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Förord 

Att skriva uppsats är en process som involverar och engagerar. Vi vill tacka alla som på något 

sätt varit delaktiga, bidragit med tips och idéer eller kommit med konstruktiv kritik under 

arbetets gång, ingen nämnd - ingen glömd. Vi vill dock rikta ett speciellt tack till vår 

handledare Marita Blomkvist som hjälpt oss att hålla fokus och ställt utmanande frågor kring 

våra idéer och ställningstaganden.  

Det som presenteras nedan är slutprodukten av hårt arbete i såväl med- som motgång. 

Uppsatsprocessen är relativt kort och intensiv, men den kunskap som använts för att 

färdigställa slutprodukten har ansamlats under en längre tid. Vi vill därför rikta ett stort tack 

till våra familjer och vänner för det stöd och den uppmuntran ni gett oss under alla dessa år. 

Utan er hade slutprodukten inte varit densamma.  

Återigen, tack till alla er som bidragit till att vi med glädje kan presentera en uppsats som vi är 

stolta över. 

Trevlig läsning, 

Halmstad 20 maj 2014 

Niklas Björkqvist Hannes Jersenius 



  

 

 

Sammanfattning 
 

Mindre företag är viktiga för den samhällsekonomiska utvecklingen och för skapandet av nya 

arbetstillfällen. Lån har visat sig vara en viktig finansieringskälla för dessa företag, men på 

grund av informationsasymmetri och högre operationella kostnader har tillgången till 

konkurrenskraftig lånefinansiering framhållits vara problematisk. Den externa redovisningen 

kan användas för att minska informationsasymmetri och reducera detta problem. 

Redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet och revisionens utfall utgör delar av den 

externa redovisningen, vilka i tidigare studier visat sig påverka företags kostnad för lånat 

kapital. Svenska privata mindre företag är en grupp av företag som tidigare inte behandlats i 

detta avseende och syftet med denna studie är att undersöka hur dessa företags kostnad för 

lånat kapital påverkas av redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet och revisionens 

utfall. Med hjälp av årsredovisningar från ett stickprov om 395 slumpvis utvalda företag och 

en regressionsanalys besvaras studiens problemformulering. Hur påverkar den externa 

redovisningen svenska privata mindre företags kostnad för lånat kapital? Resultatet av denna 

studie visar att redovisningskvalitet och revisionens utfall är delar av den externa 

redovisningen som påverkar svenska privata mindre företags kostnad för lånat kapital, medan 

någon påverkan inte kunde påvisas gällande den upplevda revisionskvaliteten. Svenska 

privata mindre företag med låg redovisningskvalitet har lägre kostnad för lånat kapital och en 

oren revisionsberättelse innebär högre kostnad. Detta ger såväl praktiska som teoretiska 

implikationer. Exempelvis tyder resultatet på att företag i viss mån kan vidta manipulerande 

åtgärder som sänker redovisningskvaliteten och genom detta förfarande sänka kostnaden för 

lånat kapital. För långivare kan resultatet fungera som en varningssignal och belysa vikten av 

att inte betrakta siffrorna i årsredovisningen som en obestridlig sanning. Teoretisk ges ett 

bidrag från den svenska kontexten. Resultatet i detta bidrag skiljer sig delvis från resultat i 

tidigare studier, genomförda i andra kontexter.  

 

Nyckelord: kostnad för lånat kapital, redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet, 

revisionens utfall, mindre företag 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

 

 

Abstract 
 

Small firms are important for economic growth and the creation of new job opportunities. 

Loans are an important source of financing for these firms, but due to information asymmetry 

and relatively higher operational costs, small firms’ access to debt capital at a competitive 

price have been shown to be problematic. Firms’ financial reports can be used to lower 

information asymmetry between the firm and its creditors and therefore reduce this problem. 

Prior studies have found that accounting quality, perceived audit quality and audit outcome 

are parts of the financial report which can affect firms’ cost of debt. Swedish private small 

firms has not been studied in this field of research and the purpose of this study is therefore to 

examine how these firms’ cost of debt is affected by accounting quality, perceived audit 

quality and audit outcome. With a sample of 395 randomly selected firms a regression 

analysis is used to answer the study’s research question. How does the financial report affect 

Swedish private small firms’ cost of debt? The result show that accounting quality and audit 

outcome are parts of the financial report that can affect firms’ cost of debt, while no 

significant difference in cost of debt could be found due to differences in perceived audit 

quality. Swedish private small firms with low accounting quality have lower cost of debt and 

those that receive a modified auditor report have higher costs. This result has both practical 

and theoretical implications. The result suggests that firms, to some extent, can lower their 

cost of debt by lowering their accounting quality through manipulating their financial reports.    

To creditors, the result can be viewed as a warning signal to not blindly trust in the accuracy 

of the numbers that are presented. Theoretically this study contributes with a result from the 

Swedish context, a result that in some ways differ from those of studies done in other 

contexts. 

 

Key words: cost of debt, accounting quality, perceived audit quality, audit outcome, small 

firms   
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1. Inledning 

I detta kapitel ges inledningsvis en beskrivning av bakgrunden till den problematik privata 

mindre företag kan uppleva vad gäller att hålla nere kostnaden för lånat kapital. Vidare 

presenteras de två verktygen extern finansiell rapportering och revision, vilka kan användas 

för att hantera denna problematik. Mindre företags kostnad för lånat kapital diskuteras sedan 

tillsammans med studiens huvudområden, redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet och 

revisionens utfall, vilket leder fram till problemformulering och studiens syfte. Kapitlet 

avslutas med en beskrivning av studiens fortsatta disposition. 

  

1.1 Problembakgrund 

Mindre företag är viktiga för ekonomisk tillväxt och för skapandet av nya arbetstillfällen 

(Davidsson, Lindmark & Olofsson, 1994; Hope, Thomas & Vyas, 2011a; Li, Roca & 

Papaoikonomou, 2011), men för att dessa företag ska överleva, växa och utvecklas är 

tillgången till kapital en förutsättning (Bruns, 2003; Gabrielsson, 2003). I detta hänseende 

finns huvudsakligen tre alternativa finansieringskällor, internt genererade medel i form av 

historiska vinster, extern lånefinansiering och nytt externt ägarkapital (Myers, 1984). Mindre 

företag har oftast inte tillgång till publika marknadsplatser för aktiekapital, vilket gör att 

tillgången till externt ägarkapital är mer begränsad än för större noterade företag (Bruns & 

Fletcher, 2008; Dietrich, 2012). Vidare innebär företagares önskan om bibehållen kontroll och 

flexibilitet i verksamheten, samt det faktum att externt kapital oftast är dyrare, att interna 

finansieringskällor tas i anspråk före externa (Bruns & Fletcher, 2008; Landström 2003, 

Myers 1984). Samtidigt är ofta tillgången till internt genererade medel inte tillräcklig för att 

ett företag ska kunna överleva och växa, vilket gör att någon form av extern finansiering är 

nödvändig (Bruns & Fletcher, 2008). Detta gör tillgången till lånefinansiering viktig för 

mindre företag och bankfinansiering har framhållits som den viktigaste externa kapitalkällan 

för denna företagskategori (Dietrich, 2012; Winborg & Landström, 2001).  

 

De mindre företagens tillgång till lånefinansiering är ett väldiskuterat ämne och tidigare 

forskning har behandlat problem relaterade till såväl tillgång till kapital (ex. Ang, 1991; Bruns 

& Fletcher, 2008) som finansiella villkor (ex. Dietrich, 2012; Holmes, Dunstan & Dwyer, 

1994; Karjalainen, 2011). Mindre företag är förknippade med högre risk för misslyckande och 

bland annat har problemet med asymmetrisk information mellan finansiär och företag lyfts 

fram (Ang, 1991; Bruns, 2003; Hope et al., 2011a; Landström, 2003). Långivares tillgång till 

högkvalitativ historisk och trovärdig information som underlag för beslut kan vara begränsad 

och kostnaden för informationsinsamlingen hög (Ang, 1991). Vidare har ägaren eller ägarna i 

mindre företag ofta en nyckelroll i företagets ledning, vilket kan innebära ett relativt sett mer 

oberoende beslutsfattande och kan skapa en osäkerhet för långivare då styrningen av företaget 

inte kontrollerats av utomstående i samma utsträckning som när det gäller noterade företag 

(Bruns, 2003). I studier (Dietrich, 2012; Holmes et al., 1994) där det gjorts jämförelser mellan 

större och mindre företag avseende deras kostnad för lånat kapital har det visat sig att mindre 

företag har högre kostnad, vilket framhållits bero på större informationsasymmetri och relativt 

högre operationella kostnader för långivare gällande exempelvis övervakning och kontroll. 

 

Den externa redovisningen fungerar som ett verktyg för att reducera informationsasymmetri 

och fyller en viktig funktion i relationen mellan företaget och externa finansiärer (Minnis, 

2011). Syftet med den externa redovisningen är att förse de externa intressenterna med 

information om företagets verksamhet, om hur kapitalet har förvaltats samt utgöra underlag 

för beslut (Mellemvik, Monsen & Olson, 1988). För att på ett bra sätt fylla sin funktion är det 
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därför viktigt med en hög kvalitet på företagets finansiella rapporter. Tidigare studier 

(Burgstahler, Hail, & Leuz, 2006; Hope, Thomas & Vyas, 2011b) har dock visat att privata
1
 

mindre företag har sämre redovisningskvalitet än större noterade företag, vilket kan bero på 

de högre krav från externa intressenter, exempelvis aktieägare, som publika företag är utsatta 

för. Även verifieringen av de finansiella rapporterna är en viktig del i rapporteringen (Minnis, 

2011). Genom en revision av de finansiella rapporterna försäkrar revisorn med hög, men inte 

absolut säkerhet att de finansiella rapporterna inte innehåller några väsentliga felaktigheter 

(Porter, Simon & Hatherly, 2008). Detta innebär en kvalitetssäkring, genomförd av en tredje 

oberoende part, vilket reducerar informationsasymmetrin i förhållandet mellan företaget och 

dess intressenter (Hope et al., 2011a; Jensen & Meckling, 1976; Minnis, 2011).  

  

Svensk lagstiftning kategoriserar företag i större och mindre företag (Årsredovisningslagen 

[ÅRL], SFS 1995:1554, 1 kap. 3§). Till kategorin större företag räknas samtliga företag som 

är noterade på en reglerad marknad (börs) samt företag som överskrider mer än ett av följande 

kriterier under de närmast två föregående räkenskapsåren: 

 antalet anställda har överstigit 50, 

 balansomslutningen har varit större än 40 miljoner kronor, 

 företaget har redovisat en nettoomsättning på över 80 miljoner kronor. 

 

De företag som inte uppfyller ovan kriterier kategoriseras som mindre företag. De mindre 

företagen har fler valmöjligheter vad gäller utformning, kompletterande normgivning och 

kvalitetssäkring av de finansiella rapporterna (Aktiebolagslag [ABL], SFS 2005:551, 9 kap.; 

Bokföringsnämnden, 2014; BFNAR 2000:2; ÅRL, SFS 1995:1554). För privata mindre 

företag är dessutom gruppen av externa intressenter oftast mer begränsad (Evans et al., 2005).  

 

1.2 Problemdiskussion 

Anställda, banker, kunder, leverantörer och staten är de primära användarna av den externa 

redovisningen från privata mindre företag (Van Tendeloo & Vanstraelen, 2008). Enligt Ball 

och Shivakumar (2005) använder dock privata mindre företag inte de finansiella rapporterna 

för att lösa problemet med asymmetrisk information i samma utsträckning som större 

noterade företag. Istället upprättas kontrakt med långivare, företagsledare och andra 

intressenter baserat på annan information och informationsasymmetriproblemet löses i större 

utsträckning genom tillgång till privat "insider"-information. Samtidigt har tillgången till 

finansiella rapporter visat sig vara betydelsefull vid långivares bedömning av företag (Bruns, 

2003; Bruns & Fletcher, 2008) och även om mer kvalitativa aspekter på senare tid hamnat i 

fokus vid bedömningen (Kling, Driver & Larsson, 2003; Uchida, Udell, & Yamori, 2012) har 

den externa redovisningen visat sig vara betydelsefull för kostnaden för lånat kapital i såväl 

större som mindre företag (Bharath, Sunder & Sunder, 2008; Hyytinen & Pajarinen, 2007; 

Hyytinen & Väänänen, 2004; Karjalainen, 2011).  

  

I en studie av publika amerikanska företag visar Bharath et al. (2008) att kvaliteten på ett 

företags redovisning påverkar den kostnad som företaget får betala för det lånade kapitalet. 

Studiens resultat visar att en högre redovisningskvalitet leder till lägre kostnad för lånat 

kapital. Även i en studie av finska privata företag visar det sig finnas ett negativt samband 

mellan redovisningskvalitet och kostnad för lånat kapital (Karjalainen, 2011).  

                                                 
1
 Med privata företag avses företag vars aktier inte bjuds ut till försäljning till allmänheten (ABL, SFS 2005:551, 

2 kap. 1 & 7§§). 
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En revision är ett sätt att skapa förtroende för företagets redovisning (Kim, Song & Tsui, 

2013). Utan en revision finns inget som säkerställer redovisningskvaliteten, det vill säga att 

redovisningen ger en rättvisande bild av företagets resultat och finansiella ställning och är 

användbar för företagets intressenter (Ball & Shivakumar, 2005; Kamarudin, Zainal Abidin & 

Smith, 2012; ÅRL, SFS 1995:1554, 2 kap. 3§). Tidigare studier av såväl större och noterade 

företag som privata och mindre företag har visat att revisionen är av betydelse för kostnaden 

för lånat kapital. I en studie av amerikanska publika företag visar Kim et al. (2013) att företag 

vars revision utförts av en revisor från en big 4-byrå
2
 har lägre kostnad för lånat kapital än 

företag vars räkenskaper reviderats av en revisor från en icke big 4-byrå. Även Pittman och 

Fortins (2004) studie av nyligen noterade amerikanska företag visar samma resultat. När det 

gäller privata företag visar Karjalainens (2011) studie från Finland att också för dessa företag 

innebär en revision utförd av en revisor från en big 4-byrå lägre kostnad för lånat kapital. I 

den finska kontexten har även betydelsen av revisorns certifiering studerats, dock med 

motstridiga resultat. Medan Karjalainen (2011) inte finner något samband mellan huruvida 

revisorn är certifierad eller inte och kostnad för lånat kapital presenterar Hyytinen och 

Väänänen (2004) ett resultat som visar att företag med en certifierad revisor har lägre kostnad. 

Det är inte bara den upplevda revisionskvaliteten, i fråga om vem som utfört revisionen, som 

beaktas i tidigare studier utan även revisionens utfall. I sin studie av finska privata företag 

visar Karjalainen (2011) att huruvida revisionsberättelsen är ren eller oren påverkar kostnaden 

för lånat kapital. Företag med en ren revisionsberättelse har lägre kostnad. Samma resultat 

visar Hyytinen och Pajarinens (2007) studie av mikroföretag.  

 

Som diskuterats ovan är lånat kapital ofta en förutsättning för mindre företags möjlighet att 

överleva, växa och utvecklas (Bruns, 2003; Gabrielsson, 2003). Dock innebär problemet med 

asymmetrisk information en ökad risk för långivarna (Ang, 1991; Landström, 2003), vilken de 

kan kompensera sig för genom att kräva en högre ersättning (Hope et al., 2011a). De 

finansiella rapporterna har i detta hänseende en betydelsefull funktion för att reducera 

informationsasymmetrin mellan företagare och långivare och en revision av rapporterna 

stärker tillförlitligheten (Hope et al., 2011a; Minnis, 2011). Tidigare studier har visat att såväl 

redovisningskvalitet som upplevd revisionskvalitet och revisionens utfall påverkar företags 

kostnad för lånat kapital (Bharath et al., 2008; Hyytinen & Pajarinens, 2007; Hyytinen & 

Väänänen, 2004; Karjalainen, 2011; Kim et al., 2013; Pittman & Fortin, 2004). Dessa 

aspekter har behandlats avseende utländska företag men då empiriska bidrag från den svenska 

kontexten saknas är det intressant att undersöka hur det förhåller sig för svenska företag, 

vilket utökar tidigare forskning på området. Dessutom bör kunskap om dessa förhållanden 

vara intressant för svenska privata mindre företag och i viss mån även deras långivare.  

 

I Sverige utgör de mindre företagen så mycket som 99 procent av alla företag och står för 

omkring 47 procent av sysselsättningen (Europeiska Kommissionen, 2013). Att de mindre 

företagens utveckling och överlevnad är viktig för ekonomisk tillväxt råder det därmed ingen 

tvekan om. Som nämndes inledningsvis är lånefinansiering en viktig och vanligt 

förekommande kapitalkälla för mindre företag. Enligt en rapport presenterad av OECD (2012) 

utgör lån till mindre företag hela 92 procent av svenska bankers totala företagskrediter. De 

finansiella räkenskaperna har en betydande roll i långivares utvärdering av ett lånesökande 

företags kreditvärdighet (Libby, 1979) och i en studie (Bruns & Fletcher, 2008) av vilka 

faktorer som prioriteras vid svenska bankers kreditbedömning av små och medelstora företag 

hamnar faktorer relaterat till den externa redovisningen i topp. Bruns och Fletcher (2008) 

                                                 
2
 Big 4 avser de fyra marknadsledande revisionsbyråer i världen, PwC, EY, Deloitte och KPMG. Tidigare har 

den marknadsledande gruppen bestått av fler byråer varför begreppet big 5/6/7/8 förekommit i en del tidigare 

studier. I denna studie används genomgående begreppet big 4.    
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menar att detta beror på att finansiell information är relativt lätt att få tag på samt den 

verifiering av informationen som en extern revision innebär.  

 

Redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet och revisionens utfall är delar av den externa 

redovisning som utgör underlag vid långivares bedömning av ett företag. Dessa delar kan 

enligt ovan diskussion vara av betydelse för den kostnad ett företag får betala för lånat kapital. 

Svenska privata mindre företag utgör en grupp av företag som i detta avseende inte behandlats 

i tidigare forskning. Ur ett samhällsperspektiv är detta en intressant grupp av företag då denna 

företagskategori skapar ekonomisk tillväxt och arbetstillfällen (Davidsson et al., 1994; Hope 

et al., 2011a; Li et al., 2011). För det enskilda företaget handlar det om att uppnå ett effektivt 

kapitalutnyttjande, hålla nere kostnaderna och öka lönsamheten. Det är därför intressant att 

undersöka hur dessa företags externa redovisning påverkar deras kostnad för lånat kapital. 

 

1.3 Problemformulering 

Hur påverkar den externa redovisningen svenska privata mindre företags kostnad för lånat 

kapital? 

 

1.4 Syfte 

Syftet med denna studie är att utifrån en granskning av extern redovisningsinformation 

förklara hur redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet samt revisionens utfall påverkar 

svenska privata mindre företags kostnad för lånat kapital.  

 

1.5 Disposition 

Fortsättningsvis är denna studie strukturerad enligt följande.  

 

2. I nästa kapitel presenteras inledningsvis den miljö som privata mindre företag verkar 

i och de förutsättningar som i tidigare forskning framhållits gälla avseende dessa 

företags tillgång till, och kostnad för, lånat kapital. Vidare diskuteras studiens tre 

huvudområden, redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet samt revisionens 

utfall och deras påverkan på kostnad för lånat kapital, vilket leder fram till studiens 

hypoteser.  

3. I kapitel tre redogörs inledningsvis för de tankemässiga ställningstaganden som 

studien präglas av, varefter den kvantitativa metod som tillämpats för att testa 

studiens hypoteser presenteras. Kapitel tre innehåller även en kritisk diskussion 

angående studiens genomförande. 

4. Det fjärde kapitlet innehåller en presentation av det empiriska material som använts 

för att genomföra studien. Vidare presenteras resultatet av den regressionsanalys som 

legat till grund för test av studiens hypoteser och uppfyllandet av studiens syfte.  

5. I det femte kapitlet diskuteras resultatet med studiens huvudområden som 

utgångspunkt och en återkoppling till hypoteserna sker. Viss diskussion förs även 

kring de övriga faktorer som enligt studiens resultat påverkar svenska privata mindre 

företags kostnad för lånat kapital.   

6. Utifrån resultatet och diskussionen i de två föregående kapitlen presenteras studiens 

slutsatser i kapitel sex. Vidare diskuteras implikationer av studien och förslag på 

fortsatt forskning ges. 
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2. Teoretisk referensram 

I detta kapitel presenteras inledningsvis agentteorin, vilken används för att förklara den 

bakomliggande problematik som kan uppstå i relationen mellan företag och långivare och 

syftet med den externa finansiella rapporteringens och revisionens existens. Därefter 

behandlas de mindre företagens finansieringsproblem tillsammans med studiens beroende 

variabel kostnad för lånat kapital. Vidare redogörs för de regelverk som gäller för svenska 

privata mindre företag. I tur och ordning presenteras sedan litteratur och tidigare forskning 

inom huvudområdena, redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet och revisionens utfall 

relaterat till kostnad för lånat kapital och hypoteser formuleras. Kapitlet avslutas med en 

illustration av studiens forskningsmodell.  

 

2.1 Agentteorin 

Den ursprungliga agentteorin behandlar de problem som kan uppstå när ägande och kontroll 

är separerat. När en part (principal) delegerar till en annan part (agent) att utföra en uppgift åt 

principalen uppstår ett agentförhållande (Jensen & Meckling, 1976). Principalen ger agenten 

befogenhet att fatta beslut gällande principalens intressen och maximering av nytta. I 

agentteorin beskrivs förhållandet mellan principal och agent som ett kontrakt som principalen 

vill utforma på ett sätt så att agenten agerar i dennes intresse (Eisenhardt, 1989; Jensen & 

Meckling, 1976). Jensen och Meckling (1976) undersöker förhållandet mellan ett företags 

ägare och företagsledningen, men menar att ett agentförhållande och de generella problem 

som kan uppstå i ett agentförhållande även återfinns i andra kontexter. Ett agentförhållande 

kan existera i alla hierarkiska nivåer inom organisationer så som exempelvis universitet, 

myndigheter, kooperativ och fackförbund (Jensen & Meckling, 1976). Eisenhardt (1989) 

menar att ett agentförhållande uppstår så fort det finns två parter som har ett ekonomiskt 

samarbete, men olika mål och risknivåer. Ett agentförhållande uppstår således även i 

relationen mellan långivare och låntagare (Gow-Liang, Hsiu-Chen & Chang-Hsi, 2006). 

 

De grundläggande problemen som kan skapas i ett agentförhållande kan härledas till 

informationsasymmetri. Agenten innehar mer information om sina egna färdigheter, sin egen 

expertis och sin egen ärlighet än principalen kan ta reda på (Shapiro, 2005). Enligt Eisenhardt 

(1989) finns det två huvudsakliga omständigheter som kan leda till att problem uppstår i ett 

agentförhållande. För det första finns det en risk att agenten agerar ofördelaktigt avseende 

principalens intressen, vilket kan vara svårt och kostsamt för principalen att övervaka.  

Förutsatt att både agenten och principalen är nyttomaximerande och har olika individuella mål 

kommer agenten i somliga fall att agera på ett sätt som inte maximerar principalens nytta 

(Jensen & Meckling, 1976). För det andra kan principalen och agenten ha olika 

riskpreferenser, vilket gör att de föredrar olika agerande (Eisenhardt, 1989). Principalens brist 

på information, gällande vad agenten faktiskt gör och vilka intentioner, drivkrafter och 

riskpreferenser agenten har, kan således leda till oönskade konsekvenser för principalen i 

förhållandet med agenten (Eisenhardt, 1989; Jensen & Meckling, 1976).  

 

Som en effekt av informationsasymmetri och de omständigheter som beskrivits ovan kan 

principalen råka ut för agentproblemen moral hazard och adverse selection. Moral hazard 

inträffar i situationer när agenten inte anstränger sig i sådan utsträckning som blivit 

överenskommet och informationsasymmetrin leder till att principalen saknar möjlighet att 

övervaka detta (Eisenhardt, 1989). Principalen erhåller minskad nytta på grund av bristande 

information om agentens handlingar. Adverse selection uppstår när principalen inte har 

möjlighet att verifiera om det som agenten påstår är korrekt eller inte och av den anledningen 
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fattar ett felaktigt beslut. Enligt Eisenhardt (1989) finns det två olika metoder som principalen 

kan tillämpa för att hantera och motverka agentens opportunistiska beteende. Det ena är att 

tillgodogöra sig information genom att investera i system och organisatoriska processer så att 

agentens agerande kan övervakas och icke önskvärt beteende kan upptäckas. Metod två är att 

överföra en del av principalens risk till agenten. Agentens mål blir då mer lika principalens 

och därmed antas incitamenten för agenten att agera mot principalens intresse minska. 

 

I ett låneförhållande erhåller ett företag (agent) kapital av en långivare (principal) för att 

förränta kapitalet i sin verksamhet. Då en återbetalning av lånet inte kan garanteras i förväg, 

utan är beroende av låntagarens framtida återbetalningskapacitet, tar långivaren alltid en risk 

vid utlåning (Gow-Liang et al., 2006). Långivaren är vanligtvis mindre informerad om den 

aktuella situationen, framtidsmöjligheterna och eventuella framtida risker än ledningen i 

företaget och riskerar på grund av denna informationsasymmetri att utbetala lån som i 

efterhand visar sig vara olönsamma (Dell’Ariccia, Friedman & Marquez, 1999).  För att 

erhålla information om ett företag samt bedöma och utvärdera ett kreditärende använder sig 

långivare därför bland annat av den externa redovisningen från företaget (Bruns, 2003; Bruns 

& Fletcher, 2008; Libby, 1979).  

