Mittuniversitetet

MID SWEDEN UNIVERSITY

Campus Harnosand Universitetsbacken 1, SE-871 88. Campus Sundsvall Holmgatan 10, SE-851 70 Sundsvall.
Campus Ostersund Kunskapens vag 8, SE-831 25 Ostersund.
Phone: +46 (0)771 97 50 00, Fax: +46 (0)771 97 50 01.




MITTUNIVERSITETET

Avdelningen for ekonomivetenskap och juridik

Examinator: Darush Yazdanfar

Handledare: Peter Ohman

Forfattare: Michaela Eckert Elfving, miel1401 @student.miun.se
Utbildningsprogram: Magisterprogrammet, 240 hp
Huvudomrade: Foretagsekonomi

Termin, ar: VT, 2018



SAMMANFATTNING

Foretag rapporterar idag i allt hogre grad sitt arbete med sa kallad Corporate social
responsibility (CSR). Anledningen till att foretag véljer att dela denna typ av information kan
dock ha delvis andra orsaker @n enbart informationsskil. Det finns flera fordelar for foretag att
forsoka framsta som mer ansvarstagande #n vad de dr. Den forskning som finns inom omradet
visar till exempel att CSR-rapportering kan anvindas som en skdld mot resultatmanipulering
och s.k. eventuella negativa effekter av Earnings management. Det gor det intressant att studera
om det finns ett samband mellan Earnings management i finansiella rapporter och
skonmalningar av CSR-rapporter.

Tidigare forskning har anvént textkvalitet som en indikator pa om CSR-rapporter ir
manipulerade. Lag textkvalitet i bemarkelsen komplex text, fa framtidsord och mycket positiva
ord anses vara tecken pa manipulation. Denna studie kommer darfor att studera relationen
mellan Earnings management och CSR-rapporters textkvalitet. Dessa variabler paverkas
dessutom av den kontext i termer av samkoordinerade respektive liberala marknader som
foretag verkar inom, vilket gor att @ven detta undersoks.

Data hamtades fran foretags rapporter, T-tester samt multipla regressioner utfordes. Det gick
dock inte att pavisa nagra entydiga skillnader eller samband. Studien gav motsigelsefulla
resultat vid jamforelsen av textkvalitet i olika ekonomier déa enbart det ena textkvalitetsmattet,
lasbarhet blev signifikant. Det &dr ocksa det enda textkvalitetsmattet som hade en signifikant
koppling till Earnings management i regressionsanalyserna. Studiens resultat vicker ddrmed
fragor kring de matt som anvénds for att mita textkvalitet i CSR-rapporter. Redan i tidigare
studier har det framgatt att forskare har tolkat dessa matt pa olika sitt. I denna studie visar det
sig ater att dessa matt inte 4r kompatibla med varandra. Ett férslag pa fortsatt forskning dr darfor
att utveckla dessa textkvalitetsmatt for att skapa ett nytt sitt att mita textkvalitet.

Nyckelord: CSR-rapportering, Earnings management, textkvalitet, ekonomier



ABSTRACT

Companies are increasingly reporting their work with corporate social responsibility (CSR).
The reason why companies choose to share this type of information may, however, have partly
other reasons than just information purposes. There are several advantages for companies to try
to appear more responsible than they are. The research that is available in the area shows, for
example, that CSR reporting can be used as a shield against performance manipulation and so-
called possible negative effects of Earning's management. It makes it interesting to study
whether there is a connection between Earning's management in financial reports and
manipulation of CSR reports.

Previous research has used text quality as an indicator of whether CSR reports are manipulated.
Low text quality in the sense of complex text, few future words and very positive words are
considered to be signs of manipulation. This study will therefore study the relationship between
Earning's management and the text quality of CSR reports. These variables are also affected by
the context in terms of co-coordinated and liberal markets in which companies operate, which
means that this is also being investigated.

Data was retrieved from corporate reports, T-tests and multiple regressions were performed.
However, it was not possible to demonstrate any clear differences or relationships. The study
gave contradictory results when comparing text quality in different economies, since only one
text quality measure, readability became significant. It is also the only text quality measure that
had a significant connection to Earning's management in the regression analyzes. The result of
the study thus raises questions about the measures used to measure text quality in CSR reports.
Already in previous studies it has become clear that researchers have interpreted these measures
in different ways. In this study, it again turns out that these measures are not compatible with
each other. A proposal for further research is therefore to develop these text quality measures
to create a new way of measuring text quality.

Keywords: CSR reporting, Earnings management, text quality, economies
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1. Inledning

Uppsatsen inleds med ett avsnitt om problembakgrund. 1 detta avsnitt presenteras
forskningsproblemet overgripande genom en beskrivning av hur forskningsliget kring CSR-
rapportering och Earnings management ser ut i dagsliget och det gap som studien dmnar
forsoka fylla. Detta mynnar sedan ut i studiens fragestdllningar och syfte.

1.1 Problembakgrund

Trots att den fortfarande &r frivillig i1 stora delar av virlden &ar foretagens anviandning av
Corporate social responsibility (CSR) nagot som fangar forskares intresse och i samband med
detta har olika teorier borjat viixa sig starka (Hahn & Kiihnen, 2013). Aven om dessa teorier
har olika utgangspunkter betriffande varfor foretag framstidller CSR-rapporter har de en
gemensam nadmnare: CSR-rapporter framstélls pa grund av yttre patryckningar. Oavsett om
patryckningarna kommer fran samhillet (Beddewela & Fairbrass, 2016), olika intressenter
(O'Riordan & Fairbrass, 2008) eller andra foretag (Pedersen et al., 2013) forklarar teorierna att
CSR-rapporter inte framstills pa helt frivillig basis utan snarare som en nddvindighet for att
tillfredsstélla det omgivande samhillet.

Da varken ldngden pa eller innehallet i CSR-rapporter &r reglerat har foretag en frihet att sjdlva
utforma dessa rapporter efter sina egna behov. Foretagen utsitts darfor for yttre patryckningar
och olika intressenter och lobbyister kridver att foretagen upprittar CSR-rapporter (Deegan &
Gordon, 1996). Foretagen kan didrmed vilja att rapportera sirskild information om
amnesomraden som de uppfattar att deras intressenter ar intresserade av. Detta har lett till att
CSR-rapporter kan skilja sig at bade i 1angd och till innehall bland annat beroende pa vilken
bransch foretagen verkar inom (Holder-Webb et al., 2009). Olika branscher har olika
karaktirsdrag och foretag i olika branscher inverkar saledes olika mycket pa miljon.

Mycket pekar alltsa pa att foretag inte framstéller CSR-rapporter pa grund av deras vélvilja att
forbittra miljon utan av egenintresse och en strivan att skydda det egna foretaget. Forskningen
visar dessutom att denna rapportering ger foretagen fordelar. Exempelvis tenderar foretag som
framstiller CSR-rapporter att ha en ldgre agentkostnad pa grund av att den dkade transparensen
gor att informationsasymmetrin minskar (Kim et al., 2017). Att framstidlla CSR-rapporter kan
dessutom leda till en ldagre kapitalkostnad (Martinez-Ferrero et al., 2016). Valet att CSR-
rapportera kan ocksa leda till att foretag uppfattas pa ett fordelaktigt sétt vilket i sin tur kan leda
till att de blir mer populéra dn foretag som inte upprittar sadana rapporter (Martinez-Ferrero et
al., 2016). Forskning visar ocksa att intressenter, inte minst kunder, ofta véljer att vinda sig till
foretag de kdnner samhorighet med och respekt for (Pivato et al., 2008). Hur en CSR-rapport
ser ut kan foljaktligen ha betydelse. Det gar dérfor att argumentera for att anvandandet av CSR-
rapporter kan vara en strategi for att maskera beteenden som intressenterna uppfattar som icke
onskvirda for att foretag ska framsta som béttre dn vad de egentligen &dr och ddrmed vinna
ekonomiska fordelar.

Det idr inte bara CSR-rapporter som kan forskonas utan det giller @ven andra finansiella
rapporter (Churyk & Cripe, 2011). Genom att manipulera den traditionella redovisningen kan
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foretag bade forbittra och forsdmra sina resultat beroende pa syftet med atgiarden. Nir ett
foretag anvinder sadana metoder bendmns det Earnings management. Att anvinda sig av
Earnings management dr inte forbjudet sa ldnge foretaget foljer redovisningsregleringen, men
det kan betecknas som omoraliskt och ge bade foretaget och dess VD fordelar. Det &r inte
ovanligt att ett foretag som presterar daligt ett ar viljer att ytterligare sdnka sitt resultat det aret.
Forhoppningen ir att aret diarpa ska ga béttre och att foretaget da kan visa en stark aterhamtning.
Att redovisa ett starkt resultat aret efter ett mycket svagt resultat dr mer fordelaktigt @n att
redovisa tva halvdaliga resultat i rad. Denna typ av Earnings management kallas for Big bath
(AbuGhazaleh et al., 2011). En annan typ av Earnings management dr Income smothing.
Foretag kan da justera sina periodiseringar for att pa sa sitt kunna redovisa jaimnare resultat
over aren. Malet #r att foretaget utat sett ska uppfattas som stabilt med en jimn och stadig
resultatforbéttring (Habib & Haiyan, 2012). Investerare dr nidmligen benédgna att satsa sina
pengar i foretag med stabil tillvdxt och goda framtidsutsikter och dr dirfor villiga att krdva ldgre
avkastning av foretag som bedoms ha goda chanser att ge kontinuerliga utdelningar (Tucker &
Zarowin, 2006). Det gar dérfor att argumentera for att dven Earnings management kan vara en
strategi for att maskera beteenden som intressenterna uppfattar som icke onskvirda for att
foretaget ska framsta som bittre dn vad det egentligen #r och vinna ekonomiska fordelar.

Vid varje forsok att framstélla foretag i en bittre dager dn vad de fortjdnar tar foretagen en risk.
Avslojanden riskerar att allvarligt skada foretaget. Att bli avsldjad med forskonande
beskrivningar i sina CSR-rapporter eller att anvinda Earnings management kan ge daligt rykte
och en darpa foljande ovilja att investera i foretaget. Det framstar som jamforelsevis svarare att
upptiacka en manipulation av CSR-rapporter #n i finansiella rapporter, da en revision av den
forstnamnda typen av rapport dr svar att gora pa grund av revisorers bristande kunskap om dessa
rapporter (O’Dwyer, 2011). Det borde didrmed inte vara lika riskfyllt att forskona CSR-
rapporter som att manipulera finansiella rapporter.

Forskningen har pa senare tid borjat sammanldnka manipuleringar av olika rapporter. Detta
omrade &r fortfarande relativt nytt och existerande forskning om CSR i direkt relation till
Earnings management i finansiella rapporter dr begridnsad. Det finns dock forskning inom
snarlika omraden. Exempelvis har det visat sig att foretags CSR-practice kan relateras till bade
Earnings management och foretags kapitalkostnader. En studie som har undersokt foretags
CSR-rapportering i relation till Earnings management dr Gavana et al. (2017). De fann att
familjeforetag framgangsrikt anvinde sina CSR-rapporter for att dolja att de anvinde Earnings
management och diarigenom skydda foretaget fran negativa rykten. Trots att denna forskning dr
relativt begrinsad indikerar den att foretag kan anvinda CSR-rapporter som en strategisk skold
mot negativa effekter av resultatmanipulering.

Det finns ocksa forskning som borjat sammankoppla finansiella rapporters kvalitet och de
frivilliga CSR-rapporterna och dess kvalitet. Det visade sig att nédr de finansiella rapporterna
hade dalig kvalitet hade dven CSR-rapporterna det (Martinez-Ferrero et al., 2015). For att
upptiacka skonmalningar i foretags CSR-rapporter gors analyser av texternas kvalitet. Lag
kvalitet pa texten kan vara ett tecken pa ett forsok att dolja oférdelaktig information som kan
skada foretaget (Li, 2008; Lo et al., 2017; Muslu et al., 2014). Muslu et al. (2014) har
sammanstillt vilka variabler som ldmpar sig for att méta textkvalitet: 14ngd, ldsbarhet, positiva
ord, negativa ord, framtidsorienterade ord och numeriskt innehall. Nagra av de ovan nimnda
variablerna har dven anviints for att uppticka Earnings management i de finansiella rapporterna.
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Lisbarheten ir ett exempel. Lo et al. (2017) menar att ndr féretag anviander ett komplext sprak,
vilket kriver goda sprakkunskaper, sa dr sannolikheten storre att de ocksa har anvint sig av
Earnings management 4n annars.

Forskning kring skillnader mellan ldnder i1 relation till CSR-rapportering och Earnings
management visar vikten av att ta hinsyn till gédllanderegleringar (Islam & Jain, 2013; Lin &
Wu, 2014), kultur (Lewellyn & Bao, 2017; Orij, 2010) och marknadsforutséttningar (Favotto
et al., 2016). Foretag 1 samordnade marknader (t.ex. Europa) och foretag i1 liberala
marknadsekonomier (t.ex. USA) tenderar ddrmed att bete sig olika (Favotto et al., 2016).
Effekterna av att anvianda CSR-practice dr dessutom mer framtridande i ldnder dar
forviantningarna pa foretagens CSR-practice dr jamforelsevis lagre (Martinez-Ferrero, 2016).

1.2 Fragestallning och syfte

Aven om kombinationen CSR-rapportering och Earnings management ir relativt nyfunnen
inom forskningen sa finns det exempel som visar att foretag kan anvinda sig av CSR-rapporter
och CSR-practice som strategiska skoldar for att undvika upptickt av Earnings management.
Det finns dven forskning som visar att manipulativa beteenden kan upptickas genom att
analysera CSR-rapporters textkvalitet. S vitt jag kénner till saknas det dock studier med fokus
pa kopplingen mellan CSR-rapporters textkvalitet och anvéndningen av Earnings management.
Inte heller &r det klarlagt hur foretag i olika lander agerar beroende pa vilka ekonomier de verkar
i. Mot den bakgrunden formuleras foljande forskningsfragor:

e I vilken man finns det ett samband mellan Earnings management och CSR-rapporters
kvalitet?

e I vilken man inverkar olika ekonomier pa foretags ageranden avseende Earnings
management respektive CSR-rapporters kvalitet?

Syftet dr att beskriva och analysera relationen mellan Earnings management och CSR-
rapporters kvalitet samt om, och i sa fall hur, Earnings management och CSR-rapporters kvalitet
kan relateras till om foretagen dr beldgna i Europa eller USA.



2. Teoretisk referensram

I detta avsnitt foljer en genomgang av tidigare forskning och teorier kring de tva
forskningsomraden som dmnas sammankopplas i studien, det vill siga CSR-rapportering och
Earnings management. Avsnittet avslutas med en hypotesgenerering ddr motiven till varfor
dessa tva omrdden ska undersokas tillsammans framgar.

2.1 Intressenters paverkan pa foretags informationsspridning

En teori for att forklara varfor foretag frivilligt véljer att framstélla oreglerad information &r
intressentteorin (Hahn & Kuhnen, 2013). Intressentteorin menar att foretag har en skyldighet
mot sina intressenter, men dven att foretag dr beroende av dessa. Foretag kan inte verka
isolerade pa en marknad utan maste kunna skapa goda relationer for att 6verleva, dka virdet for
aktiedgarna (Freeman, 1999; Jones, 1995) och halla sig vil med 6vriga intressenter. Ett sétt for
foretag att gora detta dr att tillgodose de krav intressenterna har. I dagslidget har intresset for
miljon och CSR-rapportering 6kat (Cu et al., 2018). Intressentteorin foresprakar dirmed att
foretag viljer att producera CSR-rapporter darfor att de &r direkt eller indirekt tvingade att gora
det. En investerare dr exempelvis mer intresserad av att investera i ett foretag om foretaget visar
god vilja till kommunikation och 6ppenhet (Cu et al., 2018). Foretag har en skyldighet mot sina
aktieinnehavare att utveckla foretaget och maste déarfor viga kostnaden for att framstilla en
CSR-rapport mot att eventuellt forlora kontakter (Sen & Cowely, 2013).

Ett foretag har ofta mer én en intressent och ju fler intressenter ett foretag har desto svarare blir
det for foretaget att tillgodose alla olika viljor intressenterna kan ha. Det finns tva olika
inriktningar i intressentteorin, en med en mer moralisk instillning och en med en mer praktisk
instillning till vilka och hur méanga intressenters 6nskemal foretag ska ta hansyn till (Deegan &
Unerman, 2011). Det etiska perspektivet anser att ett foretag har en skyldighet mot alla dess
intressenter och darfor av moraliska skil borde tillgodose alla intressenter oavsett hur olika
dessa ma vara (Eesley & Lenox, 2006). Mangerial-perspektivet menar att foretag maste
balansera skyldigheten mot intressenterna och skyldigheten att 6ka virdet pa foretaget och fa
det att 6verleva pa lang sikt. Foretag maste darfor vilja att tillgodose de intressenter som kan
orsaka foretaget storst forluster, och inte tillgodose de intressenter vars paverkan inte dr lika
stor (ORiordan & Fairbrass, 2008).

Denna teori har som tidigare namnts anvints flitigt i undersokningar i relation till foretags CSR-
arbete. Cu et al. (2018) visar att foretagen kan anvinda CSR-rapportering da denna information
uppskattas av intressenter och darfér minskar informationsasymmetrin. Det forbéttrar dessutom
foretagets rykte. Foretag som anviander CSR-rapportering dr dessutom mer benégna att halla en
god relation till sina intressenter (Qian et al., 2015).

