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Sammanfattning

Vi har studerat svenska borsnoterade bolag pa Stockholmshdrsens largecap-lista
som omfattar de storsta bérsnoterade bolagen i Sverige. Syftet med denna studie ar
att soka samband mellan bolagens nedskrivningar av goodwill och vésentliga
handelser. Dessa vasentliga handelser utgors av byte av revisor och verkstéallande
direktor. Den teoretiska referensramen utgar fran tidigare teorier om
foretagsledningars olika sétt att subjektivt beddma behovet av nedskrivningar. Det
ar inte alltid en ledning tar beslut som ar for foretagets basta utan kan ha egna
incitament for att maximera den egna nyttan. Metoden som vi utgatt fran i var studie
har varit en kvantitativ metod dar vi samlat in data fran bolagens arsredovisningar
och kvantifierat det for att soka samband genom regressionsanalys. Vart resultat ger
inga indikationer pa samband mellan nedskrivningar av goodwill och vasentliga

handelser.

Nyckelord: Goodwill, Impairment, Big bath, Earnings management, Positive

accounting theory, Principal agent theory
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Abstract

We have studied Swedish listed companies on the Stockholm Stock Exchange
largecap list, which includes the largest listed companies in Sweden. The purpose
of this study is to seek connection between the companies' impairment losses on
goodwill and significant events. These significant events consist of a change of
accountant and CEO. The theoretical frame of reference is based on previous
theories on the different ways of management to subjectively assess the need for
write-downs. It is not always a management decision that is for the good of the
company but may have its own incentives to maximize its own benefit. The method
we used in our study has been a quantitative method where we collected data from
the companies” annual reports and quantified it to seek connection through
regression analysis. Our results do not give any indication of the relationship

between impairment of goodwill and significant events.

Keywords: Goodwill, Impairment, Big bath, Earnings management, Positive

accounting theory, Principal agent theory
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1. Inledning

Det har kapitlet innehaller en bakgrund, foljt av en problemdiskussion som leder till
studiens problemformulering och syfte. | slutet av kapitlet beskrivs studiens

avgransningar och bidrag.

1.1 Bakgrund

Vid ett bolagsforvarv utgors kopet enligt Carlsson och Sandell (2018) normalt sett
av en kopeskilling som det képande bolaget betalar. Képeskillingens storlek beror
pa hur mycket nettotillgangar det forvarvade bolaget har. Nettotillgangarna bestar
av det egna kapitalet, vilket & samma sak som tillgangar minus skulder. Goodwill
uppstar som en residual nar kopeskillingen ar hdgre an det forvarvade bolagets egna
kapital (Carlsson & Sandell, 2018). Residualen, eller den dverskjutande delen som
kallas goodwill, kan uppsta pa grund av olika omstandigheter enligt Marton,
Lundqvist och Pettersson (2016). Marton et al. (2016) menar att goodwill enklast
kan Qversattas som framtida extra goda vinster. Detta ar &ven Carlsson och Sandell
(2018) inne pa och menar att dessa extra goda vinster ska genereras av forvarvet.
Nagra exempel pa faktorer som dessa framtida extra goda vinster kan utgdras av ar
att det finns en stor tilltro till bland annat det forvarvade bolagets kundregister,
sarskild kvalificerad personalstyrka och synergieffekter som uppstar i och med
sammanslagningen. Det finns &ven en liten risk att foretaget som gor
rorelseforvarvet helt enkelt kalkylerat fel och att goodwillen som uppstar inte
genererar de extra goda vinster som det finns en tro om (Carlsson & Sandell, 2018;
Marton et al., 2016).

De amerikanska standardséttarna Financial Accounting Standards Board (FASB)
slopade ar 2001 kravet for avskrivning av goodwill som uppstar vid rorelseforvarv
och ersatte det med nedskrivningar (Gros & Koch, 2019). Det innebdr att foretagen
minst en gang per ar, eller vid indikation, ska gora en nedskrivningsprévning (Gros
& Koch, 2019). Standarden kallas for Statement of Financial Accounting Standards
142 (SFAS 142). For att skapa en harmonisering av redovisningen globalt, foljde
International Accounting Standards Boards (IASB) efter och lanserade ar 2004
International Financial Reporting Standards 3 (IFRS 3) som behandlar

rorelseforvarv (Marton et al., 2016). | IFRS 3 aterfinns nedskrivningar av goodwill



under beteckningen International Accounting Standards 36 (IAS 36). Alla bolag
inom EU som ar noterade pa en reglerad marknad ska félja IFRS 3 (Gros & Koch,
2019; Marton et al., 2016).

Tillgangar med en begransad nyttjandeperiod eller ekonomisk livslangd ska skrivas
av systematiskt. Nyttjandetiden, eller den ekonomiska livslangden, &r det antal ar
som tillgangen berdknas att komma till nytta i bolaget (Lénnqvist, 2012). Hur lang
nyttjandeperioden, eller den ekonomiska livslangden pa en tillgang ar, beror bland
annat pa hur lange tillgangen kan komma att halla rent tekniskt, om utvecklingen
kan gora tillgangen omodern och hur lange marknaden kan tankas attraheras av
denna tillgang. Dessa redovisningsregler géllde fram till ar 2004 aven goodwill
(Lonngvist, 2012).

Regelandringen har inte varit helt oproblematisk och nedskrivningsprévningarna,
som manga ganger influeras av foretagsledningens subjektiva bedémningar, skapar
enligt Marton et al. (2016) och Ramanna och Watts (2012) svarigheter kring

redovisningens reliabilitet.

1.2 Problemdiskussion

Regelandringen fran avskrivningar av goodwill till nedskrivningsprévning har
debatterats flitigt enligt Marton et al. (2016). Ett av de framsta skalen &r att
nedskrivningarna sker efter en prévning som foretagen sjalva gor. De fOretag som
omfattas av regelandringen uppvisar battre resultat an tidigare da de inte langre
behover skriva av goodwill. Avskrivningar bokfors som en kostnad, vilket paverkar
foretagets resultat, som i sin tur paverkar det egna kapitalet. Eftersom goodwill inte
langre skrivs av, uppstar inte denna kostnad och resultatet blir da battre (Marton et
al., 2016). Foretagsledningen ska minst en gang per ar gora en
nedskrivningsprovning for att bestamma goodwillens verkliga vérde. De
grundlaggande bestammelserna i IFRS ar att en tillgang inte ska ha ett hogre varde
i redovisningen an de framtida kassafldden som tillgangen kan generera. Skulle det
vid en nedskrivningsprévning visa sig att det verkliga véardet ar lagre &n det
redovisade vardet, maste en nedskrivning goras och den bokfdrs som en kostnad och

paverkar foretags resultat (Marton et al., 2016). Hur goodwillen ska bedomas, nar



en nedskrivning ska ske och hur denna redovisning gar till, behandlas i 1AS 36.
Vardet av goodwill ar svart att bestimma da det &r svart att koppla tillgangen till ett
specifikt kassaflode. Svarigheterna bestar dels i komplikationen kring goodwillens
verkliga varde och att det ar en subjektiv bedémning foretagen gor (Marton et al.,
2016). Materiella tillgangar som till exempel fastigheter &r, for att jamfora med
immateriella tillgangar, lattare att satta ett verkligt varde pa da de ar fysiska och

enklare att vardera utifran marknadsvardet (Marton et al., 2016).