 

Syftet med den externa redovisningen är att förse företagets externa intressenter med 

information om hur företagsledningen förvaltat företagets resurser och utgöra underlag för 

beslut (Mellemvik et al., 1988). För långivarna handlar det om information angående 

företagets möjlighet och vilja att återbetala lånade medel. Då företagsledningen besitter mer 

information om företaget och verksamheten än långivarna finns det förutsättningar för 

agentproblemen adverse selection och moral hazard, vilka behandlats ovan (Dell’ariccia et al., 

1999; Eisenhardt, 1989). Den externa redovisningen fungerar som ett verktyg för att reducera 

informationsasymmetrin (Minnis, 2011) och syftar alltså till att lösa agentproblemen genom 

metod ett ovan, ökad information genom övervakning. Det är därför väsentligt att de 

finansiella rapporterna håller en hög kvalitet, det vill säga ger en rättvisande bild av företagets 

verksamhet (ÅRL, SFS 1995:1554, 2 kap. 3§) och är användbara för företagets intressenter 

(Ball & Shivakumar, 2005), i detta fall långivarna. De regler som omger utformningen av de 

finansiella rapporterna är i detta hänseende kritiska och förväntas bidra till att detta uppnås 

(Levitt, 1998).  

 

Att den information som redovisas till utomstående intressenter är upprättad enligt gällande 

regelverk samt att redovisningen speglar det som faktiskt ägt rum under perioden granskas av 

företagets revisor (Porter et al., 2008). Enligt Niemi (2005) efterfrågar marknaden revision på 

grund av informationsasymmetrin mellan företagets ledning och dess intressenter. Kamarudin 

et al. (2012) menar att revisionen verifierar den redovisning företaget har upprättat och 

underlättar för intressenterna att fatta informerade beslut om huruvida det ligger i deras 

intresse att ingå relationer med företaget, exempelvis erbjuda finansiering. Revisionen har 

därmed en viktig roll i relationen mellan långivare (principal) och låntagare (agent). 

Långivare använder sig av de finansiella räkenskaperna för att utvärdera ett lånesökande 

företags kreditvärdighet, exempelvis genom att uppskatta företagets återbetalningsförmåga 

och säkerheter (Libby, 1979), och revisorns försäkran av de finansiella rapporterna är 

avgörande för en välfungerande kapitalmarknad (Kim et al., 2013). Enligt Guiral-Contreras, 

Gonzalo-Angulo och Rodgers (2007) kan revisionen fungera som en varningssignal för 

kreditgivare. Genom revisionsberättelsen kan kreditgivare tillgodogöra sig extra information 

om ett kreditärende och därmed allokera det utlånade kapitalet bättre, vilket leder till nytta för 

samhället som helhet (Gurial-Contreras et al., 2007). 
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2.2 Mindre företag och finansieringsproblem 

Mindre företag upplever andra utmaningar och hinder för lånefinansierad utveckling än större 

företag (Holmes et al., 1994). Då mindre företag utgör 99 procent av de svenska företagen och 

står för 47 procent av sysselsättningen (Europeiska Kommissionen, 2013) kan en potentiell 

avsaknad av kapital få stora konsekvenser för samhällsekonomin. Även om Sverige har en 

relativt välutvecklad marknad för riskkapital i jämförelse med andra europeiska länder strävar 

de mindre företagen efter att erhålla banklån då detta anses vara en mer attraktiv och 

lättillgänglig kapitalkälla (Bruns & Flechter, 2008). Enligt Dietrich (2012) är små och 

medelstora företag, som vanligtvis inte har tillgång till publik finansiering, beroende av 

lånefinansiering och banklån är den primära externa kapitalkällan för mindre företag i Sverige 

(Winborg & Landström, 2001). 

 

Enligt Ang (1991) innebär mindre företags unika karaktärsdrag att dessa möter andra 

utmaningar vad gäller hanteringen av finansiella frågor i jämförelse med större företag. Ang 

(1991) presenterar bland annat mindre tillgång till kapital, högre personlig risk för ägare, 

ofullständig ledningsgrupp och högre risktagande som karaktärsdrag unika för mindre företag. 

På grund av deras mindre storlek möter de även proportionellt högre kostnader i sitt 

företagande, exempelvis transaktionskostnader vid finansiering, kostnader för att följa lagar 

och regler och bedriva förhandlingar. Ang (1991) menar vidare att karaktärsdragen får 

betydande effekter för informationshanteringen, kostnaderna vid misslyckande, 

skatteplanering och agentförhållanden med intressenter. Enligt Landström (2003) skulle 

mindre företags finansieringsproblematik kunna förklaras av informationsasymmetri. Det 

faktum att företagaren har mer information om sitt företag än långivarna kan leda till att 

långivarna är mer återhållsamma i sina beslut.  

 

De små företagens problematik ligger inte bara i tillgången till lånefinansiering utan berör 

även de villkor som erhålls (Dietrich, 2012). Det är ett etablerat faktum att det huvudsakliga 

målet för merparten av alla företag är att generera ett positivt resultat och givet situationen i 

mindre företag (ex. Ang, 1991; Landström, 2003) kan behovet att minska kostnaderna vara 

extra starkt. Dietrichs (2012) studie av schweiziska bankers prissättning av lån ger empiriskt 

stöd till Angs (1991) resonemang angående högre finansieringskostnader för mindre företag. 

Dietrich (2012) undersöker storleken på lånet i förhållande till kostnaden och drar, baserat på 

antagandet att större företag tar större lån, slutsatsen att större företag har lägre kostnad för 

lånat kapital. Dietrich (2012) testar olika stora lån i modeller som används av schweiziska 

banker för att prissätta lån och påvisar att det finns en skillnad i kostnad för lånat kapital 

beroende på lånets (och företagets) storlek. Denna skillnad menar Dietrich (2012) uppstår på 

grund av informationsasymmetri och de relativt högre operationella kostnaderna för lån till 

mindre företag. De operationella kostnaderna utgörs av långivarens kostnader för granskning, 

övervakning och administrering av lånet, vilka får betalas av låntagaren i form av högre ränta. 

Holmes et al.´s (1994) studie av australiensiska företag visar att mindre företag betalar i 

genomsnitt 2 procentenheter mer i ränta än större företag. Även kostnaden för 

ansökningsprocessen i förhållande till lånets storlek är högre för mindre företag eftersom 

långivarens informationsbehov behöver tillfredställas och denna kostnad i slutändan belastar 

det lånesökande företaget.  
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2.3 Svenska mindre företags regelverk 

 2.3.1 De finansiella rapporterna 
Alla svenska aktiebolag är enligt lag skyldiga att upprätta en årsredovisning (Bokföringslagen 

[BFL], SFS 1999:1078, 6 kap. 1§). Årsredovisningen är en offentlig handling som skall göras 

tillgänglig för företagets intressenter (BFL, SFS 1999:1078, 6 kap. 2§). Lagreglerna om 

årsredovisningens utformning återfinns huvudsakligen i ÅRL (SFS 1995:1554). I denna lag 

återfinns också de grundläggande principerna, rättvisande bild och god redovisningssed, som 

gäller avseende utformningen av de finansiella rapporterna (ÅRL, SFS 1995:1554, 2 kap. 2-

3§§). Vad dessa två begrepp konkret innebär framgår inte explicit i lagtexten. När det gäller 

god redovisningssed framgår dock att utvecklandet av denna överlåtits till praxis via den 

normgivning som Bokföringsnämnden ansvarar för (BFL, SFS 1999:1078, 8 kap. 1§).   

 

För räkenskapsår som påbörjats efter den 31 december 2013 är alla mindre företag skyldiga 

att tillämpa något av de K-regelverk som tagits fram av Bokföringsnämnden för att förenkla 

och skapa struktur i den tidigare något komplexa miljön av allmänna råd, uttalanden och 

rekommendationer (Bokföringsnämnden, 2014). Detta innebär att övergången till K-

regelverken kommer att vara fullt genomförd först under 2014. Vid övergången till K-

regelverken finns en valmöjlighet för mindre företag som inte är moderbolag i större 

koncerner. De kan tillämpa K2-regelverket, speciellt utformat med lättnader för mindre 

företag, alternativt välja att tillämpa K3-regelverket, vilket måste tillämpas av större 

onoterade företag (BFNAR, 2008:1; BFNAR 2012:1; Bokföringsnämnden, 2014). Inför den 

slutliga övergången till K-regelverken har mindre företag kunnat välja mellan att tillämpa K2-

regelverket, vilket gavs ut 2008, eller Bokföringsnämndens allmänna råd alternativt 

Redovisningsrådets rekommendationer RR 1-29 inom olika områden (BFNAR 2000:2; 

Bokföringsnämnden, 2014). Den pågående förändringen gällande regelverken innebär att vad 

gäller de tillgängliga årsredovisningar som mindre företag upprättat för bokslutsåret 2013 och 

tidigare år har det funnits flera samtidigt existerande och alternativa regelverk, och tidpunkten 

för övergången kan variera. I denna studie behandlas årsredovisningar från 2011 och 2012. De 

regelverk som framförallt är aktuella i denna studie är Bokföringsnämndens allmänna råd, 

Redovisningsrådets rekommendationer samt K2. Vad gäller K3 blev detta klart i juni 2012 

(BFNAR 2012:1) och tiden som företagen hade att genomföra en övergång innan bokslutet 

2012 var därmed knapp. Dock kan det inte uteslutas att något företag valt att tillämpa K3-

regelverket i årsredovisningen 2012, varför även detta i viss mån behandlas i denna studie.  

 

 2.3.2 Revisionen av de finansiella rapporterna 
De svenska lagreglerna om revision för aktiebolag återfinns i ABL (SFS 2005:551). 

Regelverket för revisorer framgår i Revisorslagen [RL] (SFS 2001:883). Ett aktiebolag ska ha 

minst en revisor som utses på företagets bolagsstämma (ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 1 & 

8§§). Är företaget ett större företag ska minst en revisor vara auktoriserad (ABL, SFS 

2005:551, 9 kap. 13§). För de allra minsta privata företagen finns dock valmöjligheten att inte 

ha någon revisor alls, om företaget uppfyller minst två av följande krav under de två senaste 

räkenskapsåren (ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 1§): 

 medelantalet anställda i bolaget understiger 3 personer, 

 företagets balansomslutning understiger 1,5 miljoner kronor, 

 företagets nettoomsättning understiger 3 miljoner kronor. 

 

Revisorn ska granska bolagets årsredovisning och bokföring samt styrelsens och den 

verkställande direktörens förvaltning av bolaget (ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 3§). Vidare är 

revisorn, i enlighet med god revisionssed, skyldig att under sin granskning upplysa den 



  

9 

 

verkställande direktören och styrelsen i företaget om eventuella felaktigheter som upptäckts 

under revisionen (ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 6§). Revisionen ska avslutas med att revisorn 

lämnar en revisionsberättelse (ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 5§). I revisionsberättelsen ska 

revisorn lämna uppgifter som kan vara av intresse för företagets intressenter. Exempelvis ska 

revisorn uttala sig om huruvida årsredovisningen är upprättad i enlighet med tillämpliga lagar, 

och specifikt om huruvida årsredovisningen ger en rättsvisande bild av företagets resultat och 

ställning samt om förvaltningsberättelsen är förenlig med övriga delar av årsredovisningen 

(ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 31§). Det ska även framgå om revisorn anser att bolagsstämman 

bör fastställa balans- och resultaträkningen, godkänna ledningens förslag till vinst- eller 

förlustdisposition samt om bolagsstämman bör ge styrelsen och den verkställande direktören 

ansvarsfrihet gentemot bolaget för verksamhetsåret (ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 32-33§§). 

Skulle revisorn anse att revisionen visat på oegentligheter i företaget ska detta framgå av 

revisionsberättelsen. En revisionsberättelse där revisorn går ifrån standardutformningen och 

anmärker på omständigheter i företaget benämns vanligtvis som oren. 

 

I Sverige finns två kategorier av revisorer, godkända och auktoriserade (RL, SFS 2001:883, 

1§). Skillnaden mellan de båda kategorierna av revisorer har förändrats över tid och eftersom 

dessa förändringar skulle kunna påverka denna studie följer här en historisk genomgång. År 

1995 infördes i Sverige krav på avlagd revisorsexamen för att tituleras godkänd revisor och 

krav på avlagd högre revisorsexamen för att tituleras auktoriserad revisor (Prop. 2012/13:61). 

Innan detta införande fanns det godkända revisorer som inte avlagt någon revisorsexamen 

alls. Dessa revisorer behövde inte avlägga en revisorsexamen i samband med förändringen 

utan titulerades fortfarande godkända revisorer. Värt att nämna är också att det fram till och 

med 2002 var möjligt att bli godkänd revisor, utan avlagd revisorsexamen, enligt särskilda 

övergångsbestämmelser (Prop. 2012/13:61). Även om benämningarna var två fanns det i 

praktiken alltså tre typer av revisorer, auktoriserade revisorer, godkända revisorer som avlagt 

revisorsexamen samt godkända revisorer som inte avlagt revisorsexamen (Prop. 2012/13:61). 

Den 1 juni 2013 ändrades RL (SFS 2001:883) återigen, i syfte att förenkla regelverket (Prop. 

2012/13:61). Denna förändring innebär att de som tidigare avlagt examination för att bli 

godkända revisorer erhöll och innehar nu titeln auktoriserad revisor, utan extra examination. 

De som sedan tidigare varit godkända revisorer utan avlagd revisorsexamen behåller titeln 

godkänd revisor.  

 

De grundläggande kraven i nuvarande lagstiftning för båda revisorskategorierna är att 

personen ska utöva yrkesmässig revisionsverksamhet, vara bosatt i Sverige, annat EES-land 

eller Schweiz, inte vara försatt i konkurs, inte ha näringsförbud eller liknande juridisk börda, 

ha fullgod utbildning och erfarenhet för att utöva revisionsverksamhet samt i övrigt vara 

lämplig att utöva revisionsverksamhet. Skillnaden är att kunskapskraven för auktoriserade 

revisorer är något högre då dessa utöver ovanstående regler ska ha avlagt en revisorsexamen 

medan en godkänd revisor inte har detta krav (RL, SFS 2001:883, 4§). Den förändring som 

skett avseende revisorskategorierna trädde i kraft 2013 och är därför observerbar i 

årsredovisningar från och med detta år. När det gäller huruvida revisorn är auktoriserad eller 

godkänd behandlas i denna studie räkenskapsåret 2011, vilket innebär att denna förändring 

inte får någon effekt på den empiriska undersökningen. I denna studie är således de 

auktoriserade revisorerna sådana som avlagt en högre revisorsexamen och de godkända 

revisorerna är sådana som var godkända innan 1995, innan 2002 enligt särskilda 

övergångsbestämmelser eller sådana som avlagt revisorsexamen under perioden 1995 till 

2012.  
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2.4 Redovisningskvalitet 

De finansiella rapporterna ska "[...] ge en rättvisande bild av företagets ställning och resultat." 

(ÅRL, SFS 1995:1554, 2 kap. 3§) Att de finansiella rapporterna ger en rättvisande bild torde 

därmed innebära hög redovisningskvalitet. Pennman (2003) menar dock att begrepp som 

exempelvis rättvisande bild, spegling av ekonomisk verklighet och relevans tenderar att leda 

till en vag bild av vad redovisningskvalitet egentligen innebär. Istället förespråkar Pennman 

(2003) ett intressentperspektiv och betraktar redovisningen som en produkt och intressenterna 

som kunder. Vad förväntar sig kunderna av produkten (den externa redovisningen) och vad 

får detta för effekt för redovisningskvaliteten?  

 

Tidigare studier (Ball & Shivakumar, 2005; Burgstahler et al., 2006; Hope et al., 2011b) har 

visat att större publika företag har högre redovisningskvalitet än privata mindre företag. 

Resultatet av Burgstahler et al.´s (2006) studie av privata och publika företag visar att 

redovisningskvaliteten påverkas av lagstiftning och marknadstryck. Genom att använda 

vinstmanipulering som ett mått på redovisningskvalitet visar studien att publika företag har 

högre redovisningskvalitet än privata företag. Studien visar även att såväl publika som privata 

företag verksamma i länder med mer välutvecklade regelsystem har högre 

redovisningskvalitet. Även Ball och Shivakumars (2005) studie av brittiska företag visar att 

redovisningskvaliteten är lägre för privata företag. Enligt Ball och Shivakumar (2005) 

utformas privata företags finansiella rapporter med beaktning av skatt och utdelning i större 

utsträckning, vilket medför en efterfrågan på lägre redovisningskvalitet eftersom det finns en 

strävan efter att optimera resultat och finansiell ställning utifrån ett internt ägarperspektiv. 

Detta får stöd av Burgstahler et al.´s (2006) studie som visar att för företag verksamma i 

länder där det föreligger en stark koppling mellan skattelagstiftning och redovisning påverkas 

redovisningskvaliteten negativt, men att denna effekt på grund av marknadstrycket från 

externa ägare lindras för publika företag. Med fokus på de privata företagen visar Hope et al. 

(2011b) att det finns ett positivt samband mellan privata företags finansieringsbehov och 

deras redovisningskvalitet. Företag med ett stort finansieringsbehov har högre 

redovisningskvalitet. 

 

Med hög redovisningskvalitet avses att de finansiella rapporterna är användbara för 

investerare, kreditgivare, ledning och andra som ingår kontrakt med företaget (Ball & 

Shivakumar, 2005). Även om de metoder som i tidigare studier (Ball & Shivakumar, 2005; 

Bharath et al., 2008; Burgstahler et al., 2006; Hope et al., 2011b) har använts för att mäta 

redovisningskvalitet varierar har samtliga ett gemensamt syfte, nämligen att identifiera i 

vilken utsträckning företaget vidtagit manipulerande åtgärder som på ett oönskat sätt kan 

förvränga och påverka den bild av företaget som förmedlas till externa intressenter. Tidigare 

studier (Ball & Shivakumar, 2005; Burgstahler et al., 2006; Hope et al., 2011b) tyder på att 

det agentförhållande som existerar mellan externa ägare och ledning (Jensen & Meckling, 

1976) i större publika företag har en hämmande effekt vad gäller dessa åtgärder. Vidare tyder 

resultatet av Hope et al.’s (2011b) studie tyder på att även ett behov av att etablera relationer 

med andra finansiärer skulle kunna begränsa ett företags manipulerande åtgärder. En låg grad 

av manipulerande åtgärder torde innebära att en mer rättvisande bild av företagets finansiella 

ställning och resultat förmedlas och därmed göra den externa redovisningen mer användbar 

för företagets långivare, vilket i denna studie likställs med hög redovisningskvalitet.   

 

 2.4.1 Möjligheten att påverka redovisningskvaliteten 
Det föreligger en viss flexibilitet i redovisningsreglerna (Mulford & Comiskey, 2002). Denna 

flexibilitet innebär att ledningen, med stöd av sin kunskap om företaget, tillåts göra 

bedömningar och har möjlighet att välja redovisningsmetoder som speglar företagets 
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verksamhet (Healy & Whalen, 1999; Mulford & Comiskey, 2002). Dessa bedömningar och 

val kan användas för att förbättra värdet av informationen i de finansiella rapporterna, men 

också utnyttjas för att manipulera företagets vinst i önskvärd riktning (Healy & Whalen, 

1999). Vinstmanipulering innebär att ledningen använder flexibiliteten och utrymmet för 

bedömningar i redovisningsreglerna för att på ett vilseledande sätt presentera information om 

företagets ekonomiska ställning och resultat (Healy & Whalen, 1999). Det som orsakar 

vinstmanipulering är förekomsten av ett agentförhållande och asymmetrisk information 

(Beatty & Harris, 1998).  

 

Incitamenten att använda flexibiliteten i redovisningsreglerna kan vara av varierande slag. 

Företaget kan exempelvis använda manöverutrymmet för att på ett informativt sätt sända ut 

signaler om framtiden till externa intressenter och på så sätt reducera 

informationsasymmetrin, alternativt i syfte att manipulera resultatet och påverka aktiepriset 

(Beatty & Harris, 1998; Healy & Whalen, 1999). Manipulering kan också vara en effekt av 

ledningens strävan efter högre ersättning eller att överhuvudtaget få behålla jobbet (Healy & 

Whalen, 1999). Dessa incitament bygger, oberoende av om det underliggande syftet är att 

manipulera eller att öka informationens värde, på ett agentförhållande med en separation av 

ledning och ägande. I privata mindre företag är ägaren eller ägarna i större utsträckning ofta 

också aktiva i företagets ledning och det kan argumenteras för att agentkonflikten mellan 

dessa parter är obefintlig eller åtminstone mindre omfattande (Van Tendeloo & Vanstraelen, 

2008). Som behandlats ovan finns det dock andra potentiella förhållanden karaktäriserade av 

informationsasymmetri, exempelvis relationen till långivare (Gow-Liang et al., 2006), och det 

finns incitament att utnyttja flexibiliteten i redovisningsreglerna även för privata mindre 

företag. Bland annat kan åtgärder vidtas för att uppnå krav från långivare och inte riskera 

låneförbindelsen eller för att utjämna resultatet och hålla nere skatten (Healy & Whalen, 

1999; Mulford & Comiskey, 2002). 

 

Precis som att det finns olika incitament att utnyttja flexibiliteten i redovisningsreglerna 

(Beatty & Harris, 1998; Healy & Whalen, 1999) så finns det olika områden i redovisningen 

inom vilka utrymme för bedömningar och flexibilitet skapas (Healy & Whalen, 1999; 

Marquardt & Wiedman, 2004). Företag gör exempelvis värderingar av lager, kundfordringar 

anläggningstillgångar och skulder samt periodiserar intäkter och kostnader (Healy & Whalen, 

1999). Dessa områden utgör potentiella möjligheter till manipulering (Healy & Whalen, 1999; 

Marquardt & Wiedman, 2004). Nedan behandlas utdrag av de regler som gäller för svenska 

privata mindre företag inom dessa områden och exempel på hur dessa potentiellt kan 

användas för att påverka informationen i de finansiella rapporterna. I bilaga 1 presenteras en 

sammanfattning av de regler som behandlas nedan, vilken med fördel kan användas som 

hjälpmedel vid läsning av efterföljande avsnitt.  

 

Lager 

Enligt svensk lagstiftning ska ett företags lager värderas till det lägsta av anskaffningsvärdet 

och nettoförsäljningsvärdet (ÅRL, SFS 1995:1554, 4 kap. 9§). Vid beräkning av 

anskaffningsvärdet har företaget möjlighet att välja mellan att tillämpa först-in-först-ut-

principen och vägda genomsnittspriser (ÅRL, SFS 1995:1554, 4 kap. 11§). Beroende på 

mindre företags val av kompletterande regelverk kan också de kostnader som ingår i lagrets 

anskaffningsvärde variera. Företag som tillämpar Bokföringsnämnden allmänna råd får inte 

inkludera räntekostnader hänförliga till tillverkningen av varulagret medan dessa ska 

inkluderas av företag som tillämpar Redovisningsrådets rekommendation (BFNAR 2000:3; 

RR 2:02, RR 21). Denna skillnad återfinns även mellan K-regelverken (BFNAR 2008:1, 

BFNAR 2012:1, Bokföringsnämnden, 2012). Som en effekt av den nära koppling mellan 
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skattelagstiftning och redovisning som råder i Sverige kan svenska företag dessutom välja att 

göra ett inkuransavdrag om tre procent under förutsättning att hela lagret värderats till 

anskaffningsvärde (Inkomstskattelag, SFS 1999:1229, 17 kap. 4§). Möjlighet att påverka de 

lagervärden som återges i de finansiella rapporterna finns alltså dels genom ett byte av 

regelverk, men också genom byte av redovisningsprinciper. Genom ett byte av 

redovisningsprincip mellan först-in-först-ut och vägt genomsnitt kan resultatet påverkas i 

önskad riktning (Mulford & Comiskey, 2002). Vidare kan ett företag genom bedömningar 

reglera tidpunkten för en eventuell nedskrivning av lagervärdet för att på så sätt påverka 

resultatet (Mulford & Comiskey, 2002). 

 

Kundfordringar 

Kundfordringar utgör omsättningstillgångar och värderas precis som varulager enligt lägsta 

värdets princip, det vill säga till det lägsta av bokfört värde och nettoförsäljningsvärde (ÅRL, 

SFS 1995:1554, 4 kap. 9§). Någon specifik normgivning finns inte i de allmänna råden från 

Bokföringsnämnden och inte heller K-regelverken innehåller några specifika regler kring 

kundfordringar. Redovisningsrådets rekommendation RR 17 behandlar allmänna principer för 

nedskrivning av tillgångar. Enligt rekommendationen ska en tillgångs värde skrivas ned när 

det redovisade värdet överstiger tillgångens återvinningsvärde, vilket i praktiken när det gäller 

kundfordringar innebär nedskrivning till ett belopp motsvarande den betalning som förväntas 

erhållas. I fallet med kundfordringar finns det därmed utrymme för bedömningar gällande 

storleken på en eventuell framtida kundförlust och när denna ska beaktas och belasta resultatet 

(Mulford & Comiskey, 2002).   