2.2 Kultur- och regleringsskillnader

Foretags benigenhet att framstélla frivillig information kan dirmed anses bero pa yttre
paverkan (Sen & Cowely, 2013). Aven legitimitetsteorin (Beddewela & Fairbrass, 2016) och
den institutionella teorin (Pedersen et al., 2013) anvinds for att forklara anvindningen av CSR-
rapporter och anger att det handlar om yttre patryckning. Dessa patryckningar ser dock olika ut
beroende pa var i virlden foretag dr verksamma. Beroende pa vilket land personer kommer
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ifran kommer de sannolikt att ha olika asikter och vérderingar, beroende pa vilken kultur och
regleringar landet har (Markus & Kitayama, 1991). Vad foretagens intressenter har for
vérderingar och forvintningar pa foretaget kommer darfor att skilja sig at beroende pa vilket
land foretaget verkar inom.

Mingden regleringar och hur dessa regleringar ser ut skiljer sig at mellan olika lidnder.
Regleringar har en inverkan pa foretagens framstillning av CSR-rapporter bland annat
betriffande rapporternas lingd (Morhardt, 2009). De olika marknader som foretagen befinner
sig pa har en paverkan pa hur foretagens CSR-rapportering ser ut. Foretag pa en
samkoordinerad marknad (CME) som exempelvis EU rapporterar i hogre grad om minskliga
rittigheter och samhillsdelen inom CSR-rapportering dn vad foretag pa en liberal marknad
(LME) som USA gor (Favotto et al., 2016). Exempelvis i Australien, dér regleringarna dr
relativt fa kring minskliga rittigheter, visar det sig vara en tydlig skillnad i mingden
information foretagen producerar i detta dmne jamfort med i motsvarande industriella lander i
EU (Islam & Jain, 2013). Aven anvindningen av Earnings management kan skilja sig 4t mellan
lander i relation till vilka lagar ldnderna har (Pincus et al., 2007).

Forvintningarna skiljer sig ocksa at. Foretag som verkar inom EU har en hogre forvintan fran
samhillet att de ska bidra med samhillsutvecklande atgirder. Deras CSR-rapporter har darfor
inte lika stor positiv effekt for foretaget som for foretag i USA, ddr CSR-rapporter ses som en
extra atgiard som foretag tar till ndr de bedriver CSR-relaterat arbete (Favotto et al., 2016). Att
liander fungerar olika, har olika kulturer, historier och regelverk paverkar inte bara manniskorna
utan dven foretagen (Meek et al., 1995). Olika egenskaper kommer ur en kulturskillnad sa som
exempelvis, hemlighetsfullhet och maskulinitet som har en direkt paverkan pa foretagens CSR-
rapportering (Orij, 2010). Kultur i olika linder kan ocksa ha en direkt paverkan pa
anvindningen av Earnings management (Lewellyn & Bao, 2017).

2.3 Corporate social responsibility

CSR dr ett begrepp med flera inneborder. Det refererar till det ansvar som foretag har utdver
det som ir direkt relaterat till deras dagliga verksamhet, alternativt foretags informerande till
deras intressenter. CSR-rapportering kan forenklat sdgas vara foretagens redogorelser for vilket
CSR-arbete som de utfor (Malik, 2015). Vad som ingar under begreppet CSR ir inte heller helt
entydigt da det inte finns nagra regleringar om vad som ska inga. Foretag har da en frihet att
beskriva en variation av arbete och prestationer under denna rubrik. Det finns dock riktlinjer
och stod som foretag kan vilja att anvianda da de vill framstélla CSR-rapporter. De vanligaste
och mest accepterade riktlinjerna for CSR-rapportering dr Global Reporting Initiatives (GRI)
(Levy, 2010). Av virldens 250 storsta foretag anvinder sig 93% av GRIs riktlinjer nér de
skriver sina CSR-rapporter (GRI, 2017).

Generellt sett gar det att pasta att CSR kan delas in i tva huvudomraden, den sociala delen och
den miljoméssiga delen. Den sociala delen kan dessutom delas in i ytterligare fyra
undergrupper, ménskliga rittigheter, produktsikerhet, samhélle samt anstillningsforhallanden
och arbetsvillkor. Den sociala delen beskriver arbete for att forbéttra villkoren for ménniskan.
Det kan vara allt fran sidkerhet pa arbetsplatsen till forbéttringsatgéirder sa som till exempel
byggandet av en fritidsgard eller sponsring till goda dndamal (GRI, 2017). Kortfattat beskriver
miljodelen hur foretaget har arbetat for att minska foretagets miljopaverkan. Det kan till
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exempel vara kortare leverantorsstrickor som leder till ett ldgre koldioxidutslédpp eller ett mer
hallbart material (GRI, 2017).

2.3.1 CSR-rapportering i relation till innehall

Friheten att vilja har lett till variationer i CSR-rapporternas utseende. Foretag ar fria att utifran
sina egna forutsittningar vilja de omraden som 4r mest aktuella for foretaget samt rent grafiskt
hur informationen presenteras. Detta forsvarar inte enbart for foretag som kan bli osikra pa vad
de ska informera om och hur informationen pa bista sitt kan presenteras, men ocksa for forskare
som forsoker forsta CSR-rapporteringens bredd och hur det kan studeras (Malik, 2015). De
tidiga studierna dgnades at att forsoka klargora CSR-rapporter som fenomen och studier
dgnades at att kartligga innehallet i CSR-rapporterna (Hahn & Kuhnen, 2013). Det gjordes
undersokningar i relation till faktorer som ansags paverka innehallet, foretagens storlek,
bransch, nationalitet etc. (Ho Lee, 2016). Trots att resultaten fran denna forskning dr delvis
motstridiga, har majoriteten av studierna visat att innehallet skiljer sig at mellan foretag och att
denna skillnad har ett samband med bland annat de ovan nimnda faktorerna (Hahn & Kuhnen,
2013). Foretag inom en sektor vars verksamhet paverkar miljon tenderar att distribuera en storre
mingd information i CSR-rapporternas miljodel medan foretag inom tjanstesektorn tenderar att
skriva mer om den sociala delen sd som personalfragor (Holder-Webb et al., 2009). Denna
skillnad mellan foretags val av CSR-rapportering kan forklaras med hjilp av att foretagen har
olika intressenter (Gonzalez-Benito & Gonzdlez-Benito, 2006) eller olika lobbyister (Deegan
& Gordon, 1996).

Foretagens CSR-rapportering har ocksa relaterats till foretagens storlek. Ju storre foretaget dr
desto storre miangd information rapporterar foretaget (Cho et al., 2012). Det finns flera
forklaringar till detta samband. En dr att stora foretag har mer resurser att anvidnda for att
framstdll CSR-rapporter och kan littare bira de kostnader som uppstar dn vad sma foretag kan
(Lepoutre & Heene, 2006). En annan orsak ir att stora foretag har jamforelsevis farre hinder
vilket gor det littare for dem att framstidlla CSR-rapporter (Laudal, 2011). Det kan ocksa bero
pa att stora foretag dr mer synliga och diarmed har ett hogre anseende. Det anseendet dr dock
ocksa mer kinsligt. Stora foretag har dessutom mer press pa sig, fran flera aktorer i samhaillet,
att leva upp till de krav kring CSR-rapportering som finns utanfor foretaget. Det kan ddrmed
skada foretag att inte CSR-rapportera vilket leder till att de ger ut mer omfattande CSR-
rapportering #n vad sma foretag gor (Schreck & Raithel, 2018). Skillnader i foretagens CSR-
rapportering kan ocksa bero pa foretagens nationalitet (Favotto et al., 2016) sa som beskrivits
ovan. CSR-rapporteringens innehall paverkas dessutom av styrelsens sammansittning. Nagra
vanliga sitt att testa detta dr att utga fran styrelsens storlek (Malik, 2015) och hur stor andel
kvinnor som sitter i styrelsen (Nekhili et al., 2017).

Att detta kan paverka hur foretagens CSR-rapportering ser ut i relation till 1angd, innehall etc.
Det som framforallt har mojliggjort att utformningen av dessa rapporter har kunnat bli sa
varierad dr dock att CSR-rapportering, i storsta delen av virlden, fortfarande &r frivillig (Muslu
et al., 2014). Det har gjort att foretag har kunnat anpassa rapporteringen efter de kvaliteter deras
foretag besitter. Det har ocksa medfort att dessa rapporter dr svarare att kontrollera och likasa
att virdera den information som foretag delger (Malik, 2015). Da innehallet skiljer sig sa
mycket at dr det svart for en revisor att ha en referenspunkt for att bedoma om informationen
verkar rimlig. Det dr dessutom svart att kontrollera om det arbete som beskrivs i rapporten



verkligen har utforts, och det blir da littare for foretag att 6verdriva (Malik, 2015; O’Dwyer,
2011). Det finns forskare som forsokt undersoka vad som krédvs for att en revision ska kunna
genomforas, men utan att komma fram till ett entydigt svar, mer 4n att en sadan granskning inte
later sig goras pa ett enkelt sitt (Kolk & Perego, 2010; O’Dwyer, 2011).

2.3.2 CSR-rapportering i relation till manipulering

Andelen CSR-rapporter har 6kat runt om i virlden och fortsitter att 6ka (Ho Lee, 2016). Foretag
ar dessutom angeldgna om att deras rapporter ldses av sa manga intressenter som mojligt.
Foretag som verkar i linder med annat sprak dn engelska Oversitter darfor ofta sina CSR-
rapporter for att na ut till fler (Leventis & Weetman, 2004). Detta innebidr en 6kad kostnad
vilket kan verka onddigt. Att framstilla en CSR-rapport som nar ut till intressenter kan dock ge
ekonomiska fordelar tillbaka till foretaget (Kumarasinghe et al., 2018). Inte alla forskare dr
overens om vilka former dessa fordelar bestar av eller till vilken grad foretag kan dra nytta av
att framstilla CSR-rapporter, men att det ger foretag ekonomiska resurser 1 gengild &r de flesta
overens om (Malik, 2015). Ett exempel ir att foretagets borsvirde kan oka vid en positivt
mottagen CSR-rapportering (Malik, 2015). Aven 16nsamheten kan paverkas. Det finns flera sitt
att mita Ionsamhet pa men ett vanligt sétt &r att anvianda Return on asset (ROA) som maéter hur
effektivt foretaget dr. Det har visat sig att CSR-rapporter har en paverkan pa foretagets ROA
(Bowen et al., 2006). Detta ger foretag incitament att na ut till intressenterna och ocksa till att
forsoka paverka den uppfattning dessa har av foretaget.

Att framstéilla en CSR-rapport mojliggor att visa hur foretags framtidsplaner ser ut och
intressenterna kan dirmed gora en bedomning av deras framtidsutsikter. Genom att visa
investerare och andra intressenter att ett foretag har en strategi for hur det ska agera i framtiden
visar foretaget stabilitet och goda mojligheter till overlevnad (Muslu et al., 2014). Detta ger ett
attraktivt intryck vilket kan leda till att investerare blir mer bendgna att investera i foretaget
(Habib & Haiyan, 2012). Det kan dven medfora en vilja att sdnka kapitalkostnaderna pa lanen
for att inte uppfattas som ett lika riskfyllt foretag(Francis et al., 2008). Det finns dessutom en
korrelation mellan foretag som anvinder sig av CSR-rapporter och hur investeringseffektiva de
ar, framst i relation till Gverinvesteringar (Zhong, 2017). CSR-rapportering medfor ocksa att
transparensen inom foretaget 6kar da mer information rérande foretaget offentliggors. Det
bidrar till att agentkostnaden minskar eftersom spanningen mellan de olika inblandade minskar
(Kim et al., 2017). Framstiller foretagen en attraktiv CSR-rapport kan det dven leda till att
foretaget uppnar ett hogre “Earnings per share” och att "market price” forbittras.

CSR-rapporter ger dock en d@n mer virdehojande effekt for foretagets varumirke och image dn
en paverkan pa foretagens intdkter och kostnader (Lys et al., 2015). Att inte uppna de CSR-
relaterade krav foretag forvidntas ha pa sig kan dessutom leda till direktrelaterade
viardeminskningar som kan ge utslag pa kapitalmarknaden. Detta upptiackte Matsumura et al.
(2014) i en undersokning rorande koldioxidutsléppsmal dér foretag som inte nadde upp till
dessa blev bestraffade. Det finns starka patryckningar fran samhillet att foretag ska uppritta
CSR-rapporter da dessa fragor dar hogt varderade (Sun & Stuebs, 2010). De foretag som CSR-
rapporterar far dessutom ofta en bittre medieexponering och framstills pa ett mer positivt sétt
4n andra foretag (Cahan & Chen, 2015). Detta kan foretagen nyttja for att 6ka sin popularitet i
samhdllet. Genom att visa att de delar dessa virderingar kan foretag skapa legitimitet och
fortroende vilket stdrker det egna varumairket (Garcia-Sanchez, 2013). Det finns en korrelation



mellan anvindandet av CSR-rapporter och de mest omtyckta foretagen. Foretag kan dra nytta
av forbittrat anseende tack vare CSR-rapportering genom att det kan leda till en storre och
starkare kundbas samt 6kade marknadsandelar och framtida forsiljningar (Pivato et al., 2008).
Foretag kan ocksa anvidnda CSR-rapporteringen som en strategi for att undvika regleringar
inom de marknader de verkar inom och ddrmed undvika kostnader som regleringarna skulle
medfora (Freedman & Stagliano, 1991).

Att lagga ekonomiska resurser pa att framstidlla CSR-rapporter dr dirmed inte enbart en kostnad
for foretag utan kan dven ge ekonomiska fordelar som viger upp dessa kostnader. Lys et al.
(2015) ser darfor behov av en 6kad reglering av foretags CSR-rapporter. Som presenterats ovan
har foretag flera incitament att framstédlla CSR-rapporter. De har dven incitament att manipulera
informationen for att fa foretaget att framsta pa ett attraktivt sitt, och darmed ha storre chans
att ta del av ekonomiska fordelar. Desto mer en CSR-rapport overensstimmer med omvirldens
virderingar desto mer ekonomiska fordelar kan foretaget dra nytta av for att stirka sin position
och framtida 6verlevnad. Det finns dessutom indikationer som visar att foretag inte alltid utfor
det arbete som beskrivs i deras CSR-rapporter (Christensen et al., 2013). Det dr dock inte helt
riskfritt att bedriva denna typ av manipulation. Framkommer sadana tendenser straffas foretaget
genom att anseendet sjunker, investeringsvilligheten minskar etc. (Garcia-Sanchez, 2013).
Denna risk dr dock som tidigare papekats inte lika stor som vid manipulering av finansiella
rapporter da det &r relativt svart att kontrollera innehallet i CSR-rapporter (Malik, 2015).

2.3.3 CSR-rapportering i relation till kvalitet

Friheten i kombination med svarighet att kontrollera féretagens CSR-rapporter har lett till en
rddsla for felaktigheter och rena manipulationer i CSR-rapporterna (Ramanna, 2013).
Fortroendet for foretags CSR-rapportering har minskat och intressenter dr misstinksamma mot
vad som skrivs i rapporterna (Vial, 2008), vilket bland annat motiverat forskningen att skifta
fokus. Flera forskare har borjat studera CSR-rapporterna pa ett mer kritiskt sitt. Det har
exempelvis visat sig att det som skrivs i foretags CSR-rapporter inte alltid motsvarar det
praktiska arbete som foretagen utfér (Christensen et al., 2013). Forskare har borjat studera
rapporterna i relation till textbaserade strategier for att ta fram sitt att upptidcka eventuella
forsok till skonmalningar fran foretagens sida. Muslu et al. (2014) tog fram sex variabler som
kan anvindas for att avgora rapporternas kvalitet. Hog kvalitet innebér 1ag risk for manipulation
medan lag kvalitet innebér hog risk for manipulation.

Texter med samma budskap kan skrivas pa olika sitt och hur litt detta budskap framgar av
texten avgor hur ldsbar texten dr (Muslu et al., 2014). Detta géller generellt for alla typer av
texter och detta matt har anvénts i flera kontexter och har pa senare tid dven borjat anvindas i
relation till ekonomiska texter. Mattet har bland annat anvénts i relation till den finansiella delen
av foretagens rapportering (Lo et al., 2017) och i relation till CSR-rapportering (Muslu et al.,
2014). En ldgre ldasbarhet 1 CSR-rapporterna har ett positivt samband till ett (svagare) utfort
praktiskt arbete fran foretagens sida (Nazari et al., 2017). Detta samband dr starkare i den
sociala delen av CSR-rapporteringen dn vad det &dr 1 miljodelen. Att forsdmra lidsbarheten 1
texten hjdlper diarmed foretaget att maskera sadant som foretaget inte vill lyfta fram for
intressenterna och kan ses som en form av manipulering. Detta &r sérskilt markbart pa ovana
investerare (Tan et al., 2013).



Forskare har ocksa noterat tonen i de CSR-rapporter foretag har framstéllt (Meek et al., 1995).
Det har visat sig att foretag ofta rapporterar i en dvervigande positiv ton (Deegan & Gordon,
1996). Hur en nyhet presenteras paverkar hur andra uppfattar hindelsen. Ménniskor dr mer
mottagliga for positiva nyheter. Genom att anpassa tonen, det vill sdga andelen positiva och
negativa ord i texten, kan skribenten paverka hur ldsaren tar till sig informationen. Hur
paverkbar ldsaren idr, dr dock individuellt och en oerfaren investerare paverkas generellt sett
mer dn en erfaren investerare (Tan et al., 2013). Genom att anpassa spraket i en text kan
foretaget dirmed paverka ldsaren att uppfatta foretaget pa ett sdtt som inte nodvéndigtvis
stimmer 6verens med dess verksamhet. Att anpassa spraket i en CSR-rapport dr dessutom
relativt enkelt och variationerna i presentationen beror mer pa hur foretaget vill framstilla
hindelserna dn hur det praktiska arbetet har utforts (Laine, 2009). Att anvinda sig av
overviagande positivt laddade ord innebér darfor en ldgre kvalitet i rapporten (Muslu et al.,
2014). Ett varierat sprak leder dessutom till att transparensen inom foretaget 6kar och darmed
dven trovirdigheten for foretaget (Rajandran, 2016). Rapporten har da en hogre kvalitet (Muslu
et al., 2014).

