 1dngfristig skuld hos foretagen i urvalet har sjunkit 602 tkr
mellan 2010 och 2015 och att genomsnittlig léngfristig skuld hos foretagen i
kontrollgruppen har 6kat 202 tkr mellan 2010 och 2015. Tabell 6.10 och Tabell 6.12 visar
att bide réintabilitet pa totalt kapital och rantabilitet pd eget kapital har 6kat mellan 2010 och
2015 medan bada nyckeltal har minskat hos foretagen i kontrollgruppen.
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Trots att urvalet generellt har sémre nyckeltal dn kontrollgruppen ser utveckling av minga
nyckeltal battre ut for urvalet d&n vad de gor for kontrollgruppen. Nir man studerar
langfristig skuld, réntabilitet pa totalt kapital och réntabilitet pa eget kapital dr utvecklingen
positiv for urvalet medan den &r negativ for kontrollgruppen. Resultatet dr intressant
eftersom att urvalet har matchats med foretag efter bransch, antal anstéllda, nettoomséttning
och balansomslutning. Kontrollgruppen bestar, precis som urvalet, av manga foretag som
ar finansiellt anstringda. Studiens resultat kan inte sdkerstélla att den positiva utvecklingen
for foretag med fortlevnadsvarning hade varit &nnu bittre om de inte hade fétt en utfdrdad
varning. Detta dr en vanlig problematik i studier som undersoker fortlevnadsvarningars
effekter (Louwers et al., 1999). Det faktum att foretag utan fortlevnadsvarning hade en
samre utveckling av minga nyckeltal styrker dock teorin. Vidare géir det att formoda att
skillnaden 1 fordndring av urval och kontrollgrupp inte &r relaterat till svingningar i
konjunkturen eftersom grupperna har matchats efter bransch och storlek. Saledes innebér

det att de bada grupperna borde ha reagerat pé likartat sétt.

Att foretagen som har fétt en fortlevnadsvarning har borjat dterhdmta sig och gar bittre
skulle kunna bero pa fortlevnadsvarningen har haft stor inverkan pa foretaget. Att en
fortlevnadsvarning far inverkan ligger i linje med legitimitetsteori som menar att ett
legitimitetsgap kan uppstd nédr okénd information avsldjas om foretaget (Sethi, 1975). Inom
intressentteori beskriver Freeman et al., (2010) att det &r leverantorer och kunder som é&r
mest kénsliga for information om foretagets finansiella stdllning. Det beror pé att de ofta
har mindre réttigheter vid konkurs &n exempelvis kreditgivare med juridiska kontrakt
(Freeman et al., 2010). Att gora affirer med ett foretag som é&r finansiellt instabilt kan
saledes vara ett stort risktagande vilket kan leda till att man slutar gora affarer med foretaget
(Freeman et al., 2010). Risken att forlora kunder och leverantorer, vilka anses vara
vésentliga for organisationers lingsiktiga Overlevnad, kan bli kostsamt for foretaget
(Dowling & Pfeffer, 1975). Foretag som ér intresserade av att fortsétta sin verksamhet torde
saledes borjat arbeta aktivt for motverka risken for att gd i konkurs vilket skulle kunna

forklara den positiva trend som gér att utldsa av studiens medelvarden.

Négot som dr intressant att reflektera dver och ndgot som studien stillde sig fragande till i
inledningsfasen, &r hur ldng tid det tar for organisationer att aterigen bli sedda som legitima

nér ett legitimitetsgap vél har uppstétt. Forutsatt att det uppstod ett legitimitetsgap nér
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foretagen fick en utfdrdad fortlevnadsvarning, tyder studiens resultat pa att det inte tar
sarskilt lang tid att aterfa legitimitet med hédnsyn till den positiva utvecklingen under 2010—