Vid en nedskrivningsprévning ska foretaget enligt Marton et al. (2016) ta hansyn
till &tervinningsvéardet for tillgdngen. Atervinningsvérdet &r tillgdngens eller den
kassagenerande enhetens verkliga véarde minus dess nyttjandevérde. Problemet som
uppstar enligt Marton et al. (2016) ar att goodwill ensamt inte genererar nagot
kassafldde och kan déarfor inte enskilt provas for ett nedskrivningsbehov. Reglerna
enligt IAS 36 anger att tillgangen ska beraknas tillsammans med andra tillgangar,
det vill saga en kassagenererande enhet och nedskrivningsprévningen sker da pa en
hogre niva (Marton et al., 2016). Darmed &r det har som foretagsledningens
subjektiva bedomningar staller till med problem. Goodwill kan fordelas pa alla
kassagenererade enheter i bolaget och det blir darfor i princip omdjligt att urskilja
om det ger ett s positivt kassaflode som foretagsledningen hade raknat med (Marton
et al., 2016).

Regelandringen av goodwill fran avskrivningar till nedskrivningar har aven
inneburit stora utmaningar for revisorer géllande foretagsledningens véardering av
goodwill (Ayres, Neal, Reid, & Shipman, 2019). I en artikel av Chen, Keung och
Lin (2019) diskuterar forfattarna foretagsledningens beddmningar och
komplexiteten i varderingen av goodwill. De menar att varderingen av goodwill som
innehaller ett antal komplexa matematiska parametrar ar svar att bade ifrdgasatta
och kontrollera for en utomstaende. Revisorer som ska revidera bolagen och
sakerstalla att redovisningen ger en rattvisande bild, har enorma svarigheter med
detta och sannolikheten for att foretagsledningen lyckas manipulera redovisningen
ar hogre. Vidare framhéver Chen et al. (2019) att revisorerna har en begransad tid
for revision och hinner inte ga in pa djupet gallande foretagsledningens

beddmningar. Deras studie visar att foretag som &r mer transparenta med



upplysningen av hur goodwill har raknats fram, aven har hogre revisionskostnader.
Det innebar i korthet att om revisorn far mer tid pa sig att djupare granska
foretagsledningens vardering, innebér det &ven lagre risk for en felaktig vérdering
och tvartom (Chen et al., 2019).

Stein (2019) har i en undersokning funnit ett positivt samband mellan
nedskrivningar av goodwill och revision som utférs av en revisor som &r
specialiserad i branschen. Detta styrker saledes argumentet om svarigheterna for en
allman revisor att forsta komplexiteten i foretagsledningens kalkyler och de risker
det innebar. Ett annat problem som Ayres et al. (2019) pekar pa i en undersokning
kring nedskrivningar av goodwill och revisorns roll &r revisionsuppdraget. Aven om
en revisor ska agera oberoende finns det en affarsmassig relation till klienten och
det ligger i revisorns intresse att ata sig uppdrag for att tjana pengar. Ayres et al.
(2019) menar att de har funnit ett betydande samband mellan foretagsledningens val
av revisor och pa hur revisorn ser pa nedskrivningar. En revisor som &r positivt
installd till nedskrivningar riskerar att frantas uppdraget till forman fér en revisor
som kan se mellan fingrarna, vilket &r negativt och urholkar den viktiga rollen som

revisorn har (Ayres et al., 2019).

1.3 Problemformulering

Utifran problemen som diskuteras kring goodwill och huruvida en foretagsledning
verkligen skriver ned goodwill utifran behov eller andra faktorer, har vi intresserat
oss for att undersoka om nedskrivning av goodwill paverkas av olika handelser. De
handelser vi avser att fokusera pa ar byte av verkstillande direktor och byte av
revisor. Dessa handelser aterfinns i forvaltningsberattelsen och benamns enligt 6 kap
18 ARL (SFS 1995:1554) som vésentliga handelser.

Var fragestallning & darmed om det foreligger nagot samband mellan
nedskrivningar av goodwill och vésentliga handelser. Detta kommer vi att forstka

besvara med féljande hypoteser:

e Hoa: Byte av revisor paverkar inte nedskrivningar av goodwill

e Huia: Byte av revisor paverkar nedskrivningar av goodwill



e Hon: Byte av verkstallande direktor paverkar inte nedskrivningar av
goodwill

e Hup: Byte av verkstallande direktor paverkar nedskrivningar av goodwill

1.4 Syfte

Syftet med denna uppsats ar att undersoka om det foreligger nadgot samband mellan

svenska borsnoterade bolags nedskrivningar av goodwill och vésentliga handelser.

1.5 Avgransning

Denna studie fokuserar pa svenska borsbolag som aterfinns pa Stockholmshorsens
largecap-lista. Det omfattar de storsta foretagen pa Stockholmsborsen med ett
borsvarde pa minst en miljard euro (Avanza, 2020). Anledningen till vart val av
bolag &r for att dessa bolag har en skyldighet att redovisa enligt IFRS regelverket.
Tidsperioden som vi har for avsikt att studera ar fran aren 2015 - 2018 for att vara

sakra pa att bolagens arsredovisningar har inkommit till bolagsverket.

1.6 Bidrag

Det finns tidigare forskning om samband mellan nedskrivningar av goodwill och
olika handelser som har omfattat ett storre antal lander, daribland Sverige. En
intressant undersokning har gjorts av Glaum et al. (2018). De sokte samband mellan
nedskrivningar av goodwill och olika héndelser, déribland byte av verkstéllande
direktor. Andra samband som det ocksa har forskats kring ar mellan nedskrivningar
av goodwill och byte av revisor. Var forhoppning ar att med denna studie kunna
bidra med kunskap kring amnet utifran ett svenskt perspektiv och med svenska bolag
under en hogkonjunktur. Vi tror att var undersékning kommer att ge indikationer pa
om det finns ndgra samband mellan storleken pa svenska bolags nedskrivningar av
goodwill och vasentliga handelser. Vi tror att det kan finnas en unik vinkel i var
studie, da vi medvetet valt att lagga fokus pa en period da Sverige befann sig i en
hogkonjunktur. Tidigare studier har omfattat aren fore och efter 2008 da den stora

finanskrisen uppstod.



2. Referensram

Det héar kapitlet innehaller en referensram som vi redogor for enligt féljande: IFRS
3 och IAS 36, Agentteorin, Positive accounting-theory, Earnings management, Big

Bath och tidigare forskning. Kapitlet avslutas med vara hypoteser.

2.1 Regelverken IFRS 3 och IAS 36

Né&r regelsattarna inférde IFRS 3, var syftet att det rapporterande foOretagets
information géllande rorelseforvarv skulle vara mer relevant, tillforlitligt och
jamférbart (FAR Akademi, 2013). Forvarvsmetoden kraver att forvérvaren
identifieras och att faststdllande av forvarvstidpunkten faststélls. Vidare ska de
identifierbara forvarvade tillgangarna samt redovisning och vardering av goodwill
anges om forvarvet skett till hogre pris an nettotillgdngarna. Om forvarvet skett till
ett lagre pris, ska vinsten redovisas direkt. Det ska aven framga vilket féretag som
ar forvarvare i rorelseforvarvet (FAR Akademi, 2013). FOrvérvaren ska vérdera de
identifierbara tillgdngarna och skulderna till deras verkliga vérde per
forvarvstidpunkten (FAR Akademi, 2013).