Hur lang en utldiggning 6ver en hindelse dr kan ocksa skilja sig at. Det kan stréicka sig fran tva
sidor till flera hundra, beroende pa hur utforligt foretag véljer att beskriva sina verksamheter
och planer infor framtiden. Léngden pa ett foretags CSR-rapport har en inverkan pa rapportens
kvalitet. Hur denna inverkan uppfattas skiljer sig dock at mellan olika forskare. Muslu et al.
(2014) foresprakar att en lang och utforlig text gor texten mer transparent. Genom att delge mer
information om hur foretaget har arbetat minskas informationsasymmetrin (Cu et al., 2018).
Om foretaget dr mer 6ppet om hur verksamheten fungerar ar det ett tecken pa hog kvalitet. Det
gar ocksa att argumentera for att en lang text kan leda till att ldsaren blir forvirrad, tappar
intresset och inte orkar ldsa igenom texten i sin helhet. Att delge en Overdriven mingd
information kan ddrmed leda till "information overload” vilket innebér att ldsaren inte tar till
sig all information. Detta gor att en utvald mingd information “gar forlorad” i texten utan att
lasaren inser detta. Det kan ses som lag textkvalitet det vill sdga kvantitet over kvalitet (Li,
2008).

I CSR-rapporteringen delger foretag information rérande foretagets arbete inom de olika CSR-
relaterade omradena. Foretag kan dven vilja att beskriva vad de har for planer i framtiden.
Genom att visa medvetenhet och ett framattink visar foretaget att de verkar langsiktigt. Desto
mer ett foretag planerar framat desto hogre kvalitet har rapporten (Muslu et al., 2014). En CSR-
rapport innehaller inte enbart text och ord, utan dessutom bade bilder och siffror. Till skillnad
mot ord som kan ha olika innebord i olika kontexter &r siffror universella och begripliga pa alla
sprak. Det gor att det inte dr lika litt att tolka siffror fel, 4ven om inte dr helt omojligt. Detta
gor att ju fler siffror foretaget anviander for att beskriva information rérande deras foretag desto
hogre kvalitet har CSR-rapporter (Muslu et al., 2014).

2.4 Earnings management

En central del av den externa redovisningens syfte dr att bidra med beslutsunderlag till
foretagets olika intressenter da dessa har en relativt liten inblick i foretagets aktiviteter
(Sundgren, Nilsson & Nilsson, 2013). Enligt god redovisningssed ska beslutsunderlagen ge en
rittvisande bild av foretagets stédllning och resultat (Johansson, 2005). Trots dessa regleringar,
rekommendationer och god redovisningssed foretagen har att forhalla sig till finns det utrymme
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att anpassa redovisningen beroende pa situation (Beneish, 2001). Detta utrymme mojliggor sa
kallad Earnings management. Som nimndes i inledningskapitlet d&r Earnings management en
metod foretag kan anvénda for att forskona de resultat som presenteras for omvirlden (Healy
& Wabhlen, 1999). Genom att anpassa valet av redovisningsmetod kan foretag uppna 6nskade
effekter (Churyk & Cripe, 2011).

Earnings management ér alltsa en strategi i valet av vilken redovisningsmetod som anvénds for
att uppna specifika mal (Habib & Haiyan, 2012) och inom vissa ramar vélja vilket resultat som
ska redovisas. For att foretag ska kunna tillimpa Earnings management krivs foljaktligen en
viss grad av frihet nédr redovisningen upprittas (Alves, 2013). De subjektiva tolkningarna av
vad en tillgaing &dr vird (Baboukardos & Rimmel, 2014) eller hur stor goodwill som ska
redovisas (Hamberg & Beisland, 2014) far effekter bade pa balansrikningens tillgangssida och
vilket resultat som redovisas i resultatrdkningen. Nar International Financial Reporting
Standards (IFRS) uppdaterade sina standarder ar 2005 oppnades dnnu fler mojligheter for
foretagen att gora subjektiva bedomningar (Hamberg et al., 2011). Redovisning till verkligt
virde dr en metod som gor att det manga ganger ar svart att bedoma det verkliga virdet da flera
svarbedomda parametrar kan spela in i virderingen (Horton et al.,, 2013). Den Okade
subjektiviteten har medfort att foretagens anvidndning av Earnings management oOkat
(Baboukardos & Rimmel, 2014).

Earnings management finns 1 olika former, varav de vanligaste dr Income smoothing och Big
bath (Kirschenheiter & Melumad, 2002). Dessa metoder baseras pa samma typer av virderingar
av foretagets tillgangar och skulder, de har dock olika effekter och ldmpar sig dirmed for olika
typer av situationer.

2.4.1 Income smoothing

Income smoothing dr den form av Earnings management som primért kommer att ges utrymme
i denna studie. Nir foretag anvinder Income smoothing anvinds periodiseringar for att fa
foretaget att redovisa en jaimnare tillvixt som ger intryck av stabilitet, vilket ocksa &r attraktivt
for investerare (Habib & Haiyan, 2012). Foretag arbetar ofta fran utsatta mal och har krav
utifran att ha en stadig tillvéxt, vilket inte bara ger positiva effekter pa investerare utan dven pa
kapitalmarknaden. Genom att uppvisa en jamn tillvixt ger foretaget ett intryck av att ha goda
framtidsutsikter (Tucker & Zarowin, 2006). Detta kan uppfattas som en sékrare investering fran
investerarnas sida och &r nagot foretag kan striava efter. For att uppna detta kan foretagen vilja
att anvianda “Income smoothing” (Habib & Haiyan, 2012). Det fungerar sa att foretag
manipulerar virdet pa foretagens tillgangar och skulder. Genom att anpassa vilket rikenskapsar
som belastas kan foretaget manipulera hur stor eller liten fordndring foretagets resultat ska visa
nuvarande rikenskapsar (DeFond & Park, 1997). Pa det sittet kan foretagen presentera en
kontrollerad 6kning som utifran upplevs som en stadig tillvéixt (Safdar & Yan, 2016).

Income smoothing kan anvéndas savil vid ett, fran ett malséttningsperspektiv, svagare som
starkare ar (AbuGhazaleh, Al-Hares & Roberts, 2011). Syftet med denna metod &r inte att
redovisa en sa stark uppgang for foretaget som maojligt utan en sa jamn resultatutveckling som
mojligt (Habib & Haiyan, 2012). Avsikten dr att undvika ett positivt resultat som inte nar upp
till malen respektive en allt for kraftigt 6kad tillvixt och ddrmed volatilitet mellan aren (Tucker
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& Zarowin, 2006). Denna metod ldmpar sig dirfor att anvinda mer regelbundet och mirks inte
lika tydligt som Big bath.

2.4.2 Big bath

Big bath ir en metod vars syfte ér att sdnka foretagets resultat sa lagt det gar ett visst ar, vilket
ger drastiska skillnader mellan olika ar. Foretag kan alltsa vara intresserade av att anvinda sig
av denna metod nir deras mal &r att uppna skillnad mellan rikenskapsaren (Churyk & Cripe,
2011). Det finns olika situationer som kan fa ett foretag att vilja anvinda sig av Big bath. En ar
om foretaget har presterat ett ligre resultat dn forvintat. Att inte uppna forsiljningsmalen kan
drabba foretagen negativt pa kapitalmarknaden (Kirschenheiter & Melumad, 2002). Gar
resultatet inte att ridda kan foretaget istéllet vilja att sdnka resultatet ytterligare sa lagt det gar.

Denna effekt kan foretaget uppna genom att medvetet vilja att skriva ner sina tillgangar mer dn
vad som kanske dr nodviandigt (Zhang, Lu & Ye, 2010). Foretaget hoppas da att ndastkommande
rakenskapsar ska prestera starkare, kanske till och med béttre dn forvéntat (Churyk & Cripe,
2011). Vid det fallet kommer det utifran sett att uppfattas som att foretaget har gjort en starkare
aterhdmtning fran aret innan #n vad det faktiskt har gjort. Detta pa grund av att skillnaden
mellan de tva rikenskapsaren dr storre jamfort med hur skillnaden hade sett ut om foretaget inte
hade valt att sdnka resultatet aret innan (Kirschenheiter & Melumad, 2002). Big bath skadar
inte foretaget ytterligare eftersom foretaget redan har underpresterat.

Att uppvisa en starkare aterhamtning fran ett ekonomiskt sett daligt ar dr mer attraktivt for en
investerare, 4n om foretaget hade presterat tva medelbra ar (Kirschenheiter & Melumad, 2002).
Riskerna med att lana ut pengar till ett foretag uppfattas inte vara lika stora i ett foretag som
visar att de klarar av att aterhdmta sig #n till ett foretag som kontinuerligt inte okar i tillvéxt.
Foretaget kan da exempelvis fa en ldgre kapitalkostnad vid belaning (Zucca & Campbell, 1992).
En annan orsak till att anvidnda Big bath ir vid ett VD-byte. En ny VD kan da ha incitament att
stiarka sin nya position i foretaget och vara benédgen att visa sin kompetens. Genom att visa stark
tillviaxt stirker en ny VD sin image (Ali & Zhong, 2015). VD kan ocksa motiveras av olika
former av bonusar kopplade till hur foretaget presterar (AbuGhazaleh et al., 2011). Big bath
lampar sig dessutom enbart i vissa situationer, exempelvis om resultatet redan dr “bortom
rdaddning” det rikenskapsaret. (Kirschenheiter & Melumad, 2002).

2.4.3 Earnings management och kvalitet

Precis som 1 CSR-forskningen har forskningen om Earnings management borjat anvédnda olika
kvalitetsmatt for att se om det finns en koppling mellan kvaliteten pa de finansiella rapporterna
och Earnings management. Detta omrade &r fortfarande relativt nytt men pa senare tid har
intresset okat (Kim et al., 2017; Lo et al., 2017). De matt som ir mest undersokta ir texternas
lasbarhet och ldangd. Det gar att anvinda flera olika matt for att mita ldsbarhet, vilka berdknas
pa lite olika sitt. Nagra forekommande matt dr Fog och Smog-index (Li, 2008; Muslu et al.,
2014). Det finns som tidigare namnts olika asikter i forskningen om huruvida lingd ska anses
vara ett tecken pa hog eller lag kvalitet pa de texter som undersoks. Fog-indexet som anvinds
exempelvis av Li (2008) i relation till finansiella texter samt av Lo et al. (2017) i relation till
Earnings management berdknar lingd som en negativ paverkan pa kvaliteten. Foretag med en
hog komplexitet i sprakmiljon tenderar att framstélla en storre méngd frivillig information som
utfyllnad i texterna och som ett sitt att dolja den komplexitet som finns i textens innehall (Guay

11



etal., 2016). Aven detta kan dirmed anses forespraka en ligre kvalitet pa lingre texter i relation
till finansiella rapporter.

Vad orsaken till ett komplext sprak innebir dr dock debatterat. Li et al. (2008) foresprakar att
forsvarandet av ldsbarheten i texten beror pa forsok till manipulation och att dolja information.
Bloomfield (2008) menar dock att orsaken kan vara att det dr svarare att formedla negativa
nyheter. Detta passar dock sdmre in pa vissa former av Earnings management, exempelvis
Income smoothing som forsoker formedla bra och stabila resultat (Habib & Haiyan, 2012) och
borde med det argumentet inte fa en 6kad komplexitet i spraket. Avmen et al. (2016) har
dessutom identifierat ett samband mellan foretags komplexitet i deras finansiella texter och
anviandningen av Earnings management. Foretag som tillimpar Earnings management i
jamforelsevis stor omfattning véljer att forsvara ldsbarheten i texten for att forvirra ldasaren och
undvika att dessa uppfattar otillborliga skillnader i foretagets resultat 6ver tid (Lo et al., 2017).
Detta talar for att forsvarandet av ldsbarheten i en finansiell text kan bero pa en manipulering
och inte pa svarigheterna att formedla informationen.

Andra forskare har valt att studera kopplingen mellan Earnings management och rapporternas
framtida innehall. Framtida innehall dr en egenskap som &r attraktiv for investerare och kan
motivera dessa att bade bli mer benédgna att investera i ett foretag och sidnka kapitalkostnaden
(Kim et al., 2017). Att anvénda ett sprak som formedlar detta anses dérfor som en god egenskap
for rapporterna och definieras av vissa forskare som hog kvalitet (Muslu et al., 2014). Kim et
al. (2017) har dock undersokt framtida ord i relation till olika former av Earnings management
genom att undersoka rapporter med olika sprak och hur vil anpassat spraket #r for
framtidsbeskrivningar (FTR-sprak). Detta visar ett samband mellan ett starkt FTR-sprak och
mingden Earnings management. Framtida beskrivningar 1 relation till finansiella rapporter och
Earnings management leder darfor till en ldgre kvalitet i rapporten. Kvaliteten pa foretagens
finansiella rapporter kan ddrmed anvindas for att uppticka manipulationer relaterade till
foretagens rikenskaper och de beslut som tas 1 relation till detta (Kim et al., 2017).

2.5 Hypotesgenerering

2.5.1 Lagre textkvalitet beroende pa férekomst av Earnings management

Som presenterats ovan kan foretag av olika anledningar vilja att anvidnda sig av Earnings
management och darmed generera fordelar till foretaget. Det finns dock en risk for foretag som
anvander sig av detta. Finansiella rapporter har flera olika regleringar och stora foretag
genomgar dessutom en arlig granskning av revisorer. De riskerar da att bli upptéckta och fa en
“backlash” med negativa konsekvenser i termer av negativt anseende och tappat fortroende som
kan skada foretaget under en lang tid framover (Guay et al., 2016). Motsvarande
granskningsforfarande finns inte for tillfallet for CSR-rapporteringar. Att i dessa rapporter ljuga
om, forbittra eller snedvrida foretagets prestationer for att tillmotesga de krav intressenterna
har borde darfor inte vara lika riskfyllt. Att distribuera CSR-rapporter kan dessutom ge foretag
flera olika former av ekonomiska fordelar vilka alla, var for sig och tillsammans, kan motivera
foretag att forsoka ta del av dessa genom att framsta som bittre dn vad de dr (Christensen,
2016).
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Att det finns skél att misstdnka att &ven CSR-rapporter i vissa fall dr manipulerade visar tidigare
studier som t.ex. funnit att CSR-rapporter till en dvervédgande del dr positivt skrivna (Holder-
Webb et al., 2009) vilket i sin tur dr ett tecken pa en ldgre kvalitet i texten och ddrmed ocksa en
indikation pa manipulering (Muslu et al., 2014). Foretag har ocksa visat sig ha en tendens att
dndra och flytta om 1 sina CSR-rapporter (Rajandran & Taib, 2014) vilket visar att foretag
ibland anpassar sin CSR-rapportering. CSR-rapportering blir da ett verktyg for foretags behov,
inte ett neutralt formedlingsverktyg till deras intressenter.

Det ligger da nira till hands att anta att CSR-rapporteringen dven kan anvéndas for att minska
risken for negativa effekter av Earnings management. Detta samband mellan att anvinda sig av
CSR-relaterat arbete och Earnings management-aktiviteter har pa senare tid blivit ett allt
vanligare studieomrade inom forskningsvirlden. De flesta tillgdngliga studier behandlar CSR-
practice (vilket dr en annan definition pa CSR-rapportering dn vad som anvinds i denna studie)
och Earnings management. Dessa studier har fatt ganska motsigelsefulla resultat. Vissa studier
visar att det finns en koppling mellan CSR-practice och Earnings management-aktiviteter. Ett
exempel dr Carey et al. (2017) som pavisar ett samband mellan CSR-practice och ett kat
anviandande av Earnings management i Kina. Andra sédger att det forekommer mindre miangd
Earnings management vid anvidndandet av CSR-practice (Chih, et al., 2008). Nar
undersokningar sker i relation till CSR-practice gar det att se att de negativa konsekvenserna
fran bade Earnings management och kapitalkostnader for foretaget gar ned vid anvéndningen
av CSR-practice (Martinez-Ferrero et al., 2016).

Forskning som ir direkt relaterad till CSR-rapporter och Earnings management &r relativt
begrinsad. Det finns dock forskning som pekar pa att det finns ett samband dven mellan dessa
variabler. Gavana et al. (2017) fann att foretag anvinder en stérre médngd CSR-rapportering vid
anviandandet av Earnings management vilket motverkade de negativa effekterna pa foretagets
anseende vid anvindandet av Earnings management. Detta samband var dessutom tydligare for
mer visuella foretag som paverkas mer av hur foretaget uppfattas. CSR-rapportering kan dérfor
ses som en skyddande skold mot Earnings management, en metod att paverka investerarnas
uppfattning av foretaget efter en finansiell manipulering. Genom att tillhandahalla en storre
méngd CSR-rapportering gar det att fa foretaget att uppfattas som mer ansvarstagande (Gavana
et al., 2017).

Skolden kan dven grunda sig i CSR-arbetets langsiktiga natur da det ger ett lugn till investerare
att foretaget har en plan och tar ett ansvar for foretaget pa lang sikt medan Earnings management
ofta karaktiriseras av kortsiktiga beslut. En mer omfattande CSR-rapportering kan da medverka
till att investerare kan vara mer forlatande till finansiella beslut om foretaget som helhet
formedlar ett langsiktigt forhallningssétt (Martinez-Ferrero et al., 2016). De positiva effekter
som en bra CSR-rapportering genererar till foretaget kan da kompensera for de negativa
effekterna ett upptickande av Earnings management kan orsaka foretaget (Martinez-Ferrero et
al. 2015).

