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Audit Integrity’s Accounting and Governance (AGR®) Rating and 
AGR‐based Litigation Model continue to accurately identify       
publicly traded corporations that are at risk for facing class action 
lawsuits.  

The total number of federal securities class actions filed in 2008 
was 210, as reported by The Stanford Law School Securities Class 
Action Clearinghouse. Other sources such as NERA and The D&O 
Diary reported higher numbers of up to 255 cases filed, due to 
different counting methods. By any count, litigation cases were up 
substantially in 2008, approximately 30% higher than in 2007, 
driven by the wave of litigation in the financial services sector. 
Forecasts for 2009 show levels predicted to reach or exceed 2008 
levels.  

There are 120 class action litigation cases listed in this Scorecard. 
This number is lower than the numbers quoted above due to a 
number of cases that do not match to companies Audit Integrity 
rates, such as ADRs, private companies and a number of cases  
related to auction rate securities, or due to multiple cases filed 
against the same company. When this occurs, the Scorecard lists 
the AGR Rating at the time of the initial litigation case.  
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• Ranking 1 is the highest risk for litigation, ranking 5 is the lowest risk for litigation. 
• Each ranking contains 20% of the total population.  

⇒ For 2008, the AGR Litigation Model rated 58% 
of litigated companies with the lowest ranking 
of 1 at the time of a class action lawsuit filing 
– i.e., the lowest rated 20% of companies  
accounted for 58% of the litigation cases.   

⇒ The Litigation Model ratings were predictive 
of risk during the year leading up to the     
litigation. (see table 1) 

⇒ For 2008, the highest Litigation Ranking (5) 
contained zero cases of litigation.    

⇒ The results are highly consistent with prior 
year results, where between 56‐58% of      
litigated companies had a ranking of 1. 

⇒ AGR Litigation Model 2.0 was released in 
May, 2008, and the full year results showed 
improved results from 2007 – 85% of litigated 
companies had a ranking of 1 or 2, vs. 81% in 
2007. 

AGR‐Based Model Uncovers Litigation Risks 
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The Audit Integrity AGR Litigation Model  

One of the most widely used and accepted litigation models, the AGR Litigation Model utilizes the proprietary 
Accounting & Governance Risk (AGR®) rating, a key factor in the model’s performance.  The latest Litigation 
Model, Version 2.0, is improved in its effectiveness by almost 10% over the prior model, with several           
refinements to both AGR and non‐AGR factors, including the following: 
 
AGR Factors: 

1) AGR Score ‐ companies with low AGR scores have high litigation 
risk 

2) AGR Volatility ‐  Volatility in AGR Score indicates additional         
litigation risk 

3) Low Risk AGR ‐  Companies with transparent reporting and good 
governance have lower litigation risk 

4) Recent High Risk Events – certain events have been found to     
increase litigation risk  

Other Factors: 
1) Market Capitalization:  large companies have significantly higher 

rates of litigation 
2) Industry Classification: certain industry sectors are at higher risk of 

litigation; within broad industry sectors, specific industries have 
been found to have higher or lower litigation risk 

3) Stock Performance:  recent severe stock loss increases litigation 
probability   

 
The robustness of the AGR Litigation Model is confirmed by accuracy  
profile and accuracy ratio tests, which show significant statistical          
performance and predictive ability. For shareholder litigation over the 
past several years, the model had accurate identification of nearly 70% of 
companies sued, a highly significant statistical accuracy ratio.  The 
model’s risk measure also has strong measure of separation, with the 
ability to distinguish the worst scoring 10% of companies that have 169 
times the litigation incidence, in contrast with the best scoring 10% of 
companies.   
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The Impact of the Stock Market 
Decline on the Litigation Model 

Severe stock price decline is one of the 
four major variables of the Audit Integrity 
Litigation Model along with AGR, Market 
Capitalization, and Industry.  As a result of 
the precipitous market decline in the 
fourth quarter of 2008, the severe loss 
flag was triggered for 89% of our        
population of companies for fiscal Q3 
2008 vs. 45% in the prior quarter.   

Because the tide of plummeting market 
prices affected the great majority of   
companies, the relative rankings          
remained quite stable with about the 
same turnover between quintiles as 
usual.  Approximately 60% of companies 
remained in the same quintile, with     
almost none moving by more than one 
quintile.   