I 1AS 36, som reglerar hur nedskrivningar av bland annat goodwill ska goras, ar
syftet att beskriva olika metoder som foretagen ska anvanda for att sakerstélla att
dess tillgangar inte redovisas till ett hogre véarde an atervinningsvardet (FAR
Akademi, 2013). Om det redovisade vardet Overstiger nuvardet av forvantade
framtida inbetalningsoverskott, &r det varderat for hogt. Till framtida
inbetalningsdverskott raknas antingen att tillgangen utnyttjas i verksamheten eller
att den avyttras. Om det redovisade vérdet Gverstiger det verkliga vérdet, anger
standarden att tillgangen ska skrivas ned (FAR Akademi, 2013). Nagra intressanta
punkter i IAS 36 338 ar vilka faktorer foretaget ska beakta vid uppskattning av de
framtida kassaflodena. Dar star det bland annat att foretagsledningen ska basera
uppskattningar av framtida kassafloden pa rimliga och verifierbara antaganden som
aterspeglar foretagsledningens basta bedomning av de ekonomiska forhallanden
som beraknas rada under tillgangens aterstaende nyttjandeperiod. Foretaget ska
basera kassaflodesprognoser pa de senaste finansiella budgetar och prognoser som
faststallts av foretagsledningen (FAR Akademi, 2013).
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2.2 Agentteorin

| stora organisationer, dar ledning och &garskap &r separerade fran varandra, kan
vissa intressekonflikter uppsta (Jensen & Meckling, 1976). Utgangspunkten i
agentteorin handlar framst om att dgarna, aven kallad principalen, och foretagets
ledning, dven kallad agenten, inte jobbar mot samma mal. Stora foretag har oftast
en agandeform i egenskap av aktiedgare och verksamheten drivs av en styrelse och
foretagsledning. Detta forhallande skapar en informationsasymmetri dar ledningen
sitter pa battre information om foretaget &n dgarna. Detta for att de verkar i och
driver verksamheten (Jensen & Meckling, 1976). Givet att detta forhallande
foreligger och med utgangspunkt fran att bade &gare och ledning &r nyttomaximerare
menar Jensen och Meckling (1976) att det finns goda skal att tro att ledningen
kommer att agera i sina egna intressen snarare an dgarnas. Det kommer de att kunna
gbra genom att utnyttja det informationsévertag de har gentemot &garna i syfte att
maximera den egna nyttan (Jensen & Meckling, 1976). Agarna ar inte helt
ofdrberedda for detta scenario och kan vidta vissa atgarder for att motverka det
(Carrington, 2014). Carrington (2014) havdar att en av dessa atgarder &r revision.
Att foretaget har en revisor som kontrollerar de finansiella rapporterna och
ledningens uttalanden ger en viss forséakran. Jensen och Meckling (1976) kallar
denna atgard for 6vervakning (monitoring) och menar att ytterligare en atgard som
agarna kan ta till &r incitamentsstrukturer (bonding) for att skydda sig mot
ledningens egna incitament. Till incitamentsstrukturer hor bland annat
bonusprogram for ledningen. Dessa atgarder benamns som agentkostnader och dven
om det kostar agarna pengar sa ar de villiga att vidta de for att ledningen ska strava
mot agarnas mal i hogre utstrackning. Forutom dessa tva atgarder som &garna ar
villiga att bekosta, finns det en tredje kostnad. Det ar ledningens opportunistiska
beteende och &garna ar helt enkelt inte beredda att gora nagot at det (Jensen &
Meckling, 1976).

For att koppla detta till goodwill sa har Li och Sloan (2017) i en undersokning om
foretagsledningens opportunistiska beteende och nedskrivningar av goodwill funnit
intressanta samband. De menar att &ven om en nedskrivning av goodwill skulle vara
motiverad kan ledningen vélja att avsta fran det. Detta beror pa att foretagsledningen

vill mota aktiedgarnas forvantningar pa bolagets resultat och utdelningar. Tillfalligt



stora vinster ger foretagsledningen battre forutsattningar att ha en hdg aktiekurs
vilket i sin tur innebér att bolaget kan behalla sitt hdga marknadsvarde (Li & Sloan,
2017).

2.3 Positive accounting-theory

| en artikel av Watts och Zimmerman (1978) undersoker forfattarna forhallandet
mellan ledning och &gare i stora amerikanska bolag for att ta reda pa om det ligger
andra faktorer bakom redovisningen an att den ska vara kvalitativ. Positive
accounting-theory utgar likt agentteorin fran att ledningen i ett bolag agerar
opportunistiskt och utnyttjar informationsdvertaget till sin fordel for att maximera
den egna nyttan (Watts & Zimmerman, 1978, 1990) Teorin bottnar i att det finns en
intressekonflikt mellan &gare och ledning och att de ekonomiska konsekvenserna ér
det framsta skalet till ledningens val av redovisningsmetod (Watts & Zimmerman,
1978, 1990). Ledningens redovisningsval paverkas av olika faktorer som delas upp
i tre hypoteser. Den forsta hypotesen, bonus hypothesis, ar kopplad till ledningens
ersattningar i form av bonusar. Hypotesen utgar fran att de redovisningsval som
ledningen véljer att gora till stor del & en form av resultatmanipulering for att
forbattra bolagets resultat. Ett exempel pa det ar att bolaget undviker att gora
nedskrivningar da det hade paverkat resultatet negativt. Det ger i sin tur hogre
bonuserséttningar till ledningen. Andra hypotesen, debt covenant hypothesis, &ar
foretagets skuldsattningsgrad dar ledningen gor sina redovisningsval for att paverka
skuldsattningsgraden. Detta gor de for att inte Overstiga avtalade nivaer som
foretaget har med kreditgivare. Den tredje hypotesen, political cost hypothesis, ar
politiska kostnader som beskriver att ledningar till féretag som ar under granskning
fran media och allmanheten gor sitt basta for att inte visa allt for hdga vinster. Detta
eftersom det kan bidra till att nya politiska regelkrav eller hogre skatter infors.
Politiska kostnader innefattar aven lobbying for att kunna paverka politiker i deras
beslutsfattande (Watts & Zimmerman, 1978, 1990).

2.4 Earnings management
Earnings management &r resultatmanipulering och forekommer i olika former. En
form &r redovisningsmassig manipulering som paverkar foretagets ekonomiska

stallning trots att det inte har nagra effekter pa kassaflodet (Graham, Harvey, &



Rajgopal, 2005). Utgangspunkten &r att ledningens beslutsfattande och aktioner inte
har nagon effekt pa kassaflodet, utan det ar snarare resultatet som paverkas. Graham
et al. (2005) har i en undersékning kommit fram till intressanta resultat. Studien
bestar av intervjuer med 6ver 400 ekonomichefer pa olika foretag. Resultatet pekar
exempelvis pa att det bland ekonomicheferna finns en stark tilltro till att visa upp
positiva resultat istéllet for kassafléde. Enligt Graham et al. (2005) finns en
uppfattning hos ekonomicheferna om att intressenterna lagger storst vikt vid
resultatet. Enligt ekonomisk teori ar kassaflodet det som paverkar ett féretags varde,
vilket star i kontrast till studiens resultat. Vidare menar Graham et al. (2005) att
ekonomicheferna gor en jamforelse av resultatet mot foregaende ar och att det blir
en slags vardematare. Om foretaget nar samma resultat som under motsvarande
period aret innan, kommer det enligt ekonomicheferna att oka foretagets
trovardighet pa marknaden och leda till att aktiekursen bibehalls eller till och med
Okar (Graham et al., 2005). Hartwig (2018) forklarar detta och menar att ledningen
inte skulle acceptera en I6nsam investering om det foreligger en risk att en san atgard
skulle bidra till att det verkliga resultatet skulle understiga det forvéntade resultatet.
Detta kallas for real resultatmanipulering eftersom ledningen valjer att manipulera
resultatet med hjalp av atgarder som ar reala. Ett exempel pa det &r att foretaget
skjuter upp investeringar pa framtiden till forman for ett stabilt resultat (Hartwig,
2018). Det finns en viktig skillnad mellan resultatmanipulering och real
resultatmanipulering. Nar féretagen gor en resultatmanipulering, valjer de att tdnja
pa reglerna eller totalt strunta i de for att uppnd Onskad effekt. Real
resultatmanipulering ar istallet faktiska atgarder som ledningen tar till for att uppna
ett visst resultat. Det kan till exempel vara att skjuta investeringar pa framtiden for
inte att paverka den i nartid ekonomiska stallningen (Hartwig, 2018).