Om CSR-rapporterna anvénds for att dolja Earnings management borde de riskera att bli mer
manipulativa och ddrmed ha en ldgre textkvalitet. En lang text har tidigare ansetts ha en ldagre
textkvalitet och ansetts vara en indikator pa manipulering. Li (2008) menar till exempel att en
storre méngd information 1 en text leder till information overload, och ger mer utrymme for
manipulering. Det leder vidare till fragan om det gér att finna en koppling mellan Earnings
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management och textkvaliteten i CSR-rapporter. CSR-rapporterna blir da ett verktyg for att
formedla att allting dr bra och en metod att anpassa foretagets yttre efter intressenters gillande.
En komplex text har ofta ett simre sprak. Det innebér att foretaget har svarare att forklara de
handlingar de har utfort, vilket kan bero pa svarigheter att motivera ett otillatet handlande.
(Guay et al., 2016). Spraket som anvinds i CSR-rapporterna borde da anviandas som ett verktyg
for foretag for att uppna specifika mal. Det gar i dagens forskning att se att foretags sprak i bade
finansiella rapporter och i CSR-rapporter dndras beroende pa om en form av manipulation har
forekommit (Lo et al., 2017; Muslu et al., 2014). Martinez-Ferrero et al. (2015) har ocksa
kopplat ihop kvalitet pa CSR-rapporter och finansiella rapporter: nir foretag bedriver Earnings
management och har en lidgre kvalitet i sina finansiella rapporter har de dven en lidgre kvalitet i
CSR-rapporteringen. Det visar att foretaget som helhet inte separerar det manipulativa
beteendet i de olika delarna inom foretaget.

Om det nu stammer att CSR-rapporter kan anvidndas i manipulerande syfte for att dolja Earnings
management borde CSR-rapporterna vid forekomst av Earnings management ha en ldgre
textkvalitet. CSR-rapporteringarna bor dérfor karaktériseras av en hog andel positiva ord da
foretagen borde vara benédgna att uppvisa en positiv bild med flera vil utférda uppdrag under
aret med goda resultat. CSR-rapporterna borde dven vara lingre da tidigare forskning visat att
ldangd &r ett tecken pa manipulation (Gavana et al., 2017; Li, 2008; Lo et al., 2017) samt att idén
om att CSR-rapporten kan anvindas som en skold bygger pa att en lang rapport doljer t.ex.
Earnings management. CSR-rapporterna bor &dven ha ldagre kvalitet 1 de Ovriga
textkvalitetsmatten, det vill siga andel negativa ord, framtida ord och numeriska ord. Utifran
foljande argumentering formuleras dérfor studiens forsta hypotes enligt nedan:

Hypotes 1: Foretag som anvinder sig av Earnings management har ldgre textkvalitet i sina
CSR-rapporter dn foretag som inte anvinder sig av Earnings management.

2.5.2 Skillnad i textkvalitet beroende pa ekonomier

Utgangspunkten i den hir studien #r att foretag som producerar CSR-rapporter gor det for att
tillmotesga foretagets intressenter. Dessa intressenter ser dock olika ut for féretag och de har
olika virderingar och krav beroende pa vilken kulturell kontext de verkar i (Lewellyn & Bao,
2017). Det finns ocksa mycket forskning som stodjer pastaendet att den ekonomi som foretaget
verkar inom har en betydelse for hur foretaget agerar inom olika omraden.

Ett sddant omrade #r distribuering av CSR-rapporter. Aven i denna kontext har som tidigare
beskrivits regleringarna en inverkan pa den information foretag viljer att framstélla. Fler
regleringar leder till att en storre mingd CSR-relaterad information presenteras (Islam & Jain,
2013). Hur ekonomierna ser ut och dess olika karaktdrsdrag ger ocksa en effekt pa miangden
CSR-rapportering. Vilka forvéntningar och virderingar som finns hos intressenterna har ocksa
betydelse da de ger olika mycket uppskattning till olika typer av arbete, exempelvis dr det mer
forviantat i EU att foretag ska bidra till samhillet, sa effekten av CSR-arbetet blir mindre
(Favotto et al., 2016). Hur foretag anser att deras ansvar ser ut gentemot intressenter skiljer sig
ocksa at da exempelvis foretag i EU ofta tar hinsyn till fler intressenter dn vad foretag i USA
eftersom de sistndamnda framst fokuserar pa aktiedgarna (Favotto et al., 2016). Da det finns
sadana skillnader i innehall borde det dven finnas en skillnad i CSR-rapporternas textkvalitet
beroende pa de ekonomier foretagen verkar inom. En vanlig jimforelse som bland annat
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anvidnds av Favotto et al. (2016) dr den mellan USA och EU. Det ir dven denna indelning av
olika ekonomier som kommer att anvindas 1 denna studie. Argumentationen ovan leder till
foljande hypotes:

Hypotes 2: Foretag som verkar inom olika ekonomier har olika textkvalitet i sina CSR-
rapporter.

2.5.3 Skillnad i Earnings management beroende pa ekonomier

Skillnader mellan hur foretag agerar inom olika ekonomier finns dven i relation till Earnings
management. Kulturen inom landet har exempelvis en inverkan pa vilka intressenter foretaget
i forsta hand vill ha en god relation med och pa de personer som arbetar inom foretaget. Det
gor att de kulturella skillnaderna har en inverkan pa miangden Earnings management (Lewellyn
& Bao, 2017). Nagra exempel pa kulturella skillnader som Pincus et al. (2007) lyfter fram &r
synen pi maskulinitet, makt och individualism. Aven Orij (2010) hivdar att kulturen har en
inverkan pa anviandandet av Earnings management.

Aven landets lagar och regleringar har en inverkan pa hur foretag anvinder sig av Earnings
management. Exempelvis 6kade anvidndningen efter inforandet av IFRS da den nya regleringen
Oppnade upp mojligheten for foretag att sjdlva virdera sina tillgangar, och darmed for en mer
subjektiv och mer situationsbaserad bedomning (Alves, 2013). Aven regleringar som skiljer sig
at mellan lander kan ha en inverkan pa Earnings management. Exempelvis har linder med ett
hogre investerarskydd en mindre méngd Earnings management-aktiviteter bland de foretag som
verkar dar (Lang et al., 2005). Linder som har fler regleringar rorande bolagsstyrningen har en
negativ effekt pa anvindningen av Earnings management bland de foretag som verkar dér (Lin
& Wu, 2014). Med grund i detta argumenteras darfor for foljande hypotes:

Hypotes 3: Foretag som verkar inom olika ekonomier anvinder Earnings management i olika
mdngd.
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2.6 Sambandsanalys
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Figur 1: Sambandsanalys 6ver studiens variabler

- 7

I figur 1 tydliggors de samband som hypoteserna avser att testa. Det forsta antagandet (H1) dr
att foretag som anvinder sig av Earnings management doljer detta i sina CSR-rapporter vilket
visar sig i en ldgre textkvalitet. H2 och H3 avser att testa antagandet att den ekonomi foretagen
verkar i har en effekt pa CSR-rapportering respektive Earnings management. Da relationen
mellan Earnings management och CSR-rapportering &r relativt outforskad finns det ett vérde 1
att studera dessa variabler isolerat men ocksa att undersoka mer explorativt om det finns andra
variabler som inverkar pa denna relation. Faktorer som visat sig paverka bade CSR-rapportering
och Earnings management inkluderas dirfor som bakgrundsvariabler. Sambandet mellan
Earnings management och CSR-rapportering studeras i relation till borsvirde som anvinds i
relation till bade CSR-rapportering och Earnings management (Malik, 2015; Markarian et al.,
2014). Bransch iar mer utvecklat i forskning om CSR-rapportering, men det gar ocksa att
hirledas till Earnings management exempelvis inom bankbranschen (Holder-Webb et al., 2009;
Roychowdhury, 2006). Styrelsens sammansdittning har en paverkan pa foretags beslutsfattande
da det i tidigare studier visat sig att bland annat styrelsens storlek (Andreou et al., 2014; Malik,
2015) och fordelningen mellan kvinnor och min (Arun et al., 2015) paverkar mingden
manipulering och ansvarstagande. Det kan darfér antas ha ett samband med bade CSR-
rapportering och Earnings management. Return on asset (ROA) anvinds ocksa inom bade CSR-
rapportering och Earnings management, (Bowen et al., 2006; Nekhili et al., 2017) vilket gor att
den anvindas i denna studie for att forklara sambandet mellan CSR-rapportering och Earnings
management. Dessa samband samt de som forklaras i hypotesgenereringen illustreras i figur 1.
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3. Metod

Hidr presenteras den metod som har valts och hur variablerna har operationaliserats i studien

for att besvara de frdgestdllningar och testa de hypoteser som har satts upp. Dessutom
presenteras hur empirin har samlats in, urval och bortfall samt studiens styrkor och svagheter.

3.1 Litteratursokning och kallkritik

For att fa en Oversikt av tidigare forskning och teori inom omradena CSR-rapportering och
Earnings management gjordes en litteratursokning. Till denna studie samlades artiklar in och
for att hitta dessa artiklar anvéndes tva olika databaser: Mittuniversitetets biblioteks sokdatabas
samt Webb of Science. Sokord som anvidndes for att hitta artiklar var CSR-report, CSR-
disclosure, Corporate social responsibility, Review, Earnings management, Income smoothing,
Big bath, Linguistics, Readability, Country, Culture, Stakeholders theory, Market value, Board,
ROA. De valda artiklarna &dr peer-reviewed vilket betyder att de dr granskade av forskare inom
faltet och ddarmed anses halla god vetenskaplig kvalitet. Manga artiklar dr nyligen publicerade,
nagra for mindre dn for ett ar sedan. Detta beror pa att det undersdkta dmnet &r relativt nytt da
forskningsvérlden precis har borjat intressera sig for sambandet mellan finansiella rapporter i
termer av Earnings management och CSR-rapporter. I sokandet efter artiklar anvidndes ocksa
kedjereferenser for att fa 6kad insikt i forskningsomradet och vilka argument som litteraturen
for fram och hur omridena dr sammankopplade. Aldre artiklar inkluderades for att ge
argumenten O0kad tyngd rérande bade Earnings management och CSR-rapporter.

Till studiens metodavsnitt anvindes dven kurslitteratur samt litteraturer kring statistiska tester.
Dessa anvindes dock inte som grund i de teoretiska argumenten utan som stdod for att
sikerhetsstélla att testerna utfordes pa ett bra sitt. Da kurslitteraturen dr kontrollerad och
godkind av universitetet ansags den som en palitlig kélla for denna studie i hur metodavsnittet
kan skrivas. Informationen kring statistiska tester anviandes enbart som stod i utférandet av
analyserna i SPSS och ansags dirfor ocksa som en palitlig killa till &ndamalet.

3.2 Val av metod, ansats och synsait

Denna studie utgick fran ett kvantitativt perspektiv da syftet var att besvara fragor om samband
mellan variabler med avseende pa finansiella rapporter och CSR-rapporter. Studiens deduktiva
angreppsitt innebar att den foljde den klassiska gangen att forst samla in och kartligga
information fran befintlig forskning for att identifiera ett forskningsgap. Efter detta
formulerades hypoteser. Dessa hypoteser testades sedan genom att empiri fran ett definierat
stickprov samlades in. Resultaten fran den insamlade empirin testades med hjélp av statistiska
metoder for att bekrifta eller forkasta hypoteserna. Utifran detta avgjordes sedan om resultaten
gick att generalisera och vilka slutsatser som kunde dras. Studien utgick med andra ord fran en
positivistisk syn pa forskning som bygger pa att véirlden runt om oss kan studeras empiriskt och
ny kunskap byggs upp stegvis genom hypotestestning.

3.3 Urval och bortfall

Denna studie avsag att undersoka CSR-rapportering och Earnings management bland stora
foretag i USA och i EU. Dessa tva geografiska omraden valdes for att de marknader som finns
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i USA och EU skiljer sig at i struktur vilket tidigare studier visat leder till skillnader i foretagens
CSR-rapportering (Favotto et al., 2016). Ett annat alternativ hade kunnat vara att jamfora
foretag i USA med foretag i ett specifikt land i EU. Da foretag i EU generellt sett 4r mindre dn
foretag i USA valdes att ta med flera lander fran EU och inte avgrinsa till ett visst land. Genom
att inkludera fler linder och ddrmed fler foretag okades jamforbarheten mellan de tva
ekonomierna (Loughran & McDonald, 2011). For att avgrinsa urvalet av foretag togs det
hénsyn till vissa kriterier. Foretagen skulle enligt Thomsson Reuters definition definieras som
stora foretag, vilket innebar att foretagen skulle ha ett borsvérde pa minst 4,462 miljarder USD
for foretagen i EU samt ett borsvirde pa 5 miljarder for foretag i USA. Det togs dven hdnsyn
till foretag som i Thomsson Reuters databas hade information rérande Noter/kortfristiga skulder
med minst 1 USD. Anledningen till detta kriterium var att planen, i ett tidigt skede av studien,
var att anvdanda Gavana et als. (2017) utrdkning av Earnings management vilket krdvde denna
variabel. Med hédnsyn tagen till dessa kriterier blev det ett urval av totalt 411 foretag.

Vid urvalet av vilken typ av CSR-rapportering som skulle inkluderas i denna studie anvindes
inkluderingskriterier. For det forsta, for att foretagens CSR-rapporterande skulle inkluderas sa
skulle informationen vara samlad i en egen avskild rapport (jamfor Malik, 2015). Det betydde
till exempel att den information rorande CSR-arbete foretag viljer att delge pa foretagens
hemsidor inte inkluderades i studien. Inte heller inkluderades CSR-rapportering som
presenteras som en separat del i1 foretagens finansiella rapportering. For det andra skulle CSR-
rapporten vara skriven pa engelska da en del av textkvalitetsmatten baserades pa engelska
ordlistor (Loughran & McDonald, 2011). For det tredje skulle CSR-rapporten avse
verksamhetsaret 2016.

Det skedde dven en extra avgriansning av CSR-rapporten i relation till ett av textkvalitetsmatten.
For att rikna ut ldsbarheten anvindes ett program, Readabilityformulas.com vilket hade en
grians pa 3000 ord i utrdkningen. Da majoriteten av CSR-rapporterna var ldngre dn detta togs
det ett beslut att enbart médta VD-brevets ldsbarhet. Anledningen till att VD-brevet togs ut var
att VD-brevet ansags kunna representera hela rapporten da det &r meningen att rapporten ska
reflektera VD:s vilja och den viljan borde ocksa komma i uttryck i VD-brevet (Rajandran &
Taib, 2014). Uppldgget rorande denna typ av brev skiljer sig dock mellan rapporterna i denna
studie. Vissa av de genomsokta rapporterna inneholl ett VD-brev med flera underskrifter, andra
hade flera olika brev skrivna av olika hogt uppsatta personer inom foretaget, exempelvis
personer i styrelsen eller ansvariga for foretagets CSR-arbete. Darfor avgrinsades métningen
av lasbarhet till enbart brev underskrivna av VD sjilv, det vill sdga brev som skrivs under av
VD ingar dven om flera andra hogt uppsatta personer ocksa har skrivit under brevet. Detta beslut
togs da VD kan anses ha godkint texten som star diar, medan de rapporter som &r skrivna av
enbart andra personer exkluderades ur studien, da dessa inte godkints av VD. Vid enstaka fall
(mindre dn 3) Oversteg dven VD-brevet 3000 ord. De dverstigande orden togs da bort fran
mitten av VD-brevet. Motivet till detta var att en text generellt sett beskriver den viktigaste
informationen i borjan och i slutet. Till resterande textkvalitetsvariabler kriavdes inte ett sadant
urval utan hela CSR-rapporten anvindes i berdkningarna.

Det forekom bortfall i denna studie. Detta berodde pa olika saker, sa som sammanstills i tabell
1. Den storsta anledningen var att 77 foretag inte valt att presentera en CSR-rapport. Den nést
storsta anledningen till bortfallet var att manga foretag framforallt i EU valde att redovisa sin
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CSR-relaterade information tillsammans med den finansiella rapporten i en integrerad rapport
istillet for att redovisa det i en separat CSR-rapport. Det gjorde att 69 foretag foll bort. I urvalet
fanns det dven dubbletter av foretag vilket innebar att samma foretag dok upp tva ganger vilket
gjorde att 18 dubbletter togs bort. Inte alla foretag som framstillde en CSR-rapport hade ritt
verksamhetsar (13 foretag hade fel verksamhetsar). Da foretagen verkar inom flera olika liander
hiande det att vissa foretag saknade en tillgdnglig CSR-rapport pa engelska, nirmare bestimt
hade 10 foretag en CSR-rapport pa annat sprak. Vid ett fatal fall visade databaserna att en CSR-
rapport fanns, men sedan visade det sig att pdf:en inte var tillgdnglig i sex fall. Vid insamlandet
av de olika textkvalitetsmatten skedde det dessutom bortfall relaterat till de specifika matten.
For att mita ldsbarheten anvindes CSR-rapporternas VD-brev. Det skedde ett bortfall av 89
foretag i utrdkningen av Earnings management (EM). Inte alla rapporter inneholl ett VD-brev
vilket gav ett “missing value” i undersokningen och ett bortfall for denna variabel pa 36
rapporter. Vid insamlingen av ovriga textkvalitetsmatt anvidndes programmet Wordstata.
Programmet kunde ibland inte lisa CSR-rapporten vilket ledde till ett bortfall pa atta rapporter.