However, as expected, the activation of 
the severe loss flag for most of the      

universe did result in a general rise in the 

⇒ For 2008, the AGR Rating Model 
correctly rated Very Aggressive 
companies as having 2.8 times the 
number of lawsuits than the total 
population of companies, at the 
time of a class action lawsuit filing.   

⇒ For 2008, the Conservative rating 
category had only 0.3 times the 
number of lawsuits than the total 
population of companies.   

⇒ AGR Litigation Model 2.0            
incorporates additional AGR      
factors and modifications to non‐
AGR factors to improve Model   
effectiveness. 
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Conclusion 

The number of securities lawsuits continues to grow, and the 
result is often the settlement in payments of tens of millions of 
dollars to shareholders, damaged corporate reputation, down‐
ward valuation of the company, and potential financial payout 
for their insurance carriers as well.  The AGR Rating and AGR 
Litigation Model continue to be useful tools in identifying      
companies likely to face both potential litigation and its ensuing 
consequences.      
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The Impact of the Stock Market    
Decline on the Litigation Model  

(cont’d) 

probability of litigation.  The average one‐
year probability almost doubled from 1.27% 
in Q2 2008 to 2.48% in Q3 2008.  The      
maximum probability observed rose by 28% 
to 29.4%.   Viewed through the lens of     
market capitalization, the average litigation        
probability for Large‐caps grew by a multiple 
of 1.5x, Mid‐caps by 2.1x, Small‐caps 2.7x, 
and the smallest companies that tend to 
have very low absolute probabilities, by more 
than 4.0x. 

In summary, the broad based market decline 
had little impact on our relative rankings. 
There is no discontinuity between previous 
and current Litigation quintile scores.      
However, the absolute level of litigation 
probabilities has doubled for the newly    
released quarter and is likely to return      
approximately to its previous levels in future 
quarters absent another huge selloff. 

Rather than trying to chase the market, Audit 
Integrity is leaving the Litigation Model     
unchanged. We will continue to monitor  
actual results and model effectiveness. 
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Table 1. Class Action Litigation, 2008* 

    Continued next page  

* Securities Class Action Clearinghouse Index of Filings that are tracked by the Audit Integrity company database 
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Table 1. Class Action Litigation, 2008* (cont’d.) 

* Securities Class Action Clearinghouse Index of Filings that are tracked by the Audit Integrity company database 
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Table 2. JANUARY 2009 RISK LIST BY INDUSTRY SECTOR  
Companies with the Highest 12‐Month Litigation Model Risk Probability 

    Continued next page  
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Table 2. JANUARY 2009 RISK LIST BY INDUSTRY SECTOR (cont’d.) 
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The Audit Integrity Accounting & Governance Risk (AGR®) Model  
Audit Integrity is the leading provider of accounting and governance risk analysis on public companies. Through 
the forensic study of the factors behind fraud, Audit Integrity proprietary modeling effectively detects and     
measures fraud and transparency-related risks in more than 7,000 publicly traded corporations.  

The proprietary Accounting & Governance Risk (AGR) rating is a measure of corporate integrity based on      
forensic accounting and corporate governance metrics, and is an indicator of aggressive corporate behavior 
which can put stakeholders at risk.  The AGR Score is based on a quantitative model which weights specific  
accounting and governance metrics derived from corporate reporting.  The score ranges from 0 to 100, with 
lower scores indicating higher risk. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Audit Integrity Client Services 

Phone: (877) 880-8820 
      E-mail: support@auditintegrity.com         

Website  www.AuditIntegrity.com 
 

 
Audit Integrity, Inc. and its affiliates, Directors and Officers of the company may own stock or options to purchase or sell stock in the companies mentioned on our website and in our publications and may 
elect to increase or decrease the size of these positions at any time. 

Audit Integrity, Inc. however, is not directly or indirectly compensated for the specific views, opinions or recommendations expressed in its research reports. This document is for information purposes only 
and is not to be considered a solicitation to buy or sell any security. Neither Audit Integrity nor any other party guarantees its accuracy nor makes any warranties regarding its usage. Modification or reproduc-
tion of this report is forbidden without explicit permission. Copyright © 2009 Audit Integrity, Inc. 
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