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Sammanfattning

Denna studie undersoker hur den obligatoriska implementeringen av de internationella
redovisningsstandarderna IFRS (International Financial Reporting Standards) for borsnoterade
foretag paverkar landers in- och utgaende floden av granséverskridande kapital. Den fortsatta
harmoniseringen av redovisningsstandarder pa internationell niva tar upp fragor gallande
implementeringens pastadda fordelar. Férdelar som implementering av IFRS leder till tacker
omraden sasom Okad tillganglighet av extern finansiering, lagre kapitalkostnader, stérre
mojligheter att ta ut 1an med langre I6ptider, och att arsredovisningar upplevs fa battre kvalitet
och bli mer transparenta. Ovanstaende faktorer m.fl. utgér grunden till varfor lander borde
uppleva forandringar i gransoverskridande kapitalfloden i och med implementering av
redovisningsstandarderna. Det &r denna studies mal att etablera skillnader och samband mellan
olika bestandsdelar av det internationella kapitalflodet och denna implementering. De
bestandsdelarna representeras i denna studie av de fem olika beroende variablerna; ingaende
utlandsk investering, utgaende utlandsk investering, utlandsk portféljinvestering, utlandska lan
samt 1an som delas ut till andra lander. For att undersoka ifall skillnader uppstar i dessa varden
i och med implementering utfors parade t-test pa ett dataunderlag av 2 360 antal observationer
tagna fran 59 lander under perioden 2001-2019. Dessutom undersoks 42 lander i kontinenten
Asien under perioden 2013-2019 med multipla regressionsanalyser for att pavisa samband,
datan i detta fall uppgick till 4 410 stycken observationer. T-testen visade pa statistiskt
signifikanta 6kningar i alla variabler i och med implementeringen av IFRS medan de multipla
regressionsanalyserna resulterade i att endast en av de fem olika variablerna, namligen
utgaende utlandsk investering, hade ett signifikant positivt samband med handelsen. Resultaten
problematiserar tidigare studier som foreslar att det existerar signifikanta positiva samband
mellan implementering och landers nivaer av ingaende utlandsk investering, utlandsk
portfoljinvestering, utlandska lan och lan som delas ut till andra lander. Undersdkningen har
aven implikationer for framtida undersokningars val av kontrollvariabler och

datainsamlingsmetod.

Nyckelord: Ingaende utlandsk investering, utgaende utlandsk investering, utlandsk
portfoljinvestering, utlandska lan, IFRS, implementering, redovisningsstandarder,

gransoverskridande kapitalfloden, pecking order theory.



Abstract

This study investigates how the mandatory adoption of the international reporting standards
IFRS (International Financial Reporting Standards) for publicly listed companies affect
countries’ levels of in- and outflow of cross-border capital. The continued harmonization of
financial reporting standards on an international level is bringing up questions regarding
supposed benefits of their implementation. These benefits cover areas such as increased
accessibility of external financing, lower costs of capital, greater opportunities to receive a loan
with longer terms, and the perceived improvements to the quality and transparency of annual
reports. These factors, along with others, are driving forces as to why countries should
experience changes in cross-border flows of capital when they officially adopt IFRS. It is this
study’s goal to establish differences and relationships between different components of the
international flow of capital and the aforementioned adoption. In this study the components are
represented by the dependent variables; foreign direct investment inflow, foreign direct
investment outflow, foreign portfolio investment, foreign loans as well as loans that are given
to other countries. To analyse differences caused in these values by the adoption, paired t-tests
are performed on data consisting of 2 360 observations from 59 countries during the period of
2001-2019. In addition, 42 countries from the continent of Asia are investigated during the
period of 2013-2019 with several multiple regression analyses to determine relationships, in
this case the data consisted of 4 410 observations. The paired t-tests exhibited statistically
significant increases in all variables as of the adoption while the multiple regressions analyses
resulted in only one out of five variables having a significant relationship with the event, that
variable being foreign direct investment outflow. The results put to question previous studies
successful attempts to show significant positive relationships between adoption and countries’
levels of foreign direct investment inflow, foreign portfolio investment, foreign loans and loans
given to other countries. The result also has implications for further research in regard to choice

of controlling variables as well as method of data collection.

Keywords: Foreign direct investment inflow, foreign direct investment outflow, foreign
portfolio investment, foreign loans, IFRS, adoption, financial reporting standards, cross-

border capital, pecking order theory
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1 Introduktion

| detta kapitel introduceras utvecklingen av redovisningsstandarder med inriktning pa IFRS
samt tidigare forskning som har studerat paféljderna vid implementeringen av IFRS. Sedan
redogors studiens syfte och forskningsfraga, foljt av de avgransningar som har gjorts samt en

genomgang av dispositionen.

1.1 Bakgrund

Den historiska utvecklingen mot mer rorelsefrinet for kapital har 6kat behovet for investerare
att kunna jamfora foretag pa en internationell niva. Det &r dels med det syftet som olika
samlingar av redovisningsstandarder forst utvecklades runt borjan till mitten av 1900-talet.
Med hoppet om att bidra olika lander med konsekvent rapportering i arsredovisningar
skapades International Accounting Standards Committee (IASC) 1973 av olika professionella
redovisningsbyraer (IFRS Foundation u.d). Fran och med da till idag har kommittén
genomgatt ett antal forandringar. Organisationen skapade det forsta internationella
konceptuella ramverket for redovisning, och dvergick fran att enbart utveckla
redovisningsstandarder till att d&ven dverse dess implementeringar i och med 6vergangen fran
en kommitté till styrelsen International Accounting Standards Board (IASB). International
Financial Reporting Standards (IFRS), de redovisningsstandarder som utvecklas av IASB, har
andrats fran att vara rekommendationer for ett antal lander till att vara obligatoriska enligt lag
och/eller tillampas frivilligt av foretag i runt 120 lander. Det har &ven skapats en tillhérande

stiftelse vars mal &r att hjélpa till med att utveckla redovisningsstandarder pa en global niva.

Stora ekonomiska och politiska institutioner tar frdgan om internationell standardisering och
harmonisering av redovisningsstandarder pa allvar. Det tydligaste exemplet ar den officiella
gemensamma implementeringen av IFRS av 25 lander inom EU ar 2005. En av
anledningarna Europeiska Gemenskapen (EG) angav for det beslutet var de pastadda
fordelarna for kapitalmarknader som implementeringen skulle innebéra for Eurozonen (EG
2002). Dessutom spekulerade forskare runt samma tidpunkt att gemensam implementering av
IFRS kunde leda till flera gransoverskridande investeringar (Whittington 2005). Men vad

h&nder nér ett land véljer att anta IASB:s internationella redovisningsstandarder IFRS?



Det finns manga anledningar for ett land att anta ett system av internationella
redovisningsstandarder. Ofta ndmns global harmonisering som argument for att flera lander
bor félja samma redovisningssystem, desto flera som anvénder systemet desto mer konsekvent
kommer rapporteringen av finansiell information att vara vilket skulle medféra en méangd
fordelar. Det skulle kunna forenkla extern finansiering for foretag som inte har tillgang till det
i den inhemska marknaden (Deegan & Unerman 2011). Dessutom, om implementeringen av
de nya standarderna leder till hogre kvalitet pa redovisningen av finansiell information skulle
det kunna leda till lagre kapitalkostnader (Brown 2011). Andra fordelar beror pa att det skulle
bli battre jamforbarhet mellan arsredovisningar. En investerare som forsoker jamfora
Ionsamheten utlandska foretag har med den som inhemska har skulle vara mer effektiv om
bada foretagen redovisade sina verksamheter utifran samma standarder. Brown menar aven att
den finansiella informationen i arsredovisningar skulle bli mer palitlig och att foretagsledningar
skulle bli mer transparenta. Landers implementering av IFRS okar dven transparensen i den
finansiella informationen och drar till sig utlandska investeringar (Taylor & Turley 1986;
Chamisa 2000). Andra ekonomiska fordelar kopplade till internationell standardisering ar
relaterade till effektiviseringar inom marknader och gransoverskridande fléden av kapital
(Brown 2011). Tidigare forskning avseende effekter som redovisningsstandarder har pa
kapitalmarknaden visar aven att likviditeten paverkas positivt i aktiemarknaden och att

kostnader for eget kapital minskas (Daske et al. 2008).

Trots fordelarna med att anta IFRS kvarstar implementeringsfragor rérande politiska och
marknadsfaktorer. Ball (2006) forklarar att inférandet av IFRS kan resultera i att effekten av
lokal politik forblir mindre synlig. Att anta en ny redovisningsstandard kan tvinga foretag att
lagga ner mer tid och resurser vid de tillfallen dar foretagen inte besitter ratt kompetens inom
verksamheten (Jermakowicz & Gornik-Tomaszewski 2005). Det rader dven delade meningar
inom forskningen om antagandet av IFRS och dess jamférbarhet. Cascino och Gassen (2015)
undersokte effekterna pa jamforbarheten mellan finansiell redovisningsinformation vid
inforandet av IFRS. Genom tva jamforbarhetsproxyer som grundar sig pa De Franco et al.
(2011) och en jamforbarhetsproxy baserad pa graden av informationsoverforing, kom forskarna
fram till att jamforbarheten endast 6kar marginellt efter att 29 lander antagit IFRS. Med ett
stickprov av foretag fran Italien och Tyskland indikerar resultatet att endast hoga nivaer av

efterlevnad medfor i 6kad jamforbarhet.



Vilka ar da anledningarna som i praktiken fatt lander att implementera de internationella
redovisningsstandarderna IFRS? Stora ekonomier sasom Sydkorea och Australien har angivit
sina anledningar till antagandet av IFRS. | bada landernas fall spelade behoven av stora féretag
att fa tillgang till internationella finansieringsmedel stor roll i beslutsfattandet (Brown 2011).
Men foérhallandet mellan implementeringen av IFRS och de ekonomiska fordelarna ar inte sa
endimensionellt som det verkar. Till exempel 6kade fonder verksamma i USA sina innehav av
aktier i europeiska foretag i och med implementeringen av IFRS men den effekten upplevdes
bara bland europeiska l&nder dar implementeringen var obligatorisk och som har trovardiga
implementeringsprocesser (Defond et al. 2011). De teoretiska resonemangen till varfor
implementering borde leda till ekonomiska fordelar for ett land kan anses vara mer eller mindre
rimliga men i praktiken har det varit svart att separera effekten av implementering fran en
mangd andra nationspecifika faktorer. Sjalva implementeringen pa egen hand verkar inte vara
tillracklig for att ett land ska uppleva de pastadda ekonomiska fordelarna som b.la. harstammar

fran battre jamforbarhet.

1.2 Problemdiskussion

Argumentet att implementeringen av IFRS leder till en rad olika ekonomiska fordelar forlitar
sig till del pa idén om att det skulle leda till battre jamforbarhet mellan arsredovisningar i olika
lander. Det leder till frigan om det har nagon betydelse vilka redovisningsstandarder som
implementeras? Varfor valja just IFRS om det rdcker att implementera andra
redovisningsstandarder som anvands pa en internationell niva for att ett land ska fa ekonomiska
fordelar? Férutom att IFRS &r den samling av redovisningsstandarder som anvands inom flest
antal lander i varlden talar dven dess struktur for att vara mer lamplig for 6kad jamforbarhet.
Principbaserade redovisningsstandarder, som IFRS, har potential for battre jamférbarhet
mellan olika lander da ett sddant system beskriver tanken bakom redovisningen av en
transaktion (Schipper 2003). Det i sin tur &r ett béttre tillvagagangssatt dn att enbart beskriva
en mangd rigida regler for ett begransat antal scenarion, ett forhallningssatt som battre
beskriver regelbaserade redovisningsstandarder. Denna férdel med principbaserad reglering
forverkligas dock pa riktigt forst nar tillimpningen av standarderna Overvakas av stabila
tillsynsmyndigheter, ett aterkommande tema inom forskningen av implementering. Dessutom
forlitar sig IFRS mer pa fair-value redovisning och foresprakar flera upplysningar i den
finansiella rapporteringen an andra system vilket leder till en mer transparent redovisning (De
George et al. 2016).



Effekterna av battre jamforbarhet har studerats bl.a. inom omradena information,
kapitalkostnad, likviditet, skuldsattning, kvaliteten pa rapporteringen i arsredovisningar och
gransoverskridande kapitalfloden. Nedan foljer redogorelser for de respektive omradena, som

pa olika sétt paverkar varandra.

Desto flera lander och foretag som anvander samma redovisningsstandarder, desto mer
harmoniserad blir den internationella redovisningspraxisen. Denna harmoniserade effekt leder
till fordndringar i informationsoverforingar mellan lander, till exempel reagerar icke-
borsnoterade foretag starkare pa finansiell information som slapps av industriledare om bada
parterna anvander IFRS (Wang 2014). Sett fran det perspektivet kan anvandandet av olika
redovisningssystem fungera som hinder for investerare eftersom de maste spendera resurser
for att tolka informationen. P4 liknande sitt kan ”Pecking order theory” forklara varfor foretag
som implementerar IFRS far mer extern finansiering (Naranjo et al. 2020). Enligt teorin blir
foretags externa finansiering dyrare desto hogre informationsasymmetri som rader och vice
versa. Det innebdr att nar foretag minskar informationsasymmetrin mellan sig sjalva och
externa aktorer genom implementering far de aven lattare extern finansiering som resultat av

den lagre kostnaden.

Informationsasymmetri beskriver ett forhallande mellan parter med ojamn fordelning av
information, men hur paverkar internationell harmonisering problem inom finansmarknaden
som onddig eller vilseledande information? Sadana problem férminskas genom
effektiviseringar av varderingen av aktier i och med att foretag som genomgar obligatorisk
implementering av IFRS inarbetar hogre nivaer av information med en snabbare takt i de
priserna (Dhaliwal et al. 2019). Férandringar i informationsnétverk orsakad av implementering
av IFRS paverkar inte bara priset pa aktier, utan dven andra omraden i finansmarknaden som
kan innebara effektivisering. Till exempel visade implementeringen av IFRS inom EU-lander
ar 2005 en koppling mellan battre jamforbarhet och hogre antal transnationella
informationsoverforingar inom finansmarknader (Brochet et al. 2013). Den slutsatsen
harleddes fran bevis pa en minskning av nivan av avvikande avkastningar kopplade till
insiderkop, vilket tolkades som att informationsasymmetrin mellan inhemska och utlandska
investerare hade minskat. Det ger en tydligare bild av mangfalden av problem som kan lindras
i och med internationell harmonisering av redovisningsstandarder.

De ovanstaende effekterna pa informationséverforingar som implementering av IFRS har

visats leda till bygger en grund som talar for att det dven borde leda till forandringar i
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gransoverskridande kapitalfloden. Detta flode undersoks i denna studie genom att dela upp det
i variablerna ingaende utlandska investeringar, utgdende utlandska investeringar, tagna
utlandska lan, utdelade utlandska lan och utlandska portféljinvesteringar. Férbattringar inom
informationsomraden, vare sig det handlar om mindre informationsasymmetri eller
forandringar i informationsoverforingar, kan ha positiva effekter pa samtliga variabler som
utgor det gransoverskridande kapitalflodet. Dérutover ska skillnaden mellan termerna utlandsk
portfoljinvestering och utldandsk investering poéngteras, den forsta hansyftar till kop av
vardepapper fran ett lands borsnoterade foretag av utlandska investerare medan den andra
beskriver investeringar utlandska aktorer gor direkt i ett lands olika foretag. Det &r &ven viktigt
att skilja pa de olika delarna av utlandska investeringar och referera till dem enligt de termer
som anvands vanligt inom detta forskningsomrade. Skillnaden beror pa vilken riktning
investeringarna har, ingaende utlandska investeringar placeras i ett lands foretag av utlandska
investerare medan utgaende utlandska investeringar dr sddana som gors i foretag verksamma i

andra lander.