 

Anläggningstillgångar, av- och nedskrivningar 

Anläggningstillgångar, det vill säga tillgångar avsedda för stadigvarande bruk, ska värderas 

till sitt anskaffningsvärde med avdrag för årliga avskrivningar under den ekonomiska 

livslängden (ÅRL, SFS, 1995:1554, 4 kap. 1, 3 & 4§§). Företag har möjlighet att vid 

avskrivning av tillgångarna välja mellan en linjär, degressiv, produktionsberoende eller 

progressiv avskrivningsmetod (BFNAR 2001:3; BFNAR 2008:1; BFNAR 2012:1; 

Bokföringsnämnden, 2011; RR 12). Såväl avskrivningsmetod som den ekonomiska 

livslängden ska prövas löpande (BFNAR 2001:3; BFNAR 2012:1; RR 12), med undantag för 

företag som tillämpar K2-regelverket där omprövning endast ska ske om en nedskrivning har 

skett eller tidigare beslutad avskrivningsplan är uppenbart felaktig (BFNAR 2008:1). K2 

tillåter dessutom en schablonmässig avskrivningstid om fem år för maskiner och inventarier 

(BFNAR 2008:1). När det gäller immateriella anläggningstillgångar ska dessa skrivas av 

under en nyttjandeperiod om högst fem år, om inte en längre period kan fastställas med rimlig 

säkerhet (ÅRL, SFS 1995:1554, 4 kap. 4§). I sin rekommendation BFN R1 har 

Bokföringsnämnden när det gäller kostnader för forskning och utveckling tagit fasta på detta 

och tillåter en maximal nyttjandeperiod om fem år. Enligt Redovisningsrådets 

rekommendation RR 15 finns möjligheten att tillämpa en avskrivningsperiod om 20 år, men 

däremot får kostnader för forskning inte aktiveras utan ska kostnadsföras direkt. Precis som 

när det gäller maskiner och inventarier tillåter K2 en schablonmässig avskrivningsperiod om 

fem år för immateriella tillgångar (BFNAR 2008:1). Dock tillåts inte aktivering av kostnader 

för egenupparbetade immateriella tillgångar, vilket innebär att forsknings- och 

utvecklingskostnader måste kostnadsföras direkt. I K3-regelverket tillåts upparbetade 

immateriella tillgångar i form av utvecklingskostnader och avskrivningsperioden får då 

maximalt uppgå till tio år och för övriga immateriella tillgångar maximalt till avtals- eller 

rättighetsperiodens löptid eller tio år (BFNAR 2012:1). För att påverka redovisningen kan 

alltså ett företag exempelvis, i annat syfte än att öka informationens värde, i viss mån aktivera 

kostnader, byta avskrivningsmetod eller göra en omvärdering av en tillgångs ekonomiska 
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livslängd för att påverka värderingen av tillgången, vilket får effekter för årets och kommande 

års resultat (Healy & Whalen, 1999; Mulford & Comiskey, 2002).   

 

Enligt ÅRL (SFS, 1995:1554, 4 kap. 5§) ska nedskrivning av en anläggningstillgångs värde 

ske när tillgångens värde understiger det bokförda värdet och värdenedgången är bestående. 

Någon specifik reglering av hur detta ska behandlas återfinns inte i Bokföringsnämndens 

normgivning BFNAR 2001:3 eller BFN R1. Som tidigare nämnts behandlas nedskrivningar i 

Redovisningsrådets rekommendation RR 17 och vid övervägandet om en nedskrivning ska 

företag som tillämpar detta råd göra en jämförelse mellan återvinningsvärdet (det högsta av 

nettoförsäljningsvärdet och nyttjandevärdet) och det redovisade värdet. Denna metod 

återfinns också i K3-regelverket (BFNAR 2012:1) medan tillämning av K2-regelverket 

(BFNAR 2008:1) innebär en schablonmässig nedskrivning baserad på en nyttjandeperiod om 

fem år alternativt nedskrivning till verkligt värde. Enligt Mulford och Comiskey (2002) kan 

en nedskrivning av en anläggningstillgång betraktas som en kompensation för tidigare 

tillämpning av för lång ekonomisk livslängd, vilket lett till för små avskrivningar. Alternativt 

kan det bero på förändringar i exempelvis marknadsvärde, användning eller teknologi 

(Mulford & Comiskey, 2002). Såväl fastställande av ekonomisk livslängd som beräkning av 

nettoförsäljningsvärde alternativt nyttjandevärde innebär bedömningar, vilket öppnar för 

möjligheten att manipulera redovisningen.     

 

Intäkter och kostnader 

Enligt svensk lagstiftning ska redovisning ske på Bokföringsmässiga grunder, vilket innebär 

att intäkter och kostnader ska tas upp det år de hänför sig till oberoende av tidpunkten för 

betalning (ÅRL, SFS, 1995:1554, 2 kap, 4§ p.4). Detta medför att periodisering av intäkts- 

och kostnadsposter ofta är nödvändig. Förenklat kan det uttryckas som att en intäkt ska tas 

upp under den period då risken för en vara övergått alternativt en prestation har utförts och 

inkomsten kan beräknas på ett tillförlitligt sätt (BFNAR 2003:3; BFNAR 2008:1; BFNAR 

2012:1; RR 11). Samtidigt ska de kostnader som föranletts av intjänandet dras av i enlighet 

med matchningsprincipen (Bokföringsnämnden, 2003; Mulford & Comiskey, 2002). Den 

huvudsakliga skillnaden mellan företag som valt att tillämpa Bokföringsnämndens allmänna 

råd och Redovisningsrådets rekommendation handlar om när intäktsredovisning av 

tjänsteuppdrag ska ske för arbeten på löpande räkning respektive till fast pris (BFNAR 

2003:3). Mindre företag som tillämpar Bokföringsnämndens allmänna råd BFNAR 2003:3 

kan i praktiken alltid välja att intäktsredovisa vid fakturering. I RR 11 görs ingen uppdelning i 

arbeten på löpande räkning och till fast pris (Bokföringsnämnden, 2003). Successiv 

vinstavräkning ska ske efter färdigställandegrad, vilket ställer krav på ett tillförlitligt system 

för att kunna beräkna denna. Om det inte går att beräkna intäkterna på ett tillförlitligt sätt ska 

intäktsredovisning istället ske i den mån företaget kan förväntas erhålla betalning (RR 11). 

Reglerna i K-regelverken (BFNAR 2008:1; BFNAR 2012:1) följer i princip tidigare 

normgivning i BFNAR 2003:3 respektive RR 11. I K2-regelverket har det dessutom införts 

lättnader för mindre företag avseende periodiseringen av intäkter och kostnader. Någon 

periodisering av enskilda intäkts- eller kostnadsposter understigande 5000 kr behöver inte ske 

(BFNAR 2008:1). Genom att välja metod för intäktsredovisning alternativt periodisera eller 

underlåta att periodisera intäkter och kostnader, genom att utnyttja möjligheten till 

interimsposter (förutbetalda och upplupna intäkter respektive kostnader), kan ett företag 

manipulera posterna i resultat- och balansräkning (Mulford & Comiskey, 2002). 

 

Flexibiliteten i redovisningsreglerna existerar för att den information som förmedlas mellan 

företaget och dess intressenter ska vara värdefull och rättvisande (Healy & Whalen, 1999; 

Mulford & Comiskey, 2002). Varje företags situation är unik, vilket kräver visst utrymme för 
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bedömningar samt val av metoder och principer (Mulford & Comiskey, 2002). De åtgärder 

som vidtas för att höja informationens värde borde därmed höja redovisningskvaliteten medan 

manipulerande åtgärder sänker den. I tidigare studier (Bharath et al. 2008; Burgstahler et al., 

2006; Hope et al., 2011b) har mått relaterade till ett företags periodiseringar använts för att 

mäta redovisningskvalitet. En viss mängd periodiseringar, gällande såväl lager, 

kundfordringar och anläggningstillgångar som intäkter och kostnader är effekter av företagets 

operationella verksamhet (Francis, LaFond, Olsson & Shipper, 2005). En stor mängd 

oväntade periodiseringar tyder dock på att manipulerande åtgärder vidtagits och är en 

indikation på låg redovisningskvalitet (Kinney, Palmrose & Scholz, 2004; Svanström, 2008), 

vilket inte är önskvärt ur de externa intressenternas perspektiv (Myers, Myers & Omer, 2003; 

Vander Bauwhede & Willekens, 2004). 

 

 2.4.2 Redovisningskvalitet och kostnad för lånat kapital 
En av de huvudsakliga externa användarna av privata mindre företags externa redovisning är 

långivare (Van Tendeloo & Vanstraelen, 2008). Som nämnts ovan finns det incitament för 

företag att manipulera innehållet i de externa finansiella rapporterna för att leva upp till de 

kontrakt som upprättats med långivarna (Healy & Whalen, 1999; Mulford & Comiskey, 

2002). Mulford och Comiskey (2002) menar att ett högre resultat, större tillgångsmassa och 

mindre skulder kan ge ett intryck av högre kreditvärdighet och genom att manipulera 

redovisningen kan företaget reducera sina lånekostnader. Samtidigt finns det studier (Bharath 

et al., 2008; Francis et al., 2005; Karjalainen, 2011) som visar att åtgärder som vidtas för att 

manipulera redovisningen har motsatt effekt. I en studie av sambandet mellan kvaliteten på 

publika företags periodiseringar och deras kostnad för kapital visar Francis et al. (2005) att 

företag med högre kvalitet på periodiseringarna har lägre kostnad för lånat kapital. I sin studie 

behandlar Francis et al. (2005) såväl periodiseringar orsakade av förändringar i företagets 

verksamhet och omvärld som oväntade periodiseringar relaterade till manipulerande åtgärder. 

Resultatet av studien visar att de oväntade periodiseringarna påverkar kostnaden för lånat 

kapital, dock inte i samma utsträckning som periodiseringar orsakade av förändringar i 

företagets verksamhet och omvärld.  

 

Bharath et al.´s (2008) studie av publika amerikanska företag visar att högre 

redovisningskvalitet leder till lägre kostnad för lånat kapital gällande såväl privata lån 

(banklån) som publika lån (obligationer), men att detta samband är svagare för privata lån. 

Vidare visar studien att när det gäller privata lån påverkas även andra villkor i låneavtalet 

medan så inte är fallet med publika lån. Bharath et al. (2008) menar att detta beror på bankers 

relativt större tillgång till information och möjlighet att omförhandla lånekontraktet i 

jämförelse med långivare på den publika marknaden, vilket gör banker mindre känsliga för 

nivån på redovisningskvaliteten. När det gäller privata företag visar Karjalainen (2011)  att 

företag med högre kvalitet på sina periodiseringar har lägre kostnad för lånat kapital. 

Karjalainen (2011) använder oväntade periodiseringar som en proxy för den slutliga 

kvaliteten på den externa redovisningen efter genomförd revision. Baserat på antagandet att 

revisorn upptäcker, rapporterar och ser till att manipulerande åtgärder elimineras torde en bra 

revision innebära hög redovisningskvalitet (Svanström, 2013).  

 

Tidigare empiriska bidrag (Bharath et al., 2008; Francis et al., 2005; Karjalainen 2011) ger 

inte stöd för det argument Mulford och Comiskey (2002) presenterar, det vill säga att 

manipulera redovisningen kan leda till lägre kostnad för lånat kapital. Trots bankers tillgång 

till kompletterande information (Bharath et al., 2008) visar studier av publika företag (Bharath 

et al., 2008; Francis et al., 2005) att det finns ett negativt samband mellan redovisningskvalitet 

och kostnad för lånat kapital. I denna studie riktas fokus mot svenska privata mindre företag, 
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en kontext karaktäriserad av en stark koppling mellan skattelagstiftning och redovisning och 

ett lågt marknadstryck, vilket medför incitament och möjligheter att vidta manipulerande 

åtgärder (Ball & Shivakumar, 2005; Burgstahler et al., 2006; Mulford & Comiskey, 2002). 

Det har framhållits att privata företag baserar kontrakt med externa intressenter på 

kompletterande information i större utsträckning än noterade företag (Ball & Shivakumar, 

2005), vilket skulle kunna innebära att långivare är mindre känsliga för redovisningskvaliteten 

gällande dessa företag. Karjalainens (2011) studie av privata företag tyder dock på att 

redovisningskvaliteten är av betydelse för kostnaden för lånat kapital även för privata mindre 

företag. Svenska privata mindre företag med hög redovisningskvalitet förväntas därför ha 

lägre kostnad för lånat kapital. Detta leder till att följande hypotes formuleras:  

 

H1: Svenska privata mindre företag med hög redovisningskvalitet har lägre kostnad för lånat 

 kapital än de med låg redovisningskvalitet.  

 

2.5 Upplevd revisionskvalitet 

DeAngelo (1981) menar att kvaliteten på en revision kan definieras som sannolikheten att en 

revisor både upptäcker väsentliga fel i ett företags redovisning och rapporterar om dessa. 

Revisionens kvalitet är med denna definition beroende av revisorns kompetens, det vill säga 

förmåga att upptäcka fel, och att revisorn är tillräckligt oberoende i förhållande till företaget 

för att obehindrat rapportera om dessa. Niemi (2004) menar att det faktum att olika revisorer 

kan ta olika betalt för samma tjänst avspeglar marknadens uppfattning att olika revisorer har 

olika hög kompetens och grad av oberoende. Då revisionskvalitet inte är observerbart för en 

utomstående part (DeAngelo, 1981; Kamarudin et al., 2012) behöver intressenter som har 

nytta av en revision av hög kvalitet förlita sig på faktorer som indikerar bra revisionskvalitet. 

Enligt tidigare studier kan den upplevda revisionskvaliteten förknippas med vilken 

revisionsbyrå som utför revisionen (DeAngelo, 1981; Karjalainen, 2010; Libby, 1979) och 

revisorns certifiering (Karjalainen, 2011; Niemi, 2004; Sundgren, 1998).  

 

 2.5.1 Big 4-byrå 
I tidigare studier (De Angelo, 1981; Geiger & Dasaratha, 2006; Kim et al., 2013) har det 

framhållits att huruvida den granskande revisorn tillhör en av de marknadsledande 

revisionsbyråerna eller inte påverkar såväl den faktiska som den upplevda kvaliteten på 

revisionen. Geiger och Dasarathas (2006) studie visar att revisorer från big 4-byråer gör mer 

korrekta ställningstaganden angående företags fortlevnad än revisorer från övriga 

revisionsbyråer. Big 4-revisorer gör färre fel både vad gäller felet att kommunicera en 

fortlevnadsvarning för företag som sedan visar sig leva vidare, och felet att misslyckas med 

att kommunicera en fortlevnadsvarning när företaget sedan visar sig gå i konkurs.  

 

DeAngelo (1981) menar att revisionsbyråns storlek, mätt i antalet klienter, har betydelse för 

kvaliteten på revisionen. Eftersom revision är förknippat med höga initiala kostnader för en 

kundrelation har den befintliga revisionsbyrån en fördel gentemot andra byråer, då 

kostnaderna för relationen med den befintliga kunden redan har tagits. En stor revisionsbyrå 

har många klienter och den befintliga kundstocken bildar därmed en stor mängd av dessa 

fördelar. Den potentiella förlusten av dessa fördelar, som en effekt av minskat anseende vid 

en revision utförd med sämre kvalitet än förväntat, kan ses som en försäkran att en 

revisionsbyrå inte kommer agera opportunistiskt och genomföra en revision av låg kvalitet. 

Då den potentiella förlusten för en stor revisionsbyrå är större än för en liten innebär detta, allt 

annat lika, att revisionsbyråer med många kunder har större incitament att leverera en revision 

av hög kvalitet. Även Van Tendeloo och Vanstraelen (2008) menar att, framförallt större, 
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revisionsbyråers incitament att leverera en revision av hög kvalitet härstammar från byråns 

intresse i att behålla eller förbättra sitt goda anseende. Eftersom den faktiska kvaliteten på 

revisionen (sannolikheten att fel upptäcks och rapporteras) inte går att observera för en 

utomstående part måste intressenterna förlita sig på indikatorer (DeAngelo, 1981). Det faktum 

att större byråer har mer att förlora på en revision med låg kvalitet gör att byråns storlek kan 

fungera som en indikator på revisionskvalitet (DeAngelo, 1981; Libby, 1979; Van Tendeloo 

& Vanstraelen, 2008). Revisorer från större revisionsbyråer uppfattas även vara mer 

oberoende eftersom dessa byråers intäkter inte är lika beroende av enskilda klienter i 

jämförelse med de mindre revisionsbyråernas. De upplevs alltså vara mindre benägna att avstå 

ifrån att rapportera om felaktigheter (DeAngelo, 1981).   

 

Eftersom en revisionsbyrås incitament att leverera en högkvalitativ revision grundar sig i 

rädslan att förlora sitt goda rykte menar Van Tendeloo och Vanstraelen (2008) att 

incitamenten för de stora revisionsbyråerna blir större om risken för att en dåligt utförd 

revision blir upptäckt är högre. Van Tendeloo och Vanstraelen (2008) menar att detta är fallet 

i länder där redovisningen har en stark koppling till skattelagstiftningen eftersom 

årsredovisningar i dessa länder i större utsträckning blir granskade av skattemyndigheten, 

vilket är fallet i Sverige. I sin studie av företag i Belgien, Finland, Frankrike, Nederländerna, 

Spanien och Storbritannien visar Van Tendeloo och Vanstraelen (2008) att big 4-byråers 

begränsande effekt på företags manipulering av redovisningen endast kan identifieras i länder 

med stark koppling mellan redovisning och skattelagstiftning. 

 

Kim et al. (2013) undersöker amerikanska noterade företags banklån och resultatet av studien 

visar att de företag som valt en revisor från en av de största revisionsbyråerna har lägre 

kostnad för lånat kapital, vilket Kim et al. (2013) menar beror på att val av en större 

revisionsbyrå signalerar kreditvärdighet och därför påverkar prissättningen av lånet. Detta 

samband har även visats vad gäller nyligen noterade amerikanska företag (Pittman & Fortin, 

2004). Resultaten får dock inte stöd av Piot och Missonier-Pieras (2007) studie av franska 

noterade företag där inget samband kunde påvisas. När det gäller privata företag visar 

Karjalainens (2011) studie i finska förhållanden att även för dessa företag kan valet av en 

revisor från en big 4-byrå leda till lägre kostnad för lånat kapital. Tidigare studier tyder på att 

det finns en skillnad i både den faktiska (Geiger & Dasaratha, 2006) och den upplevda 

(DeAngelo, 1981; Karjalainen, 2011) kvaliteten på revisionen beroende på om revisorn är 

från en big 4-byrå eller inte samt att denna skillnad påverkar företags kostnad för lånat kapital 

(Karjalainen, 2011; Kim et al., 2013; Pittman & Fortin, 2004). Att ha en revisor från en big 4-

byrå kan alltså sända ut positiva signaler om kvaliteten på den externa redovisning som utgör 

underlag vid långivares bedömning och skulle kunna påverka svenska privata mindre företags 

kostnad för lånat kapital. Företag med en revisor från en big-4 byrå förväntas ha lägre kostnad 

för lånat kapital. Detta leder till att följande hypotes formuleras: 

 

H2: Svenska privata mindre företag med en revisor från en big 4-byrå har lägre kostnad för 

 lånat kapital än de som inte har en revisor från en big 4-byrå.  

 

 2.5.2 Auktoriserad revisor 
Medan de flesta länder endast har en revisorskategori har Sverige, i likhet med Finland, 

revisorer med olika kunskaps- och regelkrav (Sundgren, 1998) och som diskuterats ovan (kap. 

2.3.2) finns det för svenska privata mindre företag möjlighet att välja mellan en godkänd och 

en auktoriserad revisor. I Finland finns det certifierade och icke-certifierade revisorer. De 

certifierade delas vidare in i KHT och HTM, där KHT-revisorer har högre utbildningskrav 

och svårare examination än HTM-revisorer (Karjalainen, 2011; Sundgren, 1998). Precis som 
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när det gäller de svenska revisorskategorierna auktoriserad och godkänd revisor är skillnaden 

mellan de finska certifieringarna alltså examinationen. Att bli auktoriserad respektive KHT-

revisor kan därför anses vara mer krävande än att bli godkänd respektive HTM-revisor. I 

Finland har de allra minsta företagen möjlighet att anlita en icke-certifierad revisor (Niemi, 

2004) (jämför frivillig revision, kap. 2.3.2) och i tidigare studier (Karjalainen, 2011; Hyytinen 

& Väänänen, 2004; Sundgren, 1998) har fokus framförallt riktats mot skillnader mellan de 

företag som valt att utnyttja denna möjlighet och de som valt att anlita en certifierad revisor. 

Sundgren (1998) identifierar skillnader mellan icke-certifierade och certifierade revisorer 

avseende deras benägenhet att lämna orena revisionsberättelser och resultatet av studien visar 

att det är mer sannolikt att en certifierad revisor avger en oren revisionsberättelse. Detta tyder 

på att revisorns certifiering kan påverka de bedömningar som denne gör. Dock identifieras 

inga skillnader mellan KHT- och HTM-revisorer (Sundgren, 1998).   

 

Sundgren (1998) undersöker även vilka faktorer som får finska mindre företag att anlita en 

certifierad revisor, trots att de har möjlighet att anlita en icke-certifierad och kommer fram till 

att revisionen inte har så stort värde för långivare. Då ägarna till mindre företag vanligtvis 

endast är ett fåtal personer menar Sundgren (1998) att det sannolikt inte är på ägarnas initiativ 

att välja en certifierad revisor eftersom de redan har god inblick i företaget. Om 

agentkostnaderna istället uppstår i relationen mellan företaget och dess långivare borde 

långivare enligt Sundgren (1998) vara intresserade av en revision av hög kvalitet i mer 

riskfyllda företag, exempelvis företag med hög skuldsättning och dålig lönsamhet. Studien 

visar dock att bland dessa företag är andelen certifierade revisorer lägre, inte högre, än bland 

företag som inte befinner sig i en sådan situation. Sundgren (1998) menar att långivare med 

enkelhet skulle kunna välja att inkludera ett krav på en certifierad revisor i lånekontraktet om 

intresset fanns. Detta kan indikera att revisionen, åtminstone i fråga om certifiering av 

revisorn, inte är av speciellt stort värde för långivare (Sundgren, 1998). I linje med detta 

finner inte Karjalainen (2011) något stöd för att huruvida ett företag väljer en revisor som är 

certifierad eller en som inte är certifierad påverkar kostnaden för lånat kapital. Inte heller 

resultatet av Hyytinen och Pajarinens (2007) studie visar något samband. 

 

Motsatta resultat visar Hyytinen och Väänänen (2004) som också undersökt effekterna av ett 

företags revisorsval i finska förhållanden. Studien visar att företag som anlitar certifierade 

revisorer har högre kreditrating och lägre kostnad för lånat kapital än de som anlitar en revisor 

som inte är certifierad. Niemi (2004) har bland annat undersökt skillnaden i kostnad för att 

anlita en revisor med en högre certifiering (KHT) i jämförelse med en revisor med en lägre 

certifiering (HTM). Studien visar att kostnaden för att anlita en KHT-revisor är högre än 

kostnaden för att anlita HTM-revisor, vilket avspeglar att marknaden värderar en revision från 

en revisor med den högre certifieringen högre än den från en revisor med den lägre 

certifieringen.  

 

Som diskuterats ovan (kap. 2.3.2) är det i Sverige endast de allra minsta företagen som kan 

välja bort revisionen och skulle kunna anlita en revisor som varken är godkänd eller 

auktoriserad, en så kallad icke-kvalificerad lekmannarevisor. Övriga svenska privata mindre 

företag måste ha en auktoriserad eller godkänd revisor. Kraven för att erhålla titeln 

auktoriserad revisor är högre än de för att erhålla titeln godkänd revisor (Prop. 2012/13:61; 

RL, SFS 2001:883, 4§) och revisorer med högre professionell nivå kan upplevas leverera 

högre kvalitet (Niemi, 2004). Detta indikerar att den upplevda kvaliteten av revisionen, och 

därmed den externa redovisningen, delvis är beroende av vilken revisorskategori revisorn som 

utför revisionen tillhör, vilket skulle kunna påverka svenska privata mindre företags kostnad 
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för lånat kapital. Företag med en auktoriserad revisor förväntas ha lägre kostnad för lånat 

kapital. Detta leder till att följande hypotes formuleras:  

 

H3: Svenska privata mindre företag med en auktoriserad revisor har lägre kostnad för lånat 

 kapital än de som har en godkänd revisor. 

 

2.6 Revisionens utfall 

En revisor ska sammanfatta och kommunicera sin uppfattning om företagets redovisning till 

företagets intressenter i en revisionsberättelse (ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 5§). Enligt Lin, 

Tang och Xiao (2003) är syftet med revisionsberättelsen att kommunicera resultatet av 

revisorns granskning till intressenterna. Vidare är en av revisorns viktigaste uppgifter att 

varna intressenter för en förestående konkurs (Geiger & Dasaratha, 2006). I Geiger och 

Dasarathas (2006) studie av amerikanska företag framgår dock att revisorn inte lämnade en 

oren revisionsberättelse i hälften av de fall då företaget gick i konkurs året därpå, vilket gör att 

revisionsberättelsens funktion i detta hänseende kan ifrågasättas. Lin et al.´s (2003) studie av 

kinesiska investerare och långivare visar motstridiga resultat gällande revisionsberättelsens 

betydelse. En oren revisionsberättelse får investerare och kreditbedömare att betvivla 

trovärdigheten i de finansiella räkenskaperna. Samtidigt kunde ingen skillnad påvisas i 

investerarnas och långivarnas beslut om huruvida de rekommenderade en investering 

respektive beviljandet av ett lån. Lin et al. (2003) föreslår att detta tvetydiga resultat skulle 

kunna bero på den kontext som studien har utförts i och menar att de kinesiska bedömarna 

kan ha bristfällig kunskap om revisionens funktion. För det första är användandet av 

finansiella rapporter och revisionsberättelser vid finansieringsbeslut i Kina lågt och på grund 

av kulturella och språkliga skillnader kan det finnas svårigheter att förstå innebörden i en ren 

respektive oren revisionsberättelse. Detta eftersom innehållet i dessa influerats starkt av den 

västerländska utformningen.   