2.5 Big Bath

Att foretagen valjer att gora stora av- eller nedskrivningar under samma ar menar
Walsh, Craig och Clark (1991) ar nagot som kallas for Big Bath. Walsh et al. (1991)
menar att det ar nagot som foretagsledningen ofta gor nar de redan visar ett lagt
resultat och minskar risken for kritik. Big Bath ar en metod som, enligt Watts och
Zimmerman (1990), ledningen anvénder for att de har incitament att gbra egna

framtida bonusar storre. Detta &r nagot som aven Jordan och Clark (2004) &r inne



pa. De menar att Big Bath-teorin anvands nar resultatet ar saimre an forvantat och att
det da skall leda till att ledningen inte kommer att bli straffade lika hart vid stora av-
eller nedskrivningar eftersom resultatet redan ar sa pass daligt. Jordan och Clark
(2004) utvecklar det vidare och menar att det &r en medveten strategi av en ledning
att gora pa det har sattet, for att nastkommande arens vinster med stor sannolikhet
kommer att framsta som relativc mycket hdgre och battre. Detta ar vanligt
forekommande, sarskilt vid byte av den verkstallande direktéren. Den nya
verkstéllande direktoren ser sin chans att kunna visa upp ett battre resultat i
jamforelse med foregangaren som tidigare drev bolaget. Pa det séttet kan den gamla
verkstallande direktéren framstallas i samre dager (Jordan & Clark, 2004). Elliot
och Shaw (1988) &r inne pa samma linje i sin studie dar de menar att Big Bath ar
nagot som forekommer i hog utstrackning vid ett byte av den verkstallande
direktoren och att detta gors for att de ska kunna skylla det férsamrade resultatet pa
den som tidigare satt pa posten. De nedskrivningar som ar utforda ar till stor del
gjorda i arets senare del, vilket betyder att om den nya verkstéllande direktoren
tilltratt tidigt under aret, har hen varit med och tagit beslut om nedskrivningen (Elliot
& Shaw, 1988).

2.6 Tidigare forskning

Enligt Marton et al. (2016) blir redovisningen oséaker nér svarigheter att vardera och
ledningens subjektiva bedomningar kombineras. Det uppstar da enligt Lhaopadchan
(2010) en mojlighet for foretagsledningen att redovisa i enlighet med sina egna
incitament, istéllet for att redovisningen ska vara sa neutral och objektiv som mojligt
(Lhaopadchan, 2010; Marton et al., 2016). Ramanna och Watts (2012) har i en
undersokning funnit att foretagsledningar manga ganger agerar utifran den egna
nyttan snarare &n att ge en rattvisande bild av redovisningen. Ramanna och Watts
(2012) diskuterar kring de faktorer som ligger till grund for ledningens godtyckliga
agerande. Dessa faktorer kan uttrycka sig i form av foretagsledningens motvilja till
nedskrivningar och den verkstallande direktorens erséttningar. Andra faktorer som
Ramanna och Watts (2012) pekar pa ar foretagsledningens oro éver det egna ryktet
och att inte riskera att bryta nagot avtal med kreditgivare gallande skuldkvoter.
Glaum, Landsman och Wyrwa (2018) &r inne pa samma spar och har undersokt vilka

faktorer som paverkar foretagsledningens beslut till att skriva ned goodwill. Deras
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forskning baseras pa vilka faktorer som kan ligga till grund for foretagsledningens
nedskrivningar. Fokus har framst legat pa om nedskrivningar utifrdn radande
ekonomiska lage gors tidsenligt, eller om den subjektiva beddémningen och
ledningens incitament ligger till grund for att fordroja nedskrivningar.
Undersokningen baserar sig pa data fran 21 lander daribland Sverige dar foretagen
redovisar enligt IFRS. Glaum et al. (2018) har i sin undersokning funnit intressanta
samband mellan nedskrivningar och olika handelser i foretagen. Ett relevant
samband som forfattarna sett ar att om ett foretag byter verkstallande direktor, ar
chansen stor att det foljs av nedskrivningar. Detta ar dock inte helt ostridigt da
latridis och Senftlechner (2014) i en studie dar de undersokte noterade foretag pa
den osterrikiska borsen mellan 2006 och 2011, inte fann nagot signifikant samband
mellan nedskrivningar av goodwill och byte av verkstéllande direktor. En forklaring
de pekar pa kan vara att bolagens revision vid bytet av verkstallande direktor
utfordes av nagon av de fyra stora revisionsfirmorna, dven kallade Big 4 (latridis &
Senftlechner, 2014). Ett annat relevant samband som Glaum et al. (2018) funnit i
sin studie, &r att lander med ett starkt rattsligt system tenderar att vara mer tidsenliga

med nedskrivningar av goodwill.

| en studie av Gauffin och Nilsson (2020) som under flera ars tid studerat svenska
borsbolags nedskrivningar kan de se tydliga monster. Dessa monster bestar av att
samtidigt som bolagens goodwillpost okar, forblir nedskrivningarna forsumbart
sma. For att ta ett exempel ur Gauffin och Nilssons (2020) rapport har
nedskrivningarna varje ar fran 2014 — 2018 utgjort mindre &n 1 procent av bolagens
totala goodwill med undantag for 2017 dar andelen 1ag pa ca 2,3 procent. Orsaken
till att det under 2017 var en hogre andel nedskrivningar forklaras av att foretaget
Ericsson ensamt stod for 1,6 procent av nedskrivningarna medan resten av de 18

bolagens nedskrivningar utgjorde resterande 0,7 procent (Gauffin & Nilsson, 2020)

2.7 Hypoteser
Revisorn som granskar bolagens rakenskaper ska verka for att redovisningen &r
rattvis och att varderingarna &r rimliga. Det ger en trygghet till bade marknad och
intressenter nar en revisor har godkant en arsredovisning. Hur val insatt en revisor

ar i branschen och hur de ser pa nedskrivningar kan spela en roll i hur tillforlitlig
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informationen om goodwill ar. Tidigare studier (Chen et al., 2019; Ayres et al.,
2019; Stein, 2019) har visat att revisorer har problem med att kontrollera
beddémningen av goodwill och att det i vissa fall kan utgora en risk for revisorn nar
de inte far mojlighet att kontrollera det djupare. | andra fall kan en revisor som &ar
positivt installd till nedskrivningar bytas ut. Darfor anser vi det intressant att
undersdka om det kan finnas skillnader i nedskrivningar relaterade till val av revisor

och verkstallande direktor.