Tabell 1: llustration 6ver studiens bortfall

Motiv Missing Value Antal bortfall Totalt
Urval start 411
Ej CSR-rapport 77 342
Integrerad rapport 69 265
Dubbletter 18 234
Fel &r 13 252
Fel sprak 10 224
Ej tillganglig 6 218
Missing 2 216
EM 89

VD rapporter 36

Wordstata 8

3.4 Datainsamling

Under arbetet med denna studie ingick jag i en forskargrupp, vilket mojliggjorde for oss att dela
upp arbetet med datainsamlingen. Detta innebar att jag samlade in CSR-rapporterna samt métte
lasbarheten i rapporterna och forekomsten av Earnings management. Min studentmedarbetare
i forskningsgruppen miitte textkvalitetsvariablerna ldngd, positiva och negativa ord, framtida
ord samt numeriskt innehall. For att berikna dessa variabler anvidnde hon programmet
Wordstata.

For att samla in CSR-rapporterna anvinde jag forst tva olika databaser. Den huvudsakliga
databasen fran hemsidan ’Corporateregistrate” inneholl information om 16 045 foretag och
deras CSR-rapporter. Dock fanns inte alla rapporter fran foretagen i urvalet tillgidngliga i den
databasen vilket gjorde att jag i andra hand anvinde mig av GRI:s hemsida. Denna hemsida
inneholl en databas med foretags CSR-rapporter som bestod av 12 326 foretag. I de fall en CSR-
rapport dnda inte gick att lokalisera gjordes sedan en sokning pa foretagens hemsida och i ett
sista forsok att finna rapporterna gjordes en fritextsokning via Google.
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Betriffande ldsbarheten genomsoktes forst alla CSR-rapporterna manuellt for att lokalisera
rapporternas VD-brev. For att berdkna formeln for Fog, som &r det index som anvéndes for att
madta ldsbarheten nyttjades ett program pa “Readabilityformulas.com” som beréknar ldsbarhet.
Mitvirden for att berikna Earnings management och bakgrundsvariablerna hiamtades fran
Thomsson Reuters databas. Det dr en databas som innehaller data om 27 000 foretag fran 87
ldnder. Ddrmed fanns det redan en sammanstéllning av ett stort urval av relevanta variabler och

information rérande olika foretag.

3.5 Operationalisering

3.5.1 CSR-rapporteringens textkvalitet

For att médta CSR-rapporternas textkvalitet behdvs det forst en text att basera undersokningen
pa. Som tidigare beskrivits under rubriken urval anvinder denna studie separata CSR-rapporter,
vilka var underlag i undersokningen av textkvalitetsvariablerna, det vill siga mitningen av
lasbarhet, positiva och negativa ord, lingd, framtida och numeriskt innehall.

Lasbarhet

Lisbarheten 1 en text handlar om hur litt det &dr for 1dsaren att ta till sig den information som
texten avser att formedla. Ett annat sitt att forklara vad detta innebdr dr hur manga ars
laskunskaper ldsaren behover for att kunna tolka texten. En text som karaktiriseras av langa,
krangliga meningar och innehaller ett stort antal komplicerade eller svara ord har en lag
lasbarhet. Den texten kréver att ldsaren har goda ldaskunskaper for att kunna forsta inneborden
och inte riskera att bli forvirrad av innehallet eller missa det underliggande budskapet. En text
vars uppbyggnad bestar av enkla ord och meningsbyggnader har hog lasbarhet och dr darmed
latt for ldsaren att ta till sig. En text som karaktériseras av hog ldsbarhet har ocksa en hog
kvalitet. Det baseras pa att risken for manipulation minskar nir de flesta ldsare forstar innehallet
och didrmed kan gora egna bedomningar av exempelvis ett foretags situation.

For att mita lasbarhet anvinde denna studie alltsd hemsidan Readabilityformulas.com. Detta
pa grund av att den later anvindaren berikna olika former av ldsbarhet, diribland “Flesch
Reading Ease Formula” och ”SMOG index” och ger matt pa hur svar- eller littldst en text &r.
For att anvinda detta index fanns det begrinsningar for hur lang den undersokta texten fick
vara. Den fick inte understiga 150 ord for att ge ett statistiskt sdkerstillt matt samt inte Gverstiga
3000 ord da programmet inte klarade av att behandla en storre mingd text. I denna studie
anvindes Fog-indexet som ldsbarhetsmatt i enlighet med Li (2008).

Positiva och negativa ord

Positiva och negativa ord avgor tonen i en text och hir anvéndes ett antal ordlistor. Alla ord har
inte samma betydelse nir de tas ur sina sammanhang. Det gar darfor inte att undersoka alla ord
i samma kontext. Loughran och McDonald (2011) tog fram en ordlista 6ver ord de ansag ha en
positiv respektive negativ karaktér i relation till rapporter fran foretag och didrmed den typ av
kontext som giller for denna studie. Ordlistan anvindes dven for att avgora vilken ton som
fanns i de olika CSR-rapporterna.
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For att méta antalet positiva och negativa ord laddades CSR-rapporterna och ordlistorna upp i
programmet Wordstata. Med hjdlp av det programmet undersoktes antal ord i de olika
kategorierna. Dessa sattes sedan i relationen till rapportens totala antal ord for att fa fram hur
stor andel av rapporten som bestod av positiva och negativa ord. Denna procentandel riknades
fram i Excell. En text som till 6vervigande del hade en positiv karaktir ansags leda till en ldgre
kvalitet och ett tecken pa manipulation i bemérkelsen att forskona situationer eller, med andra
ord, for att fa ldsaren att uppfatta foretaget pa ett fordelaktigt sétt som inte alltid motsvarar hur
foretagets arbete ser ut (Muslu et al., 2014). Desto storre andel negativa ord en CSR-rapport
inneholl desto hogre kvalitet ansags rapporten ha (Muslu et al., 2014).

Léangd

Langden pa en CSR-rapport kan skilja sig at avsevirt. Hur CSR-rapporten dr uppbyggd skiljer
sig at mellan foretag och kan se rent grafiskt olika ut. En del CSR-rapporter presenterar fakta
med hjélp av grafik vilket tar mer plats dn att beskriva hdandelsen med ord. Hur "luftiga” sidorna
ar skiljer sig ocksa mellan rapporterna, vissa dr mer kompakta medan andra sprider ut bade
information och utfyllnadsbilder pa sidorna. Att anvinda antal sidor i en CSR-rapport som matt
pa lingd kan darfor leda till en skev bild av hur mycket information foretagen framstiller.
Denna studie definierade darfor lingden pa CSR-rapporter med hjilp av antal ord med stod av
Li (2008) och Muslu et al. (2014). Detta kan dock ocksa vara nagot missvisande da en grafisk
bild kan presentera likvirdig information som ett stycke med forklarande text. Detta ansags
dock ge en mindre felaktig bild dn att anviinda antal sidor. I denna studie anvindes Li (2008)
definition, det vill siga en lidngre text anses ge en ldgre kvalitet i CSR-rapporteringen.

Framtida ord

For att mita framtida ord utgick studien fran Muslu et als. (2014) lista 6ver framtida ord som
bade innehdll artal och ord som beskriver framtida ataganden. Dessa ord stélldes sedan i relation
till det totala antalet ord i CSR-rapporten. For att berdkna antal framtida ord anvindes
programmet Wordstata. Dessa ord stilldes sedan i Excell mot de totala ord som fanns i
rapporten for att fa fram andelen framtida ord och kunna gora en rittvis jamforelse mellan olika
CSR-rapporter.

Numeriskt innehall

For att méta numeriskt innehall utgick studien fran Muslu et als. (2014) lista 6ver numeriska
ord som bade innehdll siffror och ord som beskriver siffror. Dessa ord stilldes sedan i relation
till det totala antalet ord i CSR-rapporten. For att berdkna antal framtida ord anvindes
programmet Wordstata. De framtagna orden stélldes sedan i Excell mot det totala antalet ord
som fanns i rapporten.

Anpassning av textkvalitetsvariabler

For att kontrollera att textkvalitetsvariablerna i studien dr kompatibla utfordes olika justeringar.
Da det finns flera textkvalitetsmatt &r det viktigt att de dr jamforbara med varandra. Déarfor
normerades alla textkvalitetsmatt, vilket tillater variablernas véirden att hamna inom en skala pa
0-1. Alla variabler miter inte textkvalitet i samma riktning. Exempelvis betyder ett hogre virde
1 ldngd en lidgre textkvalitet medan ett hogt virde 1 negativa ord betyder en hogre textkvalitet.
Med anledning av det vindes” ldngd, positiva ord och Fog/ldsbarhet for att alla variabler skulle
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mita kvalitet 1 samma riktning, det vill sdga att ett hogt virde betyder hog textkvalitet.
Anvindandet av vindningar av variabler stddjs av Muslu et al. (2014) som gjorde likadant i sin
studie. Tabell 2 visar de diskuterade textkvalitetvariablerna.

Tabell 2: Textkvalitet

Lasbarhet

Positiva ord
Textkvalitet = Negativa ord

Langd

Framtida ord

Numeriskt innehall

3.5.2 Faktoranalys

For att avgora vilka textkvalitetsmatt som var forenliga med varandra, det vill sdga mitte
samma sak utférdes en faktoranalys. Det visade sig att vissa av matten kunde slas samman till
nya textkvalitetsindex. For att ett nytt index ska kunna skapas ska vissa krav uppfyllas.
Variablerna som inkluderas i indexet ska helst ha ett virde pa over 0,7, men om
sammanslagningen av variablerna leder till en AVE pa 6ver 0,5 anses mattet inneha en god
validitet (Henseler et al. 2009). Viktigt i detta fall var ocksa att Earnings mangament, som
textkvalitetsmatten ska undersokas i relation till, inte hamnade i samma faktor (det vill sdga
mitte samma sak som textkvalitetsmatten).

Utifran denna faktoranalys framgick det att framtida ord och numeriska ord inte var kompatibla
med Ovriga variabler. Dessa exkluderas darfor fran studien. Det framgick dven att ldngd,
positiva ord och negativa ord fungerade bra i ett textkvalitetsmatt (se tabell 3). Negativa ord
hade i sig sjdlv enbart 0,584,men fick tillsammans med de Ovriga tva variablerna en AVE pa
0,529. Det ledde till ett sammanslaget index och denna variabel bendmns ordkvantitet. Fog
hamnar sjilv i faktor 2 med en stark forklaringsformaga pa 0,982. Det visar att denna variabel,
som bendmns léisbarhet, inte dr kompatibel med de 6vriga textkvalitetsmatten. Det gar dven att
se att Earnings management finns i faktor 3 och som didrmed inte méter samma sak som de
Ovriga variablerna.

Tabell 3: Faktoranalys

Dimensioner  Aspekter Fakorl Faktor2 Faktor3 AVE Killa
Earnings managment -0,032  -0,023 0,992
Ordkvantitet ~ Langd 0.785  -0.066  -0.013 0.529 Li. 2008
Positiva ord 0,794 -0,022  -0,043 Muslu et al, 2014
Negativa ord 0,584 0,194 0,13 Muslu et al, 2014
Labarhet Fog 0,035 0982 0,26 0,982 Li, 2008

3.5.3 Earnings management

Earnings management dr samlingsnamnet for nér ett foretag viljer att manipulera foretagets
redovisning for att uppna ett utsatt mal (Habib & Haiyan, 2012). Detta kan foretag uppna med
olika metoder, som beskrivits utforligare i teoridelen. I denna studie anvidndes Earnings
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management i formen av Income Smoothing. Det dr en metod foretag anvédnder nér de jimnar
ut periodiseringar mellan aren. For att méta Income smothing inspirerades denna studie av
AbuGhazaleh et al. (2011) och den utrdkning som ser ut pa foljande siitt.

Resultatfordndring = EBITDA  — EBITDA
Totala tillgéngar .1

EBITDA ir ett matt pa foretagens rorelseresultat. Detta matt och totala tillgangar togs direkt
fran Thomsson Reuters databas och utrikningen gjordes i SPSS. Denna berikning gar att
anvianda bade vid berikningen av Income smoothing och vid en annan form av Earnings
managagement, det vill sdga Big bath. Resultatet kan ge bade negativa och positiva siffror.
Dessa delas sedan upp och en median riaknas ut for de positiva och negativa talen separat. Denna
median anvindes som mattstock for att avgéra vad som ansags som en normal respektive
onormal resultatforandring. De positiva talen visar Income smoothing och de negativa talen
visar Big bath. Med hjilp av den hir formeln visas alltsa tva grupper av manipulationer. Da jag
i denna studie var intresserad av vilka foretag som anvinde Income smothing och som inte
gjorde det, var det de positiva talen av intresse. Rent tekniskt sett kunde de foretag som anvéinde
sig av Big bath ha delats in i gruppen som inte anvénder sig av Income smoothing, Dock bedrev
dessa foretag en form av manipulering och inkluderas dirfor inte i studien. Endast foretag som
fick ett positivt resultat i utrdkningen anvéndes i studien. Medianen for dessa foretag var 0,0085.
Da variabeln Earnings management anvindes i bade T-tester och regressioner anpassades
variabeln for att matcha de olika statistiska testerna. Da T-tester testar medelvirden i olika
grupper gjordes Earnings management dven om till en dummyvariabel: En grupp som anvénde
Earnings management (1) och en grupp som inte anvidnde Earnings management (2). I
regressionerna beholls en intervallskala.

3.5.4 Ekonomier

Da tidigare forskning visat att det forekommer skillnader bade i foretags CSR-rapportering och
i Earnings management i relation till vilken ekonomi foretagen verkar inom inkluderades denna
variabel i studien (jamfor Leuz et al., 2003; Loughran & McDonald, 2011; Pincus et al., 2007).
De ekonomier som valdes i denna studie ar USA och EU, vilket foljer Loughran & McDonald
(2011) som anvénde sig av denna operationalisering. Denna gjordes om till en dummyvariabel.
De foretag som verkar i USA kategoriserades med 1 och de lander som verkar i EU
kategoriserades med 2. Ingen skillnad gjordes beroende pa EU-land.

3.5.5 Kontrollvariabler

Bérsvarde

Borsvirde dr en vanligt forekommande variabel i studier av bade Earnings management och
CSR-rapportering (Malik, 2015; Markarian et al., 2014). Denna variabel togs fran Thomsson
Reuters databas och den dir anvénda definitionen av borsvirde, vilket gjorde att den ocksa har
stod av tidigare forskning. Variabeln var i intervallskala.

23



Branscher

For att avgora vilken bransch foretagen verkar inom togs hjédlp av en redan existerande lista
over branscher 1 Thomsson Reuters databas. Det visade sig att indelningen slutade 1 14 olika
branscher. Detta urval dr snedvridet med néstan hélften av foretagen inom “manufacturing” och
flera branscher med enbart 1-3 foretag i varje bransch. Da bransch dr en kategorisk variabel dar
en bransch inte &dr “bittre” dn nagon annan omvandlades branscher till en dummyvariabel och
valet gjordes da att kategorisera manufacturing som 1 och Gvriga variabler som 2. Detta &r inte
optimalt da tidigare forskning visar att det finns skillnader mellan branscher inom bland annat
CSR-rapportering (Deegan & Gordon 1996; Holder-Webb et al., 2009). Da urvalet var sa pass
snedvridet och vissa branscher inneholl sa fa foretag att det inte gick att undersoka alla
branscher separat gjordes valet att kontrollera manufacturing mot 6vriga branscher da dessa
grupper blev relativt lika i antal foretag.

Styrelsens storlek

Styrelsens egenskaper anvinds ofta i forskning kring CSR-rapportering (Andreou et al., 2014;
Malik, 2015). I denna studie anvindes styrelsens storlek som kontrollvariabel. Styrelsens
storlek anger hur manga medlemmar som ingar i foretagens styrelser. Denna variabel togs fran
Thomsson Reuters databas och den dir anvinda definitionen av styrelsens storlek. Variabeln
var 1 intervallskala.

Andel kvinnor

En annan variabel for att méta styrelsens egenskaper dr konsfordelning. Inom Earnings
management-forskningen visar denna variabel att nir andelen kvinnor r hog i en styrelse sa
minskar anvindningen av Earnings management (Arun et al., 2015). Aven inom CSR-
forskningen anvinds denna variabel och det finns exempel pa att nédr andelen kvinnor dr hog
okar dven anvindandet av CSR-rapportering (Nekhili et al., 2017). Aven denna variabel togs
fran Thomsson Reuters databas och den dir anvinda definitionen av andel kvinnor. Variabeln
var 1 intervallskala.

ROA

Return on asset (ROA) anvindes som en kontrollvariabel. ROA ir ett vanligt matt i relation till
bade Earnings management och CSR-rapportering och har ofta visat sig ha ett positivt samband
med Earnings management (Bowen et al., 2006; Nekhili et al., 2017). Denna variabel togs fran
Thomsson Reuters databas och sa dven definition av ROA. Hir anvindes en intervallskala.

3.6 Statistisk dataanalys och modellspecifikation

For att testa hypoteserna i denna studie utfordes olika statistiska tester. Detta pa grund av
hypotesernas natur samt studiens kvantitativa inriktning. I manga statistiska test dr det viktigt
att variablerna som undersoks dr normalfordelade (Mayers, 2013). Dérfor kontrollerades detta
i SPSS. Dér framgick det att variabeln lingd, som dr en del av kvalitetsmattet var snedfordelad.
For att atgidrda detta logaritmerades denna variabel sa att den blev mer normalfordelad.