 

I andra studier (Gómez-Guillamón, 2003; Guiral-Contreras et al., 2007; Hyytinen & 

Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011) skildras en bild av revisionsberättelsen som mer 

användbar. I en enkätstudie genomförd i Spanien (Gómez-Guillamón, 2003) har olika 

intressenters uppfattning om revisionens användbarhet i deras beslutsfattande undersökts. 

Enkäten resulterade i svar från 79 kreditgivare och resultatet visar bland annat ett medelvärde 

på 4,03 på en skala från 1-5 angående i vilken utsträckning revisionsberättelsen beaktas vid 

beslutet att bevilja ett lån. Motsvarande medelvärde avseende i vilken utsträckning 

revisionsberättelsen beaktas vid beslut om storlek på beviljad kredit uppgår till 3,36. Gómez-

Guillamón (2003) drar slutsatsen att revisionsberättelsen influerar långivarnas beslut både vad 

gäller att bevilja en kredit och till vilket belopp lånet ska uppgå. I sin studie av 106 spanska 

kreditbedömare kommer Guiral-Contreras et al. (2007) dock fram till att så endast är fallet när 

revisionsberättelsen förmedlar en motstridig bild av företaget i förhållande till den som 

kreditbedömaren erhållit av kreditärendet i övrigt. En oren revisionsberättelse kan fungera 

som en varningssignal och gör kreditbedömare mer skeptiska i bedömningen, även om deras 

egen uppfattning av låneansökan tidigare varit positiv. Kreditbedömare är måna om att deras 

uppfattning om företaget får stöd av den uppfattning som revisorn förmedlar i 

revisionsberättelsen (Guiral-Contreras et al., 2007).  

 

Enligt Karjalainen (2011) påverkar utfallet av revisionen även den kostnad som ett företag får 

betala för lånat kapital. Resultatet av Karjalainens (2011) studie av finska privata företag visar 

att företag med en revisionsberättelse som avviker från standardutformningen har högre 

kostnad för lånat kapital. Samma resultat framgår i Hyytinen och Pajarinens (2007) studie av 

finska mikroföretag. I Sverige benämns revisionsberättelsen som ren om revisorn inte har 
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hittat och rapporterat om några väsentliga felaktigheter i granskningen av företaget och oren 

om revisorn väljer att modifiera revisionsberättelsen för att ge information om oegentligheter 

till intressenterna. Tidigare studier tyder på att revisionsberättelsen kan vara av betydelse för 

långivare vid såväl beviljande av lån (Gómez-Guillamón, 2003; Guiral-Contreras et al., 2007) 

som för kostnad för lånat kapital (Hyytinen & Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011). Svenska 

privata mindre företag med en oren revisionsberättelse förväntas därför ha högre kostnad för 

lånat kapital. Detta leder till att följande hypotes formuleras:  

 

 

H4: Svenska privata mindre företag med en oren revisionsberättelse har högre kostnad för 

 lånat kapital än de med en ren revisionsberättelse. 

 

2.7 Studiens forskningsmodell 

I ovan teoretisk referensram har i tur och ordning denna studies huvudområden, 

redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet samt revisionens utfall behandlats. Dessa 

huvudområden har valts ut då de i tidigare studier (ex. Bharath et al., 2008; Hyytinen & 

Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011; Kim et al., 2013), genomförda i olika kontexter, har visat 

sig påverka företags kostnad för lånat kapital. Huvudområdena ligger till grund för denna 

studies forskningsmodell (figur 1) och utgör de delar av den externa redovisningen som i 

denna studie undersöks avseende deras påverkan på svenska privata mindre företags kostnad 

för lånat kapital. Med stöd i tidigare studier har olika perspektiv skildrats och fyra hypoteser 

formulerats.  
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Figur 1. Studiens forskningsmodell. 
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3.  Metod 

I detta kapitel presenteras inledningsvis det deduktiva angreppssätt som tillämpats i denna 

studie. Därefter ges en beskrivning av den kunskapssyn som präglat studien och en 

redogörelse för det kvantitativa tillvägagångssätt som tillämpats presenteras. Via en 

beskrivning av urval, datainsamling och variabler leder kapitlet fram till den 

regressionsmodell som använts för att testa studiens hypoteser. Kapitlet avslutas med en 

diskussion angående källkritik samt studiens validitet och reliabilitet.  

 

3.1 Angreppssätt 

I denna studie har en deduktiv ansats tillämpats. I tidigare studier (ex. Bharath et al., 2008; 

Hyytinen & Väänänen, 2004; Karjalainen, 2011; Kim et al., 2013; Pittman & Fortin, 2004) 

har det framhållits att olika aspekter i ett företags externa redovisning påverkar företagets 

kostnad för lånat kapital. Därmed fanns det redan vid det initiala arbetet med denna studie 

vissa förväntningar på resultatet och att studien skulle kunna genomföras med ett helt öppet 

sinne, i enlighet med det motsatta angreppssättet induktion (Bryman & Bell, 2007), var 

uteslutet. Vid ett deduktivt angreppssätt används tidigare forskning och kunskap för att forma 

förväntningar om hur fenomen förhåller sig, vilka sedan testas empiriskt (Bryman & Bell, 

2007; Jacobsen, 2002). Detta innebär att forskaren samlar in och kategoriserar information 

innan den empiriska undersökningen och studien genomförs alltså ”från teori till empiri” 

(Bryman & Bell, 2007; Jacobsen, 2002). Tidigare studier som behandlat ämnesområdet, samt 

andra studier som varit av intresse, har behandlats och legat till grund för utformningen av 

fyra hypoteser. Hypoteserna har därefter testats empiriskt för att undersöka om de resultat och 

slutsatser som förmedlats i tidigare studier stöds eller förkastas avseende svenska privata 

mindre företag, vilket är ett vanligt tillvägagångssätt vid en deduktiv ansats (Bryman & Bell, 

2007). I figur 2, inspirerad av Bryman och Bell (2007) samt Jacobsen (2002), illustreras den 

deduktiva process som tillämpats vid denna studies genomförande.   

 

 

 

 

 

Enligt Jacobsen (2002) kan den deduktiva ansatsen kritiseras för att datainsamlingen riktas 

mot information som stödjer de förväntningar som undersökningen inleds med och att 

forskaren därmed missar annan potentiellt viktig information. Det finns alltså en risk för att 

forskaren är selektiv avseende vilken information som studien fokuseras mot. Då denna studie 

utgått från tidigare forskning och tre huvudområden i den externa redovisningen valts ut har 

en viss subjektivitet förekommit i valet av vilken information som givits betydelse, och 

informationen är selektivt utvald. Det bör dock poängteras att avsikten med denna studie inte 

är att inkludera all information som skulle kunna användas för att förklara företags kostnad 

för lånat kapital, utan syftet är att fokusera på de tre huvudområdena, redovisningskvalitet, 

upplevd revisionskvalitet och revisionens utfall. Vidare kan det faktum att den deduktiva 

ansatsen baseras på befintlig teori bidra till att forskningsprocessen är mindre influerad av 

subjektiva uppfattningar, vilket leder till att objektiviteten stärks (Patel & Davidsson, 2011).  
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Figur 2. Egen illustration - deduktion (Bryman & Bell, 2007; Jacobsen, 2002). 
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I denna studie kan informationsinsamlingen delas upp i två delar. Gällande insamlingen av 

teoretiska bidrag, vilka använts för utformandet av studiens hypoteser, har ambitionen varit att 

hantera det potentiella problemet med subjektiv informationsinsamling genom att lyfta fram 

olika resultat och perspektiv inom de områden som behandlas. Vad gäller den andra delen av 

insamlingen av information, den empiriska datainsamlingen, har uppgifter samlats in från 

slumpvis utvalda företags externa redovisning och information som kan användas för att testa 

studiens hypoteser har fokuserats. Detta innebär att valet av information har varit selektivt, 

men i enlighet med studiens syfte. 

 

3.2 Kunskapssyn 

Den kunskapssyn som utgjort grunden för denna studies genomförande karaktäriseras av 

möjligheten att göra neutrala och objektiva observationer av verkligheten, men samtidigt kan 

beskrivningen av den faktiska verkligheten vara subjektiv och det finns utrymme för 

tolkningar. Den empiriska undersökningen består av utvald data från företags 

årsredovisningar. Denna information har exporterats i sitt ursprungliga skick och 

insamlingsförfarandet kan därför anses vara neutralt och objektivt. Möjligheten att göra 

neutrala och objektiva observationer är en del av den syn på kunskap som återfinns inom 

positivismen (Jacobsen, 2002). Positivismen har sin utgångspunkt i naturvetenskapen och 

innebär, utöver synen att objektiv kunskapsinsamling är möjlig, också att den verklighet som 

studeras är objektiv och oberoende av betraktaren, vilket gör det möjligt att objektivt beskriva 

den faktiska verkligheten. (Bryman & Bell, 2007; Jacobsen, 2002). Denna del av den 

positivistiska kunskapssynen har alltså inte tillämpats inte i denna studie, som istället 

karaktäriseras av ett mer kritiskt synsätt avseende möjligheten att skildra den faktiska 

verkligheten.  

 

Innehållet i årsredovisningarna är visserligen detsamma oberoende av vem som betraktar 

dem, exempelvis uppgår ett företags redovisade skulder till samma belopp oberoende av vem 

som läser balansräkningen. Dock är det synsätt som denna studie präglas av att det är en 

tolkning av den information som återges i årsredovisningen som ligger till grund för företags 

kostnad för lånat kapital. Denna tolkning kan vara subjektiv och skilja sig åt mellan olika 

långivare. Dessutom är den bild av verkligheten som återspeglas i den externa redovisningen 

beroende och konstruerad av individer. Exempelvis kan de värden som i denna studie 

objektivt observerats i företagens årsredovisningar, och som utgör en del av långivarnas 

bedömningsunderlag (Bruns & Fletcher, 2008; Van Tendeloo & Vanstraelen, 2008), vara 

utsatta för subjektiv manipulering (Healy & Whalen, 1999), vilket också är grunden för en av 

studiens hypoteser (H1). Vidare studeras exempelvis på ett objektivt sätt huruvida 

revisionsberättelsen är ren eller oren (H4), men de bakomliggande orsakerna till en revisors 

ställningstagande kan vara av subjektiv karaktär och ställningstagandet skulle kunna skilja sig 

åt mellan olika revisorer. Det som avses med denna studie är såldes att på ett objektivt sätt 

förklara hur långivares subjektiva tolkning av företags externa redovisning kan påverka 

kostnaden för lånat kapital, vilken sedan också återges i den externa redovisningen. Denna 

syn på skildringen av verkligheten överensstämmer inte med den positivistiska, utan är mer i 

överensstämmelse med vad som benämns kritisk realism. Den kritiska realismen förespråkar, 

i enlighet med positivismen, möjligheten att förklara och finna samband (Bryman & Bell, 

2007). Dock innebär den kritiska realismen ett mer kritiskt förhållningsätt avseende 

möjligheten att skildra och förklara den faktiska verkligheten. De beskrivningar och 

förklaringar som söks ska betraktas som ett sätt att försöka erhålla kunskap om verkligheten, 

inte som en sann bild av hur den faktiskt ser ut (Bryman & Bell, 2007).  
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Sammanfattningsvis är alltså utgångspunkten i denna studie att den empiriska 

datainsamlingen genomförts på ett objektivt sätt. Dock är det datamaterial som samlats in 

konstruerat och beroende av individer, då det exempelvis kan ha manipulerats och bygger på 

subjektiva ställningstaganden. Den kunskapssyn som tillämpats i denna studie kan beskrivas 

utifrån två dimensioner (figur 3). Den ena avser möjligheten att på ett neutralt och objektivt 

sätt inhämta kunskap genom att söka förklaringar och samband. Denna dimension delas med 

såväl positivismen som den kritiska realismen (Bryman & Bell, 2007; Jacobsen, 2002). Den 

andra dimensionen avser hur verkligheten ser ut, även benämnt ontologi (Jacobsen, 2002). I 

denna studie delas denna dimension framförallt med den kritiska realismen då synen är att det 

finns en faktisk verklighet oberoende av betraktaren, men som en konsekvens av mänsklig 

inblandning, stämmer den nödvändigtvis inte fullt ut överens med den bild som betraktaren 

har av den (Bryman & Bell, 2007).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3.3 Tillvägagångssätt 

Syftet med denna studie är att utifrån en granskning av svenska privata mindre företags 

externa redovisning förklara hur redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet samt 

revisionens utfall påverkar kostnad för lånat kapital. Som diskuterats ovan har detta gjorts 

genom att, baserat på tidigare studier, formulera hypoteser och testa dessa empiriskt. Med 

hjälp av tidigare forskning identifierades relevanta faktorer som skulle kunna påverka svenska 

privata mindre företags kostnad för lånat kapital. Detta öppnade för möjligheten att 

genomföra en kvantitativ undersökning där ett större antal undersökningsenheter kunde 

behandlas (Jacobsen, 2002), vilket medförde att en extensiv utformning tillämpades. 

Huvudändamålet med att göra en undersökning där många enheter undersöks är enligt 

Jacobsen (2002) att få en beskrivning av ett fenomens omfattning eller frekvens samt att 

kunna generalisera slutsatser till en stor population. Samtidigt som en extensiv utformning 

innebär ökade möjligheter till generalisering medför den en risk för att studiens relevans blir 

låg (Jacobsen, 2002). Detta eftersom det vanligtvis inte finns möjlighet att behandla ett lika 

stort antal variabler som om en mer djupgående studie av ett färre antal undersökningsenheter 

genomförs. Sannolikt finns det utöver de variabler som behandlas i denna studie andra 

faktorer som kan påverka svenska privata mindre företags kostnad för lånat kapital. I denna 

studie har dock relevanta faktorer i den externa redovisningen, identifierade i tidigare 

forskning, och möjligheten att generalisera prioriterats.  

  Genom neutrala och objektiva 

observationer söka förklaringar 

och samband 

 Ja Nej 

Utrymme för 

tolkning av 

verkligheten 

Ja 

  

Nej 

  

Figur 3. Egen illustration - kunskapssyn. 

Figur X. Egen illustration kunskapssynen i denna studie.  
 

Kunskapssyn 

i denna studie 
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I enlighet med tidigare studier (Hyytinen & Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011; Pittman & 

Fortin, 2004) där redovisningskvalitetens, den upplevda revisionskvalitetens samt revisionens 

utfalls påverkan på kostnad för lånat kapital har studerats utgörs det empiriska materialet i 

denna studie av redovisningsdata. Studiens empiriska material utgörs således av sekundärdata 

(Jacobsen, 2002). Ett problem vid användning av sekundärdata är att det finns en risk att 

denna inte är utformad efter studiens problemformulering och syfte (Jacobsen, 2002). 

Eftersom denna studie avser att förklara delar av den externa redovisningens påverkan på 

kostnad för lånat kapital är årsredovisningens roll som empiriskt material självklar. Det 

empiriska materialet utgörs av tvärsnittsdata hämtad från företags årsredovisningar från 2011 

och 2012. Ett problem med tvärsnittsdata är att det begränsar möjligheten att uttala sig om 

kausala samband (orsak-verkan) eftersom materialet inte ger någon information om 

förändringen över tid (Jacobsen, 2002). En förutsättning för att kunna identifiera ett kausalt 

samband är att orsak kommer före verkan, annars kan endast uttalanden om samvariation 

göras. För att i viss mån hantera detta problem har, i enlighet med Karjalainen (2011), 

företagens kostnad för lånat kapital beräknats med utgångspunkt i deras årsredovisningar från 

2012 medan en del av informationen angående de förklarande variablerna har hämtats i 

årsredovisningar från 2011. Detta behandlas mer detaljerat i kapitel 3.6-3.8.      

 

Sammanfattningsvis har alltså en kvantitativ metod tillämpats genom insamling av ett fåtal 

variabler, baserade på redovisningsdata, från ett större antal undersökningsenheter. En 

kvantitativ metod passar även det angreppssätt och den kunskapssyn som presenterats 

(Bryman & Bell, 2007; Jacobsen, 2002). 

 

3.4 Litteraturstudie 

Den litteraturstudie som legat till grund för utformandet av denna studie har genomförts med 

utgångspunkt i tidigare forskning som behandlat den externa redovisningen och kostnad för 

lånat kapital. Inom dessa forskningsområden lades fokus på studiens tre huvudområden, 

redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet och revisionens utfall. När de tre områdena 

identifierats utformades den teoretiska referensramen utifrån både allmän forskning inom 

dessa områden samt specifik forskning som relaterar dessa till kostnad för lånat kapital. De 

undersökningsenheter som fokuseras i denna studie är svenska privata mindre företag varför 

forskning som behandlar privata mindre företag gavs extra uppmärksamhet. Då finansiell 

rapportering och revision omges av omfattande regelverk gjordes även en genomgång av 

dessa med fokus på svenska privata mindre företag.  

 

I sökandet efter vetenskapliga artiklar har huvudsakligen databaserna ABI Inform, Google 

Scholar samt Halmstad Högskolas sökmotor Summon använts. Viss sökning har även skett 

via Lunds Universitets sökmotor. Initialt användes kombinationer av följande sökord:”cost of 

debt”, ”accounting quality”, ”audit quality” och ”qualified audit”. Med hjälp av sökresultat, 

referenser i tidigare studier och annan litteratur identifierades ytterligare relevanta 

vetenskapliga artiklar. Övrig användbar litteratur, såsom metodik- och statistikböcker erhölls 

via Halmstad Högskolas bibliotek vid behov. Därtill har lagar, propositioner och EU-rapporter 

använts för att få en bredare informationsbas.  

 

3.5 Urval och datainsamling 

I denna studie riktas fokus mot svenska privata mindre företag. Urvalet har därför genomförts 

baserat på dessa kriterier. För urval och insamling av det empiriska datamaterialet har 

databasen Retriever Bolagsinfo använts. Databasen tillhandahåller information om alla 

Sveriges företag och ger tillgång till de årsredovisningar som skickats in till Bolagsverket. 
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Som nämnts ovan (kap. 2.3.1) är alla svenska aktiebolag skyldiga att upprätta och 

offentliggöra en årsredovisning (BFL, SFS 1999:1078, 6 kap. 1-2§§). Denna skyldighet 

åligger normalt inte mindre företag med andra bolagsformer, undantaget vissa stiftelser, 

(BFL, SFS 1999:1078, 6 kap. 1-2§§; ÅRL, SFS 1995:1554, 8 kap. 3§), vilket innebär att det 

endast är aktiebolag som behandlas i denna studie.  

 

I denna studie har två, omsättning och antal anställda, av de tre kriterier som återfinns i ÅRL 

(SFS 1995:1554, 1 kap. 3§) använts för att definiera mindre företag. Detta innebär att de 

företag som behandlas har en omsättning som understiger 80 miljoner kronor och färre än 50 

anställda enligt senast lämnade årsredovisning. Då en del av studien handlar om revisionens 

påverkan på kostnad för lånat kapital är en förutsättning att de företag som ingår i 

undersökningen har revisor. Som behandlats ovan (kap. 2.3.2) har de minsta företagen 

möjlighet att välja bort revisorn (ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 1§). Därför togs inte företag 

med en omsättning under tre miljoner kronor med i sökningen. Genom detta förfarande 

undveks också företag som inte har någon omsättning alls. 

 

Vid tidpunkten för urvalet (20 februari, 2014) fanns i Retriever Bolagsinfo 106 449 aktiva 

aktiebolag med en omsättning i intervallet 3001-79999 tusen kronor och maximalt 49 

anställda enligt den senast inkomna årsredovisningen. När syftet är att uttala sig om en större 

population kan med fördel ett slumpmässigt urval användas (Jacobsen, 2002). Med hjälp av 

en slumpgenerator i Microsoft Excel togs 1150 slumptal fram, vilka användes för att välja ut 

de bolag som kom att ingå i det slumpmässiga urvalet. Då en del slumptal krockade togs 

ytterligare tal fram för att säkerställa ett urval om 1150 företag. Urvalet gjordes genom att 

sortera bolagen i Retriever Bolagsinfo baserat på omsättning (minsta till största) och välja ut 

företag efter de nummer som de tilldelats. I nästa steg exporterades utvald data om varje 

företag för räkenskapsåren 2011 och 2012 från Retriever Bolagsinfo till Microsoft Excel. När 

materialet exporterats upptäcktes att det saknades data för räkenskapsår 2011 och/eller 2012 

för en del bolag varpå dessa företag exkluderades. Baserat på den branschindelning som 

hämtats från Retriever Bolagsinfo exkluderades även, i enlighet med tidigare studier (Pittman 

& Fortin, 2004; Van Tendeloo & Vanstraelen, 2008), bank, finans och försäkringsföretag. 

Dessa företag har i vissa fall avvikande regelverk och skall i annat fall följa reglerna för större 

företag (Bolagsverket, 2014; ÅRL, SFS 1995:1554, 1 kap. 2§). 

 

I denna studie är kostnad för lånat kapital den beroende variabeln som undersöks. I enlighet 

med Karjalainen (2011) har därför företag som inte redovisat några räntekostnader 2012 

och/eller några räntebärande skulder för 2011 och/eller 2012 exkluderats. Då en del av de 

beräkningar (estimerad räntesats och oväntade periodiseringar) som gjorts i denna studie 

innebär att data hämtats från företagens resultaträkningar från såväl 2011 som 2012 har, för 

att stärka jämförbarheten, företag med räkenskapsår som avviker från 12 månader uteslutits. 

Detta resulterade i 492 kvarvarande företag.  

 

I nästa steg genomfördes en manuell genomgång av kvarvarande företags årsredovisningar. 

Vid denna genomgång exkluderades företag som är publika, ägs av kommuner eller stiftelser 

alternativt har publika eller utländska moderbolag, då studien avser svenska privata företag. 

Av 9 kap. 20§ ABL (SFS 2005:551) framgår att minst en revisor i ett dotterföretag bör vara 

revisor i moderbolaget. För moderbolag i större koncerner finns ett krav att minst en revisor 

ska vara auktoriserad (ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 14§). Detta medför att företag som ingår i 

en större koncern på grund av lagstiftningen sannolikt har en auktoriserad revisor, så tillvida 

att moderbolaget inte har flera revisorer. Detta skulle kunna medföra att företag som är en del 

av en större koncern inte är jämförbara med övriga företag och dessa har därför exkluderats. 
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Vid genomgången uppmärksammades också att några av de bolag som valts ut saknade 

revisor. Dessa företag hade alltså inte uteslutits vid den initiala sökningen, bland annat på 

grund av att sökningen i Retriever Bolagsinfo avser den senast lämnade årsredovisningen, 

vilket för en del företag är 2013 och deras omsättning översteg då tre miljoner kronor. 

Företagen som saknade revisor exkluderades därför istället vid den manuella genomgången. 

Detta resulterade i 437 kvarvarande företag. I enlighet med tidigare studier (Karjalainen, 

2011; Pittman & Fortin, 2004) uteslöts slutligen företag med extremvärden som hamnade 

utanför 5:e och 95:e percentilerna avseende estimerad kostnad för lånat kapital. Detta ledde 

fram till ett stickprov om 395 företag. I tabell 1 återges antalet företag som exkluderats av 

respektive orsak.  