Det ger oss féljande hypotes att testa:
Hoa: Byte av revisor paverkar inte nedskrivningar av goodwill

Hia: Byte av revisor paverkar nedskrivningar av goodwill

Regelverken kring bedémning och vérdering av goodwill lamnar en del utrymme
for foretagsledningen och den verkstéllande direktérens egna beddémningar. Dér
framgar det tydligt att foretagsledningen ska vérdera och bedoma utifran basta
formaga och att det ska vara rimliga antagen. Med tanke pa komplexiteten i
berédkningarna och att foretagsledningen har bast information om verksamheten
utgor det dven svarigheter for utomstaende att kontrollera och ifragasatta det. Glaum
et al. (2018) har i sin studie funnit signifikanta samband mellan nedskrivning av

goodwill och byte av den verkstallande direktoren.
Det ger oss féljande hypotes att testa:

Hob: Byte av verkstallande direktor paverkar inte nedskrivningar av goodwill

Hib: Byte av verkstallande direktor paverkar nedskrivningar av goodwill
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3. Metod

Det har kapitlet innehaller vart val av metod, metodkritik, studiens validitet och
reliabilitet, vilket urval som undersokningen baseras pa, hur vi har samlat in och

analyserat data. Vidare redogor vi for vara kontrollvariabler och etik.

3.1 Kvantitativ och deduktiv

Var utgangspunkt i denna uppsats kommer att baseras pa tidigare teorier och
forskning inom amnet. Utifran den empiriska data vi samlat in tillsammans med vara
valda teorier kommer vi att forsoka svara pa var fragestallning. Nar teorier testas
med empiriska data utgar forskaren enligt Johannessen och Tufte (2003) fran ett
deduktivt sétt att arbeta pa. Var insamlade data kommer att vara av kvantitativ
karaktar, vilket enligt Johannessen och Tufte (2003) kénnetecknas av att materialet
ar numeriskt, utgar fran tidigare teorier och forsoker halla en hdg objektiv syn.
Enligt Bryman (2018) har forskare som anvander sig av kvantitativa metoder fyra
huvudsakliga intresseomraden. Dessa bestar av kausalitet, matning, replikation och
generalisering (Bryman, 2018). Studiens syfte utgar fran att undersoka om det finns
nagot samband mellan nedskrivningar av goodwill och vasentliga handelser. Utifran
det kommer det primara i var undersokning vara att svara pa fragor som till exempel
“hur ofta” och “hur méanga” vilket enligt Bjereld, Demker och Hinnfors (2018) &r
lampligt vid kvantitativa studier. Resultatet av dessa fragor kommer vi att besvara i
sifferform, som vi sedan kommer att leta samband ur. Med utgangspunkt fran var
fragestallning och vart syfte, kommer vi att anvanda oss av den metod som passar
bast och valet faller darfor pa en kvantitativ metod da det enligt Sohlberg och
Sohlberg (2019) ar en lamplig metod nar forskaren drar slutsatser fran tidigare

teorier.

3.2 Metodkritik

Den kvantitativa metoden &r inte helt oproblematisk och det finns en del kritik mot
att anvanda sig av denna metod (Bryman, 2018). Att forsoka uppna en hog
objektivitet &ar enligt Bryman (2018) ett av de framsta ké&nnetecknen for en
kvantitativ metod. Aven Bjereld et al. (2018) diskuterar detta och menar att i
forskarens stravan att uppna en hog objektivitet finns risk for en snedvridning av

resultatet. Snedvridningen bestar framst i att forskaren styr resultatet mot det som
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redan ar kant. Denscombe (2018) framhéver att den kvantitativa metoden kan
framstd som mer objektiv an vad den egentligen ar da forskaren gor flera val vid en
analys av det insamlade materialet. Det foreligger darmed en risk for att forskarens
val paverkar undersokningen och darmed inte ar fullt sa objektiv som det var tankt.
Hur mycket och pa vilket satt valen paverkar undersékningen &r svart att séga men
det kan vara bra for lasaren att ha det i atanke (Denscombe, 2018). En annan kritik
mot en kvantitativ studie ar att det bara skrapas pa ytan och forskaren far inte nagon
djupare forstaelse for det som undersoks enligt Johannessen och Tufte (2003). Till
skillnad mot en kvalitativ metod skapas inte en djupare forstaelse for andra faktorer
som kan paverka resultatet av det som forskaren vill undersoka (Johannessen &
Tufte, 2003).

3.3 Validitet och reliabilitet

Tva av de vanligaste och mest férekommande begreppen inom kvantitativ forskning
ar validitet och reliabilitet (Bryman, 2018). Enligt Bjereld et al. (2018) innebar
validitet att forskaren mater det som ar avsett att matas och en lag validitet innebar
i princip misslyckande med grundtanken. For att vi i var forskning ska uppna en hog
validitet har vi utgatt fran liknande och mer omfattande studier i &mnet och utgatt
fran att anvanda oss av samma variabler. Eftersom vi vill underséka sambandet
mellan nedskrivningar av goodwill och vasentliga handelser, har vi forsokt sékra
upp undersékningen med ett antal kontrollvariabler. Dessa variabler har vi funnit i
en omfattande studie av Glaum et al. (2018) och finner de relevanta och lampliga
aven i var studie. FOr att vara sikra pa att siffrorna i vara variabler stammer, har vi
gjort ett stort stickprov som motsvarar mer &n 15 procent av det totala underlaget.
Stickprovet har utforts for att kontrollera att data som vi fatt fram i Business
Retriever stammer éverens med informationen i arsredovisningarna. Vidare behéver
vi operationalisera vad inneb6rden av vésentliga handelser &r, for att kunna géra om
det som inte dr konkret och matbart till att bli métbart. Risken med detta &r att
matning aven gors pa nagot annat an det som &r tankt att matas, bara for att det gar
att mata. Risken med en lag validitet ar enligt Kérner och Wahlgren (2015) att hela
undersokningen kan ifragasattas. Vi ar bade forsiktiga och 6dmjuka infor detta och
forstar att det kan finnas ytterligare forklaringar till nedskrivningar av goodwill som

vi inte har med i var studie.
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Reliabilitet & hur méatningen genomférs och dven om validiteten skulle vara hog,
har det ingen betydelse for undersokningen om reliabiliteten &r 1ag enligt Bjereld et
al. (2018). Ett satt att uppna en hog reliabilitet &r att lata andra forskare utfora
undersokningen igen for att pa sa vis kontrollera att utfallet blir detsamma (Bjereld
et al., 2018). Datamaterialet i var undersokning bestar av arsredovisningar som vi
uteslutande hamtat fran databasen Retriever business. Retriever business hamtar i
sin tur arsredovisningarna fran bolagsverket, som ar den myndighet som alla
arsredovisningar skickas in till. Arsredovisningar ar den information bolagen ger till
allménheten och ar kontrollerat och godkant av revisorer. Darmed &r vi trygga med
att det ar tillforlitlig information och materialets tillganglighet ger vem som helst
mojligheten att kontrollera att var data ar riktig.