Andra effekter av implementeringen har tydligare kopplingar till specifika variabler som utgor
det gransoverskridande kapitalflodet. T.ex. 6kar mojligheten av att ta Ian i och med att ett lands
redovisningsstandarder blir mer i linje med IFRS. Det har dokumenterats att World Bank lanar
ut mer till 1ander som foljer IFRS jamfort med andra vars redovisningsstandarder skiljer sig
fran de internationella (Lamoreaux et al. 2015). Foretag verksamma inom lander som tillampar
IFRS kan aven ta lan med langre I6ptider och till storre belopp, ha mindre restriktiva villkor pa
sina 1an och anses aven vara mer attraktiva av utlandska langivare (Kim et al. 2011). Foretag
som tillampar IFRS har dessa mojligheter eftersom det anses att redovisningsstandarderna
hjalper till att producera finansiell rapportering av hogre kvalitet. M.a.o. kan implementeringen
av IFRS leda till férandringar i landers nivaer av tagna utlandska Ian och pa ett mer indirekt

satt, forandringar i utdelade utlandska lan.

En av anledningarna till varfor utlandska investerare anser att IFRS leder till finansiell
rapportering av hogre kvalitet jamfort med manga landers lokala standarder &r att det gor
redovisningen mer transparent (De George et al. 2016). Det i sin tur leder till flera fordndringar
av olika floden av gransoverskridande kapital. Bland annat blir kostnaderna lagre for utlandska
investerare ndr landet de investerar i anvander IFRS i stéllet for lokala redovisningsstandarder
eftersom de redan &r bekanta med dem (Amiram 2012). Att investerare foredrar foretag vars

redovisning de ar bekanta med stammer dven for andra redovisningssystem. Nar fonder fran
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USA investerar utomlands foredrar de foretag vars redovisning liknar det amerikanska
redovisningssystemet GAAP (Generally Accepted Accounting Principles) (Bradshaw et al
2004). G.A.A.P skiljer sig fran IFRS pa manga satt men principen om att vissa aktorer foredrar
att investera i lander med liknande redovisningssystem dr densamme. Det kan innebéra ett
incitament for lander att anpassa sina redovisningssystem till att efterlikna de internationellt
populdra for att attrahera utlandska investerare. Daremot pekar forskningen mot ett annat
forhallande, namligen att foretag forandrar sina redovisningssystem till att vara mer lika GAAP

forst efter amerikanska fonder &ger andelar i dem (Fang et al 2015).

Argumentet for att investerare & mer sannolika att investera i foretag med liknande
redovisningsstandarder som de sjalva &r vana vid starks vid ytterligare undersokning av fonders
beteende. Studier som analyserar forandringar i placeringar av fonder har hittat bevis for att de
okar i lander under tidpunkter da IFRS implementeras (Yu & Wahid 2014). Det géller for
fonder i lander som redan har IFRS och for fonder i lander som nyligen haft obligatorisk
implementering sjalva som visar sig ocksa investera mer i foretag i andra lander som redan har
redovisningssystemet. Effekter av investerares bekantskap med ett redovisningssystem upplevs
alltsa inom flera omraden och ar kopplade till den internationella harmoniseringen av
redovisningsstandarder. Forbéattringar av den finansiella rapporteringen som implementering
av IFRS kan orsaka har tydliga kopplingar till fordndringar i investerares beslutsfattande och
darmed fran ett bredare perspektiv aven gransoverskridande kapitalfloden. Dessa forbattringar
kan m.a.o. paverka landers nivaer av ingaende och utgaende utlandska investeringar samt

utlandska portféljinvesteringar.

Foresprakare for internationell harmonisering av redovisningsstandarder menar som sagt att
kvaliteten pa foretags arsredovisningar 6kar i och med implementering av IFRS. Manga av
fordelarna med implementering hanger just pa denna effekt och flera undersokningar har
genomforts for att bekrafta ett sadant samband. Ett lyckat forsok var en undersokning i
Sydkorea vilken fann att implementeringen av IFRS i det landet ar 2011 ledde till hogre kvalitet
p& arsredovisningar (Key & Kim 2020). Aven i Kina som endast implementerade
redovisningsstandarder som &r mer lika IFRS d@n de som tidigare anvédndes upplevde
redovisningen forbéttringar, dels 6kade varderelevansen av redovisade intékter, dels séanktes
utjamningen av intékter (Liu et al. 2011). Implementeringen av IFRS har med andra ord visats
ha positiva effekter pa kvaliteten av arsredovisningar bade i en mindre reglerad marknad som

Sydkorea och en mer reglerad som Kina. Det finns dven en del bevis fran aldre studier for kad
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kvalitet av arsredovisningar vid jamforelse av flera lander innan och efter implementering av
IFRS, specifikt effekter som mindre resultatmanipulering, mer traffsaker identifiering av

forluster och mer vérderelevanta summor i redovisningen (Barth et al. 2008).

Det finns olika empiriska bevis som sager att battre jamforbarhet mellan arsredovisningar
resulterar i effektivisering av diverse omraden. Daremot har fynden som talar for att
implementeringen av IFRS paverkar gransoverskridande investeringar och kvaliteten pa
redovisningen positivt vissa problem. For det forsta har forskningen inte fullstandigt lyckats
separera effekterna med sjélva implementeringen fran andra faktorer unika for landet dar
implementeringen sker (Owusu et al. 2017). Det verkar som att positiva effekter som medfoljer
implementering &r mer signifikanta i 1ander med halsosamma tillsynsmyndigheter, men hur
stor paverkan andra faktorer har ar mindre tydligt. For det andra har manga undersokningar
anvant sig av foretags-, eller fondspecifika databaser for att studera om det finns samband
mellan forandringar inom kapitalkostnad, likviditet, skuldséttning, m.fl. och implementeringen
av IFRS. Med det tillvagagangssattet kan foretag och fonder som upplever storst skillnad under
den relevanta tidsperioden urskiljas och kopplas till implementeringen men det gér det aven
mojligt att missa andra monster som uppstar. Trots att denna metodik har lett till valdigt
betydelsefulla upptackter inom forskningsomradet av internationella redovisningsstandarder &r

det ndstan som att forsoka skapa en bild av skogen genom att detaljerat undersdka traden.

For att verifiera monster kravs ibland ett bredare perspektiv som sedan anvénds som
utgangspunkt for mer noggrann undersokning. Behovet av internationella jamforelser
adresseras i en studie som undersokte kopplingen mellan IFRS, intékter och aktier i Sydkorea.
Genom en multipel regressionsanalys upptacktes ett signifikant positivt forhallande mellan
IFRS och priset pa aktier, men forfattarna betonar att framtida forskning bor utféras med data
fran flera lander (Key & Kim 2017). Utan att kontrollera resultatet genom att inkludera flera
lander i undersokningen finns risken att en variabel paverkar resultatet som inte togs med i

berakningen.

De fynd som har presenterats i denna del talar lovande om de positiva ekonomiska effekterna
som medfdljer implementering, men an sa lange har manga av undersokningarna som namnts
anvant sig av stickprov fran olika fonder, investerare eller foretag. Det ar viktigt att poangtera
att fastan de undersokningarna som fokuserar sin studie pa ett land utgar fran data med flera

tusentals observationer riskerar de fortfarande att missa viktiga forklarande faktorer genom att
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inte inkludera flera l&nder i analysen. Déaremot &r inte undersokningar som genomfor
internationella jamforelser av fonder eller foretag utan problem heller, i varje fall for denna
studies syfte. Malet med denna studie ar att fanga breda férandringar i gransoverskridanden
kapitalfloden vid landers implementering av IFRS, nagot som ett fokus pa enstaka grupper av
aktorer inom internationella marknader inte kan tillfredsstallande bidra med. Fonder och
foretag utgor i ingen mening en obetydlig del av de olika floden av kapital, den kritiska
skillnaden ar att de inte utgor helheten av dem. Det gar att kritisera valet av de beroende
variablerna och deras insamlingsmetod i denna studie fran samma standpunkt, att de inte
nddvandigtvis samlar upp alla forandringar i kapitalfloden. Daremot &r det stor skillnad mellan
att endast undersoka en del av forandringarna, och att undersoka storre aggregerade tal, som

aven innefattar den mindre delen som mgjligtvis saknar vissa varden.

Det har daremot gjorts studier som forsoker generalisera pa en annan niva genom att direkt
undersoka forandringar i landers nivaer av ingaende utlandska investeringar (Foreign Direct
Investment inflow, FDI-inflow). Till exempel en undersékning i Afrika som visade ett positivt
samband mellan ingdende utlandska investeringar och implementeringen av IFRS (Musah et
al. 2020). Ett liknande positivt samband har hittats mellan nivan av utlandska
portfoljinvesteringar i lander (Foreign portfolio investments, FPI) och implementering av IFRS
(Amiram 2012). Till skillnad fran tidigare presenterat material som asyftade att bygga upp en
grund att utga fran och/eller delvis beskriva liknande fenomen visar dessa tva studier direkta
forandringar i variablerna ingaende utlandsk investering och utlandsk portfoljinvestering vid

implementering av IFRS.

For att kunna generalisera resultaten fran tidigare studier ar jamforelser pa internationell niva
av aggregerade tal som fangar upp olika forandringar ett passande tillvagagangssétt. Det finns
en del undersokningar som har tillampat en forskningsmetod som fokuserar pa
makroekonomiska samlingstal, t. ex. undersokningen av forandringar i FDI (Foreign Direct
investment) i Afrika som namndes tidigare (Musah et al. 2020). Daremot resulterade en annan
undersokning i Afrika med liknande metod med ett icke-signifikant negativt forhallande mellan
ingaende utlandsk investering och implementeringen av IFRS (Owusu et al. 2017). Med det i
atanke ar det viktigt att komma ihdg problematiken med de andra potentiellt forklarande
faktorerna som kan paverka resultatet av en sadan undersokning. Forklarande faktorer sasom
hur stabila tillsynsmyndigheter landet har kan ha stor paverkan nar det galler huruvida foretag

kommer uppleva ekonomiska fordelar med implementeringen (ibid.,). Trots att manga studier
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forsoker kontrollera for dessa och andra oberoende variabler finns det fortfarande ingen
konsensus exakt vilka variabler som borde inkluderas i undersokningen och hur stor paverkan
de har pa de potentiella sambanden (Gordon et al 2012). Ytterligare ett problem med att
undersoka implementeringen av IFRS &r bristen pa data géllande hur fullkomligt de nya
standarderna foljs i olika lander (ibid.,). Aven om tva lander viljer att inféra obligatorisk
implementering av IFRS for samma typ av foretag ar det svart att veta hur stor andel av
foretagen i respektive land som faktiskt foljer de nya standarderna.

1.3 Syfte och forskningsfraga
Syftet med denna studie ar att undersoka vilken paverkan implementering av IFRS har pa
landers gransoverskridande kapitalfloden.
Det leder till en uppdelad forskningsfraga som lyder enligt foljande:
e Hur forandras landers nivaer av ingaende utlandska investeringar, utgaende utlandska
investeringar, utlandska lan, lan utdelade till andra lander, samt utlandska
portfoljinvesteringar i och med den obligatoriska implementeringen av IFRS for

borsnoterade foretag?

1.4 Avgransning

| denna studie anvéands tva olika samlingar av data med olika avgransningar. Den forsta
samlingen &r avgransad till lander som genomgatt obligatorisk implementering av IFRS for
borsnoterade foretag under tidsperioden 2005-2016. Valet av denna tidpunkt &r ett
bekvamlighetsurval da tillgangligheten av data for lander som antagit IFRS &r betydligt storre
vid &r 2001. Eftersom en forskningsmetod tillimpas som kraver data fran fyra ar innan och fyra
ar efter det ar som sjélva implementeringen dgde rum undersoks lander som implementerade
IFRS fran och med 2005 och senast 2016. Lander dar sjalva implementeringsprocessen stracker
sig Over flera &r exkluderas dven. Den andra samlingen avgrénsas till 1dnder och “sérskilda
administrativa regioner” (SAR) sdsom Hongkong och Macao inom kontinenten Asien. | detta
fall analyseras perioden ar 2013-2019 vilket aterigen var ett beslut som slots p.g.a.
tillgangligheten av data for de relevanta véardena. Fér denna samling av data exkluderas inte
lander eller sarskilda administrativa omraden ifall de inte genomgatt obligatorisk

implementering, till skillnad fran den foérsta samlingen.



1.5 Disposition

Uppsatsens disposition har foljande utseende. | kapitel 2 introduceras den teoretiska
referensramen som presenterar det vetenskapliga underlaget undersokningen har anvént sig av,
foljt av hypotesutvecklingen. | kapitel 3 presenteras metodiken som studien har utgatt fran som
bland annat inkluderar det foérhallningssatt som anvéndes vid insamlandet av data. Kapitel 4
presenterar resultaten av de statistiska metoderna som utforts pa forskningsmaterialet. | kapitel
5 diskuteras resultaten utifran studiens valda teoretiska utgangspunkt. Slutligen presenterar

kapitel 6 de slutsatser som dragits utifran resultaten och forslag pa vidare forskning.
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2 Teoretisk referensram

| detta kapitel fors en introduktion kring redovisningsregelverket IFRS, féljt av en genomgang
av teorierna institutionell teori, positiv redovisningsteori och pecking order theory. Kapitlet

avslutas med hypotesutveckligen.

2.1 IFRS

IFRS ar en samling av redovisningsstandarder som appliceras internationellt av bérsnoterade
foretag pa reglerade marknader i den finansiella rapporteringen av koncerner (IFRS 2018).
IFRS har en principbaserad syn som tillater foretag att anpassa den finansiella rapporteringen
utifran dess specifika organisation. Det huvudsakliga syftet med IFRS &r att uppna transparens,
effektivitet och ansvarsskyldighet till marknader av finansiell karaktér véarlden Gver (ibid.,).

Malsattningen med finansiell rapportering ar att tillhandahalla finansiell information som
forblir funktionell for anvandarna i att fatta beslut gallande tillhandahallandet av resurser till
enheten (ibid.,). Dessa beslut som fattas av anvéndarna handlar i de flesta fall om kop,
forsaljning eller innehav av kapital, samt skuldinstrument och paverkan pa
forvaltningsatgéarder. Genom den finansiella informationen utvarderar anvandarna foretagets
utsikter for framtida nettofléden och forvaltningen av foretagets ekonomiska resurser for att
fatta besluten (ibid.,).

For att foretagens finansiella information ska anses vara funktionell krévs det att den &r relevant
och foljsamt representerar det den avser att uppvisa (Nobes & Stadler 2015). Relevans och
representation bedéms vara elementéra kvalitativa egenskaper for finansiell information (IFRS
2018). For att informationen ska anses vara relevant ar det av vikt att den kan ha paverkan pa
beslutsfattandet och ha bekraftande eller prediktivt varde (Nobes & Stadler 2015). For att
informationen ska anses vara representativt bor det vara neutralt, felfritt och fullstandigt
(ibid.,).

2.2 Institutionell teori

Institutionell teori (DiMaggio & Powell 1983; Meyer & Rowan 1997) grundar sig i sociologisk
forskning. Meyer och Rowan menar att det ar utifran institutionella regler som formella
organisationsstrukturer utvecklas. Utifran de institutionella reglerna har organisationerna

mojlighet att uppna okad legitimitet samt stabilitet (Meyer & Rowan 1977).
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Okad legitimitet uppnés for organisationer da normer och varderingar gér i linje med samhallets
(Eriksson-Zutterquist, Kallinge & Styhre 2005).

Den institutionella teorin &r av betydelse vid forskning i anknytning till foretagens
redovisningsval av den orsaken att teorin exempelvis redogér for vad omgivningens
patryckningar har for inverkan pa beslutsfattare (Collin et al. 2009). Den institutionella teorin
forklarar varfor organisationer hellre foljer vissa handlingsmonster &n att handla rationellt. Den
institutionella teorin grundar sig i att forsoka redogora for de faktorer och patryckningar som
kan paverka olika foretag att bli mer likartade i forhallande till andra foretag (Deegan &
Unerman 2011). Deegan och Unerman (2011) menar att dessa patryckningar kan orsakas av

foretag inom samma bransch, intressenter eller samhallet.