For att se hur variablerna i studien interagerar med varandra, utférdes en korrelationsanlys av
variablerna. Det test som valdes var Pearson korrelationsanalys som dr vil accepterat bland
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forskare (Bryman & Bell, 2013). Korrelationen kan ge ett virde mellan -1 och 1, vilket visar i
vilken riktning ett eventuellt samband mellan variablerna riktar sig. Positiva tal, det vill sdga
storre dn 0 och mindre 4n 1 visar en positiv korrelation medan tal mindre @n O och storre dn -1
visar en negativ korrelation.

Da detta forskningsomrade ar relativt nytt borjade det stéllas fragor kring gruppskillnader
mellan de centrala variablerna i denna studie. Skiljer sig CSR-rapporternas textkvalitet
beroende pa forekomst av Earnings management och ekonomier samt skiljer det sig i
anvindningen av Earnings management mellan ekonomier? For att besvara denna typ av fragor
ar T-test mest lampade da de oberoende variablerna i dessa fall enbart har tva virden. Ett T-test
kan enbart ha en beroende variabel. Eftersom det i den ovan presenterade faktoranalysen
framgick att textkvalitetsmatten foll ut i tva textkvalitetsindex, utférdes totalt fem T-tester. Det
T-test som anvéndes i denna studie var ett Independent T-test.

Sambanden mellan textkvalitet, Earnings management samt ekonomier undersoktes dven med
regressionsanalyser. Da det dven dér inkluderades fler bakgrundsvariabler anvindes multipel
regression, vilket fungerar ungefir likadant som en enkel regression, men med skillnaden att
den klarar av att undersoka flera oberoende variablers paverkan pa den beroende variabeln.
Modellspecifikationerna for de tva huvudregressionerna dr:

Ordkvantitet;; = a; + f1 Andel kvinnor;; + B2Borsvirdei; + B3EM;; + B4Bransch; + BSEkonomii; + BOROA + €i
Liasbarhet;; = a; + B1 Andel kvinnor ; + f2Borsvérdei; + B3EM;; + B4Bransch;, . BSEkonomii; + BOROA  + &i¢

For att hypoteserna ska anses bekriftade maste regressionsmodellen som helhet vara signifikant
och bada kvalitetsmatten maste pavisa en skillnad i samma riktning. For att testerna ska anses
vara signifikanta far p-virdet inte 6verstiga 0,05 (jamfor Bryman & Bell, 2013).

3.7 Validitet och reliabilitet

3.7.1 Validitet

Hog validitet innebér att variablerna dr operationaliserade pa ett sadant sitt sa att de méter det
som avses mita. Nir det giller textkvalitet sa finns det diskussioner kring validiteten och pa
vilket sitt det egentligen 4r bést att méta denna. I denna studie anvéndes ett flertal matt som kan
diskuteras i relation till validitet.

Det har utvecklats olika index for att mita ldsbarhet i relation till hur manga ord en text bestar
av, meningsuppbyggnad etc. Lasbarhetsindexet Fog, anvindes bland annat av Li (2008) och Lo
et al. (2017). Fog-indexet tar hiansyn till foretagens ordval, hur langa dessa ord &r samt hur stor
andel komplexa ord som finns i texten (Ismail et al., 2017). Ett annat ldsbarhetsindex dr Smog.
Smog-indexet tar storre hidnsyn till meningsuppbyggnader dn Fog-index (Muslu et al., 2016).
Da dessa index miiter ldsbarheten pa olika sitt kan det leda till olika resultat.

I denna studie anvindes Fog-indexet da denna mitmetod hade stod i studier i olika kontexter
(Li, 2008; Lo et al., 2017; Wang et al., 2017). Da texterna i CSR-rapporterna var for langa for
att berdkna som en helhet i programmet som anvindes vid faststidllandet av ldsbarheten krivdes
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avgransningar. Som representant for hela texten anvidndes da CSR-rapportens VD-brev
eftersom det kan antas att VDs text borde reflektera 6vrig text 1 CSR-rapporten (Rajandran &
Taib, 2014). Da enbart en del av CSR-rapporten far gilla som en hel text finns det en risk for
att VD-brevet inte blir helt representativt @ven om det dr den del av CSR-rapporten som
rimligen borde vara mest representativ. Vissa foretag redovisade brev fran andra hogt uppsatta
personer, exempelvis CSR-ansvarig, men da relativt fa foretag anvinde sig av detta valdes VD-
brevet for att fa en jamforbarhet mellan foretagen.

Hur lingd anses paverka textkvaliteten i en foretagsrapport dr ocksa omdiskuterat. Det framfors
motsatta asikter da Li (2008) och Lo et al. (2017) argumenterar for att en lang text ger en negativ
effekt pa textkvalitet, medan Muslu et al. (2016) argumenterar for att en lang text ger en positiv
effekt. Hur lingden definieras paverkar darfor resultatet da tolkningen blir olika beroende pa
vilken definition som anvinds. I denna uppsats anvinds Lis (2008) definition da tidigare
forskning inom motsvarande kontext gett stod for att den dr mest lamplig.

Framtida ord har ett liknande problem da variabeln analyseras olika beroende i vilken
forskningskontext studien genomfors. 1 forskning relaterad till CSR-rapporternas
informationsmiljo fann Muslu et al. (2016) att hog anvidndning av framtida ord leder till en
bittre informationsmiljo och ddrmed en hogre kvalitet i texten. Kim et al. (2017) fann dock ett
samband mellan framtida sprakanvéndning och anvidndningen av Earnings management, vilket
ar en form av manipulering och ddarmed kopplat till ligre textkvalitet. Martinez-Ferrero et al.
(2016) menar att den langsiktiga naturen i en CSR-rapport lugnar investerare och att det kan
vara motiverande for foretag att anvinda sig av mer langsiktigt sprakbruk.

Det finns flera olika metoder att rdkna fram Earnings management. De tar hénsyn till olika
faktorer, vilket gor att ingen modell &r helt fullstindig (Goel, 2017; Lee, 2006). Med tiden har
dessa forbittrats och tagit hiansyn till allt fler paverkande faktorer. Dock kvarstar vissa brister,
exempelvis tar den inte hinsyn till tillvéixttakt och storlek (Chen, 2010). Det gor ocksa att
resultaten kan variera beroende pa vilken modell som anvinds. Detta dr dock ofrankomligt da
det inte finns en helomfattande formel for tillféllet.

3.7.2 Reliabilitet

Reliabilitet i en studie dr av vikt for att kunna dra sikra slutsatser. Det dr viktigt att variablerna
operationaliseras sa att de kan mdtas pa ett robust sitt. Med andra ord ska det bli samma
maétvirde vid upprepad métning. [ denna studie anvindes redan definierade matt pa textkvalitet
och Earnings management. For att mita och ta fram matten pa de olika variablerna for
respektive foretag anvindes dessutom olika program for att sidkerstilla att utrdkningarna gick
till pa ett rdttvisande och likvardigt satt. Till ldsbarheten anvidndes hemsidan
readabilityformuals.com. Till utrdkningen av de ordbaserade textkvalitetsvariablerna anvindes
Wordstata. Betridffande Earnings management anvindes SPSS for att berdkna formeln for
Income smoothing. Da de flesta stegen i variabelinsamlingen och utrdkningen av métvérden
inte krivde bedomningar fran forfattarens sida var risken for subjektiva bedomningar lag.
Rimligen borde mitvirdena darmed bli desamma om nagon annan skulle rikna ut samma matt
pa dessa foretag igen.
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3.8 Etiskt forhallningssatt

Nir forskning bedrivs ar det viktigt att forfattarna haller sig till de etiska riktlinjer som finns
utsatta (Vetenskapsradet, 2017). Dessa riktlinjer upprittades for att skydda de individer som
deltar i studierna och se till att frivilliga deltagare fortfarande vill vara del av studierna. Tva av
dessa riktlinjer handlar om deltagarnas rétt att forbli anonyma och att det insamlade materialet
inte nyttjas till ndgot annat dndamal n det studien avser. Dessa riktlinjer var av vikt fér denna
studie och togs hédnsyn till. Trots att det empiriska underlaget bestod av offentliga dokument
presenteras inte foretagsnamnen pa de foretag vars rapporter anvinds. Det insamlade materialet
kommer inte heller att anvindas till nagot annat dn denna uppsats. Tva andra av dessa riktlinjer
handlar om individernas ritt att fa tillgang till information om vad studien handlar om och vad
det innebdr att delta i studien. I denna studie gjordes inga intervjuer, utan studiens empiri
baserades pa insamlandet av sekundéra data (det vill siga foretags CSR-rapporter), vilket gjorde
att dessa tva riktlinjer inte ansags speciellt relevanta.
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4. Resultat

I detta avsnitt presenteras resultaten fran de statistiska testerna som utforts for att besvara
hypoteserna samt de fortsatta analyser som utfordes i studien. Dessa resultat presenteras i text
samt i tabeller.

4.1 Deskriptiv statistik

For att fa en 6verblick 6ver datamaterialet genomfordes forst en dversiktlig genomgang av de
insamlade variablerna. I tabell 4 framgar hur manga foretag det finns information om for de
olika variablerna, samt medelvidrde och standardavvikelse for de variabler som miéttes med
intervallskalor. Det gar att se att N-virdet skiljer sig nagot at mellan de olika variablerna.
Exempelvis finns virden pa ldsbarheten for 106 foretag. Ovriga foretag saknade VD-brev.
Bransch, ekonomier samt EMdummy &r variabler och har dirmed enbart tva matvirden, vilket
ar skalet till att de inte har nagot utrdknat medelvirde eller standardavvikelse.

Tabell 4: Deskriptiv statistik

N Medelvirde SD

Ordkvantitet 121 0,6121 0.0746
Lasbarhet 106 0,5961 0.1555
EM 127 0.134 0.0141
Andel kvinnor 123 26,407 10,511
Styrelsestorlek 123 11,398 2.6449
ROA 124 0,5092 0.0422
Borsvirde 127 3.4%10°  49*10"
Bransch 127

Ekonomi 127

Emdummy 127

Note: Ordkvantitet och ldsbarhet dr normerade textkvalitetsmatt dér ett virde nira 1 betyder hog textkvalitet for
bade ordkvantitet och ldsbarhet. EM dr forekomst av Earnings management. Ett véirde 6ver 0,0085 indikerar
forekomst. Andel kvinnor &dr procentsatsen av kvinnor i styrelsen och styrelsestorlek ar antal medlemmar i
styrelsen. ROA ir ett matt pa foretagens “return of asset”. Ett virde néra 1 betyder hog ROA. Borsvirde dr métt i
USD. Bransch ir foretagens huvudsakliga verksamhetsgren och i denna studie en dummyvariabel med foretag
inom “manufacturing” i en kategori och 6vriga verksamhetsomraden i den andra. Ekonomi indikerar om foretag
ar verksamma i USA eller EU. I EMdummy har foretagen delats in i tva grupper utifran forekomst av Earnings
management.

4.2 Korrelationsmatris

Flera av studiens fragestéllningar ror samband mellan variabler sa som textkvalitet, Earnings
management samt foretagskarakteristiska variabler. En metod som anvindes for att studera
dessa samband var multipel regressionsanalys. Néar en multipel regressionsanalys ska utforas ar
det fordelaktigt om de oberoende variablerna inte korrelerar med varandra. Gor de det forklarar
de namligen samma varians och en eventuell signifikans i testerna kan overskattas (Bryman &
Bell, 2013). For att kontrollera hur sambanden ser ut utfordes ett korrelationstest i SPSS dér
alla tilltdnkta variabler undersoktes samtidigt. I ett korrelationstest kontrolleras hur variablerna
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samvarierar. Da tre av studiens oberoende variabler mits pa nominal skalniva med tva
kategorier (det vill siga ekonomier, bransch och EMdummy) exkluderades dessa fran
korrelationstestet (jamfor Bryman & Bell, 2013).

Korrelationsmatrisen presenteras i tabell 5. I detta test framgar det att variabeln styrelsestorlek
korrelerar med tva andra oberoende variabler, borsvirde och ROA. Detta idr inte helt
Overraskande da dessa matt kan anses beskriva foretagens storlek. Av det skilet exkluderades
variabeln styrelsestorlek fran studien. Det gor att undersokningen hade kvar sex oberoende
variabler.

Tabell 5: Korrelationsmatris over studiens variabler 1 intervallskala

1 2 3 4 3 6 7
1, Ordkvantitet 1
2, Lasbarhet -0,043 1
3,EM -0,033 -0,026 1
4, Styrelsestorlek -0.213%*% 0,075 0,019 1
5, Andel kvinnor -0,138 -0,084 0.036 -0,057 1
6, ROA -0,036 -0,032 0,023 -0,203** 0,033 1
7, Borsvarde -0,135 0,129 -0,081 0,204** 0,060 0,014 1

*p<0,05(dubbelsidig) ** p<0.01 (dubbelsidig)

Note: EM= forekomst av Earnings management, ROA=Return on asset

4.3 Hypotesprovning

H1: Foretag som anvinder sig av Earnings management har ligre textkvalitet i sina CSR-
rapporter dn foretag som inte anvinder sig av Earnings management.

Den forsta hypotesen i denna studie ror huruvida textkvaliteten i CSR-rapporterna dr ldgre hos
de foretag som anvénder sig av Earnings management eller inte. For att testa detta utfordes forst
tva T-test, ett for varje textkvalitetsmatt. Da T-tester undersoker skillnader mellan tva grupper
splittades foretagen i tva grupper baserat pa virdet pa Earnings management-variabeln. Denna
oberoende kategorivariabel fick namnet EMdummy. Resultatet av dessa T-tester redovisas i
tabell 6. I tabellen gar det att utldsa att det inte for nagot av de bada kvalitetsmatten finns en
signifikant skillnad mellan den grupp som bedriver Earnings management och den som inte gor
det. Ordkvantitet har ett t-viarde pa -0,785 och ett p-virde pa 0,434 vilket ligger 6ver den
rekommenderade grinsen for ett signifikant resultat som alltsa &dr 0,05 (Bryman & Bell, 2013).
Inte heller for textkvalitetsmattet lasbarhet blev det en signifikant skillnad mellan grupperna t=-
1,555, p=0,123.
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Tabell 6: T-test, Textkvalitet och EMdummy

95% Cl of Standard Standard

t p differene Medelvarde avvikelse error
Beroende variabel ordkvantitet
Model -0,785 0,434 -0,038till 0,016
EM 0,6066 0,071 0,0094
Inte EM 0,6172 0,0771 0,0097
Beroende variabel lasberhet
Model -1,555 0,123 -0,106 till 0,013
EM 0,6203 0,1585 0,0222
Inte EM 0,5736 0,1507 0,0203

Note: EM=forekomst av Earnings management
H2: Foretag som verkar inom olika ekonomier har olika textkvalitet i sina CSR-rapporter.

Studiens andra hypotes var att undersoka huruvida det finns en skillnad i CSR-rapporternas
textkvalitet beroende pa om foretagen verkar i USA eller EU, da dessa ekonomier och kulturer
skiljer sig at. For att testa detta utfordes forst T-tester for att kontrollera medelviardena i CSR-
rapporternas textkvalitet. Med avseende pa bada textkvalitetsmatten, skiljer det sig at mellan de
tva ekonomierna. Resultatet av dessa tva T-tester redovisas i tabell 7. Diar gar det att utldsa att
det finns en signifikant skillnad mellan de tva ekonomierna i ett av de tva textkvalitetsmatten.
Medelvirdet pa ldsbarhet dr i USA 0,6304 och i EU 0,5775. Dessa virden skiljer sig at
signifikant, t=2,384, p=0,018 vilket ligger under den rekommenderade grinsen for ett
signifikant resultat(p<0,05). For kvalitetsmattet ordkvantitet dr det ingen signifikant skillnad
mellan ekonomierna, t=0,023, p=0,982.

Tabell 7: T-test, Textkvalitet och Ekonomier

95% CI of Standard Standard

t p differene Medelvirde avvikelse error
Beroende variabel ordkvantitet
Model 0,023 0,982 -0,020till 0,020
USA 0,6068  0,0632 0,0064
EU 0,6066  0,0817 0,0077
Beroende ldsbarhet
Model 2,384 0,018 0,009 till 0,968
USA 0,6304  0,1484 0,0158
EU 0,5775 0,1470 0,0156

For att ytterligare undersoka sambanden bakom hypotes 1 och 2 genomférdes ett antal
regressionsanalyser med textkvalitet som beroende variabel och Earnings management och
ekonomier i kombination med ett antal bakgrundsvariabler som oberoende variabler. Forst
gjordes tva multipla regressionsanalyser med de tva olika textkvalitetsmatten som beroende
variabler och Earnings management och ekonomier kombinerat med andel kvinnor, borsvirde,
bransch och ROA som oberoende variabler. Resultatet av den forsta multipla regressionen med
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ordkvantitet som beroende variabel redovisas i tabell 8. Dir gar det inte att se ett signifikant
samband i testet som en helhet da F=1,859 och p=0,094. Det gar dock att se att vissa av de
oberoende variablerna blir signifikanta var for sig, ndamligen andel kvinnor (t=-2,304, p=0,023)
och borsvirde (t=-2,083, p=0,044). Dirfor utférdes ytterligare multipla regressioner for att
undersoka ifall en annan kombination av de oberoende variablerna kunde leda till en signifikant
modell, men en sddan modell kunde inte hittas.