3.4 Urval

Vart urval i denna studie kommer att baseras pa Stockholmsbdrsen déar vi viljer att
inrikta oss pa foretagen som aterfinns pa largecap-listan. Dessa bolag ar de storsta
aktorerna pa marknaden och for att fa vara med pa largecap-listan kréaver det ett
borsvarde pd minst 1 miljard Euro. Antalet foretag pa denna lista uppgar i
skrivandets stund till totalt 89 bolag. Eftersom vi i var studie avser att undersoka
samband mellan bolagens nedskrivningar av goodwill och vasentliga héndelser,
finner vi valet av largecap lampligast. Detta for att vi tror att dessa bolag med storst
sannolikhet har en goodwillpost i sin balansrakning, vilket &r ett krav i var studie.
Aren som vi véljer att fokusera p& ar mellan 2015 och 2018. Det sakerstéller att
bolagens arsredovisningar finns tillgangliga hos bolagsverket, bolagens hemsidor
och den databas vi avser att anvanda oss av. Valen av artal grundar sig dels i att
bolagen omfattas av IFRS regelverket da det implementerades ar 2005 och att
Sverige under denna period befann sig i en hogkonjunktur. Att det radde en
hogkonjunktur i Sverige under denna period kan vi styrka med fakta fran
konjunkturinstitutet dér detta framgar (Ekonomifakta, 2019). Arsredovisningarna
for 2019 hade ocksa varit intressant att ta med i vart urval. Alla bolag har dock inte
slappt dessa, och dessutom sker det en fordréjning fran upprattande till att de skickas
in till bolagsverket. Vi valjer att utesluta dessa da vi varken har tid eller mojlighet

att vanta pa att de kommer in till bolagsverket. For att kunna generalisera det resultat
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som vi far behdver urvalet vara stort enligt Bjereld et al. (2018). Vi tror att storleken
pa vart urval kommer att vara tillrackligt omfattande, eftersom vi valjer alla bolag

som finns pa largecap-listan.

3.5 Bortfall

I och med att vi vill undersoka nedskrivning av goodwill, har vi tagit bort de bolag
som inte har nagon goodwillpost. Detta bortfall bestod av totalt 19 bolag. Vi har
aven tagit bort de enskilda bolagsaren dar det inte fanns nagon goodwill och det
uppgick till totalt 14 bolagsar. Ett bolag valde vi att exkludera helt och hallet pa
grund av oklarheter kring de finansiella rapporterna och dgarstrukturen. Bolaget var
passivt utan att inneha nagra tillgangar. Sedan delades aktierna i bolaget ut till
aktiedgarna och ett nytt bolag i koncernen blev moderbolag. Vi har dven tagit bort
ett bolag da det egna kapitalet under dessa ar var kraftigt negativt. Det skulle ge ett

extremvarde och inte tillféra nagot relevant i var undersékning.

3.6 Insamling och bearbetning av data

Till denna studie har insamlingen av data hamtats fran databasen Retriever Business
som vi har tillgang till genom Hogskolan Dalarnas digitala bibliotek. | denna databas
finns bolagens arsredovisningar tillgangliga och det ar den sortens data som &r
relevant for vart arbete. Alexandersson (2012) beskriver att data som hamtas pa detta
satt kallas sekundara data. Det innebar att data &r insamlad av nagon annan, for att
sedan goras tillgangligt for andra att anvanda (Alexandersson, 2012). Da vi utgar
fran en kvantitativ metod, behover vi en stor mangd data till var undersékning.
Retriever Business ar lampligt for oss att anvanda da vi pa ett ganska enkelt satt kan
fa tag pa det material vi &r i behov av. Vart datamaterial bestar av paneldata och det
ar enligt Westerlund (2005) data av en multidimensionell karaktéar. Det kombinerar

observationer i tvarsnittsdata och tidsserier (Westerlund, 2005).

Nar vi gjorde var sokning pa bolag, anvéande vi den utokade sokfunktionen som finns
I databasen for att kunna goéra de avgrénsningar vi behovde. Detta for att resultatet
av sokningen enbart skulle innehalla de bolag som utgdrs av var undersokning. De
avgransningar vi har gjort i vara sokningar ar aktiebolag” och ”largecap” och da

fick vi ett resultat pa 89 bolag. For alla dessa 89 bolag har vi laddat ner alla
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arsredovisningar mellan aren 2015 - 2018. For de bolag dar det fattades
arsredovisningar fick vi ga in manuellt och hamta dessa fran respektive bolags
hemsida. Avgransningen med aren 2015 - 2018 anvands &ven nar vi i databasen
valde vilka ar vi ville fa data ifran. | Retriever Business gar det att valja ut de poster

vilka anses som intressanta.

Vi valde i ett forsta steg att exportera data fran goodwillposten till Microsoft Excel
for att dar kunna se vilka av bolagen som har en goodwillpost. Detta eftersom det &r
vart huvudkriterium i undersokningen. Efter att ha exkluderat de bolag som inte
hade nagon goodwillpost var det 70 bolag kvar. Vi kontrollerade de bolag som inte
hade nagon goodwillpost innan de exkluderades, genom att vi manuellt undersokte
goodwillposten i respektive arsredovisning. Pa sa vis kunde vi forsakra oss om att
vi inte exkluderade nagot bolag som hade goodwill. P& vissa bolags ar stod goodwill
pa noll, trots att det fanns goodwill aret innan eller efter. Datadverféringen kan da
ha missat att fora over goodwill. Vi fick da dven har ga in manuellt i respektive

arsredovisning for att kontrollera och komplettera.

| det andra steget gick vi igenom alla bolagens arsredovisningar for varje ar for att
kontrollera om bolagen gjort nagra nedskrivningar av goodwill och om det hade
skett nagra vasentliga handelser. For att pa ett effektivare satt hitta den information
vi sOkte efter, anvande vi oss av sokfunktionen som finns i varje PDF-program. Dér
sokte vi pd vissa valda nyckelord och nadgra exempel pd det dr “vésentliga
héndelser”, “koncernledning”, “goodwill”, “nedskrivning” och “auktoriserad
revisor”. Nér vi har hittat fakta om bolagens vasentliga handelser, har vi kvantifierat
dessa for att kunna gora informationen métbar. Om det skett ett byte av revisor eller
verkstéllande direktor, har vi i en varsin kolumn identifierat det som Ja=1 och om
det inte skett nagot byte har det i en varsin kolumn identifierats som Nej=0. | de
bolag som vi identifierade nedskrivningar av goodwill, har vi stéllt andelen av
nedskrivningar i relation till total goodwill for att fa fram en kvot. Det insamlade
materialet har vi sedan sammanstallt i ett Excel-dokument for att kunna gora en

smidig Overforing till ett statistikprogram.
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Utover den grunddata som &r nodvandig for var undersokning har vi behvt hamta
ytterligare data for vara kontrollvariabler. Aven denna data har vi hamtat fran
Retriever Business och arsredovisningar dar vi anvéant oss av sékfunktionen, for att
kunna filtrera data till de specifika poster vi &r intresserade av. De kontrollvariabler
som vi har for avsikt att anvanda oss av bestdr av: Goodwill/Tillgangar,
Skulder/Tillgangar, MV/BV, Nedskrivningar aret efter, Totala tillgangar, Smooth,
Bath, Segment och ROA. Valet av dessa kontrollvariabler forklaras nd&rmare under
avsnitt 3.7. Data fran de specifika posterna till vara kontrollvariabler har vi
exporterat till ett dokument i Excel, dar vi har sammanstéllt och kvantifierat
materialet. Alla varden som vi fick genom var bearbetning av de olika variablerna,
forde vi in till vart befintliga Excel-dokument. Den insamlade data & som namnts
tidigare av sekundar karaktar och det kan forekomma fel som pa grund av misstag
eller avsikt hamnat i arsredovisningarna, men vi bedémer den sannolikheten som
lag. Arsredovisningarna som finns tillgangliga pa Retriever Business &r hamtade
fran bolagsverket och darmed godkanda av revisorer. Det bidrar till en 6kad trygghet
och innebér att materialet har en hog reliabilitet. Nar vi var fardiga med var
sammanstallning av data, 6verforde vi det till ett statistikprogram som heter SPSS.

SPSS finns tillgangligt utan kostnad pa Hogskolan Dalarnas datorer.