2.2 Positiv redovisningsteori

Positiv redovisningsteori grundar sig i att forsoka forklara redovisningspraxis (Watts &
Zimmerman 1986). Teorin &r framtagen i syfte att forklara vilka redovisningsmetoder som
foretag véljer att tillampa framfoér andra metoder. Enligt Deegan och Unerman (2011) stalls
positiv redovisningsteori i kontrast med normativ redovisningsteori som redogor for vilka
redovisningsmetoder olika foretag bor tillampa. Detta eftersom det grundas pa standarder och
normer rérande hur verklig praxis ska se ut. Watts och Zimmerman (1978) férklarar att positiv
redovisningsteori forenklar forstaelsen for den drivande kraften bakom processer i
redovisningsstandarder. Av den orsaken ar en forutséattning for positiv redovisningsteori att
begripa ledningens incitament. Det framkommer att skatteméssiga, politiska och reglerande
faktorer paverkar ledningens tillgangar, detta leder &ven till att besluten paverkar
redovisningsstandarderna (Watts & Zimmerman 1978). Modellen grundar sig i att individer
agerar utifran egenintresse for att maximera vinsterna. Detta resulterar i att foretagsledare
kommer efterstrava losningar i syfte att maximera foretagets resultat med hjélp av olika
redovisningsmetoder. Vid de tillfallen dar foretagsledare agerar i egenintresse kan risker uppsta

i form av O0kade transaktionskostnader.

Skuldsattningshypotesen som anses vara en av grundhypoteserna inom positiv
redovisningsteori forutspar att hogt skuldsatta foretag har en benagenhet att tillampa
redovisningsval som optimerar foretagets resultat (Watts och Zimmerman 1990). Kalay (1982)
forklarar att foretag med hogre skuldséattning har stérre sannolikhet till begrénsningar i

skuldférbindelser. Graden i skuldsattningen hos kredittagare kan visas i dess finansiella
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stéllning som vid hogre grader kan leda till hogre kostnader i form av utmétning,
utlaningsrantor eller andra kritiska pafoljder. Storre grad begransningar av skuldforbindelser
kan medfora till att foretag 6verskrider skuldforbindelsen samt att foretagets kostnader okar till
foljd av dess finansiella stéllning. Foretagsledare valjer darav redovisningsmetoder som okar
inkomsterna, detta for att minska begrénsningarna av skuldférbindelser samt kostnader for
tekniskt fallissemang (Watts och Zimmerman 1990).

2.3 Pecking order theory

Pecking order theory foresprakar att foretag i besluten om kapitalstruktur inte stravar efter ett
soliditetsmal. Foretagens skuldniva faststdlls snarare av behovet att finansiera
tillvaxtmaojligheter, detta nar den interna finansieringen ar férbrukad (Myers 1984, Myers &
Majluf 1984). Teorin avser att bolag bor belana sig framfor att gora en nyemission, vid de
tillfallen dar det interna kassaflodet inte &r tillrckligt for att finansiera investeringarna. |
samband med detta kommer skuldbeloppet att aterspegla bolagets behov av externa tillgangar.
Teorin kommer till uttryck i Donaldson (1961), men utvecklades senare av Myers och Majluf

nér de 1984 publicerade sin modifierade variant av modellen (Myers 1984).

Myers (1984) forklarar att det uppstar informationsasymmetri mellan foretag och
kapitalmarknaden, da foretagen sjalva besitter mer information om foretaget och dess
investeringar. Denna informationsasymmetri utmynnar i att kapitalmarknaden inte varderar
foretagens investeringar pa sammanlades sétt som foretaget. Detta leder till att foretagen utgar
fran en hierarki av finansieringsval dar internt upparbetat kapital prioriteras framst, foljt av
extern kapital i form av lan eller eget kapital genom nyemission (Myers 2001). Vid den
tidpunkten da foretagens interna kapital inte &r tillrackliga beslutar foretag att finansiera
verksamheten med externt kapital av l1agst risk for informationsasymmetri. Nyemission forblir
saledes foretags sista utvag vid finansiering. Enligt teorin valjer foretag

finansieringsalternativen pa foljande satt:
1. Internt genererade medel
2. Langfristiga skulder

3. Nyemission
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2.4 Hypotesutveckling

| denna del presenteras ytterligare bevis som talar for de positiva effekterna implementering av
IFRS har, sedan formuleras hypoteser utifran de bevisen som i sin tur végleder
undersokningens analys av amnet. Som har papekats kan implementering paverka manga
omraden positivt men denna dels primara fokus ar pa de som har effekter pa landers nivaer av
utlandska lan, utlandska investeringar och utlandska portféljinvesteringar. Slutligen
presenteras metod, urval och resultat av tidigare undersokningar inom forskningsomradet i

tabellform.

Mer tillganglig och lattolkad information i samband med implementering av IFRS kan kopplas
till markbara effekter inom finansmarknaden, sasom lagre rantor for allmanna obligationer
(Florou et al. 2017). Det tillskrivs det storre fortroendet privata investerare far for offentligt
tillganglig information efter IFRS har implementerats just pa grund av att det anses forbéattra
dess kvalitet. Som tidigare namnts beror forbattringen av redovisningens kvalitet till del pa
huruvida ett land har stabila tillsynsmyndigheter, ett krav som dven galler for andra effekter
implementering har pa finansmarknaden. Utover effekter som redan namnts har
implementering gjort aktiemarknader mer likvida och sankt kostnader kopplade till féretags
egna kapital (De George et al. 2016). Daremot upplevs dessa effekter framst i lander dar det
finns bra incitament for foretag att redovisa enligt de angivna standarderna och som har stabila
institutioner som tillser tillampningen av dem. For att aterkoppla diskussionen till tidigare
presenterat material sammanfattas har effekterna implementering av IFRS har pa kapitalfloden

relaterade till foretags finansiering:

1. Lagre rantor pa allmanna obligationer.

2. Flera utdelade lan fran World Bank nar utvecklande ekonomier implementerar
redovisningsstandarderna.

3. Ytterligare mojligheter for foretag att ta lan fran andra institutioner som éven kan ha
egenskaperna av att omfatta storre belopp, I6pa éver langre perioder och ha mindre
restriktiva villkor.

4. Lagre kapitalkostnader

5. Enallméan 6kning i foretags mojligheter att fa lan av utlandska langivare.

Denna studie undersdker huruvida dessa effekter leder till markbara férandringar av landers

aggregerade nivaer av utlandska lan. Till det andamalet skapas foljande hypotes:
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H1: Det finns ett positivt signifikant samband mellan det obligatoriska implementerandet av

IFRS for borsnoterade foretag och dkningar i mangden tagna utlandska lan.

Studiens metodval leder till tilligget av ytterligare hypoteser da de multipla
regressionsanalyserna utfors for att hitta samband mellan variablerna medan de parade t-testen
ska pavisa skillnader mellan perioder innan och efter implementering:

H2: Det finns en positiv signifikant skillnad mellan andelen utlandska lan ett land tar efter

obligatorisk implementering av IFRS for borsnoterade foretag jamfort med innan.

Som n&mnts tidigare kan implementeringen av IFRS i ett land forenkla for utlandska
investerare och langivare som ocksa anvander redovisningssystemet att tolka deras
arsredovisningar. Som foljd av det lanar utlandska langivare ut mer till lander som
implementerar IFRS, och langivare i lander som valjer att implementera IFRS lanar &ven ut
mer till andra IFRS-tillampande lander. Darav borde det finns signifikanta skillnader bade i
mangden utdelade 1an till andra lander ett land ger och i mangden utlandska lan ett land tar i

och med att IFRS implementeras. Med det i atanke stalls dessa hypoteser:

H3: Det finns ett positivt signifikant samband mellan det obligatoriska implementerandet av

IFRS for borsnoterade foretag och dkningar i mangden utdelade lan till andra lander.

H4: Det finns en positiv signifikant skillnad mellan andelen 1an ett land ger till andra lander

efter obligatorisk implementering av IFRS for borsnoterade foretag jamfort med innan.

Utover de effekter som namndes i problemdiskussionen har implementeringen av IFRS flera
verkningar pa gransoverskridande kapitalfloden, en del av dem ar kopplade till den forbattrade
jamforbarheten som tillampningen av redovisningsstandarderna medfér. En sadan verkning ar
att fonder investerar mer i foretag vars redovisningsstandarder ar mer i Overensstaimmelse med
IFRS &n andra system (Defond et al. 2011). Den foérandringen skulle kunna orsakas av en
mangd olika anledningar, men just i detta fall berodde det pa att fonderna upplevde lagre
kostnader nar de samlade in information fran foretag med jamforbara redovisningsstandarder,
namligen foretag som anvander IFRS. Att arsredovisningar far hogre kvalitet betyder inte bara

att de blir enklare att jamfoéra med andra och att flera aktorer har tillgang till samma information
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utan det leder dessutom till andra positiva effekter. Till exempel uppstar flera
investeringsmojligheter eftersom investerare kréaver lagre avkastningar av foretag med
arsredovisningar av hogre kvalitet (De George et al 2016). Relaterat till det ar den viktiga
upptéckten att harmonisering av redovisningsstandarder leder till att vinstgivande projekt i
lander som tidigare anvande lokala standarder far mer uppmarksamhet av utlandska investerare
(ibid.,). For att sammanfatta foljer de positiva effekterna som beror landers nivaer av bade
utlandsk investering och utlandska portfoljinvestering i samband med att IFRS implementeras:

1. Lé&gre kostnader for utlandska investerare att tolka arsredovisningar.
2. Okad uppmarksamhet till vinstgivande projekt av utlandska investerare.
3. Okat antal placeringar, som &ven innefattar storre belopp, fran fonder i foretag
verksamma i lander som implementerar IFRS.
4. Regionsspecifika okningar av saval utlandsk investering som  utlandsk
portfoljinvestering.
For att undersoka huruvida implementeringen av IFRS paverkar utlandska investeringar delas
analysen upp enligt de tva riktningarna det granséverskridande kapitalflodet kan ha, namligen
in- och utgaende. Landers nivaer av ingaende utlandska investeringar undersoks med foljande

hypoteser:

H5: Det finns ett positivt signifikant samband mellan det obligatoriska implementerandet av
IFRS for borsnoterade foretag och Okningar i ett lands niva av ingdende utlandska

investeringar.

H6: Det finns en positiv signifikant skillnad mellan den nationella nivan av ingaende
utlandska investeringar efter obligatorisk implementering av IFRS for bérsnoterade foretag

jamfort med innan.

P4 liknande vis undersoks landers nivaer av utgdende utlandska investeringar med hjalp av

dessa hypoteser:
H7: Det finns ett positivt signifikant samband mellan det obligatoriska implementerandet av
IFRS for borsnoterade foretag och Okningar i ett lands niva av utgaende utlandska

investeringar.
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H8: Det finns en positiv signifikant skillnad mellan den nationella nivan av utgaende
utlandska investeringar efter obligatorisk implementering av IFRS fors borsnoterade

foretag jamfort med innan.

Trots att de tva olika formerna av granséverskridande kapitalfléden, utlandsk investering och
utlandsk portfoljinvestering, skiljer sig at finns det liknelser i hur de beter sig vid
implementering av IFRS. Resonemangen och bevisen som tidigare presenterats for att antyda
att implementering av IFRS 6kar méngden utlandska investeringar har aven betydelse géllande
forandringar i méngden utlandska portfoljinvesteringar, och vice versa. Dartill stalls foljande
hypoteser:

H9: Det finns ett positivt signifikant samband mellan det obligatoriska implementerandet av
IFRS for borsnoterade foretag och Okningar i ett lands niva av utlandska

portféljinvesteringar.
H10: Det finns en positiv signifikant skillnad mellan nivan av utlandska
portfoljinvesteringar ett land har efter obligatorisk implementering av IFRS for

borsnoterade foretag jamfort med innan.

Nedan foljer Tabell 1 som redogor tidigare studier som anvénts i denna undersoknings

hypotesutveckling
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Tabell 1

Tidigare studier som anvdnts foér hypotesutvecklingen

Studie

The Pecking Order and
Financing Decisions:
Evidence from
Changes to Financial-
Reporting Regulation.
Naranjo, P., Saavedra,
D., Verdi, R. S. (2020)

The Voluntary
Adoption of
International Financial
Reporting Standards
and Loan Contracting
Around the World.
Kim, ]JB., Tsui, ]. S. L.,
Yi, C. H. (2011)

Financial Information
Globalization and
Foreign Investment
Decisions.

Dan Amiram (2012)

Metod och urval

Difference-in-difference analys mellan lander som har
implementerat IFRS och som inte har. Jamfor dven foretag i
behov av finansiering med foretag utan inom ett land med
[FRS.

Undersoker lantagare som inte lanar fran USA fran 40 lander
fr.o.m. 1997-2005. Kopplar med en multipel
regressionsmodell egenskaper av 1an med variablerna; frivillig
implementering av IFRS, ett par kontrollvariabler for de olika
lantagarna och specifikationerna av lanet, ar, industri och
andra landspecifika variabler.

Anvinder en multipel regressionsmodell for att koppla
implementeringen av IFRS med utlandska investeringar.
Datan bestar av 81 linder under aren 1997 och 2001-
2006, en stor del av landerna undersoks bade fran
perspektivet som investerare och som destination av
investeringar. Bland kontrollvariablerna ar ett antal matt
sasom lindernas storlek avimport, dess BNP och
population m.fl. och dven lindernas placering i ett index
for amnen sasom politisk- eller miljorisk.

Resultat

Jamfoérelserna visade att i och med implementeringen av IFRS kunde
foretag med finansieringsbesvar ta pa sig mer extern finansiering dn
innan. Resultaten kopplas till en sdnkning av informationsassymetri
som foljd av implementeringen vilket enligt Pecking order theory kan
oka foretags externa finansiering.

Banker ger ut ldn med lagre rantor och med mindre begransande
villkor i lanekontrakten till lander med IFRS an till lander utan.
Forskarna lagger dven fram svaga bevis for att banker lanar ut storre
1an och 1an med langre loptider samt att lander med IFRS hade flera
1an fran utlandska langivare an lander utan.

Informationen som investerare anvander i redovisningar har
betydelse i beslutsfattandet gillande Utlandska Portfoljinvesteringar.
Dessutom finns det en koppling mellan utlindska investeringsbeslut
och huruvida ett land har IFRS som beror pa att utlandska investerare
ar mer bekanta med IFRS.



Accounting Standards
Harmonization and
Financial Integration.
Dhaliwal, D., He, W,, Li,
Y., Pereira, R. (2019)

Accounting Choice,
Home Bias, and U.S.
Investment in Non-US
Firms.

Bradshaw, T. M.,
Bushee, ]. B., Miller, S.
G. (2004)

Accounting Standards
and International
Portfolio Holdings.
Yu, G., Wahid, S. A.
(2014)

Accounting Standards
Harmonization and
Financial Statement
Comparability:
Evidence from
Transnational
Information Transfer.
Clare Wang (2014)
Mandatory IFRS
Adoption and
Financial Statement
Comparability.
Brochet, F., Jagolinzer,
D. A, Ried], J. E. (2013)

Undersdker med en difference-in-difference analys data
bestdende av 17 linder med IFRS och 17 linder utan, ett
dataunderlag pa 51 428 observationer, huruvida
implementeringen av IFRS effektiviserar
informationséverforingar i finansiella marknader och
underlittar marknadsintegrering.

Testar ifall det finns ett forhallande mellan investeringar
gjorde fran U.S.A. i icke-amerikanska foretag och hur pass lika
de foretagens redovisningssystem ar jamfort med GAAP
genom en multipel regressionsanalys. Anvander ett

dataunderlag pa 89 078 observationer under aren 1989-1999.

Genom en multipel regressionsanalys undersoks perioden
2003-2007 for att bekrafta ifall skillnader i
redovisningssystem kan forklara investeringar som fonder
gor.

Analyserar 26 349 observationer fran 136 olika foretag
ledande inom olika industrier under aren 2001-2008 med en
difference-in-difference metod for att undersoka ifall storre
foretags redovisningssystem paverkar reaktionerna fran
mindre foretag nar resultat annonseras.