Tabell 8: Multipel regression, Ordkvantitet som beroende variabel

R’ Adj R? F p Constant B t p

Model 0,093 0,043 1,859 0,094 0,667

Andel kvinnor 0,002 -2,304 0,023
Bérsviarde 22,7108 -2,038 0,044
EM -0,124 -0,245 0,807
Bransch -0.001 -0,043 0,966
Ekonomi -0,003 -0211 0.834
ROA 0.005 0.029 0.977

Beroende variabel ordkvantitet

Note: EM=forekomst av Earnings management, ROA=Return on asset

Motsvarande multipel regression gjordes sedan med textkvalitetsmattet lisbarhet som beroende
variabel. Resultatet av detta test redovisas i tabell 9. Dir gar det inte att se ett signifikant
samband i testet som en helhet for modellen (F=1,536, p=0,175). Det gar dock att se att Earnings
management blir signifikant (t=1,988, p=0,050), vilket visar tendenser till ett samband dock
stods detta inte av modellen som helhet. Dérfor utfordes ytterligare multipla regressioner for att
undersoka ifall en annan kombination av de oberoende variablerna kunde leda till en signifikant
modell, en sadan modell kunde dock inte hittas.

Tabell 9: Multipel regression, Lasbarhet som beroende variabel

R’ Adj R F p Constant B t p

Model 0.09 0.031 1.536 0,175 0,533

Andel kvinnor 0.000 -0.150 0.881
Borsvirde 2.6*10% 0,974 0,332
EM 2,042 1,988 0,050
Bransch 0,030 0,987 0.326
Ekonomi 0,040 1.378 0.172
ROA 0,131 0,372 0,711

Bercende variabel ldsbarhet

Note: EM=forekomst av Earning management, ROA=return on asset
H3: Foretag som verkar inom olika ekonomier anvinder Earnings management i olika mdngd.

Den tredje hypotesen handlar om huruvida det finns en skillnad i anvindandet av Earnings
management mellan de tva ekonomierna USA och EU, for att se om det gar att visa skillnader
i ett manipulativt beteende beroende pa i vilka ekonomier foretagen bedriver sin verksamhet.
For att testa detta utfordes ett T-test for att kontrollera om medelvirdet i Earnings management
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skiljer sig mellan de olika ekonomierna. Resultatet av dessa tester redovisas i tabell 10. Det gar
inte i detta T-test att se en signifikant skillnad mellan de tva ekonomierna med avseende pa om
de anvinder Earnings management eller inte. Medelvérdet pa Earnings management i USA ar
0,01215 och i EU ér det 0,01455 (t=-0,961, p=0,339).

Tabell 10: T-test, Earnings management och Ekonomier

T-test
95% Cl of Standard Standard
t p differene Medelvarde avvikelse error
Model -0,961 0,339 -0,0073 till 0,002
USA 0,01215 0,01495 0,0019
EU 0,01455 0,01321 0,0016

Beroende vanabel Eamings management

utfordes, Precis som for hypotes 1 och 2 gjordes en multipel regression for att se vilka ovriga
variabler som kan paverka anvidndandet av Earnings management. Earnings management var
den beroende variabeln och ekonomier kombinerat med andel kvinnor, borsvirde, bransch och
ROA var oberoende variabler. Resultatet av detta test redovisas i tabell 11. Det gar inte gar att
finna ett signifikant samband i testet som helhet da F=1,619 och p=0,161. Det gar dock att se
att ROA ir signifikant (t=2,248, p=0,027), men stdds alltsa inte av modellen som helhet. Darfor
utfordes ytterligare multipla regressioner for att undersoka ifall en annan kombination av de
oberoende variablerna kunde leda till en signifikant modell. Nagon sadan modell kunde inte
hittas.

Tabell 11: Multipel regression, Earnings management som beroende variabel

R A4GR’® °F p Constant B ¢ "
Model 0,066 0025 1619 0,161 0,010
Andel kvinnor -44*10° -0373 0,710
Borsvirde -19%10"  -0782 0436
Bransch 0,002 0649 0518
Ekonomier 0.000 -0,128 0.898
ROA 0,071 2248 0,027

Beroende vanabel Eamings management

Note: ROA=Return on asset

4.4 Sammanfattning av resultaten

Det gar inte att hitta stod for hypotes 1, det vill sdga att det skulle finnas en skillnad i CSR-
rapporternas textkvalitet beroende pa om foretagen anvénder sig av Earnings management eller
inte. Testerna visar inte heller nagon signifikant skillnad i textkvalitet eller Earnings
management beroende pa vilken ekonomi foretaget verkar inom. Savil hypotes 2 som hypotes
3 saknar alltsa stod. De preliminira resultaten sammanfattas i tabell 12.
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Tabell 12: Hypotesprévning

Hypotes
Faretag =om anvander sig av Eamings management har lggre textkvalitet | sina CSR-rapporier  Forkastaz
1 an fdretag som inte anvander 2ig av Earnings management.
3 Faretag som verkar inom olika ekonomier har olika textkvalitet | sina CSR-rapporter. Farkastaz
3 Faretag som verkar inom olika ekonomier anvander Earnings management i olika mangd. Farkastaz

4.5 Fortsatta analyser

Da detta omrade ir relativt outforskat i den hir kontexten och textkvalitetsmatten gar att
operationalisera pa olika sitt gjordes fortsatta analyser for att undersoka mojliga samband i
motsatt riktning.

Forst gjordes en multipel regressionsanalys med Earnings management som beroende variabel
och de tva textkvalitetsmatten tillsammans med bakgrundsvariablerna andel kvinnor,
borsvirde, bransch, ekonomier och ROA som oberoende variabler. Resultatet av detta test
redovisas i tabell 13. Dér gar det inte att utlédsa ett signifikant samband i modellen som helhet
da F=1,769 och p=0,103. Dock visar ldsbarhet signifikans (t=2,275, p=0,025).

Tabell 13: Multipel regression, Earnings management samt sju oberoende variabler

R® Adj R? F p Constant B t p

Model 0,121 0,053 1.769 0,103 0,002

Andel kvinnor -72%10°  -0,517 0,606
Borsvirde 2.4%10%  -0,840 0,403
Bransch 0,001 0,315 0,754
Ekonomi 0,001 0,372 0,711
ROA 0,064 1.839 0,069
Ordkvantitet -0.010 -0.441 0.660
Lasbarhet 0,024 2,275 0,025

Beroende variabel Earnings Management

Note: ROA=Return on asset

Ytterligare multipla regressioner gjordes for att undersoka ifall en annan kombination av de
oberoende variablerna kunde ge en signifikant modell. Det ledde till en ny multipel regression
med Earnings management som beroende variabel och ldsbarhet, ordkvantitet, andel kvinnor,
ekonomier och ROA som oberoende variabler. Resultatet av detta test redovisas i tabell 14. Ett
signifikant samband i testet som helhet gar det att utldsa da F=2,353 och p=0,047. I denna
modell ar det lasbarhet och ROA som tillsammans forklarar variansen i Earnings management.
Liasbarhetens relation till Earnings management visar signifikans (t=2,288, p=0.024), liksom
ROA (t=2,015, p=0,047).
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Tabell 14: Fortsatt multipel regression, Earnings management samt fem oberoende variabler

R’ Adj R? F p Constant B 1 P
Model 0.113 0.065 2.353 0.047 -0,001
Lasbarhet 0,024 2.288 0.024
Ordkvantitet -0,007 -0.296 0.768
Andel kvinnor -7.6%10°  -0.557  0.579
Ekonomi 0,001 0.439 0.662
ROA 0,066 2,015 0.047

Beroende variabel Earnings Management
Note: ROA=Return on asset
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5. Diskussion, slutsats och forslag till fortsatt forskning

I detta avsnitt diskuteras resultaten i relation till tidigare forskning. Detta leder fram till
studiens slutsats och avsnittet avslutas med studiens begrdnsningar och forslag till fortsatt
forskning.

5.1 Diskussion

Ingen av de ursprungliga hypoteserna fick entydigt det stod som forvidntades. Under denna
rubrik kommer resultaten att diskuteras i relation till tidigare forskning.

5.1.1 Hypotesdiskussion

H1: Foretag som anvinder sig av Earnings management har ldgre textkvalitet i sina CSR-
rapporter dn foretag som inte anviinder sig av Earnings management.

Resultatet &r inte signifikant da det ligger 6ver den rekommenderade gransen for signifikans
for ordkvantitet (p=0,434) respektive ldsbarhet (p=0,123). Det gar ddrmed inte att se en skillnad
i textkvaliteten i CSR-rapporterna beroende pa om foretaget bedriver Earnings management
eller inte. I dagslédget finns det dock inte sa mycket forskning som kopplar ihop dessa variabler.
Hypotesen formulerades diarfor mer explorativt med stod fran forskning inom snarlika omraden,
vilket minskar sdkerheten i prediktionen.

Litteraturen anger att det finns flera incitament att manipulera CSR-rapporteringen om foretaget
samtidigt anvinder sig av Earnings management for att exempelvis fa ldgre kapitalkostnader
(Martinez-Ferrero et al., 2016) och/eller ett hogre anseende (Cui et al., 2018). Det finns ocksa
forskning som visar att CSR-rapportering anvands som en skold mot Earnings management
(Guay et al., 2016) och att det finns en koppling mellan den finansiella rapportens kvalitet och
CSR-rapporteringen (Martinez-Ferrero et al., 2015). Detta stods dock inte av denna studies
resultat. Det kan bero pa samma skil som namnts tidigare, det vill sdga att tidigare forskning
inte 4r helt applicerbar pa denna studie, da kontexten och variablerna skiljer sig at. Det kan
ocksa bero pa att textkvalitetsmatten inte fungerar tillsammans. Det skulle ocksa kunna bero pa
att foretagen faktiskt inte fordndrar sin textkvalitet i1 de frivilliga rapporterna nér de finansiella
rapporterna manipuleras. Dock motsédgs detta delvis av regressionsresultaten, vilket kommer att
diskuteras ndrmare nedan.

H2: Foretag som verkar inom olika ekonomier har olika textkvalitet i sina CSR-rapporter.

Resultatet dr signifikant for ett av de tva textkvalitetsmatten, det vill sdga for ldsbarhet.
Medelvirdet for ldsbarhet dr hogre 1 USA (0,6304) @n 1 EU (0,5775), vilket innebir att
textkvaliteten &r signifikant battre i USA &dn i EU. Det betyder att foretagen i USA ér bittre pa
att skriva mindre komplexa texter dn vad foretagen i EU &dr. Daremot fanns ingen signifikant
skillnad betriffande ldngden pa texterna. Detta gor resultaten motsdgelsefulla och ddrmed
svartolkade. Det gar att se en skillnad i ett textkvalitetsmatt, vilket gar i linje med tidigare
forskning (Favotto et al., 2016, Islam & Jain, 2013). Diremot #r det svart att tolka
textkvalitetsmatten som en helhet. Det gor att det gar att ifragasitta textkvalitetsmattens
kompabilitet &ven om de har hog validitet i faktoranalysen. Detta diskuteras mer langre fram.
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Nir sambanden mellan variablerna undersoktes med hjilp av regressionsanalyser kunde inga
signifikanta samband hittas, varken for ordkvantitet eller for lasbarhet. Det gar ddrmed inte att
forutsdga CSR-rapporternas textkvalitet med hjdlp av férekomsten av Earnings management
och ekonomier kombinerat med bakgrundsvariablerna andel kvinnor, borsvirde, bransch och
ROA. Inte heller ledde nya kombinationer och exkluderingar av bakgrundsvariabler till ett
signifikant samband, vilket tyder pa att det inte gar att forutsiga CSR-rapporternas textkvalitet
med hjdlp av dessa variabler. Detta gar pa tvérs mot tidigare forskning som visar att dessa
variabler paverkar foretags CSR-rapportering och andra val som foretag gor (Arun et al., 2015;
Bowen et al., 2006; Holder-Webb et al., 2009; Islam & Jain, 2013; Markarian et al., 2014; Orij,
2010). Viktigt att ha i atanke dr dock att dessa tidigare studier har gjorts i en annan kontext,
vilket kan vara en bidragande orsak till att resultatet inte blev som forvéntat. Det kan ocksa som
tidigare bero pa studiens urval och variablernas operationaliseringar.

H3: Foretag som verkar inom olika ekonomier anviinder Earnings management i olika mdngd.

Resultatet 4r inte signifikant da det ligger 6ver den rekommenderade grinsen for en signifikans
med ett p-virde pa 0,339. Det gar dirmed inte att utldsa nagon skillnad i anvéindningen av
Earnings management beroende pa om foretaget bedriver sin verksamhet i USA eller i EU, trots
att tidigare forskning tyder pa att en sadan skillnad borde finnas. Det finns flera exempel pa
studier 1 olika kontexter som visar att foretag beter sig olika i relation till olika beslut beroende
pa i vilken virldsdel de dr verksamma. Exempelvis skiljer sig anvindandet av Earnings
management med avseende pa kultur (Pincus et al., 2007), regler och lagar (Alves, 2013; Lin
& Wu, 2014). Det finns olika sitt att mita Earnings management och inget av dessa matt &r
optimalt da formler for att rikna ut Earnings management fortfarande utvecklas (Chen, 2010).
Det gor att olika formler kan fanga olika foretag med avseende pa Earnings management.
Avsaknaden av skillnader skulle ocksa kunna bero pa att vissa studier kan ha kontrollerat for
andra former av Earnings, management exempelvis Big bath, och att det kan te sig olika i
relation till valda bakgrundsvariabler.

Det gick inte heller att hitta signifikans med hjdlp av de multipla regressioner diar Earnings
management sattes som beroende variabel. Det gar didrmed inte att forutsiga foretagens
anvandning av Earnings management med ekonomier, andel kvinnor, borsvirde, eller bransch.
Endast ROA visar tendenser till ett positivt samband med Earnings management, vilket har
rapporterats i tidigare forskning (Bowen et al., 2006; Nekhili et al., 2017). Ndmnas kan att dven
de 6vriga variablerna visat signifikans i tidigare studier (Arun et al., 2015; Holder-Webb et al.,
2009; Roychowdhury, 2006).

5.1.2 Fortsatta analyser

Det gar inte att forutsdga Earnings management med hjilp av textkvalitetsmatten respektive
ekonomier kombinerat med de oberoende variablerna, andel kvinnor, borsvirde, bransch och
ROA. Déremot framtrider g ett samband mellan ldsbarhet och Earnings management (p=0,025)
och tendenser till samband mellan ROA och Earnings management, med en signifikans pa
p=0,069, det vill siiga strax 6ver den valda grinsen for signifikans.
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Detta motiverade ytterligare tester och det visade sig da att om bransch och borsvirde
exkluderades ur testet blev modellen signifikant (p= 0,047) och bade ldsbarhet och ROA kan
da forutsdga Earnings management. Detta gar i linje med vad Lo et al. (2014) kom fram till,
ndmligen att foretag som bedriver Earnings management har ligre textkvalitet i sina finansiella
rapporter. Enligt den nu genomférda studien framtrider saledes vissa tendenser till samband
som tyder pa att foretag som har en jamforelsevis ldgre textkvalitet i sin frivilliga rapportering,
det vill sdga i CSR-rapporteringen, i hogre grad anvénder sig av Earnings management. Det
Overensstimmer med Martinez-Ferrero et al., (2015) som fann ett samband mellan de olika
rapporterna. Lag textkvalitet i de finansiella rapporterna kan relateras till 1ag textkvalitet i CSR-
rapporterna.

Det gar att utldsa att borsviarde och bransch inte har en paverkan i relation till foretagens
Earnings management-beteende. Mest Overraskande &r att inte borsviarde har en forklarande
inverkan med tanke pa att tidigare forskning indikerat ett sadant samband (Malik, 2015;
Markarian et al., 2014). Det tal vidare att upprepas att en bransch var 6verrepresenterad i denna
studies urval, vilket gjorde att branscherna delades in i enbart tva kategorier. Kategorin med
olika branscher riskerar da att inte bli helt réttvisande, vilket kan ha paverkat resultatet.

Andra iakttagelser vid testerna var att vissa variabler relaterade béttre till varandra dn andra
variabler. Lédsbarhet dr en signifikant 1 variabeln i sig sjdlv, men signifikansen blir béttre nér
lasbarhet dr 1 kombination med ordkvantitet i den fortsatta analysen. Nédr Earnings management
anvindes som en oberoende variabel i1 de forsta multipla regressionsanalyserna blev den mer
signifikant i relation till andel kvinnor i styrelsen, men andelen kvinnor var inte signifikant i sig
sjalv.

5.1.3 Sammanfattande analyser

Sammanfattningsvis gar det utifran studiens resultat inte att hitta en signifikant skillnad i CSR-
rapporternas textkvalitet i relation till om foretagen anvinder sig av Earnings management eller
inte. Det finns signifikanta skillnader i CSR-rapporternas textkvalitet beroende pa vilken
ekonomi foretaget verkar inom, men bara for mattet ldsbarhet. Det gar inte att hitta en
signifikant skillnad i anvdndningen av Earnings management i relation till vilken ekonomi
foretaget verkar inom.

Inte heller nir variablerna testas i multipla regressioner i kombination med andra variabler gar
det att hitta ett samband mellan CSR-rapporternas textkvalitet och Earnings management
oavsett hur variablerna kombineras. Det finns ddremot ett samband mellan Earnings
management och ldsbarhet samt ROA om variablerna borsvidrde och bransch exkluderas ur
modellen.

5.2 Slutsatser

Syftet med denna studie var att utveckla det relativt begrinsade forskningsomradet som kopplar
samman CSR-rapporters textkvalitet med Earnings management i finansiella rapporter samt att
utoka forskningen kring skillnader i féretagens beteende beroende pa vilken ekonomi de verkar
inom. Studien kunde inte pavisa nagra samband varken mellan Earnings management och CSR-
rapportering eller i forhallande till olika ekonomier.
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Diremot vickte undersokningen fragor rorande de textkvalitetsmatt som anvindes. Darmed
motiverade ytterligare tester och hir framtridde en forklarande effekt pa Earnings management
utifrin tva av studiens oberoende variabler. Det antyds ett samband mellan Earnings
management och CSR-manipulering 1 form av ldsbarhet, vilket skulle kunna indikera att
foretagens manipulativa beteenden finns bade i den obligatoriska finansiella rapporteringen och
iden frivilliga CSR-rapporteringen. Ett sadant resultat ger stod at Lo et al. (2017) och Martinez-
Ferrero et al. (2015). Detta leder bl.a. till en nyfikenhet kring hur textkvalitetsmatten kan
uppdateras och forbittras.