3.7 Kontrollvariabler

For att vi i var analys ska minimera risken for att dra fel slutsatser, kommer vi att
anvanda oss av ett antal kontrollvariabler. | var studie har vi nedskrivning av
goodwill som den beroende variabeln for att undersbka om nedskrivningarna
paverkas eller kan forklaras av andra variabler. | valet av kontrollvariabler har vi
utgatt fran en studie av Glaum et al. (2018) som har gjort en liknande undersokning.
Deras beroende variabel bestod ocksa av nedskrivningar av goodwill, med
skillnaden att de har kvantifierat den som antingen Ja for nedskrivning eller Nej om
ingen nedskrivning skett. Vi har istdllet rédknat ut kvoten genom att dela
nedskrivningen med total goodwill. Detta for att vi ville undersbka om byte av
verkstallande direktor och revisor paverkar storleken pa nedskrivningar. Alla vara
kontrollvariabler anser vi relevanta for var studie och ar direkt hamtade fran studien
av Glaum et al. (2018). Glaum et al. (2018) har fler kontrollvariabler men vissa ar

inte relevanta for var studie, da de &r landspecifika, och andra har visat lag
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signifikans i deras studie. Kérner och Wahlgren (2015) forklarar att det framst ar
kvaliteten och relevansen i variablerna som ar det vésentliga och inte kvantiteten.

De kontrollvariabler som ingar i var regressionsanalys féljer nedan:

Goodwill/Tillgangar

Denna kontrollvariabel &r kvoten mellan goodwill fore nedskrivning och totala
tillgangar fore nedskrivning. Glaum et al. (2018) menar att denna variabel &r
relevant da det enligt tidigare litteratur finns indikationer pa att denna kvot kan ha
en betydande paverkan pa nedskrivningsbeslut. En stérre kvot bidrar enligt
Ramanna och Watts (2012) till att en nedskrivning av goodwill paverkar bolagens
finansiella stallning i hogre utstrackning. Det innebér alltsa att ju hogre kvoten ar
desto mindre bendgna ar bolagen att skriva ned goodwill och det anser vi vara

relevant for var studie.

Skulder/Tillgangar

Denna kontrollvariabel &r skulder genom totala tillgangar, vilket enligt Glaum et al.
(2018) kan komma att ha betydelse i foretagsledningens beslut som rér goodwill.
Foretagsledningen kan antingen undvika eller skjuta upp nedskrivningar av
goodwill, for att inte riskera att bryta avtal med langivare géllande skuldkvoter eller
att forsamra sin kreditvardighet. Beatty och Weber (2006) har i en undersokning sett
signifikanta samband mellan foretagens storlek pa skulder i forhallande till
tillgangar. Resultatet indikerade att foretag med hdga skuldkvoter har farre
incitament att skriva ned goodwill (Beatty & Weber, 2006). Anledningen till att vi
tar med denna kontrollvariabel i var studie ar for att vi anser den vara relevant. Om
ett bolag har hoga skulder i forhallande till tillgangar, tror vi att det kan bidra till att
foretagsledningen helst inte skriver ner tillgangar och daribland goodwill.

Tidigare nedskrivningar

Denna kontrollvariabel ger information om tidigare nedskrivningar. Det &r
intressant da Glaum et al. (2018) menar att tidigare studier funnit att bolag som gjort
nedskrivningar aret eller aren innan nuvarande ar, & mer bendgna att gora ytterligare
nedskrivningar. Det tror vi dven kan ha relevans i var studie och véljer darfor att ta

med den.
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Totala tillgangar

Denna kontrollvariabel anger tillgangarnas totala storlek i slutet pa aret fore
eventuella nedskrivningar av goodwill. Glaum et al. (2018) anvander den i sin studie
och vi anser den vara relevant aven for var studie, da goodwill ingar bland

tillgangarna.

Smooth

Denna kontrollvariabel handlar om att paverka resultatet och Glaum et al. (2018)
har den i sin studie. Glaum et al. (2018) motiverar valet av denna variabel med att
tidigare litteratur visat att foretagsledningar har incitament for att halla resultatet
nere. Detta for att inte hoga resultat ska oka forvantningar pa bolaget och
foretagsledningen. Den anser vi dven relevant i var studie utifran de olika teorier vi
har valt och for att nedskrivning av goodwill sker efter subjektiva beddmningar. Det
kommer att ge oss viss information om resultatpaverkan forekommer utifran
foretagsledningens egna incitament. Denna variabel har vi fatt fram genom att rékna
ut medianen for alla de bolagsar dar resultatet har 6kat jamfort med foéregaende ar.
De bolagsar dar 6kningen varit strre &n medianen har fatt siffran 1 och resten har
fatt siffran 0. Denna variabel har dven inkluderat ar 2014, for att kunna se
forandringen till 2015.

Bath

Denna kontrollvariabel handlar ocksa om resultatet och har en koppling till Big-bath
teorin. Glaum et al. (2018) hanvisar till tidigare litteratur och menar att detta ar ett
sétt for foretagsledningen att undvika kritik. Det innebdr att om foretaget gor ett
daligt resultat, kan de korrigera resultatet sa att det blir &nnu samre och kan ursakta
det med att det &nda var ett daligt ar. Vi anser darmed att denna variabel &r relevant
aven for var studie da vi undersoker om det foreligger ndgot samband mellan
nedskrivningar av goodwill och byte av verkstéllande direktr. Denna variabel har
vi fatt fram genom att rakna ut medianen for alla de bolagsar dar resultatet har
minskat jamfort med foregaende ar. De bolagsar dar minskningen varit storre &n
medianen har fatt siffran 1 och resten har fatt siffran 0. Denna variabel har dven
inkluderat ar 2014, for att kunna se forandringen till 2015.
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ROA (avkastning pa totalt kapital)

Denna kontrollvariabel anger hur stor avkastningen pa det totala kapitalet har varit
under aren och anvands av Glaum et al. (2018). Vi anser den vara relevant aven i
var studie, da bolagen jobbar mot vissa avkastningskrav fran investerare och

marknad.

Segment

Denna kontrollvariabel anger hur manga olika segment foretagen har och vi anser
den vara relevant aven for oss, da goodwill fordelas pa olika kassagenererade
enheter. Det kan vara intressant att se om antalet segment kan paverka

nedskrivningar av goodwill.

MV/BV (marknadsvarde genom bokfort varde)

Denna kontrollvariabel anger hur stor kvoten ar mellan bolagets marknadsvarde och
det egna kapitalet. Vi anser den som relevant i var studie for att marknadsvardet ar
det som aktiekursen baseras pa i kombination med totalt antal aktier. Det ligger i

bolagens intresse att ha en hdg aktiekurs.
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Tabell 1 Variabeldversikt

Variabler Definition Forvantad effekt

Beroende variabel:

Nedskrivning av goodwill Andelen nedskrivning av goodwill
Dummyvariabler:
Revisor Vérdet 1 motsvarar foretag som bytt revisor -
Verkstéllande direktor Vérdet 1 motsvarar foretag som bytt verkstallande direktér +

Kontrollvariabler:

Goodwill'tillgangar Andelen goodwill i forhallande till tillgangar -
Skulder/Tillgangar Andelen skulder i forhallande till tillgangar -
Tidigare nedskrivningar Nedskrivningar som skett ett eller flera ar innan nuvarande &r +
Totala tillgdngar Totala tillgdngar fore nedskrivning av goodwill +
Smooth Resultatmanipulering +

Bath Resultatmanipulering +

ROA % Avkastning pa totalt kapital -
Segment Antal rorelsesegment +
MV/BV Marknadsvarde/Bokfort védrde =