Gor en multipel regressionsanalys pa ett stickprov av 663
brittiska foretag, vilket ger 2 616 observationer, under aren
2003-2006 for att undersoka ifall obligatorisk
implementering av IFRS leder till forbattringar inom
kapitalmarknaden p.g.a. battre jamforbarhet.

Obligatorisk implementering leder till att mer global information
arbetas in i priset pa aktier i landet och till en snabbare takt.

Foretag som anvander liknande metoder i sin redovisning som de som
beskrivs i GAAP far flera investeringar av amerikanska institutionella
investerare och till hégre nivaer.

Aven efter att kontrollera for flera andra forklarande faktorer finns ett
samband mellan liknelser i redovisningssystem och investeringar av
fonder. Desto mer likt redovisningssystemet ett foretag anvander ar det
som en fond anviander desto mer sannolikt ar det att fonden investerar
i det foretaget.

Starkare reaktioner pa borsmarknaden fran mindre féretag nar
utlandska foretag slapper sina resultat om de anvander samma
redovisningssystem.

Visar pa ett positivt samband mellan obligatorisk implementering och
forbattringar av kapitalmarknaden orsakade av battre jamforbarhet av
arsredovisningar. Efter ytterligare analys visar det sig att kop av
insiders blir mindre avvikande fran den genomsnittliga avkastningen
pd marknaden i och med implementeringen.
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Yao., Nan Hu,, Ling Liu.
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Testar ifall kvaliteten pa arsredovisningar 6kar vid
implementering av IFRS med fokus pad Sydkoreas
implementering 2011. Studien gor det genom att medvetet
ignorera 6vergangsaret och i stéllet analysera perioderna
2006-2010 och 2012-2015 med ett stickprov pa totalt 4 390
observationer fran 439 olika foretag. For att jamfora
perioderna med varandra anvands Wilcoxon rank sum test.

Testar om det finns signifikanta skillnader i kvaliteten pa
foretags arsredovisningar innan och efter implementering av
IAS (IFRS:s foretradare). Stickprovet ar taget fran 327 foretag
som implementerat [AS i 21 lander och bestar av 1 896
observationer éver aren 1994-2003. Ett t-test anvédnds for att
undersoka skillnaderna mellan perioderna innan foretagen
implementerade IAS och efter.

Med ett stickprov pa 4 870 observationer fran 487 olika
foretag i Sydkorea under dren 2006-2015 undersoker
forfattarna om det finns ett samband mellan
implementeringen av IFRS och priset pa aktier. En multipel
regressionsanalys anvands for att undersoka stickprovet.

Studien anvander en multipel regressionsanalys for att
undersoka Kina under perioden 2005-2008 med ett stickprov
pa 3 240 observationer fran 870 foretag. Malet var att
faststilla om landets implementering av "IFRS-liknande”
redovisningsstandarder hade en positiv effekt pa kvaliteten av
arsredovisningar.

Trots ett antal sensitivitetstester efter den forsta analysen visade
studien en positiv skillnad pa kvaliteten av arsredovisningar efter
implementering av IFRS jamfort med innan.

Studien fann en mangd signifikanta skillnader i arsredovisningarna
som speglar foretagens finansiella situation fran ett mer sanningsenligt
perspektiv sdsom mer traffsiker identifiering av forluster, mer
varderelevanta summor samt mindre manipulering av virdena. Det
uppticktes dven vissa skillnader som inte var signifikanta som berorde
variationen i redovisad inkomst.

Resultaten talar for ett positivt signifikant forhdllande mellan
implementeringen av IFRS i Sydkorea och priset pa foretags aktier i det
landet. Forfattarna rekommenderar internationella jamforelser och
inkluderandet av flera kontrollvariabler for faktorer sisom kultur for
framtida undersokningar.

Det fanns en positiv signifikant skillnad i kvaliteten pa arsredovisningar
efter implementeringen av redovisningsstandarder mer lika IFRS.
Dessa forbattringar marktes framst inom redovisningen av intékter,
som blev mer virderelevant och mindre utjamnad.
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For att hitta ett positivt samband mellan implementering av
IFRS och 6kningar i infloéde av utlandska investeringar
analyseras 20 lander i Afrika med IFRS genom en multipel
regressionsanalys. Undersoksperioden stracker sig fran 1980
till 2015.

En multipel regressionsanalys av 116 lander under aren
1996-2013 som forsoker att bevisa att utvecklande lander
som implementerar IFRS upplever storre infloden av
utldndska investeringar dn andra.

Anvander en linjar minstakvadratmetod (ordinary least
squares, OLS) och en difference-in-difference metod for att
analysera 1300 observationer fran 124 lander under aren
1996-2009. Studien testar ifall implementering av IFRS leder
till storre infloden av utlandska investeringar till ett land.

Utfor tester pa data bestaende av 78 784 observationer fran
foretag i 14 lander med IFRS och i 15 utan for att undersoka
vilka effekter obligatorisk implementering av IFRS har pa
arsredovisningars jamforbarhet. Studien utfér aven separata

tester pa egen insamlad data fran tyska och italienska foretag.

Perioden som undersoks ar aren 2001-2008.

Ett statistiskt signifikant positivt samband upptacktes mellan
implementeringen av IFRS och ett lands niva av inflode av utlandska
investeringar.

Inget statistiskt signifikant samband mellan implementeringen av IFRS
och dkningar av utldndska investeringar i ett land kan bekraftas av
resultaten. Forfattarna rekommenderar att flera undersdkningar bor
goras pa vilka forhallandena dar som mojliggor att lander upplever
ekonomiska fordelar i och med implementering av IFRS.

Med en signifikansniva pa .05 finner forfattarna ett positivt samband
mellan implementering av IFRS och 6kade infloden av utlandska
investeringar till ett land.

De forsta testerna pa sekundardatan visar att implementering bara har
en marginell positiv effekt pa jamférbarheten av arsredovisningar.
Daremot visade en jamforelse mellan de tyska och de italienska
foretagen att det fanns skillnader mellan landerna i hur stor andel av
foretagen som faktiskt tillampar de nya reglerna efter implementering.
Det ledde till att kontrollvariabler lades till i analysen av sekundardatan
vilket gav andra resultat. Den nya analysen visade att endast féretag
med flera incitament att tillimpa de nya reglerna upplevde signifikanta
skillnader i sina arsredovisningars jamférbarhet.
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Florou, A., Kosi, U &
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Amnar forsta potentiella ekonomiska konsekvenser som
implementering av IFRS innebar sdsom marknadslikviditet,
kapitalkostnader samt det nationalekonomiska mattet Tobins
Q. Studien forsoker uppna det genom en multipel
regressionsanalys av foretag inom 51 olika lander (26 med
IFRS och 25 utan) under aren 2001-2005 vilket ger 105527
stycken observationer.

Genom att undersoka 140 527 observationer tagna fran 21826
foretag i 38 lander forsoker forfattarna visa pa en koppling
mellan en 6kning i amerikanska fonders andelar av foretags
aktier och forandringar i arsredovisningar som férenklar
jamforbarhet med amerikanska redovisningsstandarder.

For att undersoka ifall foretags kreditrelevans férandras i och
med implementering av IFRS undersoks 202 féretag fran 17
lander som genomgatt obligatorisk implementering av IFRS.
Perioden som analyseras ar mellan dren 2000-2009 vilket
leder till 1664 observationer.

Obligatorisk implementering av IFRS visar sig ha en statistiskt
signifikant positiv paverkan pa marknadslikviditet. Undersékningen
upptacker dven minskningar i kapitalkostnader samt Tobins Q vid
implementering, diremot marks de effekterna endast innan
implementeringen. Forfattarna foreslar att med tid hinner marknaden
reagera pa de ekonomiska effekterna vilket leder till att matten atergar
till sin normala niva.

Studien visar att nar amerikanska fonder koper stérre andelar av aktier
hos foretag i andra ldnder leder det till att redovisningen i de ldnderna
andras pa sadant vis att den blir mer jamférbar med amerikansk praxis.

Foretags kredit blev enklare att utvardera i och med implementering.
Denna 6kning visade sig vara stérre dn den upplevda av amerikanska
foretag under samma period.



3 Metod

Detta kapitel beskriver hur studien gick till vdga for att besvara pa den uppstéllda
forskningsfragan. | det dandamalet presenteras den valda forskningsdesignen,
tillvagagangssattet, datainsamlingen och urval som denna studie utgar. Vidare beskrivs hur de
olika variablerna som anvénds for undersokningen har operationaliserats i syfte att bista med
analyserbar data. Kapitlet presenterar &ven de statistiska modellerna som har anvénts for att

testa de uppstéllda hypoteserna och avslutas med en utvardering av kvalitetskriterier.

3.1 Forskningsdesign

Studien tillampar en kvantitativ forskningsstrategi och deduktiv ansats dar stora mangder
observationer samlas in och analyseras (Bryman & Bell 2017). Strategin kompletteras med en
longitudinell design i formen av en panelstudie vilken samlar in observationer fran alla
undersokningsobjekt Gver flera tidsperioder med malet att skapa en panel av data. Dessa
observationer anvands for att pavisa skillnader eller samband som har uppstatt hos
undersokningsobjekten under den specificerade undersokningsperioden (ibid.,). Efter att en
lamplig analysmetod tilldmpas stalls resultaten mot studiens hypoteser som har i férvag blivit

uppstéllda for att testa det relevanta fenomenet.

3.2 Tillvagagangssatt

Denna studie samlar in och analyserar sekundardata som é&r relaterad till landers nivaer av
gransoverskridande kapitalfloden. For att kunna méta det har ett antal kategorier av data valts.
Forandringar i gransoverskridande investeringar undersoks framst genom att jamféra nivan av
in- och utgdende utlandska investeringar (foreign direct investment, FDI) och utlandska
portféljinvesteringar (foreign portfolio investment, FPI). Forandringar i landers andelar av
utlandska lan undersoks fran bada riktningarna, m.a.o. 1an som &r tagna fran och lan som ar
utdelade till andra lander. For att utfora de statistiska analysmetoderna som denna studie

anvander inhdmtas tva separata samlingar av data.

Pa den ena samlingen av data som bestar av lander varlden 6ver som har implementerat IFRS
under perioden 2001-2019 utfors parade t-test. Likt Barth et al. (2008) ar malet med
anvandandet av de parade t-testerna att bevisa att det finns signifikanta skillnader i de tidigare

beskrivna vardena mellan tva perioder. | detta fall skiljer sig tidsrummet som undersoks for
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varje land da de bestar av perioden innan ett land implementerar IFRS och &ven perioden efter
IFRS har implementerats. Den forsta galler fyra ar innan landet i fraga implementerar IFRS,
sedan ignoreras data fran dvergangsaret och i stallet underscks de fyra aren efter 6vergangsaret.
Om ett land implementerar IFRS ar 2000 till exempel skulle aren 1996-1999 och &ven 2001
2004 testas for att hitta positiv signifikant skillnad.

Den andra samlingen av data bestar av lander och vissa sarskilda administrativa regioner i
Asien vilka analyseras med flera multipla regressionsanalyser (for fullstandig beskrivning av
de beroende och oberoende variablerna som anvénds i dessa multipla regressionsanalyser se
avsnittet “Operationalisering av variabler”). Dessa tester utfors pa data géllande aren 2013—
2019 och likt tidigare studier ska de forsoka pavisa att det existerar signifikanta samband
mellan implementeringen av IFRS i ett land och forédndringar i de tidigare beskrivna vardena i
positiv riktning (Owusu et al. 2017). Efter manuell datainsamling anvandes Microsofts
mjukvaruprogram Excel for att utfora de parade t-testen och de multipla regressionsanalyserna.

3.3 Datainsamling och urval

Enligt den centrala gransvardessatsen blir fordelningen av medelvarden fran ett stickprov mer
likt en normalfoérdelning desto storre det stickprovet ar (Lind et al. 2008). For att 6ka det
prediktiva vardet av berakningar som utfors ar det alltsa viktigt att stickprovet inte ar for litet.
Med det i atanke gav studiens metodik lite utrymme for ett urval begransat till lander inom en
specifik region i varlden nar det kom till stickprovet som de parade t-testen skulle utféras pa.
M.a.0. for att kunna samla in data om minst 30 lander, en vanligt anvand gréns for
stickprovsstorlekar enligt den ovanstaende satsen (Lind., 2008), som genomgatt obligatorisk
implementering av IFRS for borsnoterade foretag under den angivna tidsperioden behdvde
stickprovet besta av lander fran alla kontinenter. Det ledde till ett dataunderlag pa 59 stycken

lander for de parade t-testen.

For att hitta landers status gallande IFRS implementering anvandes sammanstallningen
skapade av stiftelsen for IFRS (IFRS Foundation 2021) som visar ifall ett land har
redovisningssystemet och till vilken grad det tillampas. For de multipla regressionsanalyserna
refererades data fran IFRS Foundation med en lista Gver lander och sérskilda administrativa
regioner i Asien tagen fran en hemsida skapad av FN (UN 2021). Det gav ett underlag pa 50

stycken lander att utfora multipla regressionsanalyser pa. (se bilaga 1 och bilaga 2).
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Kontinenten Asien valdes att analyseras framst for att testa ifall resultat fran tidigare studier
som gjorts i Afrika och Europa gick att aterfinna i en annan kontinent.

For att samla in data for de beroende och oberoende variablerna anvéndes ett antal olika kallor
publicerade av olika organisationer som ar allmant tillgdngliga. Vid undersokning av hur in-
och utgdende utlandska investeringar forandras i olika lander anvandes World Investment
Report (UNCTAD 2020) som publiceras varje ar av United Nations Conference of Trade and
Development (ett utskott av FN). For att samla in data gallande utlandska Ian och Ian utdelade
till andra lander anvandes den allmant tillgéngliga databasen for gransoverskridande
placeringar (BiS 2021) skapad av Bank for International Settlements (BiS). For att undersoka
landers nivaer av utlandska portfoljinvesteringar anvandes en databas skapad av International
Monetary Fund (IMF 2021) med information tagen fran deras enkatundersokning Coordinated
Portfolio Investment Survey (CPIS). Ovanstaende kallor bistod med data for de beroende
variablerna for bada testen, med andra ord for landerna de parade t-testen utfordes pa och de

andra landerna som de multipla regressionsanalyserna utfordes pa.

Gallande de oberoende variablerna som anvédndes for att utféra de multipla
regressionsanalyserna utnyttjades ett antal andra kéllor. Databasen World Development
Indicators (World Bank 2021) anvéndes for att samla in data gallande de oberoende variablerna
“bransleexport”, “handel”, “BNP-tillvdxt” och “befolkningstillvixt”. Databasen World
Governance Indicators (World Bank 2020) dar lander rangordnas utefter hur pass bra
regeringar formulerar och tillampar lampliga riktlinjer for den privata sektorn samt framjar
dess utveckling utgjorde datan for variabeln “kvalitet pa tillsyn”. Information angéende
landernas nivaer av “foretagsskatt” inhdmtades fran en databas skapad av Tax Foundation (Tax
Foundation 2019). Samma databas anvandes for att samla in information gallande l&anders totala
“BNP”, didremot kriavdes komplettering fr&n World Banks databas World Development
Indicators da Tax Foundation saknade information gallande nivan av Qatars BNP. For att mata
landers nivéer av frihet enligt kategorierna “arbets-”, “foretags-”, och “investeringsfrihet”
anvandes indexet skapat av The Heritage Foundation (The Heritage Foundation 2021), samma

kalla anvandes for att samla in data géllande landers andel av “statsskuld”.