2015. Foretagen har dock en bit kvar innan de kan klassificeras som 16nsamma foretag.

Att en fortlevnadsvarning innebdr f& langsiktiga konsekvenser och att foretag med
fortlevnadsvarning borjar uppvisa béttre nyckeltal skulle dven kunna forklaras av harmande
isomorfism inom den institutionella teorin. Likt legitimitetsteori forklarar institutionell
teori att avvikande fran det normala kan leda till att legitimitet minskar (DiMaggio &
Powell, 1983). Hidrmande isomorfism &r en strategi som innebdr att instabila foretag
efterliknar framgéngsrika foretag for att pa sa vis uppna eller aterfa legitimitet (DiMaggio
& Powell, 1983). Det faktum att studien inte kan pavisa nigra langsiktiga konsekvenser
skulle dven kunna bero pa att aktdrer och intressenter i foretagets nirhet inte har blivit varse
foretagets fortlevnadsvarning. Nagot som skulle kunna bero pé att foretaget har projicerat
en bild utat som skiljer sig fran den verkliga. Detta fenomen beskrivs som frikoppling av
DiMaggio & Powell (1983) inom den institutionella teorin och uppstér till f6ljd av tryck

frén samhillets forvantningar.

I tidigare studier har stod for den sjélvuppfyllande profetian varit inkonsekvent (e.g Kida,
1980; Vanstraelen, 1999; Louwers ef al., 1999; Tucker, 2003; Svanberg & Ohman, 2014;
Sundgren et al., 2014). D4 studiens resultat tyder pa att det inte finns nagra langsiktiga
effekter av en fortlevnadsvarning, ger studien foljaktligen inte négot stod for att den
sjalvuppfyllande profetian existerar. Den positiva utvecklingen av nyckeltal indikerar att
fortlevnadsvarningen hjélper foretag att vinda en negativ trend snarare dn den stjdlper

foretagen.

Manga forskare menar att revisorer forméga att ge korrekta fortlevnadsvarningar dr svag
och att manga foretag fortlever trots utfardad varning (Taffler & Tissaw, 1977, i Lennox
1999; Barnes, 2004; Collin et al., (2014); Svanberg & Ohman, 2014). Detta kanske inte ska
betraktas som ett problem om det dr sd att fortlevnadsvarningen tjdnar ett syfte for bade
foretag och intressenter. Om det &r efterdyningarna av en fortlevnadsvarning som leder till
att foretaget borjar agera for att vinda en negativ trend, kanske fortlevnadsvarningen i

sjdlva verket ska bejakas.
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7.2 Slutsats

Tidigare forskning tyder pa att en fortlevnadsvarning kan leda till kortsiktiga konsekvenser
for foretag. Syftet med studien dr att underska om foretag paverkas ldngsiktigt av de
konsekvenser som kan uppsta till f6ljd av en fortlevnadsvarning. Syftet har lett fram till
studiens fragestillning vilken lyder som foljer, Finns det ndgon langsiktig stigmatisering
kopplat till foretag som erhallit en fortlevnadsvarning? For att samla in det empiriska
materialet har en dokumentstudie genomforts. Materialet har sedan behandlats och
analyserats statistiskt for att kunna undersdka om det foreligger ndgra langsiktiga
konsekvenser. Hypoteserna, vilka arbetats fram utifran tidigare forskning och litteratur,

testades med hjélp av linjdra multipla regressioner.

Resultatet av utforda regressioner visade sammanfattningsvis att det finns negativt
samband mellan utfardad fortlevnadsvarning och soliditet pa kort sikt, samt ett positivt
samband mellan en fortlevnadsvarning och hogre langfristiga skulder efter ett och fyra &r.
Det gavs sdledes inte nagot stod for ndgon av studiens hypoteser, varpa alla hypoteser
forkastas. Vid jamforelse av medelviarde av nyckeltalen mellan foretag med en
fortlevnadsvarning och foretag utan en fortlevnadsvarning, gér det att uttolka att
utvecklingen av de studerade nyckeltalen ar battre for foretagen med en fortlevnadsvarning.
Slutsatsen &r séledes att studien inte ger ndgon indikation pa att det finns ndgon langsiktig
stigmatisering kopplat till foretag som erhéllit en fortlevnadsvarning. Tvértom visar studien
tecken pa, om &n svaga, att foretag med en fortlevnadsvarning forbéttrar sina nyckeltal pa

lang sikt jamfort med likvardiga foretag utan fortlevnadsvarning.