5.3 Begransningar

Det finns vissa begridnsningar i denna studie. Det omrade som har undersokts dr relativt
outforskat, vilket forsvarade hypotesgenereringen och kan ha bidragit till de icke signifikanta
resultaten. Det finns ocksa vissa fragetecken kring variabeln bransch, vilket kan ha paverkat
resultaten i de tester dir den variabeln anvéndes.

Det storsta fragetecknet ror dock fragan om operationaliseringen av variablerna textkvalitet och
Earnings management. Som diskuterades i avsnittet om validitet s finns det delade meningar
om hur textkvalitet ska tolkas i relation till textmanipulering. Det finns flera sitt att tolka utfallet
av dessa textkvalitetsmatt. Exempelvis mattet lingd, dar Li, (2008) har en annan tolkning dn
Muslu et al. (2014). De olika textkvalitetsmatt som Muslu et al. (2014) anvinder visade sig inte
heller vara helt kompatibla med varandra. Bade framtida ord och numeriskt innehall fick
uteslutas ur denna studies faktoranalys. Det ena textkvalitetsmattet visade dessutom bittre
kvalitet 1 USA, medan odet andra visade bittre kvalitet 1 EU. Detta indikerar att dessa
kvalitetsmatt inte 4r lampade att undersdka i samband med varandra. Pa motsvarande sitt finns
en pagaende forskning kring vilket som &r ett lampligt matt pa Earnings management. Hittills
har forskare forsokt méta Earnings management pa olika sitt. Det gor att studiers resultat blir
svarare att jimfora med varandra.

5.4 Forslag pa vidare forskning

Denna studie vicker fler fragor dn den ger svar. Det vore darfor intressant att studera nagra av
dessa fragor som vickts. Ett spar dr i vilken man resultaten har sin grund i studiens urval. En
replikering pa studien med ett annat urval skulle dédrfor kunna vara nagot att ga vidare med. Ett
annat spar 4r att folja upp operationaliseringsfragan som redogjordes for ovan. Mest intressant
att fortsitta forska vidare pa i detta sammanhang skulle kunna vara att studera
textkvalitetsmatten mer detalj och forsoka reda ut om de verkligen méter det de avser att mita
och pa sa sitt fordjupa kunskapen om det finns vissa textkvalitetsmatt som &dr mer lampliga att
anvinda var for sig respektive tillsammans. Kanske &r det sa till och med dr sa att nya
textkvalitetsmatt borde tas fram? Ytterligare ett spar #r att ga vidare med mojliga
bakgrundsvariabler, sa som framtida utdelningar, storlek, eller intressentstyrka i enlighet med
Malik (2015). Det skulle dven vara av intresse att se hur dessa interagerar med CSR-rapporter
och Earnings management och hur eventuella samband kan se ut.

Det kanske mest intressanta i denna studie var att det med hjilp av CSR-rapporternas ldasbarhet
mojligen skulle ga att forutsdga foretags anvindning av Earnings management. Detta vore
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intressant att fortsétta studera, exempelvis med avseende pa hur forklaringsformagan ser ut i
olika linder med hjilp av andra oberoende variabler och/eller andra Earnings management matt.
Att utveckla detta omrade kan underlitta for investerare som ska ta beslut och personer som
ska bedoma foretagens rapporter och utveckla forstaelsen kring CSR-rapportering och varfor
foretag gor dessa. Det kan ocksa motivera anviandandet av kontrollmekanismer dven for CSR-
rapporter och inte enbart for de finansiella rapporter som foretag tillhandahaller.
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Lapsing
Late
Laundering
Layoff
Layoffs
Lie
Limitation
Limitations



Lingering
Liquidate
Liquidated
Liquidates
Liquidating
Liquidation
Liquidations
Liquidator
Liquidators
Litigant
Litigants
Litigate
Litigated
Litigates
Litigating
Litigation
Litigations
Lockout
Lockouts
Lose

Loses
Losing
Loss
Losses

Lost

Lying

M

Malfeasance
Malfunction
Malfunctioned
Malfunctioning
Malfunctions
Malice

Malicious
Maliciously
Malpractice
Manipulate
Manipulated
Manipulates
Manipulating
Manipulation
Manipulations
Manipulative
Markdown
Markdowns
Misapplication
Misapplications
Misapplied
Misapplies
Misapply
Misapplying
Misappropriate
Misappropriated
Misappropriates
Misappropriating
Misappropriation
Misappropriations
Misbranded
Miscalculate
Miscalculated
Miscalculates
Miscalculating
Miscalculation
Miscalculations
Mischaracterization
Mischief
Misclassification
Misclassifications
Misclassified
Misclassify
Miscommunication
Misconduct
Misdated
Misdemeanor
Misdemeanors
Misdirected
Mishandle
Mishandled
Mishandles
Mishandling
Misinform
Misinformation
Misinformed
Misinforming
Misinforms
Misinterpret
Misinterpretation
Misinterpretations
Misinterpreted
Misinterpreting
Misinterprets
Misjudge
Misjudged

Misjudges
Misjudging
Misjudgment
Misjudgments
Mislabel
Mislabeled
Mislabeling
Mislabelled
Mislabels
Mislead
Misleading
Misleadingly
Misleads
Misled
Mismanage
Mismanaged
Mismanagement
Mismanages
Mismanaging
Mismatch
Mismatched
Mismatches
Mismatching
Misplaced
Misprice
Mispricing
Mispricings
Misrepresent
Misrepresentation
Misrepresentations
Misrepresented
Misrepresenting
Misrepresents
Miss

Missed

Misses

Misstate
Misstated
Misstatement
Misstatements
Misstates
Misstating
Misstep
Missteps
Mistake
Mistaken
Mistakenly
Mistakes
Mistaking
Mistrial
Mistrials
Misunderstand
Misunderstanding
Misunderstandings
Misunderstood
Misuse
Misused
Misuses
Misusing
Monopolistic
Monopolists
Monopolization
Monopolize
Monopolized
Monopolizes
Monopolizing
Monopoly
Moratoria
Moratorium
Moratoriums
Mothballed
Mothballing

N

Negative
Negatively
Negatives
Neglect
Neglected
Neglectful
Neglecting
Neglects
Negligence
Negligences
Negligent
Negligently
Nonattainment
Noncompetitive
Noncompliance
Noncompliances
Noncompliant
Noncomplying
Nonconforming
Nonconformities

Nonconformity
Nondisclosure
Nonfunctional
Nonpayment
Nonpayments
Nonperformance
Nonperformances
Nonperforming
Nonproducing
Nonproductive
Nonrecoverable
Nonrenewal
Nuisance
Nuisances
Nullification
Nullifications
Nullified
Nullifies
Nullify
Nullifying

(¢}

Objected
Objecting
Objection
Objectionable
Objectionably
Objections
Obscene
Obscenity
Obsolescence
Obsolete
Obstacle
Obstacles
Obstruct
Obstructed
Obstructing
Obstruction
Obstructions
Offence
Offences
Offend
Offended
Offender
Offenders
Offending
Offends
Omission
Omissions
Omit

Omits
Omitted
Omitting
Onerous
Opportunistic
Opportunistically
Oppose
Opposed
Opposes
Opposing
Opposition
Oppositions
Outage
Outages
Outdated
Outmoded
Overage
Overages
Overbuild
Overbuilding
Overbuilds
Overbuilt
Overburden
Overburdened
Overburdening
Overcapacities
Overcapacity
Overcharge
Overcharged
Overcharges
Overcharging
Overcome
Overcomes
Overcoming
Overdue
Overestimate
Overestimated
Overestimates
Overestimating
Overestimation
Overestimations
Overload
Overloaded
Overloading

Overloads
Overlook
Overlooked
Overlooking
Overlooks
Overpaid
Overpayment
Overpayments
Overproduced
Overproduces
Overproducing
Overproduction
Overrun
Overrunning
Overruns
Overshadow
Overshadowed
Overshadowing
Overshadows
Overstate
Overstated
Overstatement
Overstatements
Overstates
Overstating
Oversupplied
Oversupplies
Oversupply
Oversupplying
Overtly
Overturn
Overturned
Overturning
Overturns
Overvalue
Overvalued
Overvaluing

P

Panic
Panics
Penalize
Penalized
Penalizes
Penalizing
Penalties
Penalty
Peril

Perils
Perjury
Perpetrate
Perpetrated
Perpetrates
Perpetrating
Perpetration
Persist
Persisted
Persistence
Persistent
Persistently
Persisting
Persists
Pervasive
Pervasively
Pervasiveness
Petty

Picket
Picketed
Picketing
Plaintiff
Plaintiffs
Plea

Plead
Pleaded
Pleading
Pleadings
Pleads

Pleas

Pled

Poor

Poorly
Poses
Posing
Postpone
Postponed
Postponement
Postponements
Postpones
Postponing
Precipitated
Precipitous
Precipitously
Preclude
Precluded

Precludes
Precluding
Predatory
Prejudice
Prejudiced
Prejudices
Prejudicial
Prejudicing
Premature
Prematurely
Pressing
Pretrial
Preventing
Prevention
PreventsProblem
Problematic
Problematical
Problems
Prolong
Prolongation
Prolongations
Prolonged
Prolonging
Prolongs
Prone
Prosecute
Prosecuted
Prosecutes
Prosecuting
Prosecution
Prosecutions
Protest
Protested
Protester
Protesters
Protesting
Protestor
Protestors
Protests
Protracted
Protraction
Provoke
Provoked
Provokes
Provoking
Punished
Punishes
Punishing
Punishment
Punishments
Punitive
Purport
Purported
Purportedly
Purporting
Purports

Q

Question
Questionable
Questionably
Questioned
Questioning
Questions

Quit

Quitting

R

Racketeer
Racketeering
Rationalization
Rationalizations
Rationalize
Rationalized
Rationalizes
Rationalizing
Reassessment
Reassessments
Reassign
Reassigned
Reassigning
Reassignment
Reassignments
Reassigns
Recall
Recalled
Recalling
Recalls
Recession
Recessionary
Recessions
Reckless
Recklessly
Recklessness
Redact

Redacted
Redacting
Redaction
Redactions
Redefault
Redefaulted
Redefaults
Redress
Redressed
Redresses
Redressing
Refusal
Refusals
Refuse
Refused
Refuses
Refusing
Reject
Rejected
Rejecting
Rejection
Rejections
Rejects
Relinquish
Relinquished
Relinquishes
Relinquishing
Relinquishment
Relinquishments
Reluctance
Reluctant
Renegotiate
Renegotiated
Renegotiates
Renegotiating
Renegotiation
Renegotiations
Renounce
Renounced
Renouncement
Renouncements
Renounces
Renouncing
Reparation
Reparations
Repossessed
Repossesses
Repossessing
Repossession
Repossessions
Repudiate
Repudiated
Repudiates
Repudiating
Repudiation
Repudiations
Resign
Resignation
Resignations
Resigned
Resigning
Resigns
Restate
Restated
Restatement
Restatements
Restates
Restating
Restructure
Restructured
Restructures
Restructuring
Restructurings
Retaliate
Retaliated
Retaliates
Retaliating
Retaliation
Retaliations
Retaliatory
Retribution
Retributions
Revocation
Revocations
Revoke
Revoked
Revokes
Revoking
Ridicule
Ridiculed
Ridicules
Ridiculing
Riskier
Riskiest

Risky

S
Sabotage
Sacrifice
Sacrificed
Sacrifices
Sacrificial
Sacrificing
Scandalous
Scandals
Scrutinize
Scrutinized
Scrutinizes
Scrutinizing
Scrutiny
Secrecy
Seize
Seized
Seizes
Seizing
Sentenced
Sentencing
Serious
Seriously
Seriousness
Setback
Setbacks
Sever
Severe
Severed
Severely
Severities
Severity
Sharply
Shocked
Shortage
Shortages
Shortfall
Shortfalls
Shrinkage
Shrinkages
Shut
Shutdown
Shutdowns
Shuts
Shutting
Slander
Slandered
Slanderous
Slanders
Slippage
Slippages
Slow
Slowdown
Slowdowns
Slowed
Slower
Slowest
Slowing
Slowly
Slowness
Sluggish
Sluggishly
Sluggishness
Solvencies
Solvency
Spam
Spammers
Spamming
Staggering
Stagnant
Stagnate
Stagnated
Stagnates
Stagnating
Stagnation
Standstill
Standstills
Stolen
Stoppage
Stoppages
Stopped
Stopping
Stops
Strain
Strained
Straining
Strains
Stress
Stressed
Stresses
Stressful
Stressing

Stringent
Subjected
Subjecting
Subjection
Subpoena
Subpoenaed
Subpoenas
Substandard
Sue

Sued

Sues

Suffer
Suffered
Suffering
Suffers
Suing
Summoned
Summoning
Summons
Summonses
Susceptibility
Susceptible
Suspect
Suspected
Suspects
Suspend
Suspended
Suspending
Suspends
Suspension
Suspensions
Suspicion
Suspicions
Suspicious
Suspiciously

Taint
Tainted
Tainting
Taints
Tampered
Tense
Terminate
Terminated
Terminates
Terminating
Termination
Terminations
Testify
Testifying
Threat
Threaten
Threatened
Threatening
Threatens
Threats
Tightening
Tolerate
Tolerated
Tolerates
Tolerating
Toleration
Tortuous
Tortuously
Tragedies
Tragedy
Tragic
Tragically
Traumatic
Trouble
Troubled
Troubles
Turbulence
Turmoil

U

Unable
Unacceptable
Unacceptably
Unaccounted
Unannounced
Unanticipated
Unapproved
Unattractive
Unauthorized
Unavailability
Unavailable
Unavoidable
Unavoidably
Unaware
Uncollectable
Uncollected
Uncollectibility
Uncollectible



Uncollectibles
Uncompetitive
Uncompleted
Unconscionable
Unconscionably
Uncontrollable
Uncontrollably
Uncontrolled
Uncorrected
Uncover
Uncovered
Uncovering
Uncovers
Undeliverable
Undelivered
Undercapitalized
Undercut
Undercuts
Undercutting
Underestimate
Underestimated
Underestimates
Underestimating
Underestimation
Underfunded
Underinsured
Undermine
Undermined
Undermines
Undermining
Underpaid
Underpayment
Underpayments
Underpays
Underperform
Underperformance
Underperformed
Underperforming
Underperforms
Underproduced
Underproduction
Underreporting
Understate
Understated
Understatement
Understatements
Understates
Understating
Underutilization
Underutilized
Undesirable
Undesired
Undetected
Undetermined
Undisclosed
Undocumented
Undue

Unduly
Uneconomic
Uneconomical
Uneconomically
Unemployed
Unemployment
Unethical
Unethically
Unexcused
Unexpected
Unexpectedly
Unfair

Unfairly
Unfavorability
Unfavorable
Unfavorably
Unfavourable
Unfeasible
Unfit

Unfitness
Unforeseeable
Unforeseen
Unforseen
Unfortunate
Unfortunately
Unfounded
Unfriendly
Unfulfilled
Unfunded
Uninsured
Unintended
Unintentional
Unintentionally
Unjust
Unjustifiable
Unjustifiably
Unjustified

Unjustly
Unknowing
Unknowingly
Unlawful
Unlawfully
Unlicensed
Unliquidated
Unmarketable
Unmerchantable
Unmeritorious
Unnecessarily
Unnecessary
Unneeded
Unobtainable
Unoccupied
Unpaid
Unperformed
Unplanned
Unpopular
Unpredictability
Unpredictable
Unpredictably
Unpredicted
Unproductive
Unprofitability
Unprofitable
Unqualified
Unrealistic
Unreasonable
Unreasonableness
Unreasonably
Unreceptive
Unrecoverable
Unrecovered
Unreimbursed
Unreliable
Unremedied
Unreported
Unresolved
Unrest

Unsafe
Unsalable
Unsaleable
Unsatisfactory
Unsatisfied
Unsavory
Unscheduled
Unsellable
Unsold
Unsound
Unstabilized
Unstable
Unsubstantiated
Unsuccessful
Unsuccessfully
Unsuitability
Unsuitable
Unsuitably
Unsuited
Unsure
Unsuspected
Unsuspecting
Unsustainable
Untenable
Untimely
Untrusted
Untruth
Untruthful
Untruthfully
Untruthfulness
Untruths
Unusable
Unwanted
Unwarranted
Unwelcome
Unwilling
Unwillingness
Upset
Urgency
Urgent
Usurious
Usurp
Usurped
Usurping
Usurps

Usury

Vv

Vandalism
Verdict
Verdicts
Vetoed
Victims
Violate

Violated
Violates
Violating
Violation
Violations
Violative
Violator
Violators
Violence
Violent
Violently
Vitiate
Vitiated
Vitiates
Vitiating
Vitiation
Voided
Voiding
Volatile
Volatility
Vulnerabilities
Vulnerability
Vulnerable
Vulnerably
w-zZ

Warn
Warned
Warning
Warnings
Warns
Wasted
Wasteful
Wasting
Weak
Weaken
Weakened
Weakening
Weakens
Weaker
Weakest
Weakly
Weakness
Weaknesses
Willfully
Worries
Worry
Worrying
Worse
Worsen
Worsened
Worsening
Worsens
Worst
Worthless
Writedown
Writedowns
Writeoff
Writeoffs
Wrong
‘Wrongdoing
Wrongdoings
Wrongful
Wrongfully
Wrongly