3.3.1 Tackningsfel och bortfall

Vid insamlingen av data saknade nagra lander information for vissa kategorier. Kriteriet som

anvandes for att besluta om ett land skulle uteslutas fran analys pa grund av denna anledning
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var att landet skulle sakna data for tva eller fler av de oberoende variablerna och/eller data fran
tva eller fler bland de beroende variablerna. Det ledde till att atta lander inte inkluderades som
annars skulle varit med. Till exempel inkluderades inte Syrien som saknade data i de oberoende
variablerna “arbetsfrihet”, “foretagsfrihet”, “investeringsfrihet”, “statsskuld”, “handel” och de
beroende variablerna “ingdende utlindsk investering” och “utgdende utldndsk investering”.
Samma kriterier ledde till exkluderandet av landerna Palestina, Myanmar, Nordkorea, Irak,
Timor-Leste, Taiwan och Jemen. Det gjorde att det slutgiltiga antalet lander som data togs fran
blev 42 stycken. Eftersom den oberoende variabeln “brinsleexport” saknade data for manga

lander (18 stycken) ansags det battre att helt exkludera den variabeln fran analysen i stallet for
att ersétta de saknade vardena artificiellt.

| stallet for att exkludera landerna som bara saknade data i en av de andra variablerna ersattes
saknade data med antingen nollvérde eller medelvéardet for den kategorin. Landet Macao
saknade data for variabeln “statsskuld” under aren 2013-2018, vardena for de aren ersattes
med medelvirdet for den kategorin (49,14). For den beroende variabeln “utgdende utlandsk
investering” ersattes saknade virden fran linderna Bhutan, Brunei, Laos, Maldiverna och
Nepal med noll i stallet for variabelns medelvarde. Anledningen varfor ar att World Investment
Report specificerar att nar ett land som &r med i rapporten saknar ett véarde beror det pa att det
var sd lagt att det inte kunde estimeras tréaffsikert nog. Den oberoende variabeln “BNP-tillvéxt”
saknade bara data fran ett land efter att lander som saknade varden i flera variabler togs bort.
Det landet var Turkmenistan och dess vérde ersattes med noll i stéllet for medelvérdet. Landet
Cypern exkluderades aven fran undersokningen aven fast landet geografiskt tillhor Asien da
det ar en medlemsstat i EU. | slutdndan bestod datan som utgjorde grunden for de parade t-
testen av totalt 2 360 antal observationer medan datan for de multipla regressionsanalyserna
bestod av 4 410 stycken.

3.4 Operationalisering av variabler

3.4.1 Beroende variabler

For att svara pa forskningsfragan anvandes flera beroende variabler. For att undersoka floden
av utlandsk investering ett land far och delar ut vid olika tidpunkter anvéandes variablerna
“ingdende utldndsk investering” respektive “utgaende utlandsk investering”. For att mita andra
former av gransoverskridande investeringar anvédndes variabeln “utléndsk portfdljinvestering”.

For att undersdka hur mangden utlandska lan och lan utdelade till andra lander andras over tid
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inom lander anvandes variabler baserade pa Bank for International Settlements (BiS) data. Den

bidrog med mangden utestéende belopp varje relevant land har i grénsoverskridande

placeringar via instrument som inkluderar; derivat, skuldebrev och lan och insattningar.

Tillsammans skapar beloppen for dessa instrument de summor denna undersokning anvénder

for att mata nivan av utlandska lan och lan utdelade till andra lander. For studiens syfte delas

de tvé termerna in i de tva beroende variablerna “utldndska lan skulder” respektive “utlindska

14n fordringar”. Redogorelse for de beroende variablerna aterfinns i Tabell 2.

Tabell 2
Beroende variabler

Variabel Typ av matt

Kalla for datainsamling

Mater landers nivaer av
direkta investeringar i
foretag som gors av
utlandska aktorer.

Ingdende utlandsk investering

Miéter nivan av
investeringar inhemska
aktorer gor direkt i foretag i
andra lander.

Utgdende utlandsk investering

Mater landers nivaer av
utlandskt agarskap av
vardepapper som
produceras inhemskt.

Utlandska portféljinvestering

Nivan av lan lander delar ut
till aktorer i andra lander.

Utldndska lan fordringar

Nivan av lan lander har som
blivit tilldelade fran aktorer
i andra lander.

Utlandska lan skulder

3.4.2 Oberoende variabler

unctad.org/system /files/official-
document/wir2020 en.pdf

https:

https://unctad.org/system/files/official-
document/wir2020 en.pdf

data.imf.org/regular.aspx?key=60
587812

https:

https://stats.bis.org/statx/srs/table/a3?
m=S

https://stats.bis.org/statx/srs/table/a3?
m=S

Nedan foljer beskrivningar av de olika oberoende variablerna som anvandes i
undersokningen, kallor anges dven for deras tidigare bruk inom forskningsomradet samt

datakalla.
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https://unctad.org/system/files/official-document/wir2020_en.pdf
https://data.imf.org/regular.aspx?key=60587812
https://data.imf.org/regular.aspx?key=60587812
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https://stats.bis.org/statx/srs/table/a3?m=S
https://stats.bis.org/statx/srs/table/a3?m=S
https://stats.bis.org/statx/srs/table/a3?m=S

Tabell 3

Oberoende variabler

Varia- Typ av matt Inspirati Kalla for datainsamling
bel onskalla
En dummy-variabel som visar ifall ett land har [FRS Foundation
implementerat IFRS eller inte. Eftersom enbart https://www.ifrs.org/use-around-the-
effekter som obligatorisk implementering av IFRS for Golubeva world/use-of-ifrs-standards-by-
borsnoterade foretag har pa de beroende variablerna (2020) jurisdiction/
IFRS undersoks kodas obligatorisk implementering med
siffran 1 och alla andra instanser av implementering
med O.
Tax Foundation
Storleken av ett lands BNP kan paverka mangden av https://taxfoundation.org/corporate
BNP investeringar som gors i foretag i andra lander och  Golubeva -tax-rates-around-the-world-2019/
kan paverka hur mycket utlandska aktorer vill (2020) World Development Indicators
investera i det landet. https://databank.worldbank.org/sou
rce/world-development-indicators
Kontrollerar for effekter pa de beroende Golc GO ETE OB IRIE I e
BNP- . P . et al. https://databank.worldbank.org/sourc
tillvaxt vELEll G @l 26 Gay kel BN (2012) e/world-development-indicators
Kontroll for hur dppet ett land &r ekonomiskt. Golubeva World Development Indicators
Handel Definieras som andelen varuhandel ett land har i (2020) https://databank.worldbank.org/sourc
relation till dess BNP. e/world-development-indicators
Bgfolk— e i i svama soalbend medl de berasndle Musah et World Development Indicators
nings- : . al. https://databank.worldbank.org/sourc
tillvaxt VELEEL SRR UNE ) 5 (2020) e/world-development-indicators
Kvalitet | Mater hur stabila tillsynsmyndigheter ett land har, World Governance Indicators
o . A o Golubeva .
pa starka institutioner kan leda till hogre nivaer av (2020) https://info.worldbank.org/governanc
tillsyn utlandsk investering vid implementering av IFRS. e/wgi/Home/Reports
Foreta- Ska kontrollera utlandska investeringar som beror Tax Foundation
gsskatt pa att landet har lag foretagsskatt samt utflode av Golubeva  https://taxfoundation.org/corporate-
investeringar fran ett land som beror pa hog (2020) tax-rates-around-the-world-2019/
foretagsskatt.
Stats- Uttrycks i procentform i relation till landets BNP, Musah et Heritage
skuld | ytterligare kontroll for gransoverskridande floden av al. Foundation https://www.heritage.org
kapital. (2020) /index/download#
Mater hur valreglerad arbetsmarknaden ar och Heritage Foundation
Arbets- | inkluderar vissa matt som representerar arbetares  Golubeva https://www.heritage.org/index/explo
frihet rattigheter, gar fran 0-100 déar 0 ar daligt reglerad (2020) re?view=by-region-country-
arbetsmarknad och 100 bra. year&u=637611914002246009
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3.5 Statistiska modeller

Med hjalp av statistiska modeller kan samband mellan olika faktorer upptackas och verifieras
genom att testa deras signifikans. I denna studie tillampas tre statistiska modeller; Pearsons
korrelationsmatris, parade t-test och multipla regressionsanalyser for att undersoka ifall de
upplagda hypoteserna kan bekréftas eller ej. Tillampningen av de statistiska modellerna pa
den insamlade datan gors med hjalp av mjukvaruprogrammet Excel.

3.5.1 Pearsons korrelationsmatris

Pearsons korrelationsmatris analyserar forhallandet som tva eller flera variabler har med
varandra genom att undersoka hur forandringar i den enda variabeln forhaller sig till
forandringar i den andra. Om forandringar i en variabel uppvisar motsvarande forandringar i
en annan rader det en korrelation mellan dem. Det férhallandet beskrivs med hjalp av en
koefficient dir virdet “0” indikerar ett obefintligt samband mellan de tva variablerna. Ett varde
storre dn “0” indikerar att det finns en positiv koppling, det vill sdga att vid tillfdllen dir vardet
pa en variabel Okar, 6kar dven vérdet pa andra variabeln. Ett virde ldagre dn “0” indikerar en
negativ koppling, da vardet pa en variabel 6kar, minskar véardet pa den andra variabeln. Allméant
accepterade grénser som anvénds for att faststélla styrka av korrelationer &r foljande:
0,00-0,19 visar pa en mycket svag korrelation

0,20-0,39 visar svag korrelation

0,40-0,59 visar medelmattig korrelation

0,60-0,79 visar stark korrelation

0,80-1,00 visar mycket stark korrelation.

3.5.2 Parat t-test

Parade t-test utfors for att pavisa skillnader mellan tva beroende stickprov (Lind et al. 2008). |
detta fall ar det ena beroende stickprovet perioden innan implementeringen av IFRS och det
andra ar perioden efter implementeringen. Testet fungerar genom att forst rakna ut
differenserna mellan stickproven och dven medelvardet av differenserna och sedan rakna ut
hur mycket differenserna skiljer sig fran medelvardet. | nasta steg kvadreras de resultaten for
att kunna fa fram variansen och i sinom tur standardavvikelsen pa differenserna. Sedan anvéands
en formel (se formel 1) som ger ett resultat som jamférs med de kritiska vardena som matchar
de relevanta frihetsgraderna och konfidensintervall bland de i forvag utrdknade vérdena i t-

distributionen.
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Om vérdet som raknats fram Overstiger det kritiska vérdet for ett visst konfidensintervall
forkastas nollhypotesen och det innebéar att det finns en signifikant skillnad mellan de tva
beroende stickprovens medelvérden.

Formel 1: Parat t-test: t = d/(sq/V 1)
d= differensernas medelvarde
sq= differensernas standardavvikelse

n = antalet observationer

3.5.3 Multipel regressionsanalys

En multipel regressionsanalys forsoker hitta samband mellan flera oberoende variabler och en
beroende variabel (Kdrner & Wahlgren 2015). For att visa att samband existerar undersoks
flera observationer av den beroende variabeln och jamférs med observationer av variationer i
de oberoende variablerna. Genom det som kallas “minsta kvadratmetoden” berdknas ett
forhallande utifran observationerna dar minst antal observationer ar avvikande fran varandra.
Det anvands for att stélla upp koefficienter for de oberoende variablerna som beskriver hur
mycket den beroende variabeln beror pa férandringar i dem. Respektive oberoende variabel far
aven ett tilldelat p-varde som beskriver signifikansen av koefficienten. Genom de multipla
regressionsanalyserna undersoks samband med de oberoende variablerna och de beroende och

hur statistiskt signifikanta de sambanden, vanligtvis enligt alphanivaerna 0,1, 0,05 eller 0,01.

Formel 2 Ekvationen for multipel regression: § = a + b;x; + byx,+... +bx;

y=den beroende variabeln som ska undersokas
a = interceptet, dvs vérdet av den beroende variabeln nar alla oberoende variabler ar 0
b = koefficienter baserade pa de oberoende variablerna som beskriver mangden som 9

forandras med nar vardet pa x andras.
Denna studie undersoker flera beroende variabler och en multipel regressionsanalys utfors pa

varje. Alla oberoende variabler anvénds i samtliga multipla regressionsanalyser vilket gor att

alla formler har samma utseende bortsett fran att den beroende variabeln skiljer sig.
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Formel 3 Ekvation for Multipel regression med ingaende utlandsk investering som beroende variabel:
Ingdende utlandsk investering = a + bJFRS + b.BNPtillvixt + bsHandel +
bsBefolkningstillvixt +bs Kvalitetpdtillsyn + bsForetagsskatt + bsStatsskuld + bsBNP +
bsForetagsfrinet + boArbetssfrinet + b10Investeringsfrihet

3.6 Kvalitetskriterier

De tre kvalitetskriterierna reliabilitet, replikerbarhet och validitet &r av stor betydelse nar det
géller att utvardera hur tillforlitlig metodiken i en undersokning ar (Bryman & Bell 2017). Hur
val dessa kvalitetskriterier uppfylls redogors for i detta avsnitt.

3.6.1 Reliabilitet

Reliabilitet redogor for tillforlitligheten hos en métning, till exempel huruvida det verktyg som
har anvants faktiskt mater det som var damnat eller ifall resultatet beror pa nagon faktor
utomstaende de modeller som tillampats (Bryman & Bell 2017). For att uppna hog reliabilitet
bor resultatet pavisa likartade resultat vid upprepade matningar, oberoende av vem som utfort

undersdkningen.

Trots att kallorna till datan som anvédnds i denna undersokning beskriver respektive
insamlingsprocesser och ger forklaringar till begrepp ar det fortfarande problematiskt for
studiens reliabilitet att data dokumenteras manuellt fran dessa kallor. Vid insamlingen av data
for variablerna “ingaende utldndsk investering” och “utgidende utldndsk investering” anvindes
som sagt rapporter som arligen publiceras av UNCTAD benamnda World Investment Report.
Senare upplagor av de rapporterna inkluderar varden for lander 6ver langre tidsperioder an de
tidigare rapporterna fran 2003—-2004. Vad det innebar praktiskt ar for att samla in data gallande
de 4-ars langa perioderna innan och efter IFRS implementerades i vissa lander maste flera
rapporter anvandas. Det i sig sjalvt skulle inte nodvandigtvis innebara nadgot problem for
datainsamlingen, daremot ar det problematiskt i detta fall da det &r tydligt att vardena for
samma tidsperiod i olika rapporter skiljer sig at. Det gor datan mindre tillforlitlig nar det
kommer till tréaffsakerheten i dessa varden. Det faktum att en ensam kélla for data gallande
landernas BNP inte kunde hittas och att i stillet en kompletterande kélla anvandes for att hitta

information angaende Qatars varde ar ocksa ett problem.
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3.6.2 Replikerbarhet

Inom den kvantitativa forskningen innebar replikerbarhet att undersokningen pavisar en val
utford sammanstélining i de olika stegen i forskningsprocessen for att tillforsakra
traffsakerheten av framtida forsok att aterskapa undersékningen (Bryman & Bell 2017).
Studiens replikerbarhet forbattras av det faktum att offentligt tillganglig data i rapporter av
stora internationella institutioner anvénds. Det skulle vara enkelt att anvanda samma metod for
att undersoka andra lander som i framtiden valjer att implementera IFRS da rapporterna slapps

arligen.

3.6.3 Validitet

Validitet &r enligt Bryman och Bell (2017) det kvalitetskriterium som &r av storst betydelse i
vetenskaplig metod. Kriteriet kontrollerar ifall det finns nagot sammanhang i slutsatserna som
dragits fran resultaten. Validiteten amnar dven att bedoma huruvida resultatet fran studien

kan generaliseras for hela populationen.

| studien undersoks samband mellan breda begrepp sasom utlandska lan och utlandsk
investering. Dessa termer &r vanligt forekommande inom forskningen av gransoverskridande
kapitalfloden och de databaser undersokningen anvander delar in breda begrepp sasom
“utlandska 1an” 1 olika bestdndsdelar vilket tillater fordjupad analys. Ett problem med
undersokningens metod &r att den kravde anvandandet av flera datakallor. Da olika datakallor
forklarade sina saknade varden pa olika satt blev det problematiskt att satta kriterier for vilka
viarden/lander som borde uteslutas ur analyserna. I avsnittet “Tackningsfel och bortfall”
redogjordes kriterier for dessa beslut och dven fast de kan ha liten paverkan pa undersokningens
resultat fargas de besluten fortfarande av en viss niva av godtycklighet. Att utféra studien med
farre antal oberoende variabler ar ett realistiskt alternativ for att undvika detta problem da flera
lander kan inkluderas i analyserna. Daremot skulle det riskera att de multipla
regressionsanalysernas determinationskoefficienter skulle bli lagre, alltsa att avvikelserna i

datan inte kunde forklaras lika traffsakert.