7.3 Studiens bidrag

Fortlevnadsvarningars kostnader och konsekvenser for revisor och foretag ér ett vilstuderat
dmne. Nigot som inte varit lika utforskat &r huruvida en fortlevnadsvarning har nagra
langsiktiga konsekvenser for ett foretag. Framforallt har 1dngsiktiga konsekvenser av
fortlevnadsvarning inte undersokts i en kontext dir foretag huvudsakligen finansieras av
banklin. Vér undersokning bidrar dédrmed till forskningen genom véar analys av olika
konsekvenser pé ldng sikt av svenska aktiebolag. Studien ger en indikation att en
fortlevnadsvarning inte ger foretaget langsiktiga konsekvenser, vilket dr i linje med vad

Nogler (2004) fann i sin studie som gjordes pa borsnoterade foretag 1 USA. Var
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undersokning ger indikationer pd att det som Nogler (2004) kom fram till &ven kan stimma
overens med fortlevnadsvarningens konsekvenser pa svenska foretag pd lang sikt. Den
sjalvuppfyllande profetian har studerats av ménga i tidigare forskning (e.g Kida, 1980;
Vanstraelen, 1999; Louwers et al., 1999; Tucker, 2003; Svanberg & Ohman, 2014;
Sundgren ef al., 2014). Det forekommer dock en motstridighet 1 forskningen vilket gor det
svért att sdga om det verkligen existerar nadgon sjélvuppfyllande profetia eller inte. Denna
studie blir dérfor ett bidrag till befintliga studier som inte har funnit nagot stod for den
sjalvuppfyllande profetian. Informationen i denna studie skulle kunna vara av virde for
revisorer eftersom tidigare studier har visat att revisorer i Sverige inte utfardar s4 minga
varningar, bland annat pa grund av rddsla for kostnader, sjdlvuppfyllande profetia samt
forlust av kunder. Vidare kan informationen dven vara av virde for foretag som erhéller en

fortlevnadsvarning dé studien indikerar att flertalet foretag kan ta sig ur knipan.

7.4 Studiens begriansningar

Genomford studie har varit avgrdnsad till att undersoka svenska aktiebolag med svensk
arsredovisning som inte tillhor en koncern. Avgriansningen har gjort att 48 foretag med
fortlevnadsvarning, samt 48 fOretag utan fortlevnadsvarning har utgjort urval och
kontrollgrupp i studien. Detta gor resultatet begrinsat, da ett béttre och mer tillforlitligt
resultat hade kunnat erhallas vid ett storre urval. Studiens resultat &r dven begrinsat ur
aspekten att alla hypoteser har forkastats pa grund av att det inte finns tillrdckligt mycket
empiriska data som har kunnat statistiskt sékerstéllas. P4 grund av begrdnsningar i SPSS
har det inte varit mojligt att genomfora regressioner pa alla ar samtidigt. Att gora regression
av samtliga ar hade kunnat bidra med en djupare analys och forstaelse. For att kunna utfora
regressioner pd ett stort stickprov med flera observationer 6ver tid hade det dock krivts ett

program som hade kunnat hantera paneldata, varfor detta inte har varit mojligt.

7.5 Forslag pa framtida forskning

Studien har tidigare redogjort for begriansningar i studien vilka dven har gjort studiens
resultat begransat. For att fi en béttre sékerhet i1 resultatet dr vart forslag till framtida
forskning att gora en liknande studie, men med ett storre urval av foretag. For att ytterligare
forbéttra och gora resultatet mer tillforlitligt hade man kunnat testa hypoteser genom

paneldata. Detta dr ndgot som studien dmnat att gora, men har inte varit mojligt. D4 denna
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studie ger indikationer pé att en fortlevnadsvarning inte medfor nagra l&ngsiktiga negativa
konsekvenser, hade framtida forskning istéllet kunnat undersoka konsekvenserna fran ett
annat perspektiv. Studien hade kunnat undersdka om en fortlevnadsvarning fungerar som
ett uppvaknade, och istéllet for negativa konsekvenser, kanske medfor positiva foljder for

foretaget.
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