 

Tabell 1 - Urval  

Sökresultat  (20/2 2014) 106 449 

Slumpmässigt urval 1150 

data saknas 2011 &/ 2012 -88 

bank-, finans- & försäkringsföretag -10 

saknar räntekostnader 2012 -122 

saknar IB &/ UB lån 2012 -399 

räkenskapsår avviker från 12 mån -39 

Delsumma 1 492 

publikt företag/koncern -6 

kommunalägt -5 

stiftelseägt -1 

utländskt MB/koncern -12 

ingår i stor koncern -21 

saknar revision -10 

Delsumma 2 437 

extremvärden kostnad för lånat kapital -42 

Stickprov 395 

 

 

Vid kvantitativa undersökningar är det viktigt att stickprovet är tillräckligt stort för att kunna 

fastställa statistiskt giltiga samband och slutsatser (Jacobsen, 2002; Körner & Wahlgren, 

2006). Ett tillräckligt stort stickprov kan bestämmas med hjälp av statistiska beräkningar 

(Körner & Wahlgren, 2006). Med ett stickprov om 395 företag och en konfidensgrad om 95 

procent uppnås en uppskattad statistisk felmarginal om maximalt +/- 4,9 procentenheter 

avseende de variabler där den beskrivande statistiken (kap. 4.1) presenteras som andelar 

(bilaga 2). Detta innebär exempelvis att när det gäller andelen svenska privata mindre företag 

med en revisor från en big 4-byrå är det på förhand möjligt att veta att det, utifrån det 

stickprov som denna studie omfattar, med 95 procents säkerhet går att bestämma andelen 

inom ett intervall på maximalt +/- 4,9 procentenheter. Detta togs i beaktning vid 

bestämmandet av storleken på stickprovet, då en maxgräns för den statistiska felmarginalen 

avseende de variabler som i den beskrivande statistiken beskrivs som andelar sattes till +/- 5 

procentenheter. När det gäller de variabler där det istället är medelvärden som presenteras i 

den beskrivande statistiken (kap. 4.1) krävs tillgång till standardavvikelsen för att på förhand 

kunna fastställa lämplig storlek på stickprovet (Körner & Wahlgren, 2006). Detta är 

problematiskt då standardavvikelsen för populationen oftast är okänd på förhand (Körner & 

Wahlgren, 2006). Ett sätt att lösa detta är att ta hjälp av tidigare studier (Körner & Wahlgren, 

2006). I denna studie är den beroende variabeln kostnad för lånat kapital, vilken i enlighet 

med tidigare studier (Hyytinen & Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004) 
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mäts som en estimerad räntesats. I Karjalainens (2011) studie av finska privata företag uppgår 

standardavvikelsen för denna variabel till 3,369 procentenheter. Studien omfattar 10 799 

observationer, vilket med en konfidensgrad om 95 procent medför en statistisk felmarginal 

om +/- 0,064 procentenheter avseende denna variabel (bilaga 2). Då det inte fanns möjlighet 

att undersöka ett lika stort antal enheter sattes i denna studie en gräns avseende den statistiska 

felmarginalen till +/- 0,5 procentenheter. Med tillämpning av den standardavvikelse 

Karjalainens (2011) studie visar för variabeln kostnad för lånat kapital och en konfidensgrad 

om 95 procent uppskattades ett minimikrav avseende stickprovets storlek till cirka 175 företag 

(bilaga 2).  

 

Som nämnts ovan är den data som utgör det empiriska materialet i denna studie hämtad från 

årsredovisningar från åren 2011 och 2012. Datainsamlingen har skett på två olika sätt. Dels 

genom en export av siffermaterial från Retriever Bolagsinfo och dels genom en manuell 

insamling. I Retriever Bolagsinfo finns inte möjlighet att automatiskt hämta uppgifter 

angående balansräkningsposterna förutbetalda kostnader och upplupna intäkter samt upplupna 

kostnader och förutbetalda intäkter. Dessa data har därför samlats in manuellt från företagens 

årsredovisningar. Även uppgifter angående revisionsbyrå, auktoriserad respektive godkänd 

revisor, ren respektive oren revisionsberättelse, koncernförhållanden samt antal 

styrelseledamöter har samlats in manuellt. Initialt undersöktes även huruvida företagen i 

urvalet hade en eller flera påskrivande revisorer, men då det endast var tre företag som hade 

mer än en revisor beslutades att inte gå vidare med denna variabel. Vid den manuella 

insamlingen upptäcktes att en del av de siffror som inhämtas per automatik var felaktiga, 

vilket föranledde att kontroll och justeringar av felaktigheter genomfördes för hela 

datamaterialet. Ett systematiskt fel upptäcktes också gällande de företag vars årsredovisningar 

innehåller en funktionsindelad resultaträkning. Retriever Bolagsinfo har då satt värdet på 

företagets avskrivningar till noll varför denna uppgift i förekommande fall (11 st) istället 

samlats in manuellt med hjälp av noterna i årsredovisningen.           

 

3.6 Kostnad för lånat kapital 

I enlighet med tidigare studier (Hyytinen & Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011; Pittman & 

Fortin, 2004) har kostnad för lånat kapital (kost_lån2012) beräknats genom att dividera 

företagets räntekostnader med ett genomsnitt av ingående och utgående räntebärande lånat 

kapital. Detta har sedan multiplicerats med 100 för att utrycka kostnaden i procent. Posten 

räntekostnader och liknande resultatposter kan innehålla andra kostnader utöver kostnader för 

lånat kapital, exempelvis valutakursdifferenser och dröjsmålsräntor avseende 

leverantörsskulder (BFNAR 2008:1; Hyytinen & Pajarinen, 2007). När det gäller mindre 

företag är dock förekomsten av andra finansiella kostnader begränsad då externt ägarkapital 

och utländsk finansiering är ovanligt (Hyytinen & Pajarinen, 2007). Hela posten 

räntekostnader och liknande resultatposter från årsredovisningen 2012 har därför behandlats 

som kostnad för lånat kapital och i de fall företaget i en separat post specificerat kostnaden för 

koncernlån har även denna inkluderats. Som räntebärande lånat kapital har summan av 

långfristiga skulder och kortfristiga skulder till kreditinstitut använts. Kortfristiga skulder till 

koncern eller intresseföretag har inte inkluderats, då även eventuella leverantörsskulder kan 

ingå i denna post (BFNAR 2008:1).  

 

3.7 Undersökningsvariabler 

 3.7.1 Redovisningskvalitet 
I denna studie har oväntade periodiseringar (ovänt_per2012) använts för att mäta 

redovisningskvalitet (H1). Denna metod har i flertalet tidigare studier (Bharath et al., 2008; 
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Hope et al., 2011b; Myers et al., 2003; Svanström, 2008; Vander Bauwhede & Willekens, 

2004) använts för att mäta graden av vinstmanipulation och redovisningskvalitet.  Det finns 

flera olika metoder för att mäta oväntade periodiseringar. En väletablerad och erkänd metod 

är Jones-modellen som ursprungligen togs fram för att mäta i vilken utsträckning företag 

justerar ner sina resultat i samband med möjligheten att tillgodogöra sig importlättnader 

(Jones, 1991; Svanström, 2008). I modellen består oväntade periodiseringar av skillnaden 

mellan de totala faktiska periodiseringarna och de normala periodiseringar som förväntas 

baserat på företagets omsättning och mängden avskrivningsbara tillgångar (Svanström, 2008). 

Jones-modellen och modifierade versioner av denna har i tidigare studier fått utstå viss kritik. 

Kothari, Leone och Wasley (2005) menar att Jones-modellen ger missvisande resultat. För att 

bättre mäta ett företags vinstmanipulering förespråkar Kothari et al. (2005) istället ett mått 

som även inkluderar en variabel som tar hänsyn till företagets prestation. Dechow, Sloan och 

Sweeney (1995) undersöker och jämför ett antal modeller vars syfte är att mäta 

vinstmanipulering. Dechow et al. (1995) använder sig bland annat av information angående 

vilka företag som blivit anklagade av amerikanska myndigheter för att manipulera sin 

redovisning och jämför detta med de resultat som vinstmanipuleringsmodellerna visar. 

Slutsatsen är att samtliga modeller, inklusive Jones-modellen och en modifierad variant av 

denna, har brister vad gäller att upptäcka vinstmanipulering. Dock visar sig en modifierad 

Jones-modell vara den bästa av de modeller som testas (Dechow et al., 1995). Trots kritiken 

har olika varianter av Jones-modellen förblivit ett frekvent använt verktyg för att mäta 

redovisningskvalitet och det existerar inga alternativa modeller som har fått ordentligt 

genomslag i forskningsstudier (Svanström, 2008).  

 

Jones-modellen bygger ursprungligen på tidsseriedata (Jones, 1991), men i senare studier 

(Bharath et al., 2008; DeFond & Subramanyam, 1998; Johnson, Khurana & Reynolds, 2002, 

Karjalainen, 2011; Svanström, 2008) har modifierade modeller anpassade för tvärsnittsdata 

där skattningarna istället görs per bransch använts, vilket visat sig leda till bättre skattningar 

(Subramanyam, 1996). Storleken på periodiseringarna är ofta branschspecifika och 

exempelvis kan storleken på lagret ofta vara beroende av vilken bransch ett företag är 

verksamt i (Svanström, 2008).  

 

Det finns olika sätt att beräkna de totala faktiska periodiseringarna. I Jones (1991) 

ursprungsmodell beräknas de totala periodiseringarna med utgångspunkt i balansräkningen. 

Denna metod har kritiserats för att inkludera balansposter som inte har med periodiseringar att 

göra (Hribar & Collins, 2002). För att undvika detta har en kassaflödesbaserad 

beräkningsmodell tagits fram, vilken nyttjats i tidigare studier (Bharath et al., 2008; Defond & 

Subramanyam, 1998; Myers et al., 2003). Den kassaflödesbaserade beräkningen kräver 

tillgång till tillförlitlig information om företagets kassaflöde från den löpande verksamheten. 

Då svenska mindre företag inte behöver upprätta någon kassaflödesanalys (ÅRL, SFS 

1995:1554 2 kap. 2§) och lämna lika detaljerade upplysningar som större företag, har denna 

information inte alltid funnits tillgänglig för företagen som omfattas av denna studie. I denna 

studie har därför de totala faktiska periodiseringarna beräknats enligt ekvation 1 nedan. Vid 

beräkningen tas hänsyn till de redovisningsposter där periodiseringar vanligtvis sker 

(Svanström, 2008), vilka alltså utgör områden där det finns potentiella möjligheter till 

manipulering av redovisningen (Healy & Whalen, 1999; Marquardt & Wiedman, 2004). 
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De oväntade periodiseringarna har skattats med hjälp av en modifierad Jones-modell (DeFond 

& Subramanyam, 1998; Karjalainen, 2011; Svanström, 2008) i enlighet med ekvation 2 och 

utgörs av residualen  . Modellen bygger på att de normala förväntade periodiseringarna är en 

funktion av förändringen i omsättning och mängden avskrivningsbara tillgångar (DeFond & 

Subramanyam, 1998). I denna studie utgörs de avskrivningsbara tillgångarna av summan av 

materiella och immateriella tillgångar.  

 
                      

                     
 

           
 

                     
      

                    

                     
 

     
                               

                     
     

 

 

   

 

I enlighet med tidigare studier (DeFond & Subramanyam, 1998; Johnson et al., 2002; 

Karjalainen, 2011; Svanström, 2008) har skattningen av oväntade periodiseringar gjorts 

utifrån en branschindelning. I enlighet med Svanström (2008) har företagen delats in i fyra 

olika branscher, tillverkande företag, tjänsteföretag, handelsföretag och annan bransch. 

Indelningen har genomförts med företagens SNI-koder som utgångspunkt, vilka hämtats från 

Retriever Bolagsinfo. Retriever Bolagsinfo tillhandahåller i samarbete med UC/Alla bolag 

dessutom en egen indelning av företag i totalt 30 huvudgrupper (Retriever Bolagsinfo, 2014), 

vilken använts som kompletterande vägledning vid uppdelningen av de företag som studien 

omfattar. I de fall då informationen från SNI-koderna och branschhuvudgrupperna inte 

upplevdes som tillräcklig för att genomföra branschindelningen hämtades information om 

företagens verksamhet i förvaltningsberättelsen i respektive företags årsredovisning. I tabell 2 

åskådliggörs Retriever Bolagsinfos indelning av företagen i branschhuvudgrupper samt 

fördelningen av företag efter indelning i studiens fyra tillämpade branscher. Värdet på de 

oväntade periodiseringarna har erhållits genom att köra ovan regressionsmodell (ekvation 2) 

för respektive bransch i SPSS och spara residualerna   som en ny variabel för respektive 

företag.  

 

Då det endast är storleken på de oväntade periodiseringarna som är av intresse för den 

fortsatta studien och inte huruvida manipulerade åtgärder vidtagits för öka eller minska 

resultatet har de oväntade periodiseringarna i enlighet med tidigare studier (Karjalainen, 2011; 

Svanström, 2008) omvandlats till absoluta tal. En hög nivå på de oväntade periodiseringarna, 

det vill säga en stor differens mellan de totala faktiska och de förväntade periodiseringarna är 

en indikation på låg redovisningskvalitet (Kinney et al., 2004; Svanström, 2008).  

 

 

Ekvation 1.  Beräkning av totala periodiseringar (Svanström, 2008). 

Ekvation 2. Skattning av oväntade periodiseringar (DeFond & Subramanyam, 1998; 

Karjalainen, 2011; Svanström, 2008). 
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Tabell 2 - Branschindelning 

Branschhuvudgrupper Retriever  Antal Studiens tillämpade branscher Antal 

Detaljhandel 48 Tillverkande företag 54 

Partihandel 48 Handelsföretag 104 

Motorfordonshandel 5 Tjänsteföretag 180 

Bygg-, Design- & Inredningsverksamhet 66 Annan bransch 57 

Fastighetsverksamhet 29   

Tillverkning & Industri 46   

Livsmedelsframställning 4   

Avlopp, Avfall, El & Vatten 2   

Hotell & Restaurang 21   

Jordbruk, Skogsbruk, Jakt & Fiske 22   

Hälsa & Sjukvård 12   

Transport & Magasinering 50   

Bemanning & Arbetsförmedling 1   

Data, IT & Telekommunikation 5   

Företagstjänster 2   

Juridik, Ekonomi & Konsulttjänster 4   

Kultur, Nöje & Fritid 4   

Reklam, PR & Marknadsföring 1   

Reparation & Installation 11   

Resebyrå & Turism 1   

Teknisk konsultverksamhet 6   

Media 1   

Utbildning, Forskning & Utveckling 1   

Uthyrning & Leasing 3   

Övriga konsumenttjänster 1   

Bransch saknas 1   

Summa 395  395 

 

 3.7.2 Upplevd revisionskvalitet 
Hypotes H2 respektive H3 behandlar den upplevda revisionskvaliteten, vilken i denna studie 

avser huruvida revisorn kommer från en big 4-byrå eller inte (big42011) samt vilken 

revisorskategori den påskrivande revisorn tillhör (aukt2011). I enlighet med tidigare studier 

(Hyytinen & Pajarinen, 2007; Hyytinen & Väänänen, 2004; Karjalainen, 2011; Kim et al., 

2013; Pittman & Fortin, 2004) har dummyvariabler använts för att mäta dessa variabler. 

Företag med en revisor från en big 4-byrå har erhållit värdet 1 på denna variabel medan 

företag med en revisor från en icke big 4-byrå har erhållit värdet 0. Information gällande 

revisionsbyrå har samlats in via revisionsberättelserna i företagens årsredovisningar och i de 

fall där det inte framgått vilken specifik byrå som utfört revisionen, alternativt om det varit en 

fristående revisor, har värdet satts till 0. Det finns möjlighet att ur Retriever Bolagsinfo hämta 

information om vem som är registrerad som ett företags nuvarande revisor och revisionsbyrå. 

Med hjälp av denna information genomfördes en extra kontroll. Vid en jämförelse mellan 

manuellt inhämtad data och uppgifterna från Retriever Bolagsinfo upptäcktes totalt 12 

avvikelser. Orsaken till avvikelserna kontrollerades och det konstaterades att dessa berodde på 

att företagen bytt revisionsbyrå sedan 2011. Även information gällande huruvida den 

påskrivande revisorn är auktoriserad eller godkänd har hämtats från revisionsberättelserna. En 

revisionsberättelse påskriven av en auktoriserad revisor har erhållit värdet 1 medan en 

revisionsberättelse påskriven av en godkänd revisor har erhållit värdet 0. Information 

angående såväl revisionsbyrå som huruvida revisorn är auktoriserad eller godkänd har i 
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enlighet med Karjalainen (2011) hämtats från årsredovisningar från år t-1, i denna studie 

alltså från 2011. Detta eftersom den beroende variabeln kostnad för lånat kapital beräknats 

med utgångspunkt i den kostnad som företagen haft för det lånade kapitalet 2012.            

 

 3.7.3 Revisionens utfall 
Revisionens utfall avser i denna studie huruvida den revisionsberättelse som revisorn avgivit 

är ren eller oren (oren2011), vilket behandlas i hypotes H4. Även när det gäller denna variabel 

har i enlighet med tidigare studier (Hyytinen & Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011) en 

dummyvariabel använts. De företag vars revisionsberättelse är oren har erhållit värdet 1 och 

företag med ren revisionsberättelse har erhållit värdet 0. Samtliga revisionsberättelser som 

avviker från standardutformningen har behandlats som orena, med undantag för de där 

avvikelsen består av en upplysning om att ett byte av revisor har skett. Den data som har 

samlats in avseende huruvida revisionsberättelsen är ren eller oren avser årsredovisningen 

2011, vilket i enlighet med Karjalainen (2011) är år t-1 i förhållande till kostnaden för lånat 

kapital.  

 

3.8 Kontrollvariabler 

Då det finns andra potentiella faktorer utöver undersökningsvariablerna som skulle kunna 

påverka den kostnad ett företag har för lånat kapital behandlas dessutom ett antal 

kontrollvariabler. Kontrollvariablerna inkluderas i studien för att i kommande modell kunna 

särskilja den effekt som kan härledas till undersökningsvariablerna (Karjalainen, 2011). 

Utöver de kontrollvariabler som behandlas nedan har det även kontrollerats för bransch 

baserat på den branschindelning som presenterats ovan (tabell 2). Tillverkande företag har i 

detta avseende använts som referensgrupp.    

  

Storlek (LNtot_tillg.) 

I tidigare studier (Dietrich, 2012; Holmes et al., 1994) har det framhållits att det finns 

skillnader i kostnad för lånat kapital mellan stora och små företag. Företagets storlek ingår 

också som kontrollvariabel i tidigare studier (Bharath et al., 2008; Francis et al., 2005; 

Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004) där redovisningskvalitetens och revisionens 

påverkan på kostnad för lånat kapital har studerats. Det finns olika sätt att mäta ett företags 

storlek. I denna studie har företagets totala tillgångar 2012 använts för att kontrollera för 

storleken på företaget. Då det kan finnas stora skillnader i tillgångar mellan olika företag har i 

enlighet med tidigare studier (Bharath et al., 2008; Francis et al., 2005; Karjalainen, 2011; 

Pittman & Fortin, 2004) värdet logaritmerats för att öka jämförbarheten och minska effekten 

av extremvärden.  

 

Ålder (LNålder) 

Hyytinen och Pajarinens (2007) studie av mikroföretag visar att kostnaden för lånat kapital är 

högre för yngre företag, vilket de föreslår vara en effekt av större mängd asymmetrisk 

information och avtagande informationsproblem i takt med att företaget blir äldre.  Förutom 

att äldre företag torde innebära lägre risk för långivarna kan företagets ålder fungera som en 

proxy för längden på relationen med långivarna (Karjalainen, 2011). I denna studie har 

företagets ålder beräknats som tiden från registreringsåret till år t, alltså till 2012. Även denna 

variabel har logaritmerats.   

 

Skuldsättning (skuldsättning_1 & skuldsättning_2) 

I enlighet med flertalet tidigare studier (Bharath et al., 2008; Francis et al., 2005; Karjalainen, 

2011; Pittman & Fortin, 2004) inkluderas företagets skuldsättning (eng. leverage) som 
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kontrollvariabel. Skuldsättningen kan betraktas som ett mått på den ökade risk som förflyttas 

över till utomstående långivare när företaget erhåller lån från dessa finansiärer (Karjalainen, 

2011). En högre skuldsättning och risk skulle kunna innebära högre kostnad för lånat kapital 

(Bharath et al., 2008; Karjalainen, 2011, Pittman & Fortin, 2004). I enlighet med tidigare 

studier (Francis et al., 2005; Karjalainen, 2011) inkluderas ett skuldsättningsmått 

(skuldsättning_1), där lånat kapital divideras med totala tillgångar. I denna studie har detta 

mått beräknats som totala lån 2012 dividerat med totala tillgångar 2012, där totala lån i 

enlighet med beräkningen av kostnad för lånat kapital utgörs av summan av långfristiga 

skulder och kortfristiga skulder till kreditinstitut. Detta mått fångar endast upp den del av 

skuldsättningen som kan härledas till det räntebärande lånade kapitalet. Då även andra skulder 

och förpliktelser så som leverantörsskulder, skatteskulder och avsättningar skulle kunna 

påverka den bild som förmedlas till långivarna och därmed kostnaden för lånat kapital 

inkluderas i denna studie ytterligare ett skuldsättningsmått (skuldsättning_2). Detta 

skuldsättningsmått har beräknats som summan av lång- och kortfristiga skulder, avsättningar 

och 26,3 procent av obeskattade reserver 2012 dividerat med totala tillgångar 2012.    

Skuldsättningsmåtten ska inte förväxlas med det traditionella måttet skuldsättningsgrad där 

skulder divideras med eget kapital.  

 

Lönsamhet 

För långsiktig överlevnad och möjlighet att återbetala lånat kapital är lönsamhet en 

förutsättning. Företag med en god lönsamhet har bättre förutsättningar för att återbetala sina 

lån (Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004), vilket skulle kunna avspeglas i den kostnad 

ett företag har för lånat kapital. I enlighet med tidigare studier (Karjalainen, 2011; Pittman & 

Fortin, 2004) har ett kassaflödesbaserat lönsamhetsmått använts. Lönsamheten har beräknats 

som kassaflödet från den operationella verksamheten 2012 dividerat med totala tillgångar 

2011. Kassaflödet från den operationella verksamheten har i sin tur beräknats som resultat 

efter finansnetto, vilket hämtats från Retriever Bolagsinfo, minus totala periodiseringar 2012, 

beräknat i enlighet med ekvation 1.  

 

Materiella anläggningstillgångar (mat_anlägg.tillg.) 

Det är vanligt att långivare kräver att säkerhet ställs för lån till mindre företag (Blazy & Weill, 

2013). I sin studie av franska små och medelstora företag visar Blazy och Wiell (2013) att 

företag med banklån där säkerhet ställts har högre riskpremie, vilket de menar beror på att 

banker i större utsträckning kräver att säkerhet ställs för att bevilja lån till riskfyllda företag. 

Såväl Bharath et al. (2008) och Karjalainen (2011) som Pittman och Fortin (2004) inkluderar i 

sina studier en kontrollvariabel för mängden materiella anläggningstillgångar möjliga att 

ställa som säkerhet för lån. I denna studie har kontrollvariabeln andel materiella 

anläggningstillgångar använts, beräknat som materiella anläggningstillgångar 2012 dividerat 

med totala tillgångar 2012. 

 

Koncern 

I det urval som gjorts finns det företag som ingår i en koncern, antingen som dotterbolag eller 

som moderbolag. I dessa fall kan det förekomma koncernlån till icke-marknadsmässiga 

villkor, vilket skulle kunna påverka kostnaden för lånat kapital. I enlighet med Karjalainen 

(2011) inkluderas därför en dummyvariabel som erhållit värdet 1 i de fall företaget ingår i en 

koncern och annars 0. Uppgifter om koncernförhållanden har hämtats från Retriever 

Bolagsinfo och kontrollerats i respektive företags årsredovisning. 
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Styrelse 

I en studie av hur kvaliteten på ett företags styrelse påverkar kostnaden för banklån visar 

Fields, Fraser och Subrahmanyam (2012) att en högre kvalitet i form av större antal och fler 

oberoende styrelseledamöter (utan ägande) innebär lägre kostnad. I denna studie inkluderas 

därför en kontrollvariabel för antal styrelseledamöter baserat på antagandet att fler 

styrelseledamöter innebär en mer kompetent styrelse, och samtidigt ökar sannolikheten att det 

finns oberoende styrelseledamöter, vilket torde minska långivares risk. Samtliga av ett 

företags styrelseledamöter ska skriva under årsredovisningen (ÅRL, SFS 1995:1554, 2 kap. 

7§) och antalet styrelseledamöter har därför erhållits genom att räkna antalet underskrifter i 

företagens årsredovisningar från 2011. För samtliga företag har även VD:n räknats in i 

styrelsen.   

 

I tabell 3 ges en sammanfattande beskrivning av de variabler som behandlas i denna studie.  
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Tabell 3 - Variabler 

Variabel Beskrivning Referens 

Beroende variabel 

kost_lån2012 Summan av externa räntekostnader och 

räntekostnader till koncernföretag år 2012 

dividerat med ett genomsnitt av ingående (UB 

2011) och utgående (UB 2012) långfristiga 

skulder och kortfristiga skulder till 

kreditinstitut, multiplicerat med 100. 

Karjalainen, 2011; 

Hyytinen & Pajarinen, 

2007; Pittman & 

Fortin, 2004 

Undersökningsvariabler 

Redovisningskvalitet 

ovänt_per2012 Det absoluta värdet av oväntade 

periodiseringar beräknat enligt en modifierad 

Jones-modell baserad på tvärsnittsdata. 

DeFond & 

Subramanyam, 1998; 

Karjalainen, 2011; 

Svanström, 2008 

Upplevd revisionskvalitet 

big42011 Dummyvariabel som erhållit värdet 1 om 

årsredovisningen reviderats av en revisor från 

en big-4 byrå, annars 0. 

Karjalainen, 2011; Kim 

et al., 2013; Pittman & 

Fortin, 2004 

aukt2011 Dummyvariabel som erhållit värdet 1 om 

årsredovisningen reviderats av en auktoriserad 

revisor, annars 0. 

Hyytinen & Pajarinen, 

2007; Hyytinen & 

Väänänen, 2004; 

Karjalainen, 2011 

Revisionens utfall 

oren2011 Dummyvariabel som erhållit värdet 1 om 

revisionsberättelsen avviker från 

standardutformningen, annars 0.  

Hyytinen & Pajarinen, 

2007; Karjalainen, 

2011 

Kontrollvariabler 

LNtot_tillg. 

 

Den naturliga logaritmen av 1 plus företagets 

totala tillgångar 2012. 