3.7 Metodkritik

For att understka skillnader mellan lander i aggregerade makroekonomiska siffror blir
kvantitativ design ndstan ett sjalvklart val men det innebdr inte att studiens metod blir felfri.
Nar det kommer till att harleda slutsatser genom statistiska metoder ar det viktigt att komma

ihag att resultaten inte nodvandigtvis beskriver verkligheten helhetligt. Det stammer framfor
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allt nar det kommer till resultat baserade pa ekonomiska tal som pa ett satt beskriver
kulminationen av beslut tagna av individuella aktérer inom system som upprétthalls av diverse
institutioner. Att frankoppla de vardena som undersoks i landerna fran deras respektive kontext
kraver manga forklarande faktorer. Daremot, trots att flera kontroller for olika effekter som kan
paverka resultaten har inkluderats ar det inte realistiskt eller statistiskt korrekt att ha med alla
mojliga forklarande faktorer som oberoende variabler i analyserna. Med andra ord, det finns
alltid en sannolikhet att inte kunna beskriva och forklara alla avvikelser i datan som analyseras

genom de statistiska metoderna denna studie anvéander.

Utover den allméanna kritiken som nyss namndes maste valet av att utféra parade t-test for att
pavisa statistiskt signifikanta skillnader problematiseras nagot i detta fall. Den statistiska
metoden anvands vanligen for att undersoka huruvida skillnader som finns mellan tva vérden
ar slumpmassiga eller om nagot orsakade skillnaden, sasom implementering av
redovisningsstandarder. | denna studies fall riskerar de parade t-testen att missa andra orsaker
till forandringar i de olika makroekonomiska vérdena som undersoks da de potentiellt kan
paverkas av en stor mangd andra variabler. Léasare av denna studie bor ha i atanke att datan
som de parade-testen utfordes pa stracker sig Over flera ar, vilket potentiellt kan vara en

forklarande faktor till deras resultat som inte tas i hansyn.
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4 Resultat

| denna del redogors resultaten av de olika statistiska testerna som utforts pa den insamlade
datan. Inledningsvis presenteras tester for multikollinearitet och den deskriptiva statistiken som
anvandes for de multipla regressionsanalyserna féljt av en genomgang av en korrelationsanalys
som genomfordes pa variablerna innan de huvudsakliga analyserna utfordes. Avslutningsvis

presenteras resultaten fran de multipla regressionsanalyserna och de parade t-testen.

4.1 Test for multikollinearitet och deskriptiv statistik

Innan en multipel regressionsanalys utfordes bekraftades det utifall multikollinearitet radde i
datan. En enkel korrelationsanalys utfoérdes (se bilaga 3) vilket gav resultatet att de oberoende
variablerna “kvalitet pd tillsyn” och “investeringsfrihet” hade en stark korrelation med varandra
pa ca 0,79. Det ledde till att variabeln “investeringsfrihet” exkluderades da det ansdgs att den
andra variabeln potentiellt kan forklara mer av avvikelserna som uppstar i den multipla
regressionsanalysen. Efter det utfordes aterigen en korrelationsanalys vilket nu inte visade pa
multikollinearitet enligt kriteriet att ingen oberoende variabel hade en hdgre korrelation &n 0,7
med en annan. Sedan testades de oberoende variablernas VIF-faktor (Variance Inflation Factor)
dar gransen 10 anvandes for att indikera oacceptabel multikollinearitet. Det gjordes genom att
utfora en multipel regressionsanalys for varje oberoende variabel. Med andra ord en multipel
regressionsanalys med “IFRS” som beroende och de andra oberoende variablerna (“BNP-
tillvaxt”, “handel”, m.fl.) fortfarande som oberoende, sedan en multipel regressionsanalys dir
“BNP-tillvaxt” fungerar som den beroende variabeln o.s.v. (de originella beroende variablerna
exkluderades fran dessa multipla regressionsanalyser). Resultaten visade att ingen oberoende
variabel hade en VIF-faktor dver 5 (se bilaga 4). Den multipla regressionsanalysen som
utfordes med “IFRS” som oberoende variabel visade pa signifikanta samband med de andra
beroende variablerna “BNP”, “kvalitet pa tillsyn”, “foretags frihet”, “befolkningstillvixt” och

“statsskuld”.

Foljande tabell visar deskriptiv statistik pa datan som anvandes for den multipla

regressionsanalysen.
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Tabell 4
Deskriptiv statistik (data fér de multipla regressionsanalyserna)

Standard

Variabler Medelvirde Median Avvikelse  Minimum Maximum n
Foretagsskatt 19,7885 20 7,928456749 0 36,99 294
Kvalitet pa tillsyn 51,13597 51,441 26,36170153 1,42 100 294
Foretagsfrihet 68,64891 68,25 20,53615284 29,2 323 294
Arbetsfrihet 65,09109 63,55 15,81009625 6,3 96,9 294
BNP-tillvaxt 4,00386  4,296883 3,337383463 -21,5945 13,39624 294
Handel 74,52134 57,84256 60,0931994 0 419,9623 294
Befolkningstillvaxt 1,675848 1,439113 1,285643721 -0,30097 7,34964 294
Statsskuld 49,14717 39,45 42,49771559 0,1 248,1 294
IFRS 0,656463 1 0,475698592 0 1 294
BNP 636,6263 112,2165 1728,788232 1,835845 11510,54 294
Utlandska

Portféljinvesteringar 144080,9 7593,5 387099,3109 0 2767198 294
Ingdende Utlandska

Investeringar 12073,81 2198  28419,55305 -4156 174353 294
Utgaende Utlandska

investeringar 12769,83 220,5 34302,47062 -12215 226648 294
Utlandska Lan Fordringar 121,5332 15,475 271,3963616 0,05619 1467,1 294
Utlandska Lin Skulder 107,9895 18,485 241,5921534 0,11545 14243 294

4.2 Pearsons korrelationsmatris och signifikanta koefficienter

Efter kontrollerna for multikollinearitet var klara utfordes en dversiktlig korrelationsanalys
med alla oberoende och beroende variabler (se Tabell 5). De visade nagra signifikanta
korrelationer som var antingen svaga och medelmattiga sinsemellan de beroende variablerna.
Med 0,05 som grans for signifikans var den starkaste korrelationen bland de oberoende
variablerna mellan “handel” och “kvalitet pé tillsyn” med en korrelation pd ca 0,42. Den
oberoende variabeln “BNP” hade signifikanta korrelationer med alla beroende variabler och
hade aven den starkaste signifikanta korrelationen mellan de oberoende och de beroende pa ca
0,82 med “utgdende utlindsk investering” (for utforlig genomgang av korrelationerna mellan

oberoende variabler och deras signifikans se avsnittet “slutsats”).
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Tabell 5

Pearsons korrelationsmatris, vdrden markerade med * dr signifikanta korrelationskoefficienter med alpha=0,05

Foretagsskatt
Kvalitet pa tillsyn
Foretagsfrihet
Arbetsfrihet
BNP-tillvaxt
Handel
Befolkningstillvaxt
Statsskuld
IFRS
BNP
Utlandska
Portféljinvesteringar
Ingdende Utlandska
Investeringar
Utgdende Utlandska
Investeringar
Utlandska Lan
Fordringar
Utlandska Lan
Skulder

Foretags-

skatt

1
-0,16143
-0,06646

-0,1879
0,133813
-0,26323*

-0,3604*
0,298734*
-0,02776
0,300145*
0,306927

0,112621*

0,204046

0,169527

0,058479

Kvalitet

pa tillsyn

1
0,397601
0,506874
-0,3197*
0,425688*
-0,12387*
0,206276*
0,3028
0,111937*
0,326725*

0,19832

0,291413

0,42119*

0,449621

Foretags-
frihet

1
0,401004
-0,09893
0,336736
-0,10481
0,074883
0,23476
-0,06064
0,120588

0,036958

0,108829

0,181394

0,237784

Arbetss-
frihet

1
-0,1501
0,492419
-0,01703
0,113065
0,178716
0,00411
0,151562

0,148211

0,227434

0,281239*

0,349115

BNP-

tillvixt

1
-0,01377*
-0,00365
-0,0921*
-0,15626
0,055447*
-0,07539

0,054466

-0,05109*

-0,08237*

-0,13899*

Handel

1
-0,0832*
-0,08924*
0,146279
-0,16817*
0,020904*

0,355224*

0,164405*

0,316486*

0,494349*

Befolknings-

tillvéxt

1

-0,1153*

0,070397

-0,2864*

-0,3455*

-0,19677*

-0,28526

-0,33883*

-0,28324

Statsskuld

1

0,138231

0,315706*

0,580191*

-0,11163*

0,403159*

0,444219*

0,278277*

IFRS

1

-0,15147

0,032738

-0,14034

0,00163

0,051224

0,090094

BNP

1
0,793626*

0,609195*

0,825283*

0,751321*

0,536783*

Utldndska
Portfélj-

investeringar

0,395862*

0,859643*

0,8973*

0,706377

Ingdende Utgdende Utldndska
Utldndska Utldndska Ldn

Investeringar  Investeringar  Fordringar

1
0,668719* 1
0,614423 0,904766* 1
0,672669* 0,788441 0,901832*
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Det fanns inga medelmattiga eller starka korrelationer mellan “IFRS” och ndgon av de
beroende variablerna. Den starkaste korrelationen mellan IFRS och nagon av de beroende
variablerna var den med “ingdende utlindsk investering” som visade en svag negativ

korrelation pa ca -0,14.

Sedan gjordes multipla regressionsanalyser for varje beroende variabel (se bilaga 7). De visade
att det endast fanns ett signifikant samband med den obligatoriska implementeringen av IFRS
for borsnoterade foretag och de beroende variablerna, ndmligen ‘“utgdende utldndsk
investering”. Det sambandet antyder att implementeringen av IFRS har en positiv effekt pa ett
lands utflode av investeringar i foretag i andra lander. Determinationskoefficienten for det
resultatet var cirka 0,81, m.a.o0. kunde ungefér 81% av avvikelserna i datan som anvandes
forklaras ndr “utgaende utlindsk investering” var den beroende variabeln. Den l&gsta
determinationskoefficienten bland de fem olika multipla regressionsanalyserna var den som
utfordes pa variabeln “utlindska 1an skulder” pa ca 0,69 och den hdgsta var for utléindska 14n

fordringar pa ca 0,84.

Eftersom studien undersoker fem beroende variabler presenteras de signifikanta

koefficienterna som de olika multipla regressionsanalyserna visade pa foljande vis:
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Tabell 6
Signifikanta koefficienter (notera att variabeln arbetsfrihet inte ér med)

BNP- Handel Kvalitet Statsskuld BNP Befolknings- IFRS  Foretags- Foretags-
tillvaxt pa tillsyn tillvaxt skatt frihet
Ingdende - 251,0428 - -226,148***  12,7123** 1933,378** - 540,6136 -
Utldndska ok * ko
Investerin
gar
Utgdende - 165,7107 - 119,8849***  16,70821* - 3642,743 - -
Utldndska 741,50 Kook *k *
Investerin 6
gar
Utldndska - 2,270679 - 0,582738*** (,08288** - - - -
Lén 9,4065 o *

Skulder 4***

Utldndska - 1,874225 0,7442** 1,382033*** 0,116437* -13,2653** - - -

Lan 5,4606 Hohx ok
Fordringar — gwss

Utldndska 5524,6 7239133 1388,133 2990,47350 151,86551 - - - 955491149
Portfolj-  7369*  989**+ 456%** e 17*%*  24093,0759 3%
investerin *kx
gar

*=signifikant pa en 0,1 niva
**=gignifikant pa en 0,05 niva
***=gjgnifikant pa en 0,01 niva

De oberoende variablerna “handel”, “statsskuld” och “BNP” hade signifikanta samband med
alla beroende variabler medan variabeln “arbetsfrihet” inte hade négot signifikant samband
med de beroende variablerna. Variabeln “BNP-tillvaxt” hade signifikanta samband med alla
beroende variabler forutom “ingéende utldndska investeringar” medan variabeln “kvalitet pa
tillsyn” hade signifikanta samband med bade “utlindska 14n fordringar” och “utléndska
portféljinvesteringar”. Béda variablerna “foretagsskatt” och “foretagsfrihet” hade bara ett
signifikant samband var med de beroende variablerna, den forsta med “ingdende utldndska
investeringar” och den andra med “utlindska portfoljinvesteringar”. Variabeln
“befolkningstillvixt” hade signifikanta samband med “ingdende utlindska investeringar”,

“utldndska l&n fordringar” och “portfdljinvesteringar”.
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4.3 Resultat av parade t-test

Samtidigt utfordes parade t-test pa den andra samlingen av data for att underséka om det finns
signifikanta skillnader i de beroende variablerna mellan perioden innan ett land implementerar
IFRS jamfort med efter. Alla tester visade pa signifikanta skillnader med en signifikansniva pa
0,01 1 positiv riktning for alla beroende variabler. Med andra ord visade testen att “ingdende
utldndska investeringar”, “utgdende utlindska investeringar”, “utlindska lan skulder”,
“utlandska lan fordringar” och utldndska portfdljinvesteringar” upplevde signifikanta 6kningar
vid jamfoérelse av perioden innan lander implementerade IFRS med perioden efter. Nedan foljer
exempel pa resultat fran ett av de parade t-testen i tabell form.

Tabell 7
Parat t-test for variabeln ingdende utldndska investeringar

Ingdende utlindska Innan Efter
investeringar a=0,01

Mean 9057,457627 15436,18644
Variance 240053985,6 687814758,5
Observations 236 236

Pearson Correlation 0,609069954

Hypothesized Mean 0

Difference

df 235

t Stat -4,709793182

P(T<=t) one-tail 0,00000212

t Critical one-tail 2,342320366

P(T<=t) two-tail 0,00000424

t Critical two-tail 2,5969117

(For presentation av resultaten fran de resterande parade t-testen pa de andra fyra beroende
variablerna “utgdende utlindska investeringar”, “utlindska l&n skulder”, “utldndska lén
fordringar” och “utldndska portfoljinvesteringar” se bilaga 8.)
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5 Diskussion

Detta kapitel syftar till att analysera motet mellan empiri och teori samt redogora
hypotesernas forhallande till undersokningens resultat. En diskussion presenteras utifran

metodiken som anvéants och den etablerade teoretiska referensramen.

Resultaten av de parade t-testen som utférdes pavisade signifikanta 6kningar i alla variabler
som undersoktes efter att implementering av IFRS hade genomforts. M.a.o. fanns det statistiskt
signifikanta okningar i landers nivaer av ingaende och utgaende utlandska investeringar,
utdelade och tagna utlandska lan samt utlandska portfoljinvesteringar i och med
implementeringen av IFRS. Trots att det bevisar att hypoteserna 2, 4, 6, 8 och 10 stammer ar
det bara en sida av denna studies undersokningsmetod. Den andra sidan, ndmligen att mer
traffsakert koppla skillnader i de beroende variablerna till vare sig ett land har implementerat
IFRS eller ej, har inte lika framgangsfullt lyckats bevisa. Bland de beroende variablerna visade
bara en pa ett signifikant samband med implementeringen av IFRS. Med en signifikansniva pa
0,1 visade sig implementeringen av IFRS ha ett positivt samband med 6kningar i utgaende
utlandska investeringar. N&r det géller hypoteserna 1, 3, 5, 7 och 9 som géller signifikanta
samband kan endast hypotes 7 bevisas som refererar till ett signifikant positivt samband mellan
implementering av IFRS och utgaende utlandska investeringar. M.a.o. bidrog de multipla
regressionsanalyserna inte med tillrackliga bevis for att kunna pasta att ett land i Asien som
implementerar IFRS kommer att uppleva hogre nivaer av ingaende utlandska investeringar,
tagna utlandska lan, utdelade utlandska lan och utlandska portféljinvesteringar jamfort med ett

annat land i samma kontinent som inte anvander IFRS.