Bharath et al., 2008; 

Francis et al., 2005; 

Karjalainen, 2011; 

Pittman & Fortin, 2004 

LNålder Den naturliga logaritmen av 1 plus antalet år 

sedan företagets registreringsår till år 2012. 

Hyytinen & Pajarinen, 

2007; Karjalainen 2011 

skuldsättning_1 Summan av långfristiga skulder och 

kortfristiga skulder till kreditinstitut 2012 

dividerat med totala tillgångar 2012. 

Francis et al., 2005; 

Karjalainen, 2011 

skuldsättning_2 Summan av lång- och kortfristiga skulder, 

avsättningar och 26,3 procent av obeskattade 

reserver dividerat med totala tillgångar 2012. 

 

lönsamhet Kassaflöde från operationell verksamhet 

dividerat med totala tillgångar 2011. 

Kassaflödet från den operationella 

verksamheten utgörs av resultat efter 

finansnetto 2012 minus totala periodiseringar 

2012. 

Karjalainen, 2011; 

Pittman & Fortin, 2004 

mat_anlägg.tillg. Materiella anläggningstillgångar 2012 

dividerat med totala tillgångar 2012. 

Bharath et al., 2008; 

Karjalainen, 2011; 

Pittman & Fortin, 2004 

koncern Dummyvariabel som erhållit värdet 1 om 

företaget är en del av en koncern, annars 0. 

Karjalainen, 2011 

styrelse Antal underskrifter i årsredovisningen 2011. Fields et al., 2012 
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3.9 Test av studiens hypoteser 

För att testa de fyra hypoteser som formulerats har linjär multipel regressionsanalys använts. 

Den multipla regressionen bygger en regressionsmodell (ekvation 3) där kostnad för lånat 

kapital är den beroende variabeln (kost_lån2012) och variablerna som använts för att mäta 

redovisningskvalitet (ovänt_per2012), upplevd revisionskvalitet (big42011 & aukt2011) samt 

revisionens utfall (oren2011) inkluderas som förklarande variabler. Ekvation 3 innehåller 

dessutom förklarande kontrollvariabler och en slumpterm ( ). För att eliminera effekten av 

extremvärden och motverka snedvridenhet i regressionsanalysen har i enlighet med 

Karjalainen (2011) trimning av extremvärden avseende de kontinuerliga förklarande 

variablerna vidtagits. I denna studie har trimning av värden som faller utom de 0,5:e och 

99,5:e percentilerna skett för respektive variabel. Då stickprovet består av 395 företag innebär 

detta att de två minsta och största värdena för varje kontinuerlig variabel har ersatts med det 

tredje minsta respektive tredje största värdet. Regressionsanalysen har genomförts i SPSS.  

 

                                                                
                                         

 

 

 

Regressionsanalys bygger på ett antal modellantaganden som är väsentliga för att 

analysresultaten skall kunna tolkas på ett rättvisande sätt. För det första är det väsentligt att 

det inte förekommer multikollinearitet, det vill säga att inte det föreligger en stark korrelation, 

mellan de förklarande variablerna (Anderson, Sweeney & Williams, 2005; Körner & 

Wahlgren, 2006; Muijs, 2004). Det har därför vidtagits en korrelationsanalys (kap. 4.2) samt 

genomförts ett VIF-test av regressionsmodellen i SPSS. För det andra är det viktigt att 

residualerna är normalfördelade (Anderson et al., 2005; Körner & Wahlgren, 2006). Detta har 

kontrollerats i SPSS genom att spara och granska residualernas fördelning i ett histogram. Det 

är också viktigt att residualerna är fördelade oberoende av varandra och att 

residualspridningen är något så när lika för olika nivåer på de oberoende variablerna, det vill 

säga att det råder homoskedasticitet (Anderson et al., 2005; Körner & Wahlgren, 2006). Ett 

relativt enkelt sätt att i viss mån kontrollera för detta, men som inte garanterar 

homoskedasticitet, är att plotta de standardiserade residualerna mot varje oberoende variabel 

och se om ett mönster kan identifieras (Anderson et al., 2005; Hill, Griffiths & Lim, 2007). 

Vid genomförandet av en sådan kontroll kunde inga tydliga mönster urskiljas för de olika 

variablerna. 

 

3.10 Källkritik 

I den teoretiska referensramen behandlas artiklar från vetenskapliga tidskrifter, relevant 

litteratur, lagar, publikationer från erkända organisationer samt enstaka opublicerat verk. De 

källor som använts har kontinuerligt värderats och deras lämplighet bedömts. En tumregel i 

arbetet med att acceptera eller utesluta källor har varit att källor som ansetts vara av 

tillräckligt hög kvalitet för att användas i vetenskapliga artiklar, publicerade i ansedda 

tidskrifter, har bedömts vara acceptabla även för denna studie. Det material som ansetts vara 

av för låg kvalitet har uteslutits från studien. 

 

De källor som behandlas i denna studie och som legat till grund för utformandet av studiens 

hypoteser kan bedömas utifrån källkritiska kriterier (Eriksson & Wiedersheim-Paul, 2011). 

Då merparten av de vetenskapliga artiklar som använts i denna studie har publicerats i 

tidskrifter som genomför granskning innan publicering (ex. Journal of Financial Economics & 

Ekvation 3.  Regressionsmodell. 
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The Accounting Review) och är väl använda i tidigare forskning är bedömningen att äktheten, 

det vill säga att artiklarna inte är förfalskningar (Ejvegård, 2003; Thurén, 2013), avseende 

materialet är god. För att stärka oberoendet i källorna och försäkra att de inte blivit feltolkade 

eller förvanskade (Ejvegård, 2003) har i samtliga fall primärkällan använts. Exempelvis har 

de källor som identifierats genom vetenskapliga artiklar alltid uppsökts i sin ursprungsform 

och kritiskt granskats. Även vad gäller lagar, publikationer och rekommendationer har i 

samtliga fall primärkällan använts. 

 

Vid utformandet av den teoretiska referensramen har ambitionen varit att redogöra för den 

senaste forskningen inom respektive område. Detta har betydelse då de nyaste källorna kan 

förväntas ha tagit del av de senaste "sanningarna" och de nyaste rönen på respektive område 

och kan därmed antas ha en hög grad av färskhet (Ejvegård, 2003). Även äldre källor har 

använts när dessa ansetts ha haft en betydande roll för forskningsområdets utveckling (ex. 

Jensen & Meckling, 1976) eller bidragit med underliggande antaganden och förklaringar som 

senare forskning inte behandlar då dessa tas för givna (ex. DeAngelo, 1981). Även nyare 

forskning refererar till dessa äldre studier, vilket tyder på att bidragen från dessa fortfarande är 

aktuella. Gällande lagar och rekommendationer har fokus riktats mot vad som gällde för 

svenska privata mindre företag 2011 och 2012, men även tidigare och senare betydelsefulla 

förändringar har beaktats.  

 

3.11 Validitet och reliabilitet  

Syftet med denna studie är att förklara hur svenska privata mindre företags kostnad för lånat 

kapital påverkas av den externa redovisningen med fokus på de tre huvudområdena 

redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet och revisionens utfall. Då de tre 

huvudområdena är abstrakta begrepp som inte kan mätas direkt har indikatorer för respektive 

område använts (Muijs, 2004). Redovisningskvalitet mäts genom oväntade periodiseringar 

(H1), upplevd revisionskvalitet genom huruvida revisorn är från en big 4-byrå eller inte (H2) 

samt huruvida revisorn är auktoriserad eller godkänd (H3) och revisionens utfall genom 

huruvida revisionsberättelsen är ren eller oren (H4). Användandet av indikatorer baseras på 

antaganden gällande vad måtten indikerar, vilket skulle kunna påverka om undersökningen 

faktiskt mäter det som den avser att mäta, den interna validiteten (Bryman & Bell, 2007; 

Jacobsen, 2002; Muijs, 2004).  

 

Vad gäller redovisningskvalitet är antagandet att det mått för oväntade periodiseringar som 

använts i denna studie faktiskt avspeglar företagets manipulering av redovisningen och 

därmed redovisningskvaliteten. Mätning av oväntade periodiseringar med hjälp av den 

modifierade Jones-modell som använts i denna studie bygger i sin tur på antaganden.  

Exempelvis antas periodiseringar som kan härledas till omsättningsförändringen vara 

förväntade och att manipulering av redovisningen inte sker via denna post (Dechow et al., 

1995). En annan aspekt att ta hänsyn till vid bedömningen av huruvida måttet verkligen mäter 

redovisningskvalitet är den branschindelning som ligger till grund för skattningen av de 

oväntade periodiseringarna (residualerna) för respektive företag. Ett antagande i modellen är 

att företag i samma bransch har liknande periodiseringar (Svanström, 2008) och att det i 

branschen som helhet inte förekommer några manipulerande åtgärder. Problemet som kan 

uppstå gällande detta antagande kan exemplifieras genom att föreställa sig en bransch där 

oönskad manipulering av redovisningen är praxis och något som alla företag ägnar sig åt. 

Eftersom ett manipulerande företag i denna fiktiva bransch liknar de andra företagen utgörs en 

stor del av de totala faktiska periodiseringarna av förväntade periodiseringar och mängden 

oväntade periodiseringar (residualen) blir liten. Ett företag som inte ägnar sig åt oönskad 

manipulering skulle i denna fiktiva bransch uppvisa en förhållandevis stor mängd oväntade 
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periodiseringar och därmed uppvisa en låg redovisningskvalitet. Oväntade periodiseringar är 

dock ett väl använt verktyg för att mäta redovisningskvalitet (Svanström, 2008) och varianter 

av Jones-modellen har visat sig vara de bästa alternativen (Dechow et al., 1995; 

Subramanyam, 1996), vilket stärker den interna validiteten i denna studie.  

 

Vad gäller upplevd revisionskvalitet har det i denna studie fokuserats på aspekterna big 4-byrå 

och huruvida revisorn är auktoriserad eller godkänd för att mäta detta huvudområde. Det kan 

dock finnas andra aspekter som påverkar den revisionskvalitet som långivare upplever, vilka 

inte inkluderats i denna studie. Revisionens utfall mäts genom att observera om 

revisionsberättelsen är ren eller oren. Även detta skulle eventuellt kunna mätas med andra 

mått. I fall något av de antaganden som ligger till grund för användandet av dessa variabler är 

felaktiga skulle det kunna påverka studiens interna validitet negativt eftersom det i så fall kan 

ifrågasättas om studien mäter det den avser att mäta. Dessa antaganden och ställningstaganden 

är dock gjorda utifrån en genomgång av hur tidigare studier undersökt dessa områden, vilket 

stärker den interna validiteten (Bryman & Bell, 2007; Jacobsen, 2002; Muijs, 2004). Även 

kostnad för lånat kapital har beräknats i enlighet med tidigare studier. Jacobsen (2002) menar 

att likheter med tidigare studiers tillvägagångssätt kan fungera som en indikation på god 

intern validitet. Givet detta kan studiens interna validitet anses vara på en acceptabel nivå. 

 

Som nämnts ovan (kap. 3.3) har denna studie en extensiv utformning och ett urval av svenska 

privata mindre företag har undersökts, vilket öppnar för möjligheten att generalisera utifrån 

resultatet (Jacobsen, 2002). Möjligheten till generalisering kan även benämnas som studiens 

externa validitet (Bryman & Bell, 2007; Jacobsen, 2002). En förutsättning för hög extern 

validitet är att stickprovet är representativt för populationen (Jacobsen, 2002). För att få ett 

representativt stickprov har ett slumpmässigt urval genomförts, vilket är ett vanligt arbetssätt 

för att eliminera så mycket av snedvridenhet i stickprovet som möjligt (Bryman & Bell, 

2007). Tidigare har redogjorts för det tillvägagångssätt och de beräkningar som legat till 

grund denna studies stickprov (kap. 3.5). 

 

Denna studie har alltså utformats på ett sätt som möjliggör en viss grad av generalisering. De 

resultat som presenteras kan dock endast generaliseras till den population som stickprovet är 

taget ifrån (Bryman & Bell, 2007), svenska privata mindre företag. Generalisering till hela 

populationen kan dessutom endast göras för det år som studien omfattar (Jacobsen, 2002). 

Resultatet av denna studie kan alltså inte antas vara applicerbart för att förklara andra 

förhållanden än de behandlade variablernas påverkan på svenska privata mindre företags 

kostnad för lånat kapital år 2012. Som diskuterats ovan (kap. 3.5) har i denna studie en 95- 

procentig konfidensgrad tillämpats, vilket medför att de skattningar av andelar och 

medelvärden som beräknats (kap. 4.1 & bilaga 3) med 95 procents sannolikhet även gäller för 

populationen svenska privata mindre företag som helhet (Jacobsen, 2002). Ett annat sätt att 

uttrycka en 95-procentig konfidensgrad är som en 5-procentig signifikansnivå (Jacobsen, 

2002), vilket är fallet vid korrelations- och regressionsanalyserna. Det faktum att ett 

slumpmässigt urval tillämpats gör det möjligt att baserat på de signifikanta resultat som 

redovisas med 95 procents säkerhet uttala sig om samvariation och samband i populationen 

som helhet (Jacobsen, 2002; Körner & Wahlgren, 2006; Muijs, 2004). En 95-procentig 

konfidensgrad respektive en 5-procentig signifikansnivå är vanligt förekommande 

gränsvärden vid kvantitativa studier (Jacobsen, 2002), varför den externa validiteten kan anses 

uppnå en acceptabel nivå. Det faktum att stickprovet trots allt är förhållandevis litet i 

förhållande till populationen gör dock att en viss kritik kan riktas mot studiens externa 

validitet.   
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I denna studie har noggrannhet och extrakontroller av datamaterialet varit en del i 

arbetsprocessen vad gäller datainsamlingen. Detta får effekt för studiens reliabilitet, vilket 

handlar om hur tillförligt studiens mätningar har genomförts och huruvida resultaten i studien 

kan bero på hur datamaterialet samlats in (Jacobsen, 2002). Som beskrivits ovan (kap. 3.5) har 

den empiriska datainsamlingen genomförts dels genom en export av redovisningsdata från 

Retriever Bolagsinfos databas och dels genom manuell insamling av information från 

årsredovisningar. De felaktigheter som beskrivits gällande exporterad data från Retriver 

Bolagsinfo kan tänkas sänka tillförlitligheten avseende denna information. Dock bidrar de 

extra kontroller och korrigeringar av felaktigheter som vidtagits till att tillförlitligheten i 

mätningarna, och därmed reliabiliteten, kan anses vara tillräckligt hög för test av studiens 

hypoteser. 

 

Den empiriska undersökningen är genomförd av två författare. För att i en studie uppnå en 

god reliabilitet krävs att hänsyn tas till risken för att olika författare gör olika bedömningar 

vad gäller kategorisering och bedömning av den information som samlas in (Bryman & Bell, 

2007). Risken är att information kategoriseras olika beroende på vem som bedömer den, 

vilket därmed sänker tillförlitligheten. Då det insamlade datamaterialet i denna studie har 

använts i sitt ursprungliga skick har ingen subjektiv bedömning förelegat. Det moment i 

studien där risk för olika bedömningar författarna emellan skulle kunna föreligga är vid den 

branschindelning som genomförts (tabell 2). Branschindelningen har emellertid genomförts 

av studiens författare gemensamt, med SNI-koder som utgångspunkt och med stöd av 

Retriever Bolagsinfos indelning, varför reliabiliteten även i detta avseende kan anses som 

tillräcklig. 

 

Eftersom den empiriska undersökningen baseras på företags offentliga årsredovisningar 

kommer informationen att finnas tillgänglig och vara densamma även i framtiden. Detta 

förbättrar möjligheten att vid ett senare tillfälle kunna genomföra samma mätningar. Då 

informationen kommer att vara densamma bedöms möjligheten att i framtiden få samma 

resultat vid ett identiskt tillvägagångssätt som goda, vilket gör att studiens reliabilitet i detta 

hänseende kan anses vara hög (Bryman & Bell, 2007; Muijs, 2004).  
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4. Empiri och analys  

Kapitlet inleds med en beskrivning av det empiriska datamaterial som utgör underlag för test 

av studiens hypoteser. I nästkommande avsnitt presenteras den korrelationsanalys som 

genomförts för att säkerställa att det inte förekommer multikollinaritet i den 

regressionsmodell som formulerats. Avslutningsvis presenteras och tolkas resultatet från 

regressionsanalysen avseende såväl undersökningsvariabler som kontrollvariabler.   

 

4.1 Beskrivande statistik 

I tabell 4 presenteras beskrivande statistik för de variabler som behandlas i denna studie. För 

de variabler där logaritmerade värden använts i regressionsanalysen presenteras även statistik 

avseende det ursprungliga variabelvärdet. Gällande oväntade periodiseringar presenteras 

statistik för såväl det ursprungliga som det absoluta värdet. Utöver de variabler som ingår i 

regressionsanalysen presenteras även statistik avseende omsättning och antal anställda 

eftersom dessa två variabler legat till grund för det urval av företag som genomförts. Dessa 

mått kompletterar också den bild som det storleksmått (totala tillgångar) som använts i 

regressionsanalysen ger. De värden som redovisas är beräknade efter att de kontinuerliga 

variablerna trimmats.  

 

Tabell 4 - Beskrivande statistik 

Kontinuerliga variabler Medelvärde Standardavvikelse Median Min Max 

kost_lån2012 7,005 3,788 5,922 1,521 22,222 

oväntade periodiseringar -0.001 0,140 0,006 -0,538 0,395 

ovänt_per2012 0,100 0,101 0,069 0,001 0,559 

totala tillgångar (tkr) 12259,65 21349,465 5447 599 157469 

LNtot_tillg. 8,695 1,122 8,603 6,397 11,967 

ålder 19,172 14,003 15 3 70 

LNålder 2,781 0,680 2,773 1,386 4,263 

skuldsättning_1 0,341 0,226 0,298 0,005 0,936 

skuldsättning_2 0,715 0,221 0,735 0,134 1,605 

lönsamhet 0,102 0,206 0,090 -0,579 0,878 

mat_anlägg.tillg. 0,340 0,299 0,286 0,000 0,979 

styrelse 1,785 1,095 1 1 6 

omsättning (tkr) 13953,93 15364,096 7587 3001 73408 

anställda 7,95 7,955 5 0 40 

Dummyvariabler Antal %    

big42011 127 32,15    

aukt2011 212 53,67    

oren2011 48 12,15    

koncern 140 35,44    
n=395. Samtliga kontinuerliga variabler har trimmats för värden utanför 0,5:e och 99,5:e percentilerna. De 

variabler som används i regressionsanalysen är kursiverade. 

 

De företag som ingår i stickprovet i denna studie har en omsättning mellan 3 miljoner (3001 

tkr) och 73 miljoner (73408 tkr) kronor. Detta innebär att det i stickprovet ingår företag från 

hela spannet av företag som uppfyller omsättningskravet för att kategoriseras som mindre 

företag (upp till 80 miljoner kr). Medelvärdet avseende omsättningen ligger på knappt 14 

miljoner kronor (13953,93 tkr) medan medianen uppgår till ungefär 7,5 miljoner kronor (7587 

tkr). De flesta företagen i stickprovet har alltså en relativt låg omsättning i förhållande till den 

övre gränsen för kategorin mindre företag och medianen kan anses spegla det genomsnittliga 

företagets omsättning bättre än medelvärdet. När det gäller antal anställda har företagen i 
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stickprovet mellan 0 och 40 anställda, medelantalet uppgår till knappt 8 personer (7,95) och 

medianen till 5. Även avseende denna variabel höjs medelvärdet av ett till antalet färre företag 

med fler anställda. När det gäller totala tillgångar visar den beskrivande statistiken ett 

medelvärde på drygt 12 miljoner kronor (12259,65 tkr) medan medianen är betydligt lägre 

och uppgår till ungefär 5,5 miljoner kronor (5447 tkr). Precis som när det gäller de två övriga 

storleksvariablerna som diskuterats är det avseende tillgångsmassan ett färre antal företag med 

stora tillgångsmassor som höjer medelvärdet. Dessa företag utgörs framförallt av 

fastighetsförvaltande företag. Den fördelning av företag som finns i stickprovet, där antalet 

företag med relativt låga värden avseende omsättning, anställda och tillgångar är hög i 

förhållande till det totala antalet företag, kan anses spegla fördelningen av företag i Sverige 

som helhet där de minsta företagen utgör en klar majoritet (Europeiska Kommissionen, 2013). 

Medelvärdet avseende antalet styrelseledamöter (styrelse) uppgår till 1,785 medan medianen 

uppgår till 1, vilket visar att de flesta företagen enbart har en styrelseledamot. Av företagen är 

det 35,44 procent som är en del av en koncern (koncern). 

 

Avseende den beroende variabeln kostnad för lånat kapital (kost_lån2012) ligger medelvärdet 

på 7,005 procent medan medianen hamnar på 5,922 procent. Standardavvikelsen uppgår till 

3,788 procentenheter, vilket kan jämföras med den standardavvikelse om 3,369 

procentenheter som Karjalainen (2011) presenterar för denna variabel och som initialt 

användes för att uppskatta en lämplig storlek på stickprovet. I denna studie är 

standardavvikelsen alltså något högre. Med en standardavvikelse om 3,788 procentenheter 

och en konfidensgrad om 95 procent uppnås för denna studie en statistisk felmarginal om +/- 

0,374 procentenheter (bilaga 3). Detta ligger inom den gräns på +/- 0,5 procentenheter som 

initialt accepterades vid bestämmandet av stickprovets minsta storlek. Utifrån det stickprov 

om 395 företag som denna studie baseras på kan populationsmedelvärdet avseende svenska 

privata mindre företags kostnad för lånat kapital med 95 procents säkerhet bestämmas till 

7,005 procent +/- 0,374 procentenheter.  

 

När det gäller förekomsten av oväntade periodiseringar ligger medelvärdet på -0,001, 

eftersom de positiva och negativa oväntade periodiseringarna i stort sett tar ut varandra. Det 

negativa tecknet kan tolkas som att de totala manipulerande åtgärder som vidtagits 

huvudsakligen är resultatminskande (DeFond & Jimbalvo, 1994; Subramanyam, 1996), dock 

visar medianen (0,006) att de flesta företagen i stickprovet vidtagit manipulerande åtgärder för 

att höja resultatet. Som diskuterats ovan (kap. 3.7.1) är det i denna studie framförallt 

förekomsten av de oväntade periodiseringarna som är av intresse och inte huruvida de 

vidtagits för att höja eller sänka resultatet. Av denna anledning har det absoluta värdet använts 

för att mäta redovisningskvalitet. Dock bidrar en analys av de oväntade periodiseringarna 

innan omvandling till absoluta tal med en intressant bild av förekomsten av manipulerande 

åtgärder. Figur 4 visar ett histogram över förekomsten av oväntade periodiseringar och det 

framgår tydligt att antalet observationer kring 0 är stort, vilket indikerar att 

redovisningskvaliteten bland företagen i stickprovet överlag är hög eftersom förekomsten av 

oväntade periodiseringar är begränsad. Vad gäller det absoluta värdet av oväntade 

periodiseringar (ovänt_per2012) ligger medelvärdet på 0,100 medan medianen är 0,069, vilket 

visar att en bedömning av förekomsten baserat på medelvärdet riskerar att leda till en 

överskattning.  
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Av företagen i stickprovet är det 32,15 procent som 2011 hade en revisor från en big 4-byrå 

(big42011). Företag som anlitade en auktoriserad revisor 2011 uppgick till 53,67 procent 

(aukt2011) och andelen företag vars årsredovisning innehöll en oren revisionsberättelse 

uppgick till 12,15 procent (oren2011). Som diskuterats ovan (kap. 3.5) togs även 

andelsvariablerna i beaktning vid bestämmandet av minimigräns avseende stickprovets 

storlek. Med en konfidensgrad om 95 procent beräknades den maximala storleken på den 

statistiska felmarginalen till +/- 4,9 procentenheter (bilaga 2). Som ett exempel kan nämnas 

att utfallet när det gäller andelen svenska privata mindre företag med en revisor från en big 4-

byrå blev att andelen i populationen, baserat på det stickprov om 395 företag som studien 

omfattar, med 95 procents säkerhet kan sägas ligga i intervallet 27,55 till 36,75 procent (32,15 

+/- 4,6 procentenheter) (bilaga 3). 

 

Som nämnts ovan har två olika skuldsättningsmått inkluderats i denna studie. Gällande 

skuldsättning_1 ligger medelvärdet på 0,341, vilket innebär att företagen i stickprovet i 

genomsnitt använder lånat räntebärande kapital för att finansiera 34,1 procent av sina 

tillgångar. Medianen (0,298) ligger för denna variabel relativt nära medelvärdet, men det finns 

stora variationer i stickprovet då företaget med minst andel räntebärande finansiering har ett 

värde på 0,005 och företaget med högst andel 0,936. Denna variation är stor även vad gäller 

variabeln skuldsättning_2 som mäter hur stor del av företagets tillgångar som finansierats med 

skulder. Det lägsta värdet för variabeln uppgår till 0,134 och det högsta till 1,605, vilket visar 

att det i stickprovet finns företag med negativt eget kapital. Avseende detta mått är den 

genomsnittliga skuldsättningen 0,715 och medianen 0,735.    