Eftersom hypoteserna stalldes upp med antagandet att liknande effekter orsakade av
implementeringen av IFRS skulle pavisa samband for samtliga beroende variabler ar det
anmarkningsvart att endast ett resultat visade ett sadant samband. Det ar mojligt att det
signifikanta positiva sambandet som lyckades bevisas beror pa den forbattrade jamforbarheten
mellan olika landers arsredovisningar i och med implementeringen och/eller ndgon annan
sammanhangande effekt, men det forklarar inte varfor sambandet bara galler at den ena
riktningen. En av anledningarna till varfor just den variabeln men inte de andra pavisade nagot
samband kan vara att investerare inom ett land som implementerar IFRS blir mer bekvdma med
att investera i foretag i andra lander over tid. Inom ramen av denna undersokning skulle det
innebéra att den effekten &r starkare &n den tidigare studier dokumenterat géllande 6kade
ingaende utlandska investeringar i ett land som implementerar IFRS (Gordon et al. 2012;
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Musah et al. 2020). Det kan bero pa att de multipla regressionsanalyserna undersokte en period
pa sju ar och att ju langre tid som gar desto storre flode av investeringar riktas utat fran ett land
eftersom inhemska investerare blir mer bekvdma med det nya systemet. Det forutsatter daremot
att de investeringar som gors i ett land fran omvérlden ar mer koncentrerade pa den korta tiden
efter implementeringen &r gjord, att det finns ndgon annan avtagande effekt dver tid eller helt
enkelt att de investeringarna inte var lika stora for att skillnaden i resultat ska forklaras.

Samma principiella tinkande kan till del anvéandas i spekulerande syfte kring varfor lander som
implementerade IFRS inte fick storre méangder utlandska lan eller upplevde 6kningar i nivan
av utlandska portfoljinvesteringar. Med det menas att i grund och botten delar dessa tre olika
former av gransoverskridande kapital samma inatgaende riktning, d.v.s. att det ar utlandska
aktérer som gor investeringar i och lanar ut till landet i fraga. Daremot &r det en likhet som
fortfarande inte forklarar varfor resultaten motséager flera indikationer fran tidigare studier, som
t.ex. att implementering av IFRS leder till 6kad tillganglighet av lan fran stora internationella
institutioner (Lamoreaux et al. 2015). Dessutom, ifall 6kade nivaer av utgaende utlandska
investeringar har ett signifikant samband med implementeringen av IFRS i ett land, varfor har
inte 6kade nivaer av utdelade utlandska lan det med? I det fallet kan inte skillnaden forklaras

av kapitalflodets olika riktningar.

For att hitta svaren till varfor denna undersokning genererade sadana motsagelsefulla resultat
jamfort med tidigare studier borde i stallet metodvalen stéllas i kontrast. Till att bérja med har
studien tagit inspiration fran olika undersokningar som forskat forandringar av utlandska
investeringar i och med implementering av IFRS och i manga fall anvant samma kallor for
datainsamling av de oberoende variablerna, bl.a. variablerna tagna fran Heritage Foundations
frihetsindex och landers nivaer av BNP (Golubeva 2020; Musah et al. 2020). Daremot anvander
denna studie en egen sammanséttning av oberoende variabler som dven anvands for att studera
flera beroende variabler. Dessutom anvandes inte samma kalla som tidigare studier anvant for
insamlingen av data om utldndska investeringar (ibid.,). En dversiktlig bedémning kring vilken
kélla som ar mer tillforlitlig, World Bank World Development Indicators (Musah et al. 2020),
Statistics Sweden (Golubeva 2020) eller UNCTAD World Investment Report som denna studie
anvander, kraver undersokning men det ar mojligt att datan i ndgon av dem &r av hogre kvalitet
an de andra eller helt enkelt genererar andra resultat. Oavsett om datan & mer eller mindre
tillforlitlig kan det vara en forklaring till varfor denna undersdkning inte fann signifikanta

samband bland de resterande beroende variablerna och implementeringen av IFRS.
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Som nédmndes i avsnittet “Problemdiskussion” har tidigare studier varit noggranna med att
betona hur viktiga andra faktorer &r ndr det kommer till att mata effekterna av
implementeringen av IFRS (Gordon et al. 2017). Denna studies resultat ekar det budskapet da
en del av de oberoende variablerna som anvéndes som kontroll har signifikanta samband med
de beroende variablerna (se tabell 6). Med det i atanke kan valen av de oberoende variablerna
anses ha varit lampliga, daremot finns det anledning att ifragasatta ifall de var lampliga for
samtliga beroende variabler givet resultaten. Det &r &ven mojligt att en annan analysmetod hade
passat battre for att kunna pavisa flera samband utifran samma konfiguration av beroende
variabler (mojligtvis om de oberoende variablerna viktas pa lampligt satt).

Da tidigare studier har lyckats pavisa signifikanta samband med IFRS och olika matt pa
gransoverskridande kapitalfloden, framfor allt nar det kommer till ingaende utlandska
investeringar (Musah et al. 2020; Gordon et al. 2012), &r det mojligt att det finns problem med
urvalet av landerna som undersoktes. Den forsta indikationen pa att en annan region skulle
passa béattre for undersokningen ar det faktum att 30 stycken av 42 totala lander som
undersoktes i denna studie har implementerat IFRS. Det betyder att for att ett signifikant
samband mellan IFRS och okningar i de relevanta vardena ska existera maste de lander som
inte har IFRS oproportionerligt underprestera jamfort med om det hade varit en jamnare
fordelning. Om de landerna inte underpresterar kommer resultatet av en multipel
regressionsanalys att forminska det prediktiva virdet av variabeln “IFRS”. Det 1 sig sjdlvt borde
inte innebara nagot problem om variabeln som undersoks har ett sadant pass prediktivt véarde
att den ojamna fordelningen inte spelar nagon roll, daremot gor det analysen extra sarbar for
extrema vérden. Den deskriptiva statistiken som beskriver datan som anvandes for de multipla
regressionsanalyserna visar ett antal extremvarden da gapet for de minsta och de storsta
vardena ar otroligt stort i vissa fall. Kina hade flera extremvérden bland de olika variablerna,
det landet hade det hogsta vérdet for bada variablerna “ingdende utldndsk investering” och
“BNP”. Ytterligare insikt over péverkan extremvirden har haft pa resultaten ger en
undersdkning av respektive variabels residual plot (se bilaga 5). Trots att vardena verkar vara
homoskedastiska urskiljer sig tydligt vissa extrema varden (till exempel Japan och Kina nar det
kommer till variabeln “BNP”). En annan indikation pa att datan kanske inte ar lamplig for

analys &r att dess normala sannolikhetsplan inte &r normalt fordelad (se bilaga 6).
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6 Slutsats

| detta kapitel besvaras studiens syfte kring problemformuleringar gallande implementeringen
av redovisningsstandarder. Resultaten som de statistiska metoderna genererade har flera
implikationer och i denna del dras och presenteras slutsatser utifran dem. Sedan beskriver
avsnittet olika potentiellt larorika infallsvinklar for framtida studier.

Studien lyckades inte med att svara tillfredsstallande pa den uppréattade forskningsfragan. Trots
att en signifikant 6kning bland de beroende variablerna skedde efter att ett land implementerade
IFRS, vilket bevisades med de parade t-testen, upptacktes endast ett signifikant samband med
de multipla regressionsanalyserna, namligen det mellan utgaende utlandska investeringar och
implementering. Studien fann med andra ord inga signifikanta samband mellan den
obligatoriska implementeringen av IFRS for borsnoterade foretag och landers nivaer av
ingadende utlandska investeringar, utdelade och tagna utlandska lan, eller utlandska
portfoljinvesteringar. Det stammer inte 6verens med resultat fran tidigare undersokningar som
lyckats bevisa signifikanta samband mellan implementeringen av IFRS och 0Okningar i
ingaende utlandska investeringar (Musah et al. 2020; Gordon et al. 2012). Darutéver ar
resultaten inte lika entydiga som undersokningar vilka, likt denna, inte har kunnat bevisa nagot
sadant samband (Owusu et al. 2017). Denna otydlighet beror pa att en av de fem olika beroende
variablerna hade ett signifikant samband med implementeringen medan de resterande fyra inte
hade det.

Varfor just utgdende utlandska investeringar visade ett signifikant samband med
implementeringen samtidigt som de andra inte gjorde det kan inte forklaras utifran teorin da
tidigare studier foreslar att sddana samband existerar (Amiram 2012; Lamoreaux 2015; Musah
et al. 2020). Dessutom kan inte riktningen av det granséverskridande kapitalflodet vara orsaken
till skillnader i resultat eftersom utdelade utlandska lan inte hade signifikant samband med
implementeringen. Rent spekulativt kan orsaken till att utgaende utlandska investeringar var
unik med att ha ett signifikant samband med implementeringen vara att undersokningsperioden
pa sju ar var mer lamplig for att upptacka just det sambandet. Det & majligt att desto mer tid
som gar desto mer bekvama blir inhemska investerare med det nya redovisningssystemet tills
att de bestammer sig for att 6ka investeringar i foretag i andra lander med samma system. |

brist pa material for att bevisa att det stimmer leder resultaten i stallet till slutsatsen att Asien
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som region for undersokningen kraver en annan slags analys och/eller att denna studies

datainsamlingsmetod var for bristfallig for att pavisa sambanden.

Pa ena sidan har undersokningar som enbart fokuserar pa ett land mojligheten for mer
detaljerade analyser och & mindre begrdnsade av skalan som medféljer en internationell
analys. A andra sidan innebér det &ven att resultaten frdn en sddan studie inte blir lika
generaliserbara som en som inkluderar jamforelser med andra lander. Ett av malen med
undersokningens forskningsdesign var att med stOrre sékerhet &n tidigare studier lagga fram
bevis for samband mellan implementeringen av IFRS i ett land och de makroekonomiska
samlingstalen som anvénts. | efterhand finns det anledning att tro att de samlingstalen inte var
lampliga for att jamna ut de skillnader som finns mellan lander som beror pa deras individuella
ekonomiska strukturer. Studier om Kina respektive Sydkorea har kunnat mer detaljerat
undersoka paverkan implementeringen av IFRS har da det var borsnoterade foretag i landerna
som undersoktes medan denna studie forlitade sig pa aggregerade makroekonomiska tal (Liu
etal. 2011; Key & Kim 2020).

Trots likheterna i forskningsdesign som denna studie har med undersékningen av ingaende
utlandska investeringar i Afrika (Musah et al. 2020) gav analysen ett helt annat resultat. Det
finns potentiellt manga och stora skillnader i urvalen av landerna som kan paverka resultaten
men en av de tydligaste skillnaderna i datan & hur manga lander som proportionerligt har
implementerat IFRS. | detta fall utférdes multipla regressionsanalyser pa totalt 42 stycken
lander varav 34 anvénde IFRS, i studien om Afrika anvandes 54 l&nder varav 20 anvande IFRS
(ibid.,). Som namnts tidigare skulle den oproportionerliga fordelningen av antalet lander som
har implementerat IFRS inte spela nagon roll om sambandet var starkare an den effekten. |
detta fall hade oproportionerligt farre lander inte IFRS vilket innebér att om ett samband skulle
bevisas maste de landerna underprestera i vardena som undersoktes, vilket inte var fallet. Nar
det motsatta forhallandet géller som i studien om Afrika (ibid.,), ndmligen att farre lander har
IFRS an de som inte har, maste de lander som har IFRS Gverprestera i de relevanta vardena.
Med anledning av vilka lander som upplever flera ekonomiska férdelar med implementering
av IFRS, d.v.s. lander som har relativt stabila tillsynsmyndigheter (Owusu et al. 2017), finns
det risk for att det &r just de landerna som redan Gverpresterar i vardena som undersoks. Det
skulle mojligtvis forklara varfor denna studie inte kunde bevisa signifikanta samband medan

undersokningen av ingaende utlandska investeringar i Afrika kunde det (Musah et al. 2020).
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Resultaten fran de multipla regressionsanalyserna visade daremot signifikanta samband mellan
vissa andra oberoende variabler &n IFRS och de olika beroende variablerna vilket starker
bevisen for att sddana samband existerar, till exempel sambandet mellan BNP och ingaende
utlandska investeringar (se tabell 6). Det betonar dven budskapet fran tidigare studier att andra
variabler an implementeringen av IFRS har storre paverkan pa landers nivaer av utlandsk
investering (Golubeva 2020). Som tabell 6 visar finns det signifikanta samband mellan de
oberoende variablerna och nagra av de beroende som understryker hur viktiga de &r att ha med
i liknande undersokningar. Dessutom gav de multipla regressionsanalyserna som utférdes
mellan de oberoende variablerna for att kontrollera multikollinearitet stGrre insikt i variablernas
relation till varandra. Sambandet som &r av storst relevans till denna studie &r det mellan de
oberoende variablerna “IFRS” och “kvalitet pa tillsyn”. Trots att mélet med studien inte var att
pavisa detta samband finns det en koppling till tidigare studier som menar att lander med bra
kvalitet pa tillsyn upplever flera ekonomiska fordelar i och med implementering av IFRS
(Owusu et al. 2017). Det gar att tolka detta resultat som att lander med stabila
tillsynsmyndigheter har incitament att implementera IFRS, eller att sddana lander har storre

sannolikhet att utféra implementeringen an lander med mindre stabila tillsynsmyndigheter.

Studien har forsokt forbattra tillforlitligheten hos datan som analyserats genom att bl.a.
exkludera den oberoende variabeln “bransleexport”, vilken saknade ett stort antal varden for
flera lander. Daremot ar det viktigt att aterigen belysa kritiken som togs upp i metodavsnittet
gallande anvandandet av flera kéllor for datainsamlingen. Eftersom flera olika kallor anvandes,
for att undersoka flertal beroende och oberoende variabler, finns en risk for att datan kan ha
blivit snedvriden under forskningsprocessen. Exakt hur stor paverkan det haft pa resultaten ar
inte sakert men det skulle oka tillforlitligheten om datan samlades in fran farre antal kallor.
Olyckligtvis fanns inte nagra allmant tillgangliga databaser med samtliga varden samlade

tillgangliga.

6.1 Vidare forskning

Trots att resultaten inte kunde visa pa en koppling mellan forandringar i landers aggregerade
nivaer av ingdende utlandska investeringar, tagna utlandska 1an, utdelade utlandska Ian och
utlandska portféljinvesteringar och vare sig ett land har implementerat obligatorisk IFRS for
borsnoterade foretag har studien manga bidrag till vidare forskning. For det forsta visar
studien problematiken med att gora internationella jamforelser med hjalp av data pa

aggregerade makroekonomiska samlingstal. En framtida studie som har tillgang till andra
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databaser borde forslagsvis skapa en egen bild av respektive land genom att samla in data fran
foretagen verksamma i det landet. Tillgangligheten av data gallande foretag skiljer sig markant
mellan lander vilket potentiellt skulle forsvara problemen med sjalvval da studien skulle riskera
att betrakta lander utan sadan data som bortfall vilket riskerar att snedvrida resultaten. Relaterat
till forbattringar framtida studier kan gora nar det kommer till datainsamlingen rekommenderas
att antingen fokusera pa en annan tidpunkt eller region for att bl.a. forsakra en jamnare
fordelning mellan landerna som har och l&nderna som inte har implementerat IFRS. Med de
kéllorna som anvandes var gransen for hur langt bak i tiden som kunde undersokas ar 2001 for
de beroende variablerna for bade de parade t-testen och multipla regressionsanalyserna.

En intressant forskningsfraga som kan stallas utifran undersokningens resultat ar; varfor
pavisades ett positivt samband mellan implementeringen av IFRS och utgdende utlandska
investeringar men inte mellan nagra av de andra beroende variablerna? Rent spekulativt kan
langre tidsperioder efter implementeringen for undersékningen vara anledningen till varfor
utflédet av utldndska investeringar &r starkare an inflodet. En annan anledning skulle kunna
vara att de oberoende variablerna forklarar avvikelserna i datan battre for just utgaende
utlandska investeringar jamfort med de andra beroende variablerna. Att undersoka varfor de
oberoende variablerna passar battre for utgaende utlandska investeringar, vilka som &r av storst
betydelse for att hitta samband och att ytterligare utveckla teorier som foresprakar
inkluderandet av dem i liknande undersokningar ar relevanta omraden for vidare forskning

inom amnet av internationalisering av redovisningsprinciper.