 

Företagen i stickprovet uppvisar en lönsamhet på mellan -0,579 och 0,878 och medelvärde 

samt median uppgår till 0,102 respektive 0,090. Medelvärdet avseende andelen materiella 

tillgångar (mat_anlägg.tillg.) uppgår till 0,340 och medianen till 0,299. Stickprovet innehåller 

såväl företag utan några materiella tillgångar alls (0,000) som företag vars materiella 

tillgångar utgör så mycket som 97,9 procent (0,979) av de totala tillgångarna. Att medelvärde 

och median ligger närmare minvärdet än maxvärdet är inte speciellt överraskande då ungefär 

45 procent av företagen i urvalet utgörs av tjänsteföretag (tabell 2). 

Figur 4. Fördelning av oväntade periodiseringar. 
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4.2 Korrelationsanalys 

I tabell 5 presenteras Pearsons parvisa korrelationer mellan de variabler som ingår i 

regressionsanalysen i denna studie. Resultatet av korrelationsanalysen visar att det finns en 

signifikant samvariation mellan huruvida företaget har en auktoriserad eller godkänd revisor 

(aukt2011) och den beroende variabeln kostnad för lånat kapital (kost_lån2012). Det negativa 

tecknet visar att företag med en auktoriserad revisor har lägre kostnad för lånat kapital, vilket 

är i linje med hypotes H3. Även vad gäller huruvida revisionsberättelsen är ren eller oren 

(oren2011) finns en signifikant samvariation. Samvariationen är positiv, vilket visar att företag 

med en oren revisionsberättelse har högre kostnad för lånat kapital. Detta är i linje med 

hypotes H4. Vad gäller de övriga två undersökningsvariablerna absoluta oväntade 

periodiseringar (ovänt_per2012) samt huruvida revisorn är från en big 4-byrå eller inte 

(big42011) visas inga signifikanta samvariationer med kostnad för lånat kapital. Det bör dock 

poängteras att korrelationsanalysen inte kontrollerar för effekterna av de olika undersöknings- 

och kontrollvariablerna samtidigt, varför inga slutsatser dras utifrån denna analys. Vad gäller 

de kontrollvariabler som inkluderats i studien finns signifikanta samvariationer mellan 

kostnad för lånat kapital och företagets storlek (LNtot_tillg.), ett av skuldsättningsmåtten 

(skuldsättning_1), andelen materiella tillgångar (mat_anlägg.tillg.), företag som ingår i en 

koncern (koncern) samt två av branschvariablerna (handelsföretag & annan_bransch).   

 

Vid användning av regressionsanalys är det väsentligt att korrelationen mellan de förklarande 

variablerna inte är för stor, det vill säga att de inte förekommer multikollinaritet (Anderson et 

al., 2005; Körner & Wahlgren, 2006). En stark korrelation mellan två förklarande variabler 

innebär att de till stor del förklarar samma del av variationen hos den beroende variabeln, i 

detta fall kostnad för lånat kapital (kost_lån2012), vilket leder till missvisande resultat 

(Anderson et al., 2005; Körner & Wahlgren, 2006). Korrelationsanalysen (tabell 5) visar att 

högst parvis korrelation förekommer mellan skuldsättningsmåtten (skuldsättning_1 & 

skuldsättning_2) där korrelationen uppgår till 0,570. Detta är inte särskilt överraskande då det 

räntebärande lånade kapitalet i måttet skuldsättning_1 är en beståndsdel i de totala skulder 

som använts vid beräkning av skuldsättning_2. Ett vanligt tillämpat gränsvärde vad gäller 

parvis korrelation mellan förklarande variabler är +/- 0,7 (Anderson et al., 2005) och då 

korrelationerna understiger detta värde identifieras inga problem med multikollinaritet. För att 

ytterligare kontrollera för multikollinaritet kan ett VIF-test vidtas (O’Brien, 2007). VIF-värdet 

bör inte överstiga 4. I den regressionsmodell som använts uppgår det maximala VIF-värdet till 

2,760, vilket avser variabeln skuldsättning_1.    
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Tabell 5 - Korrelationsmatris 

n=395, *= signifikant på 0,05-nivå, **=signifikant på 0,01-nivå, ***=signifikant på 0,001-nivå, (sig). 
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kost_lån2012 
1 0,068 -0,081 -0,117* 0,182*** -0,340*** 0,005 -0,291*** 0,067 -0,056 -0,279*** -0,102* -0,080 0,040 0,151** -0,203** 

 (0,179) (0,108) (0,020) (0,000) (0,000) (0,919) (0,000) (0,186) (0,265) (0,000) (0,043) (0,113) (0,428) (0,003) (0,000) 

ovänt_per2012 

0,068 1 -0,018 0,019 0,131** -0,192*** -0,109* -0,139** 0,175*** -0,125* -0,269*** -0,026 -0,050 0,033 0,128* -0,125* 

(0,179)  (0,726) (0,708) (0,009) (0,000) (0,031) (0,006) (0,000) (0,013) (0,000) (0,603) (0,321) (0,518) (0,011) (0,013) 

big42011 

-0,081 -0,018 1 0,194*** -0,007 0,094 0,026 0,038 0,068 -0,066 -0,020 0,057 0,076 -0,064 0,081 -0,020 

(0,108) (0,726)  (0,000) (0,887) (0,062) (0,602) (0,450) (0,177) (0,188) (0,692) (0,262) (0,132) (0,205) (0,109) (0,685) 

aukt2011 

-0,117* 0,019 0,194*** 1 0,050 0,172*** -0,040 0,087 0,016 0,020 0,073 0,126* 0,114* -0,027 -0,079 -0,179*** 

(0,020) (0,708) (0,000)  (0,319) (0,001) (0,424) (0,083) (0,757) (0,697) (0,148) (0,012) (0,023) (0,598) (0,119) (0,000) 

oren2011 

0,182*** 0,131** -0,007 0,050 1 -0,214*** -0,084 0,001 0,225*** -0,001 -0,065 -0,114* -0,040 0,080 0,024 -0,109* 

(0,000) (0,009) (0,887) (0,319)  (0,000) (0,095) (0,991) (0,000) (0,979) (0,198) (0,024) (0,426) (0,113) (0,635) (0,031) 

LNtot_tillg. 
-0,340*** -0,192*** 0,094 0,172*** -0,214*** 1 0,130** 0,345*** -0,119* -0,045 0,381*** 0,391*** 0,272*** -0,177*** -0,125* 0,364*** 

(0,000) (0,000) (0,062) (0,001) (0,000)  (0,010) (0,000) (0,018) (0,369) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,013) (0,000) 

LNålder 
0,005 -0,109* 0,026 -0,040 -0,084 0,130** 1 -0,165*** -0,213*** -0,032 -0,014 0,226*** 0,098 -0,089 0,071 -0,065 

(0,919) (0,031) (0,602) (0,424) (0,095) (0,010)  (0,001) (0,000) (0,528) (0,777) (0,000) (0,053) (0,077) (0,158) (0,200) 

skuldsättning_1 
-0,291*** -0,139** 0,038 0,087 0,001 0,345*** -0,165*** 1 0,570** -0,151** 0,527*** 0,107* 0,071 -0,131** -0,105* 0,298*** 

(0,000) (0,006) (0,450) (0,083) (0,991) (0,000) (0,001)  (0,000) (0,003) (0,000) (0,034) (0,157) (0,009) (0,037) (0,000) 

skuldsättning_2 
0,067 0,175*** 0,068 0,016 0,225*** -0,119* -0,213*** 0,570*** 1 -0,205*** 0,113* 0,072 0,019 -0,082 0,070 0,080 

(0,186) (0,000) (0,177) (0,757) (0,000) (0,018) (0,000) (0,000)  (0,000) (0,024) (0,153) (0,714) (0,104) (0,167) (0,114) 

lönsamhet 
-0,056 -0,125* -0,066 0,020 -0,001 -0,045 -0,032 -0,151** -0,205*** 1 0,146** -0,012 -0,104* 0,171** -0,145*** -0,044 

0,265 (0,013) (0,188) (0,697) (0,979) (0,369) (0,528) (0,003) (0,000)  (0,004) (0,808) (0,039) (0,001) (0,000) (0,387) 

mat_anlägg.tillg. 
-0,279*** -0,269*** -0,020 0,073 -0,065 0,381*** -0,014 0,527*** 0,113* 0,146** 1 -0,030 0,026 0,125* -0,432*** 0,373*** 

(0,000) (0,000) (0,692) (0,148) (0,198) (0,000) (0,777) (0,000) (0,024) (0,004)  (0,557) (0,612) (0,013) (0,000) (0,000) 

koncern 
-0,102* -0,026 0,057 0,126* -0,114* 0,391*** 0,226*** 0,107* 0,072 -0,012 -0,030 1 0,180*** -0,147** 0,050 0,148** 

(0,043) (0,603) (0,262) (0,012) (0,024) (0,000) (0,000) (0,034) (0,153) (0,808) (0,557)  (0,000) (0,003) (0,324) (0,003) 

styrelse 
-0,080 -0,050 0,076 0,114* -0,040 0,272*** 0,098 0,071 0,019 -0,104* 0,026 0,180*** 1 -0,136** -0,056 0,153** 

(0,113) (0,321) (0,132) (0,023) (0,426) (0,000) (0,053) (0,157) (0,714) (0,039) (0,612) (0,000)  (0,007) (0,269) (0,002) 

tjänsteföretag 
0,040 0,033 -0,064 -0,027 0,080 -0,177*** -0,089 -0,131** -0,082 0,171*** 0,125* -0,147** -0,136** 1 -0,547*** -0,376*** 

(0,428) (0,518) (0,205) (0,598) (0,113) (0,000) (0,077) (0,009) (0,104) (0,001) (0,013) (0,003) (0,007)  (0,000) (0,000) 

handelsföretag 
0,151** 0,128* 0,081 -0,079 0,024 -0,125* 0,071 -0,105* 0,070 -0,145** -0,432*** 0,050 -0,056 -0,547** 1 -0,245*** 

(0,003) (0,011) (0,109) (0,119) (0,635) (0,013) (0,158) (0,037) (0,167) (0,004) (0,000) (0,324) (0,269) (0,000)  (0,000) 

annan_bransch 
-0,203*** -0,125* -0,020 0,179*** -0,109* 0,364*** -0,065 0,298*** 0,080 -0,044 0,373*** 0,148** 0,153** -0,376*** -0,245*** 1 

(0,000) (0,013) (0,685) (0,000) (0,031) (0,000) (0,200) (0,000) (0,114) (0,387) (0,000) (0,003) (0,002) (0,000) (0,000)  
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4.3 Regressionsanalys 

I tabell 6 presenteras resultatet från analysen som genomförts baserat på den 

regressionsmodell (ekvation 3) som använts för att testa studiens hypoteser. Modellen har en 

förklaringsgrad (justerat R
2
) på 0,193, och kan alltså förklara 19,3 procent av variationen hos 

den beroende variabeln kostnad för lånat kapital (kost_lån2012) (Muijs, 2004). Vidare är 

modellen signifikant på 0,001-nivån. Genom att observera de ostandardiserade koefficienterna 

(b) framgår vilken faktiskt förändring i estimerad kostnad för lånat kapital som en förändring i 

respektive förklarande variabel medför (Muijs, 2004). Kolumnen med standardiserade 

koefficienter (Beta) visar de olika variablernas effekt på kostnad för lånat kapital i förhållande 

till varandra (Muijs, 2004). Den variabel med högst absolut värde förklarar mest av 

variationen i företags kostnad för lånat kapital.  

 

Tabell 6 - Resultat från regressionsanalys 

Variabel 
Ostandardiserade 

koefficienter (b) 

Standardiserade 

koefficienter (Beta) 
Sig. 

konstant  10,347***  0,000 

ovänt_per2012 -3,680* -0,098* 0,049 

big42011 -0,607 -0,075 0,112 

aukt2011 -0,289 -0,038 0,427 

oren2011 1,195* 0,103* 0,032 

LNtot_tillg. -0,432* -0,128* 0,045 

LNålder 0,053 0,009 0,848 

skuldsättning_1 -6,210*** -0,371*** 0,000 

skuldsättning_2 4,326*** 0,253*** 0,000 

lönsamhet -1,343 -0,073 0,137 

mat_anlägg.tillg. -0,447 -0,035 0,600 

koncern -0,092 -0,012 0,828 

styrelse -0,030 -0,009 0,858 

 

Beroende variabel kost_lån2012 

Kontroll för bransch Ja 

n 395 

Justerat R
2
 0,193 

Modellsig. 0,000*** 

 *= signifikant på 0,05-nivå, **=signifikant på 0,01-nivå, ***=signifikant på 0,001-nivå. 

 

Fem av de variabler som ingår i regressionsmodellen är signifikanta på minst 0,05-nivå, 

ovänt_per2012, oren2011, LNtot_tillg., skuldsättning_1 och skuldsättning_2. Avseende dessa 

variabler visar resultatet av denna studie alltså en samvariation alternativt ett samband med 

kost_lån2012 som med minst 95 procents säkerhet inte beror på slumpen (Körner & Wahlgren, 

2006; Muijs, 2004). När det gäller variabeln ovänt_per2012 uppgår den ostandardiserade 

koefficienten till -3,680, vilket innebär att ett företag som uppvisar en högre nivå av absoluta 

oväntade periodiseringar om 0,1 enheter i genomsnitt har en lägre kostnad för lånat kapital om 

0,368 procentenheter, allt annat lika. Avseende variabeln oren2011 uppgår den 

ostandardiserade koefficienten till 1,195. Detta innebär att företag med en oren 

revisionsberättelse i genomsnitt har 1,195 procentenheter högre kostnad för lånat kapital, allt 

annat lika. För LNtot_tillg. är den ostandardiserade koefficienten -0,432, vilket innebär att ett 

större företag, mätt i totala tillgångar, med 10 procent större tillgångsmassa i genomsnitt har 

en lägre kostnad för lånat kapital om cirka 0,04 procentenheter, allt annat lika. En fördubbling 

i storlek innebär i genomsnitt en lägre kostnad för lånat kapital om cirka 0,3 procentenheter, 

allt annat lika. Variabeln skuldsättning_1 har en negativ ostandardiserad koefficient som 
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uppgår till -6,210, vilket innebär att företag med en högre andel lånefinansiering om 0,10 i 

genomsnitt har en kostnad för lånat kapital som är 0,621 procentenheter lägre, allt annat lika. 

Däremot uppvisas en positiv standardiserad koefficient om 4,326 för variabeln 

skuldsättning_2. Företag med en skuldsättning (totala skulder) som är 0,10 högre har en 

kostnad för lånat kapital som i genomsnitt är 0,433 procentenheter högre, allt annat lika. 

 

Som framgår av tabell 6 är det de två skuldsättningsvariablerna (skuldsättning_1 & 

skuldsättning_2) som har störst påverkan (högst Beta-värden) när det gäller att förklara 

variationen i den beroende variabeln. Av de variabler där koefficienterna är signifikanta är det 

de två undersökningsvariablerna ovänt_per2012 respektive oren2011 som har minst påverkan 

(lägst Beta-värden) på kostnad för lånat kapital.  

 

Avseende de två undersökningsvariablerna big42011 respektive aukt2011 visar resultatet av 

regressionsanalysen på negativa samband. Dessa samband är dock inte signifikanta. Vad 

gäller övriga kontrollvariabler som har inkluderats i den regressionsmodell som legat till 

grund för test av studiens fyra hypoteser finns inga signifikanta samvariationer eller samband. 

Gällande variabeln ålder (LNålder) är den ostandardiserade koefficienten positiv medan 

koefficienterna för lönsamhet, mat_anlägg.tillg., koncern och styrelse är negativa.  
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 5. Diskussion 

I detta kapitel diskuteras resultatet från regressionsanalysen för studiens respektive 

huvudområde samt de kontrollvariabler som visat sig påverka svenska privata mindre 

företags kostnad för lånat kapital. Vidare diskuteras studiens hypoteser utifrån resultatet och 

kapitlet avslutas med en återkoppling till den forskningsmodell som har presenterats i den 

teoretiska referensramen.  

 

Majoriteten av de svenska företagen tillhör kategorin privata mindre företag (Europeiska 

Kommissionen, 2013). Dessa företag är viktiga för den samhällsekonomiska utvecklingen och 

för skapandet av nya arbetstillfällen (Davidsson et al., 1994; Hope et al., 2011a; Li et al., 

2011). En förutsättning för att privata mindre företag ska överleva, utvecklas och vara 

lönsamma är tillgång till konkurrenskraftig finansiering (Bruns, 2003; Gabrielsson, 2003). 

Lånefinansiering är en viktig finansieringskälla för dessa företag, dock har den relativa 

kostnaden för lånat kapital visat sig vara högre för denna företagskategori än för större företag 

(Dietrich 2012; Holmes et al., 1994). Detta har framhållits orsakas av informationsasymmetri 

och relativt högre operationella kostnader. Den externa redovisningen kan användas för att 

reducera dessa problem (Minnis, 2011). Redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet och 

revisionens utfall utgör delar av den externa redovisningen, vilka i tidigare studier (ex. 

Bharath et al., 2008; Hyytinen & Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011; Kim et al., 2013) 

genomförda i andra kontexter, visat sig påverka företags kostnad för lånat kapital. I denna 

studie riktas fokus mot svenska privata mindre företag och syftet är att förklara hur dessa 

företags kostnad för lånat kapital påverkas av redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet 

och revisionens utfall. 

 

5.1 Redovisningskvalitet 

Det absoluta värdet av ett företags oväntade periodiseringar (ovänt_per2012) har i denna studie 

använts som mått på redovisningskvalitet. En stor mängd oväntade periodiseringar är en 

indikation på låg redovisningskvalitet medan en liten mängd oväntade periodiseringar 

indikerar hög redovisningskvalitet (Kinney et al., 2004; Svanström, 2008). I enlighet med 

hypotes H1 förväntades svenska privata mindre företag med hög redovisningskvalitet ha lägre 

kostnad för lånat kapital än de med låg redovisningskvalitet. En signifikant positiv koefficient 

för variabeln ovänt_per2012 hade gett stöd åt hypotesen. Resultatet av regressionsanalysen 

visar en negativ signifikant samvariation mellan absoluta oväntade periodiseringar 

(ovänt_per2012) och kostnad för lånat kapital (kost_lån2012). Företag med stora oväntade 

periodiseringar har lägre kostnad för lånat kapital, vilket alltså innebär att företag med låg 

redovisningskvalitet har lägre kostnad. Detta innebär att hypotes H1 förkastas, men samtidigt 

utgör den signifikanta negativa samvariationen en intressant utgångspunkt för fortsatt 

diskussion.    

 

Resultatet av regressionsanalysen avseende variabeln ovänt_per2012 strider mot de empiriska 

resultat som presenterats i tidigare studier av såväl privata (Karjalainen, 2011) som publika 

företag (Bharath et al., 2008; Francis et al., 2005), där högre redovisningskvalitet visat sig 

innebära lägre kostnad för lånat kapital. Däremot ger resultatet empiriskt stöd åt de 

presenterade teoretiska incitament som privata mindre företag kan ha för att manipulera 

redovisningen. För att uppfylla långivares krav och inte riskera lånekontrakt kan 

manipulerande åtgärder vidtas som ökar det redovisade resultatet och värdet på tillgångarna 

alternativt minskar skulderna (Healy & Whalen, 1999; Mulford & Comiskey, 2002). Detta 

resonemang får ytterligare stöd i det faktum att medianen avseende de oväntade 
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periodiseringarna (innan omvandling till absoluta tal) är positiv, vilket innebär att majoriteten 

av företagen i stickprovet vidtagit åtgärder som är resultathöjande (kap. 4.1). Vidare finns det 

incitament för privata mindre företag att resultatutjämna mellan år och optimera skatten 

(Healy & Whalen, 1999; Mulford & Comiskey, 2002). I praktiken torde detta kunna innebära 

en jämnare resultatutveckling som tillsammans med ett bra resultat och en bra balans mellan 

tillgångar och skulder torde bidra till den bild av hög kreditvärdighet som Mulford och 

Comiskey (2002) menar kan reducera kostnaden för lånat kapital, vilket skulle kunna vara en 

förklaring till resultatet.   

 

5.2 Upplevd revisionskvalitet 

Variabeln big42011 avser huruvida den revisor som utfört revisionen kommer från en big 4-

byrå eller inte och är en av de två variabler som använts som indikatorer för huvudområdet 

upplevd revisionskvalitet. I enlighet med hypotes H2 förväntades att svenska privata mindre 

företag med en revisor från en big 4-byrå har lägre kostnad för lånat kapital. En negativ 

signifikant koefficient hade gett stöd åt hypotesen. Resultatet av regressionsanalysen visar en 

negativ koefficient, vilket alltså är i linje med den hypotes som formulerats. Det faktum att 

variabeln big42011 (även aukt2011) har hämtats från år t-1 gör det möjligt att i viss mån uttala 

sig om ett samband (Jacobsen, 2002). Dock är sambandet mellan big42011 och kost_lån2012 inte 

signifikant, vilket gör att hypotes H2 förkastas.  

 

Resultatet av denna studie ger alltså inte stöd åt uppfattningen att en revision utförd av en 

revisor från en big 4-byrå upplevs vara av högre kvalitet (DeAngelo, 1981; Libby 1979), kan 

öka kreditvärdigheten (Kim et al., 2013) och därför skulle leda lägre kostnad för lånat kapital 

(Karjalainen, 2011; Kim et al., 2013; Pittman & Fortin, 2004). Resultatet är dock i linje med 

Piot och Missionier-Pieras (2007) studie av franska noterade företag, där valet av en revisor 

från en big 4-byrå inte heller kunde påvisas ha någon effekt på företags kostnad för lånat 

kapital. I motsatts till detta har Karjalainen (2011), Kim et al. (2013) samt Pittman och Fortin 

(2004) i olika kontexter kunnat visa statistiskt signifikanta samband mellan dessa variabler. I 

en kontext likt den svenska, som präglas av en stark koppling mellan redovisning och 

skattelagstiftning, ökar framförallt big 4-byråernas incitament att leverera en revision av god 

kvalitet (Van Tendeloo & Vanstraelen, 2008). Detta eftersom de stora revisionsbyråernas risk 

att förlora sitt goda rykte ökar då det finns ytterligare en intressent (skatteverket) som 

kontrollerar deras arbete. Baserat på Van Tendeloo och Vanstraelens (2008) resonemang 

skulle den faktiska och upplevda kvaliteten av en revision utförd av en revisor från en big 4-

byrå vara högre eftersom deras potentiella risk är större i jämförelse med mindre 

revisionsbyråer. Det faktum att Sverige har en nära koppling mellan redovisning och 

skattelagstiftning torde alltså kunna öka möjligheten att ett hitta ett negativt signifikant 

samband mellan variablerna big42011 och kost_lån2012. Resultatet av denna studie visar dock 

att så inte är fallet för privata mindre företag i den svenska kontexten.  

 

Den andra variabeln som använts som indikator för upplevd revisionskvalitet är aukt2011, 

vilken mäter huruvida revisionen är utförd av en auktoriserad eller godkänd revisor. I enlighet 

med hypotes H3 förväntades svenska privata mindre företag med en auktoriserad revisor ha 

lägre kostnad för lånat kapital. Även avseende denna variabel hade en negativ signifikant 

koefficient gett stöd åt hypotesen. Vid den korrelationsanalys som genomförts (kap. 4.2) 

uppvisades en negativ signifikant samvariation mellan aukt2011 och kost_lån2012 och det 

framhölls att detta skulle kunna vara ett initialt tecken på stöd för hypotes H3. Resultatet av 

regressionsanalysen visar en negativ koefficient, vilket tyder på ett samband i förväntad 

riktning. Dock är sambandet inte signifikant då det kontrolleras för övriga variablers påverkan 

på kostnad för lånat kapital, vilket medför att hypotesen förkastas.  
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Resultatet av regressionsanalysen ger inte stöd åt uppfattningen att auktoriserade revisorer, på 

grund av högre krav gällande kvalificering (Prop. 2012/13:61; RL, SFS 2001:883, 4§) och en 

marknadsvärdering som tyder på högre kvalitet (Niemi, 2004), upplevs leverera en revision av 

högre kvalitet som avspeglar sig i företags kostnad för lånat kapital (Hyytinen & Väänänen, 

2004; Niemi, 2004). I förhållande till tidigare studier kan detta resultat anses ge stöd till viss 

tidigare forskning där revisorns certifieringsnivå inte visat sig påverka företags kostnad för 

lånat kapital (Hyytinen & Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011; Sundgren, 2008). Däremot 

strider det mot Hyytinen och Väänänens (2004) resultat som visar att det finns ett samband 

mellan revisorns certifiering och företags kostnad för lånat kapital. Det bör dock poängteras 

att samtliga av dessa studier huvudsakligen jämför certifierade revisorer (KHT- och HTM-

revisorer) med icke-certifierade och är genomförda i finska förhållanden. I denna studie har 

jämförelsen inte gjorts med icke-kvalificerade revisorer utan mellan de olika 

revisorskategorierna auktoriserad respektive godkänd som finns i Sverige. 

 

5.3 Revisionens utfall 

Variabeln oren2011 mäter huruvida ett företag har en ren eller en oren revisionsberättelse, 

vilken i denna studie använts som indikator på revisionens utfall. I enlighet med hypotes H4 

förväntades svenska privata mindre företag med en oren revisionsberättelse ha högre kostnad 

för lånat kapital. Gällande denna variabel ger en positiv koefficient stöd åt hypotesen. Redan 

vid korrelationsanalysen (kap. 4.2) identifierades en positiv signifikant samvariation mellan 

oren2011 och kost_lån2012. Även resultatet av regressionsanalysen är signifikant och eftersom 

informationen om revisionsberättelsens utformning hämtats från 2011 finns det även i detta 

fall möjlighet att i viss mån uttala sig om ett samband. Koefficienten är positiv, vilket innebär 

att företag med en oren revisionsberättelse generellt sett har högre kostnad för lånat kapital. 

Detta innebär att det finns stöd för hypotes H4 och för svenska privata mindre företag som 

erhåller en oren revisionsberättelse leder detta alltså sannolikt till högre kostnad för lånat 

kapital.  

 

Resultatet av denna studie visar alltså att revisionens utfall har betydelse för den bedömning 

och de beslut som svenska privata mindre företags långivare gör vid prissättning av det 

utlånade kapitalet. I förhållande till tidigare studier är detta i linje med bidrag från den 

spanska kontexten (Gómez-Guillamón, 2003; Guiral-Contreras et al., 2007) där det också 

påvisats att revisionens utfall är av betydelse för långivare. Resultatet strider dock mot Lin et 

al.’s (2003) studie i kinesiska förhållanden där revisionens utfall visar sig ha begränsad 

betydelse då det inte motiverar en kreditgivare att förändra sin bedömning av ett kreditärende. 

Gällande denna studies resultat i förhållande till studier som behandlat kostnad för lånat 

kapital stämmer resultatet överens med tidigare forskning som visat att företag med en oren 

revisionsberättelse har högre kostnad för lånat kapital (Hyytinen & Pajarinen, 2007; 

Karjalainen, 2011).  

 

5.4 Kontrollvariabler 

Resultatet av regressionsanalysen visar en negativ signifikant samvariation avseende storleken 

på företaget (LNtot_tillg.) och kostnad för lånat kapital (kost_lån2012). Detta innebär att större 

företag har lägre kostnad, vilket är i linje med de resultat som såväl Dietrich (2012) som 

Holmes et al. (1994) presenterar. Denna skillnad kan bero på den potentiellt större 

informationsasymmetri som är förknippad mindre företag (Ang, 1991; Dietrich, 2012; 

Holmes et al., 1994) under förutsättning att skillnader finns även inom denna företagskategori. 

Långivare kan kompensera sig för denna informationsasymmetri genom att kräva högre 
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ersättning (Hope et al., 2011a). En annan möjlig förklaring till resultatet är att långivares 

operationella kostnader för att administrera lån till mindre företag är relativt högre, då 

storleken på lånet oftast är mindre (Dietrich, 2012; Holmes et al., 1994).  

 

Såväl skuldsättning_1 som skuldsättning_2 har signifikant samvariation med kostnad för lånat 

kapital (kost_lån2012). Dock är samvariationen negativ vad gäller skuldsättning_1 medan den 

är positiv avseende skuldsättning_2, vilket tyder på att måtten fungerar som indikatorer på 

olika saker. En högre skuldsättning kan innebära högre risk och därmed högre kostnad för 

lånat kapital, vilket talar för att det baserat på detta antagande och i enlighet med tidigare 

studier (Bharath et al., 2008; Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004) torde finnas en 

positiv samvariation med kostnad för lånat kapital. Måttet skuldsättning_1 uppvisar i motsats 

till detta en negativ samvariation. En större andel finansiering med räntebärande lånat kapital 

innebär alltså lägre kostnad, vilket talar för att skuldsättning_1 i denna studie inte mäter den 

ökade risk som Karjalainen (2011) menar förflyttas till utomstående finansiärer när lån från 

dessa erhålls. Istället kan skuldsättning_1 betraktas som ett mått på storleken på lånet och 

resultatet av regressionsanalysen visar med denna utgångspunkt att företag som tar större lån 

har lägre kostnad för lånat kapital. Detta är i linje med diskussionen om relativt högre 

operationella kostnader som kan drabba mindre företag på grund av att lånen uppgår till lägre 

belopp (Dietrich, 2012; Holmes et al., 1994). Däremot har skuldsättning_2 en positiv 

samvariation med kostnad för lånat kapital (kost_lån2012). Företag med en högre skuldsättning 

(totala skulder) har högre kostnad för lånat kapital, vilket är i linje med resultat från tidigare 

studier (Bharath et al., 2008; Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004) där kostnad för lånat 

kapital studerats. I denna studie kan därför skuldsättning_2 anses spegla en del av den risk 

som är förknippad med finansieringen av ett företag.  

   

Baserat på antagandet att skuldsättning_1 fångar upp den variation i kostnad för lånat kapital 

som kan härledas till skillnader i långivares operationella kostnader, orsakade av skillnader i 

den relativa storleken på lånat räntebärande kapital, skulle det kunna argumenteras för att de 

kostnadsskillnader som kan härledas till företagets storlek är orsakade av 

informationsasymmetri. Den finansiella rapporteringen och revisionen av denna existerar för 

att reducera denna informationsasymmetri (Hope et al., 2011a; Mellemvik et al., 1988; 

Minnis, 2011). Redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet och revisionens utfall är de 

huvudområden som fokuseras i denna studie och ingår i den regressionsmodell som analysen 

bygger på. Baserat på detta kan det argumenteras för att den signifikanta samvariation som 

finns mellan storlek (LNtot_tillg.) och kostnad för lånat kapital (kost_lån2012) är en effekt av 

den återstående informationsasymmetri som redovisning och revision inte lyckats lösa. Det 

bör dock poängteras att detta resonemang är ytterst hypotetiskt och bygger på antaganden som 

ligger utanför denna studies ramar. Dessutom kan det argumenteras för att mindre företag 

löser problemet med asymmetrisk information med hjälp av annan information än den som 

erhålls genom redovisning och revision (Ball & Shivakumar, 2005). Resultatet av denna 

studie visar dock att det finns en samvariation avseende redovisningskvalitet (ovänt_per2012) 

och ett samband avseende revisionens utfall (oren2011) och företags kostnad för lånat kapital 

(kost_lån2012). Dessa faktorers betydelse för svenska privata mindre företags kostnad för lånat 

kapital kan därför inte negligeras. 

 

Med hjälp av en modifierad forskningsmodell presenteras i figur 5 en sammanfattning av 

studiens resultat. Av figuren framgår att tre (H1, H2 & H3) av de fyra hypoteser som testats 

förkastas, medan resultatet av studien ger stöd åt hypotes H4. Gällande redovisningskvalitet 

påvisas dock en signifikant samvariation.      
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Figur 5. Sammanfattning av studiens resultat. 
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6. Slutsatser, implikationer och fortsatt forskning 

I detta kapitel sker inledningsvis en återkoppling till syftet med denna studie och de slutsatser 

som kan dras för studiens respektive huvudområde presenteras. Vidare diskuteras resultaten 

och såväl praktiska implikationer för långivare, företagare och samhälle som teoretiska 

implikationer för forskningen ges. Kapitlet avslutas med förslag på fortsatt forskning.  

 

6.1 Slutsatser 

Syftet med denna studie var att utifrån en granskning av extern redovisningsinformation 

förklara hur svenska privata mindre företags kostnad för lånat kapital påverkas av 

redovisningskvalitet, upplevd revisionskvalitet samt revisionens utfall. Med hjälp av 

årsredovisningar från 395 slumpvis utvalda svenska privata mindre företag har en 

regressionsanalys vidtagits för att uppfylla studiens syfte och besvara problemformuleringen. 

Resultatet visar att den externa redovisningen är av betydelse för svenska privata mindre 

företags kostnad för lånat kapital avseende de två huvudområdena redovisningskvalitet och 

revisionens utfall. Däremot har ingen påverkan kunnat påvisas gällande den upplevda 

revisionskvaliteten.  

 

Resultatet av denna studie visar en signifikant samvariation mellan redovisningskvalitet och 

kostnad för lånat kapital. Svenska privata mindre företag med låg redovisningskvalitet har 

lägre kostnad för lånat kapital än de med hög redovisningskvalitet. Detta resultat strider mot 

tidigare empiriska resultat från studier av såväl publika (Bharath et al., 2008; Francis et al., 

2005) som privata företag (Karjalainen, 2011). Intressant i sammanhanget är att enligt 

studiens resultat är svenska privata mindre företags redovisningskvalitet överlag hög, då 

förekomsten av oväntade periodiseringar är låg. Detta trots att det för svenska privata mindre 

företag finns en stark koppling mellan skattelagstiftning och redovisning, vilket är en faktor 

som framhållits påverka redovisningskvaliteten negativt (Burgstahler et al., 2006). Den 

överlag höga redovisningskvaliteten gör det än mer intressant att resultatet av denna studie 

tyder på att företag som ägnar sig åt manipulering av redovisningen erhåller gynnsammare 

lånevillkor. Baserat på antagandet att de manipulerande åtgärderna leder till att den bild av 

företaget som förmedlas i de finansiella rapporterna blir mindre rättvisande, vilket torde göra 

de finansiella rapporterna mindre användbara som underlag för beslut, bör det finnas ett 

allmänt intresse kring att de företag som vidtar sådana åtgärder inte premieras.  

 

Vad gäller huvudområdet upplevd revisionskvalitet visar resultatet av denna studie att 

signifikanta samband med kostnad för lånat kapital inte kan påvisas vare sig det gäller valet 

av en big 4-byrå eller huruvida revisorn är auktoriserad eller godkänd. Avseende dessa 

faktorers påverkan på företags kostnad för lånat kapital är resultaten från tidigare studier 

blandade.  Denna studies resultat ger därför stöd till viss tidigare forskning (ex. Karjalainen, 

2011; Piot & Missonier-Pieras, 2007) och strider mot annan (ex. Hyytinen & Väänänen, 2004 

Kim et. al., 2013). Sammantaget tyder denna studie på att den upplevda revisionskvaliteten i 

termer av vem som utför revisionen inte är av intresse för långivarna och därmed inte har 

någon betydelse för svenska privata mindre företags kostnad för lånat kapital.   

 

Gällande revisionens utfall, det vill säga huruvida revisionsberättelsen är ren eller oren, 

identifieras i enlighet med tidigare studier (Hyytinen & Pajarinen, 2007; Karjalainen, 2011) 

ett signifikant samband. Svenska privata mindre företag med en oren revisionsberättelse har 

högre kostnad för lånat kapital än de med en ren revisionsberättelse. Detta resultat är inte 

särskilt överraskande då en oren revisionsberättelse kan betraktas som en varningssignal 
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(Guiral-Contreras et al., 2007). Resultatet av denna studie tyder på att denna varningssignal är 

något som svenska privata mindre företags långivare tar på största allvar.   

 

6.2 Implikationer 

Mindre företag är ofta beroende av lånefinansiering för att överleva och banklån har 

framhållits som den vanligaste externa finansieringskällan för dessa företag (Bruns, 2003; 

Dietrich, 2012; Gabrielsson, 2003; Winborg & Landström, 2001). Resultatet av denna studie 

tyder på att långivare, exempelvis banker, kan ha brister när det gäller att identifiera företag 

vars redovisning håller låg kvalitet och inte ger en rättvisande bild av företagets resultat och 

finansiella ställning. Detta medför intressanta implikationer för såväl långivare som 

företagare. För långivare kan resultatet betraktas som en varningssignal och ett tecken på 

vikten av att ifrågasätta de siffror som presenteras i företags årsredovisningar. För företagare 

med målet att hålla nere finansieringskostnaderna visar resultatet att det genom att vidta 

åtgärder som sänker redovisningskvaliteten kan vara möjligt att sänka företagets kostnad för 

lånat kapital.  

 

Även när det gäller svenska privata mindre företags val av revisionsbyrå och revisor finns det 

implikationer. Det faktum att det inte kan påvisas att den upplevda revisionskvaliteten 

påverkar svenska privata mindre företags kostnad för lånat kapital gör att det inte finns några 

incitament för dessa företag att aktivt välja en revisor från en välrenommerad big 4-byrå 

och/eller en auktoriserad revisor, åtminstone inte i syfte att reducera sina lånekostnader. 

Tidigare i denna studie (kap. 2.3.2) behandlades det faktum att godkända revisorer som avlagt 

revisorsexamen i fortsättningen tituleras auktoriserade revisorer. Eftersom det i denna studie 

inte har kunnat påvisas någon skillnad gällande hur intressenter (långivare) till företaget 

uppfattar en revision utförd av en godkänd respektive auktoriserad revisor, finns det inga 

argument för varför en sammanslagning av de båda revisorskategorierna inte skulle vara 

motiverad ur detta perspektiv.  

 

I revisionsberättelsen uttalar sig revisorn med hög, men inte absolut säkerhet bland annat om 

huruvida de finansiella rapporterna innehåller några väsentliga felaktigheter och ger en 

rättvisande bild av företagets resultat och finansiella ställning (ABL, SFS 2005:551, 9 kap. 

5§; Porter et al., 2008). En oren revisionsberättelse på grund av att redovisningen inte ger en 

rättvisande bild av resultat och finansiell ställning skulle därmed kunna bero på att företaget 

vidtagit manipulerande åtgärder som inneburit låg redovisningskvalitet. Eftersom en oren 

revisionsberättelse kan leda till högre kostnad för lånat kapital innebär detta en balansgång för 

svenska privata mindre företag. Å ena sidan kan företagets kostnad för lånat kapital reduceras 

genom att vidta manipulerande åtgärder som sänker redovisningskvaliteten. Å andra sidan kan 

finansiella rapporter med låg redovisningskvalitet som inte ger en rättvisande bild innebära en 

oren revisionsberättelse och högre kostnad för lånat kapital. Det finns även andra aspekter i 

förvaltningen av företaget som kan leda till en oren revisionsberättelse, exempelvis om skatter 

och avgifter inte betalas i tid. Genom att sköta betalning av skatter och avgifter undviks inte 

bara onödiga förseningsavgifter utan även kostnaden för lånat kapital kan hållas nere genom 

att företaget undviker en oren revisionsberättelse.  

 

I ett teoretiskt perspektiv bidrar denna studie med resultat från en ny kontext gällande 

redovisningskvalitetens, den upplevda revisionskvalitetens och revisionens utfalls påverkan 

på företags kostnad för lånat kapital. Gällande redovisningskvalitetens och den upplevda 

revisionskvalitetens betydelse för kostnad för lånat kapital skiljer sig det resultat som 

presenterats avseende svenska privata mindre företag i jämförelse med resultat från en del 

tidigare studier. Dock bör det, som tidigare behandlats (kap. 3.11), beaktas att denna studie 
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innehåller begränsningar relaterat till exempelvis stickprovets storlek och de mått som 

använts. Dessa skillnader och begräsningar kan utgöra en intressant plattform att ha som 

utgångspunkt i fortsatt forskning. 

        

6.3 Förslag på fortsatt forskning 

I denna studie har information ur den externa redovisningen från ett stickprov om 395 företag 

analyserats. Storleken på stickprovet bestämdes efter statistiska beräkningar, men även tids- 

och kapacitetsbegränsningar vägdes in i beslutet. Tidigare studier (ex. Bharath et al., 2008; 

Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004) som behandlar de områden som fokuserats i 

denna studie har genomförts med en betydligt större mängd observationer. Vidare används i 

ett antal fall paneldata (ex. Karjalainen, 2011; Pittman & Fortin, 2004) medan denna studie 

har genomförts med tvärsnittsdata. Detta medför att en viss försiktighet bör iakttas vid 

jämförelser mellan denna och tidigare studier. En möjlighet för fortsatt forskning är därför att 

genomföra en ny liknande studie i den svenska kontexten, men med ett betydligt större 

stickprov samt paneldata. Vid en sådan studie skulle även de begränsningar som diskuterats 

(kap. 3.3) gällande möjligheten att uttala sig kring kausala samband försvinna.   

 

Det resultat som presenterats angående svenska privata mindre företags redovisningskvalitet 

och kostnad för lånat kapital är intressant att följa upp i fortsatt forskning eftersom det skiljer 

sig från vad som presenterats i tidigare studier från andra kontexter. Det kan därför vara 

intressant att undersöka vad som ligger bakom de motstridiga resultaten. Agerar och resonerar 

svenska långivare annorlunda? Dessutom utgör de begränsningar som Jones-modellen innebär 

(kap. 3.7.1 & 3.11) starka skäl att testa andra modeller som kan användas för att mäta 

redovisningskvalitet, i den svenska kontexten.  

 

Vid den regressionsanalys som genomförts visade sig företags kostnad för lånat kapital till 

största del förklaras av vad som i denna studie tolkats som lånets storlek (skuldsättning_1), 

följt av risken som är förknippad med företaget (skuldsättning_2) och företagets storlek 

(LNtot_tillg.). Gällande storleken på lånet och företaget har det i tidigare studier (ex. Dietrich, 

2012; Holmes et al., 1994) framhållits att dessa variabler kan förknippas med operationella 

kostnader och informationsasymmetri. Resultatet av denna studie tyder på att detta är aktuella 

problem som existerar även inom kategorin svenska privata mindre företag och påverkar 

deras kostnad för lånat kapital. Eftersom de mindre företagen är väsentliga för ekonomisk 

tillväxt och skapandet av arbetstillfällen (Davidsson et al., 1994; Hope et al., 2011a; Li et al., 

2011) bör det finnas ett allmänt intresse kring att effektivisera låneprocessen och skapa 

förutsättningar för svenska privata mindre företag att hålla nere sina kostnader. Ett intressant 

område för fortsatt forskning är därför att undersöka hur långivare och samhälle gemensamt 

på ett bättre sätt kan hantera dessa problem.   
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Bilaga 1 - Tabell regelverk 

Regelverk 

Område 

ÅRL 

(SFS 1995: 1554) 

 

BFN RR 
K2 

(BFNAR 2008:1) 

K3 

(BFNAR 2012:1) 

Lager 

- Värderas till det lägsta av 

anskaffningsvärdet & 

nettoförsäljningsvärdet (4 

kap. 9§). 

- FIFO eller vägda 

genomsnittspriser  

(4 kap. 11§). 

- Räntekostnader från 

tillverkning får ej 

inkluderas i 

anskaffningsvärdet 

(BFNAR 2000:3). 

- Räntekostnader från 

tillverkning ska 

inkluderas i 

anskaffningsvärdet  

(RR 2:02; RR 21). 

- Se BFN. - Se RR. 

Kundfordringar 

- Värderas till det lägsta av 

bokfört värde och 

nettoförsäljningsvärde  

(4 kap. 9§).  

- 

- Nedskrivning om 

redovisat värde 

överstiger 

återvinningsvärdet 

(RR 17). 

- - 

Anläggningstillgångar, 

av- och nedskrivningar 

 

- Värderas till 

anskaffningsvärde med 

avdrag för årliga 

avskrivningar under 

ekonomisk livslängd (4 kap. 

1, 3 & 4§§). 

- Nyttjandeperiod för 

immateriella tillgångar är 5 

år om inte längre tid kan 

fastställas med rimlig 

säkerhet (4 kap. 4§). 

- Nedskrivning av 

anläggningstillgång om 

värdenedgången är 

bestående (4 kap. 5§). 

 

- Linjär, degressiv, 

produktionsberoende 

eller progressiv 

avskrivningsmetod.  

- Löpande omprövning av 

metod och ekonomisk 

livslängd (BFNAR 

2001:3). 

- Forsknings- och 

utvecklingskostnader får 

aktiveras. 

Nyttjandeperiod max 5 

år (BFN R1). 

- Saknas normgivning 

angående nedskrivning. 

- Linjär, degressiv, 

produktionsberoende 

eller progressiv 

avskrivningsmetod. 

- Löpande omprövning av 

metod och ekonomisk 

livslängd (RR12). 

- Endast 

utvecklingskostnader får 

aktiveras. 

Nyttjandeperiod max 20 

år (RR 15).  

- Nedskrivning om 

redovisat värde 

överstiger 

återvinningsvärdet  

(RR 17). 

- Linjär, degressiv, 

produktionsberoende 

eller progressiv 

avskrivningsmetod. 

- Omprövning endast om 

nedskrivning skett eller 

om ekonomisk livslängd 

är uppenbart felaktig. 

- Schablonmässig 

avskrivningstid om 5 år 

tillåts för maskiner, 

inventarier och 

immateriella tillgångar. 

- Forskning och 

utvecklingskostnader får 

ej aktiveras. 

- Schablonmässig 

nedskrivning tillåts. 

- Linjär, degressiv, 

produktionsberoende 

eller progressiv 

avskrivningsmetod.  

- Löpande omprövning av 

metod och ekonomisk 

livslängd. 

- Endast 

utvecklingskostnader får 

aktiveras. 

Nyttjandeperiod max 10 

år. 

- Nedskrivning om 

redovisat värde 

överstiger 

återvinningsvärdet.  

 

Intäkter och kostnader 

- Redovisning ska ske på 

bokföringsmässiga grunder 

(2 kap. 4§ p 4). 

- Kan alltid välja att 

intäktsredovisa vid 

fakturering (BFNAR 

2003:3). 

- Successiv vinstavräkning 

ska ske om 

färdigställandegrad kan 

fastställas (RR 11).  

- Se BFN. 

- Behöver ej periodisera 

enskilda intäkts- och 

kostnadsposter under 

5000 kr. 

- Se RR. 
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Bilaga 2 - Beräkningar inför beslut om stickprovsstorlek 

 

Andelsvariabler 

 

Beräkning av stickprovsstorlek vid oändliga eller stora populationer: 

 

             
      

  
 

 

Där 

n = storleken på stickprovet 

p = andelen i populationen med en viss egenskap 

x = intervallbredden 

1,96 = z-värdet för en konfidensgrad om 95 procent.  

 
Ekvation 4 - Beräkning av stickprovsstorlek vid oändliga eller stora populationer, andelar (Körner & 

Wahlgren, 2006). 

 

Då andelen med en viss egenskap i populationen (p) inte är känd på förhand sätts detta värde 

till 0,5 eftersom p(1-p) då antar sitt största möjliga värde (Körner & Wahlgren, 2006). I denna 

studie accepteras en statistisk felmarginal om +/- 5 procentenheter avseende 

andelsvariablerna, vilket medför en intervallbredd om 10 procentenheter varför x sätts till 

0,10. Detta gav en undre gräns om 384 företag avseende storleken på stickprovet.  

 

Detta ger: 

 

             
          

     
 

n = 384 

 

 

I denna studie uppgår stickprovet till 395 företag. Genom att tillämpa ovan ekvation 4 

beräknas den maximala storleken på den statistiska felmarginal som teoretiskt skulle kunna 

uppnås. Genom att sätta in n =395 i ekvation 4 och lösa ut x (intervallbredden) erhålls värdet 

x = 0,0986, alltså en intervallbredd om 9,86 procentenheter, vilket innebär en statistisk 

felmarginal om ungefär +/- 4,9 procentenheter.  

 

               
          

  
 

 

         
 

Medelvärdesvariabler 

 

I sin studie av finska privata företag erhåller Karjalainen (2011) en standardavvikelse om 

3,369 procentenheter avseende den beroende variabeln kostnad för lånat kapital. Med 

tillämpning av ekvation 6, bilaga 3 nedan och en storlek på stickprovet om 10 799 företag 

(Karjalainen, 2011) ger detta ett värde på den statistiska felmarginalen om +/- 0,064 

procentenheter. 
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Beräkning av stickprovsstorlek vid oändliga eller stora populationer: 

 

             
  

  
 

 

Där: 

n = storleken på stickprovet 

s = standardavvikelsen i stickprovet 

x = intervallbredden 

1,96 = z-värdet för en konfidensgrad om 95 procent.  

 
Ekvation 5 - Beräkning av stickprovsstorlek vid oändliga eller stora populationer, populationsmedelvärde 

(Körner & Wahlgren, 2006). 

 

Med tillämpning av ekvation 5 och den standardavvikelse Karjalainen (2011) redovisar samt 

en tillåten intervallbredd om +/- 0,5 procentenheter (x = 1) erhålls en minimal 

stickprovsstorlek (n) om ungefär 175 företag. 
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Bilaga 3 - Beräkningsexempel utfall 

 

Statistisk felmarginal - kostnad för lånat kapital 

 

Beräkning av statistisk felmarginal vid oändliga eller stora populationer: 

 

                             
 

  
 

 

Där: 

n = storleken på stickprovet 

s = standardavvikelsen i urvalet 

1,96 = z-värdet för en konfidensgrad om 95 procent.  

 
Ekvation 6 - Beräkning av statistisk felmarginal vid oändliga eller stora populationer, 

populationsmedelvärde (Körner & Wahlgren, 2006). 

 

Standardavvikelsen i stickprovet om 395 företag avseende kostnad för lånat kapital uppgår till 

3,788. Med tillämpning av ekvation 6 ger detta en statistisk felmarginal om +/- 0,374 

procentenheter. 

 

                             
     

    
 

 

                             
 

Statistisk felmarginal - andelen med big 4-byrå 

 

Beräkning av statistisk felmarginal vid oändliga eller stora populationer: 

 

                             
      

  
 

 

Där: 

n = storleken på stickprovet 

p = andelen i populationen med en viss egenskap 

1,96 = z-värdet för en konfidensgrad om 95 procent.  

 
Ekvation 7 - Beräkning av statistisk felmarginal vid oändliga eller stora populationer, andelar (Körner & 

Wahlgren, 2006). 

 

Med tillämpning av ekvation 7 och ett stickprov om 395 företag varav andelen med revisor 

från en big 4-byrå uppgår till 32,15 procent uppnås en statistisk felmarginal om ungefär +/- 

4,6 procentenheter.   
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