Framtida studier borde aven Overvaga att enbart fokusera pa en av de beroende variablerna.
Anledningarna till varfor flera undersoktes var for att tidigare studier visade pa liknande
resonemang gallande ékningar bland dem vid implementering av IFRS. Det gav &ven ett
bredare perspektiv géllande gransoverskridande kapitalfloden dan om enbart en beroende
variabel hade undersokts. Trots att de oberoende variablerna ar lampliga for att analysera de
olika beroende variablerna vore det mer lampligt att skraddarsy analysen efter enbart en av de
beroende variablerna. Relaterat till det & det vart att ndmna att de tester som utfordes for att
sakerstalla att det inte radde nagon multikollinearitet kan verka som underlag till framtida

studier vid val av oberoende variabler.
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Bilagor

Bilaga 1

Lista 6ver Idnder som anvdéndes for de parade t-testen

1 Argentina 21 Kanada 41 Rumadnien
2 Armenien 22 Kongo 42 Ryssland
3 Australien 23 Kroatien 43 Singapore
4 Belize 24 Lettland 44 Slovakien
5 Brasilien 25 Liberia 45 Slovenien
6 Colombia 26 Litauen 46 Spanien
7 Danmark 27 Makedonien 47 Sri Lanka
8 Fiji 28 Malaysia 48 Storbritannien
9 Filippinerna 29 Mexico 49 Sverige
10 Finland 30 Moldavien 50 Swaziland
11 Frankrike 31 Marocko 51 Sydafrika
12 Arzgglfri:en 32 Namibia 52 Sydkorea
13 Grekland 33 Nederldanderna 53 Tjeckien
14 Honduras 34 Nigeria 54 Tyskland
15 Hong Kong 35 Norge 55 Ukraina
16 Irland 36 Nya Zealand 56 Ungern
17 Island 37 Pakistan 57 Uruguay
18 Israel 38 Peru 58 Venezuela
19 Italien 39 Polen 59 Osterrike
20 Kambodja 40 Portugal
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Bilaga 2

Lista 6ver Idnder som anvdndes fér de multipla regressionsanalyserna

1 Afghanistan 22 Libanon

2 Armenien 23 Macao

3 Azerbajdzjan 24 Malaysia

4 Bahrain 25 Maldiverna
5 Bangladesh 26 Mongoliet

6 Bhutan 27 Nepal

7 Brunei 28 Oman

8 Kambodija 29 Pakistan

9 Kina 30 Filippinerna
10 Georgien 31 Qatar

11 Hongkong 32 Saudiarabien
12 Indien 33 Singapore
13 Indonesien 34 Sydkorea
14 Iran 35 Sri Lanka
15 Israel 36 Tadzjikistan
16 Japan 37 Thailand
17 Jordan 38 Turkiet

18 Kazakstan 39 Turkmenistan
19 Kuwait 40 Forenade Arabemiraten
20 Kirgizistan 41 Uzbekistan
21 Laos 42 Vietham
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Bilaga 3
Korrelationsanalys av de oberoende variablerna for att upptdcka multikollinearitet

Féretagsskatt BNP Kvalitet  Féretagsfrihet Arbetsfrihet Investerings- BNP- Handel  Befolknings- Statsskuld IFRS
pd tillsyn frihet tillvixt tillvixt
Féretagsskatt 1
BNP 0,300145 1
Kvalitet pa tillsyn -0,16143 0,111937 1
Foretagsfrihet -0,06646 -0,06064 0,397601 1
Arbetsfrihet -0,1879 0,00411 0,506874 0,401004 1
Investeringsfrihet -0,1057 -0,05976 0,794101 0,322651 0,407952 1
BNP-tillvixt 0,133813 0,055447 -0,3197 -0,09893 -0,1501 -0,29568 1
Handel -0,26323 -0,16817 0,425688 0,336736 0,492419 0,309625 - 1
0,01377
Befolkningstillvixt -0,3604 -0,2864  -0,12387 -0,10481 -0,01703 -0,00689 - -0,0832 1
0,00365
Statsskuld 0,298734 0,315706 0,206276 0,074883 0,113065 0,205749 -0,0921 -0,08924 -0,1153 1
IFRS -0,02776 -0,15147 0,3028 0,23476 0,178716 0,455069 - 0,146279 0,070397  0,138231 1
0,15626

Notering: Den rodmarkerade korrelationen mellan variablerna ”kvalitet pa tillsyn” och "investeringsfrihet” 6verstiger gransen pa 0,7.

51



Bilaga 4
Resultat av tester for VIF-faktor

Testar som beroende variabel

VIF

IFRS
BNP-tillvaxt
Handel

Befolkningstillvéxt

Kvalitet pa tillsyn
Foretagsskatt
Statsskuld

BNP

Arbetsfrihet

Foretagsfrihet

Bilaga 5

1,203367245
1,178590907
1,63963394

1,302296611

1,896765457
1,476303023
1,295996053
1,363237693
1,64037688

1,330692687

Residual plot av variabeln BNP som anvéndes i de multipla regressionsanalyserna
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Notering: Som diskuterades i studien har landet Kina ett extremt varde i BNP, som representeras

med punkten langst till hoger i figuren.
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Bilaga 6

Normal sannolikhetsplan:

Utgiende utlindska investeringar
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Bilaga 7

De olika multipla regressionsanalyserna som genomférdes pd de beroende variablerna

Ingdende Utlandsk

Investering

Regression Statistics

Multiple R

R Square
Adjusted R Square
Standard Error
Observations

Regression
Residual
Total

Intercept
Foretagsskatt
Kvalitet pa tillsyn
Foretagsfrihet
Arbetsfrihet
BNP-tillvaxt
Handel
Befolkningstillvaxt
Statsskuld

IFRS

BNP

0,8372044
0,700911208
0,690342699
15814,58885

294

df
10
283
293

Coefficients
-6922,43965
540,6136486
34,68814546
-49,1344845
-83,7471889
-349,228017
251,0428138
1933,378372
-226,147523

-3320,1905
12,71229989

SS
1,65869E+11
70778645376

2,36648E+11
Standard
Error

6151,885355
141,5869376
48,26779645
51,89719586
74,84476018
300,5380946
19,68666804
820,0841483
24,74915348
2130,547996
0,623976294

MS

F

1,66E+10 66,32073045

2,5E+08

t Stat
-1,12525
3,818245

0,71866
-0,94677
-1,11895
-1,16201
12,75192
2,357537
-9,13759
-1,55837
20,37305

P-value
0,26
0,00
0,47
0,34
0,26
0,25
0,00
0,02
0,00
0,12
0,00

Significance
F
2,92938E-68

Lower 95%
-19031,70
261,92
-60,32
-151,29
-231,07
-940,80
212,29
319,14
-274,86
-7513,92
11,48

Upper
95%

5186,82
819,31
129,70
53,02
63,58
242,35
289,79
3547,62
-177,43
873,54
13,94

Lower

95,0%
-19031,70
261,92
-60,32
-151,29
-231,07
-940,80
212,29
319,14
-274,86
-7513,92
11,48
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Upper

95,0%
5186,82
819,31
129,70
53,02
63,58
242,35
289,79
3547,62
-177,43
873,54
13,94



Utlandsk

Portfoljinvestering
Regression Statistics

Multiple R
R Square

Adjusted R Square
Standard Error

Observations

Regression
Residual
Total

Intercept
Foretagsskatt

Kvalitet pa tillsyn

Foretagsfrihet
Arbetsfrihet
BNP-tillvaxt
Handel

Befolkningstillvaxt

Statsskuld
IFRS
BNP

0,897672025
0,805815065
0,798953407
173568,4389
294

df

10

283

293

Coefficients

-239384,7424
1365,370107
1388,133456
955,4911493
-529,1082834
-5524,673695
723,9133989
-24093,07587
2990,473501
29254,87197
151,8655117

SS
3,53792E+13
8,52566E+12
4,39048E+13
Standard
Error

67518,23569
1553,94642
529,7492181
569,5826401
821,4369851
3298,4688
216,0653225
9000,596015
271,6271649
23383,21238
6,848271069

MS
3,54E+12
3,01E+10

t Stat

-3,54548
0,878647
2,62036

1,677529
-0,64413
-1,67492
3,350438
-2,67683
11,00948
1,251106
22,17574

F
117,4373614

P-value

0,00
0,38
0,01
0,09
0,52
0,10
0,00
0,01
0,00
0,21
0,00

Significance F
1,45737E-94

Lower 95%

-372286,42
-1693,39
345,38
-165,67
-2146,01
-12017,32
298,61
-41809,69
2455,81
-16772,22
138,39

Upper 95%

106483,07
442413
2430,88
2076,65
1087,79
967,97
1149,21
-6376,47
3525,14
75281,96
165,35

Lower
95,0%

372286,42
-1693,39
345,38
-165,67
-2146,01
-12017,32
298,61
-41809,69
2455,81
-16772,22
138,39

55

Upper
95,0%

106483,07
442413
2430,88
2076,65
1087,79
967,97
1149,21
-6376,47
3525,14
75281,96
165,35



Utgadende Utlandsk

Investering
Regression Statistics
Multiple R 0,901605063
R Square 0,81289169
Adjusted R Square 0,806280089
Standard Error 15097,76048
Observations 294
ANOVA
af
Regression 10
Residual 283
Total 293
Coefficients

Intercept -22630,233887
Foretagsskatt -11,429620
Kvalitet pa tillsyn -41,283955
Foretagsfrihet 39,034280
Arbetsfrihet 109,453502
BNP-tillvaxt -741,506243
Handel 165,710706
Befolkningstillvaxt -219,045278
Statsskuld 119,884934
IFRS 3642,743057
BNP 16,708206

SS
2,80254E+11
64507691132
3,44761E+11

Standard Error
5873,04
135,17
46,08
49,54
71,45
286,92
18,79
782,91
23,63
2033,98
0,60

MS
2,8E+10
2,28E+08

t Stat
-3,85
-0,08
-0,90

0,79
1,53
-2,58
8,82
-0,28
5,07
1,79
28,05

F
122,9492954

P-value
0,00
0,93
0,37
0,43
0,13
0,01
0,00
0,78
0,00
0,07
0,00

Significance F

7,89401E-97

Lower 95%
-34190,62
-277,49
-131,99
-58,49
-31,19
-1306,27
128,72
-1760,12
73,38
-360,90
15,54

Upper
95%

-11069,85
254,64
49,42
136,56
250,10
-176,75
202,71
1322,02
166,39
7646,39
17,88

Lower

95,0%
-34190,62
-277,49
-131,99
-58,49
-31,19
-1306,27
128,72
-1760,12
73,38
-360,90
15,54

56

Upper
95,0%

-11069,85

254,64
49,42
136,56
250,10
-176,75
202,71
1322,02
166,39
7646,39
17,88



Utldndska Lan
Fordringar

Regression Statistics

Multiple R
R Square

Adjusted R Square
Standard Error

Observations
ANOVA

Regression
Residual
Total

Intercept
Foretagsskatt

Kvalitet pa tillsyn

Foretagsfrihet
Arbetsfrihet
BNP-tillvaxt
Handel

Befolkningstillvaxt

Statsskuld
IFRS
BNP

0,917468616
0,841748661
0,83615674
109,8546161
294

df

10
283
293

Coefficients
-164,976635
-0,378427
0,744200
0,331703
-0,310201
-5,460629
1,874225
-13,265251
1,382033
23,973609
0,116437

SS

MS

18165949,25 1816595
3415254,382 12068,04

21581203,63
Standard
Error

42,73

0,98

0,34

0,36

0,52

2,09

0,14

5,70

0,17

14,80

0,00

t Stat
-3,86
-0,38

2,22
0,92
-0,60
-2,62
13,71
-2,33
8,04
1,62
26,86

F

150,52945

P-value
0,00
0,70
0,03
0,36
0,55
0,01
0,00
0,02
0,00
0,11
0,00

Significance

F
4,6118E-
107

Lower 95%
-249,09
-2,31
0,08
-0,38
-1,33
-9,57
1,61
-24,48
1,04
-5,16
0,11

Upper
95%
-80,86
1,56
1,40
1,04
0,71
-1,35
2,14
-2,05
1,72
53,10
0,12

Lower

95,0%
-249,09
-2,31
0,08
-0,38
-1,33
-9,57
1,61
-24,48
1,04
-5,16
0,11

57

Upper

95,0%
-80,86
1,56
1,40
1,04
0,71
-1,35
2,14
-2,05
1,72
53,10
0,12



Utlandska Lan

Skulder
Regression Statistics
Multiple R 0,83080927
R Square 0,690244044

Adjusted R Square 0,679298603

Standard Error 136,8148537
Observations 294
ANOVA
af
Regression 10
Residual 283
Total 293
Coefficients

Intercept -152,897931
Foretagsskatt 0,313768
Kvalitet pa tillsyn 0,511057
Foretagsfrihet 0,358157
Arbetsfrihet -0,148048
BNP-tillvaxt -9,406537
Handel 2,270679
Befolkningstillvaxt -8,361547
Statsskuld 0,582738
IFRS 22,319829
BNP 0,082880

Significance
F

11804183,11 1180418 63,06224634 3,9262E-66

SS MS
5297280,089 18718,3
17101463,19

Standard
Error t Stat
53,22 -2,87
1,22 0,26
0,42 1,22
0,45 0,80
0,65 -0,23
2,60 -3,62
0,17 13,33
7,09 -1,18
0,21 2,72
18,43 1,21
0,01 15,35

P-value

Lower 95%
0,00 -257,66
0,80 -2,10
0,22 -0,31
0,43 -0,53
0,82 -1,42
0,00 -14,52
0,00 1,94
0,24 -22,33
0,01 0,16
0,23 -13,96
0,00 0,07

Upper
95%
-48,14

2,72
1,33
1,24
1,13
-4,29
2,61
5,60
1,00
58,60
0,09

Lower

95,0%
-257,66
-2,10
-0,31
-0,53
-1,42
-14,52
1,94
-22,33
0,16
-13,96
0,07

Upper

95,0%
-48,14
2,72
1,33
1,24
1,13
-4,29
2,61
5,60
1,00
58,60
0,09
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Bilaga 8:

Resultat av de parade t-testen for de resterande beroende variablerna

Utgaende Utlandska

Investeringar a=0,01 Innan Efter

Mean 7761,347458 17314,47246
Variance 256326891,7 1314546407
Observations 236 236

Pearson Correlation 0,656509135

Hypothesized Mean Difference 0

df 235

t Stat -5,160701303

P(T<=t) one-tail 2,61692E-07

t Critical one-tail 2,342320366

P(T<=t) two-tail 5,23384E-07

t Critical two-tail 2,5969117

Utlandska lan Fordringar a=0,01 Innan Efter

Mean 153,9722565 305,8931
Variance 129477,5541 543667,6
Observations 236 236
Pearson Correlation 0,95074426
Hypothesized Mean Difference 0

df 235

t Stat

P(T<=t) one-tail

t Critical one-tail
P(T<=t) two-tail

t Critical two-tail

5,683045409
0,00000002
2,342320366
0,00000004
2,5969117
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Utlandska lan Skulder a=0,01 Innan Efter
Mean 112,2854831 221,4943463
Variance 92366,31663 428423,55
Observations 236

Pearson Correlation 0,966006707
Hypothesized Mean Difference 0

df 235

t Stat 4,541616679

P(T<=t) one-tail 4,46169E-06

t Critical one-tail 2,342320366

P(T<=t) two-tail 8,92338E-06

t Critical two-tail 2,5969117

Utlandska Portfoljinvesteringar a=0,01 Innan Efter

Mean 181685,5339 338855,9153
Variance 1,43116E+11 4,41007E+11
Observations 236 236

Pearson Correlation 0,934507089

Hypothesized Mean Difference 0

df 235

t Stat -7,133148619

P(T<=t) one-tail 6,02829E-12

t Critical one-tail 2,342320366

P(T<=t) two-tail 1,20566E-11

t Critical two-tail 2,5969117
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