Kélla: egen bearbetad tabell

3.8 Analysmetod

Den viktigaste metoden nar en forskare vill analysera om det foreligger samband
mellan olika variabler d&r enligt Lantz (2013) regressionsanalys. En
regressionsanalys gar ut pa att studera om utfallet av en variabel beror pa en eller
flera andra variabler (Lantz, 2013). Variablerna som anvénds &r antingen av
beroende eller oberoende karaktar, dar den beroende variabeln (Y) antas paverkas
av den oberoende variabeln (X). Nar en regressionsanalys utfors, kan forskaren utga
fran olika ingangsvinklar. Det kan bland annat vara att beskriva ett samband mellan
variablerna, skapa en forstaelse for hur viktiga olika variabler &r nar det géller att
forklara utfallet for en annan variabel eller testa ifall det 6verhuvudtaget foreligger
ett samband mellan variablerna (Lantz, 2013). Denna analysmetod gar att anvanda
pa olika satt beroende pa variablerna i undersokningen. Bestar variablerna av en

beroende och en oberoende, anvands med férdel en enkel linjar regressionsanalys.
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Skulle det finnas fler oberoende variabler, ar det lampligast att anvanda sig av en

multipel regressionsanalys (Lantz, 2013).

Vi har i denna studie forsokt efterlikna studien av Glaum et al. (2018) i den man det
ar mojligt. Det finns dock vissa skillnader eftersom de gjorde en undersékning som
omfattade 21 lander medan vi enbart fokuserat pa ett land. Det har inneburit att vi
fatt utelamna vissa variabler da de inte varit relevanta i var studie. En annan viktig
skillnad mellan var studie och studien av Glaum et al. (2018) ar regressionsanalysen.
Glaum et al. (2018) anvander sig av en multipel logistisk regression da deras
beroende variabel &r en sa kallad dummyvariabel som endast kan anta tva varden.
Detta menar Lantz (2013) &r ett vanligt tillvagagangssétt nar den beroende variabeln
ar en dummyvariabel som bara kan anta vardet 1 eller 0. Var beroende variabel
bestar av en kvot, eftersom vi vill se om storleken pa nedskrivningar av goodwill
paverkas. Darfor har vi istallet anvant en multipel linjar regression skattad med fixa
effekter pa ar och bransch. Fixa effekter anvands for att fanga upp variabler som ar
exkluderade i analysen och inte &ndras 6ver tid men varierar mellan enheter (Stock
& Watson, 2015). Den beroende variabeln &r nedskrivning av goodwill och de
oberoende variablerna &r byte av revisor, byte av verkstallande direktor och ett antal
kontrollvariabler som vi har presenterat narmare i avsnitt 3.7. Vi har utfort tva
regressionsanalyser dar vi har separerat byte av revisor och byte av verkstéallande
direktor for att de inte skulle paverka varandra da de ingar i en varsin hypotes. |
regressionsanalysen &r byte av revisor och byte av verkstillande direktor vara

oberoende variabler som endast kan anta vardet 1 och 0 da de ar dummyvariabler.

Formeln som Glaum et al. (2018) anvénde i sin regressionsanalys:

Ln(IMPAIR);:t = a0 + alRETURNi;t + a22RETURN LAGi;t + a3COMPi;t +
a4CEOTURN;;t + a5SMOOTHi;t + a6BATHi;t + a7LEVERAGE;:t + agBIG 4;:t
+ agFREEFLOAT;:t + a10INSTI OWN;:t + a11ANALYST FOLLOW;:t +
al2GW/TA + a13SEGMENTS;j;t + al4YEARS IMPij:t + a15ROA;;t + a16SIZEi;t
+al7MV/BV iit + a18RISKj:t + 3 acCOUNTRY:j +3° ajINDUSTRY};j +
YatYEAR +ej:t:
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Formeln som vi anvande i var regressionsanalys:

Nedskrivning av goodwill = o + (VD och revisors byte) + f1(Goodwill/Tillgangar)
+ B2(Goodwill/Eget kapital) + p3(Skulder/Tillgangar) + B4(Nedskrivning aret
efter)+ p5(Totala tillgangar) + Bg(Smooth) + p7(Bath)+ Sg(ROA) + Bo(Segment)
+ £10(MV/BV) +Y. fb(Bransch)+Y. pa(Ar)+ ¢

Vi har aven anvant oss av korrelation for att undersoka ifall det foreligger nagot
linjart samband mellan variablerna. Det matt som &r vanligast for att behandla detta
ar korrelationskoefficienten, vilket ar det matt vi anvander i denna studie.
Anledningen till att en korrelation anvénds ar for att vi vill se ifall det linjara
sambandet &r starkt eller svagt. Lantz (2013) skriver att om korrelationen ar néra 1,
ar det ett stark och positivt samband, néra -1, &r ett stark och negativt samband och
nara 0, & sambandet svagt. Vidare har vi i var studie anvant oss av hypotesprovning
dar vi har konstruerat en nollhypotes och en mothypotes. Prévningen gar ut pa att
utifran  regressionsanalysen forkasta eller behalla nollhypotesen. Né&r en
hypotesprévning gors finns det alltid en risk att nollhypotesen forkastas trots att den
inte skall forkastas vilket kallas for typ 1-fel. Detta kan dven ga i motsatt riktning
genom att hypotesen inte forkastas trots att den borde det och det kallas for typ 2-
fel (Korner & Wahlgren, 2015; Lantz, 2013). Det gar inte att franga detta helt och
en liten risk kommer alltid att foreligga. For att fa risken sa lag som mojligt bestams
vilken niva den skall ligga pa. Denna niva kallas for signifikansniva och de
vanligaste varden som nivan brukar anta ar 5 procent, 1 procent och 0,1 procent.
Lagre procent ger lagre risk (Koérner & Wahlgren, 2015).

3.9 Etik

Denna studie kommer inte att behandla personlig information och darfér ar den
aspekten inget vi behover ta hénsyn till. Informationen vi behandlar ar svenska
borsholags arsredovisningar som finns att hamta fran Bolagsverket eller respektive
bolags hemsida. Bolagsverket anger att informationen pa deras hemsida gar under
offentlighetsprincipen och ger darmed ratt till varje individ att fa ta del av
(Bolagsverket, 2018). Retriever Business som anvants i denna studie hamtar

arsredovisningarna fran bolagsverket.
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4. Empiri

Det har kapitlet innehaller var deskriptiva statistik foljt av Pearsons
korrelationsanalys.

4.1 Deskriptiv statistik: Byte av revisor

Det som vi kan utlasa i tabell 2 ar att det har skett ett revisorsbyte i totalt 35 bolagsar.
Motsvarande siffra for de som inte har bytt revisor framgar i tabell 3 dér det inte har
skett ndgot byte pa de resterande 227 bolagsaren. Det som framgar av tabell 2 &r att
vid byte av revisor, har dessa bolag i genomsnitt skrivit ned goodwill med 0,13
procent medan de som inte har gjort ett byte av revisor i genomsnitt gjort
nedskrivningar av goodwill med 1,38 procent. Maximivardet pa nedskrivning av
goodwill pa de bolagsar som det skett ett revisorshyte ar 2,4 procent och 52,84
procent nar det inte skett ett revisorsbyte. Minimivardet &r 0 i bada fallen. Nar det
galler goodwill i relation till tillgangarna ligger medelvardet pa 23,32 procent vid
revisorsbyte och 22,62 procent nar det inte skett revisorsbyte. Maximivardet ligger
pa 56,89 procent och minimivardet pa 0,069 procent vid revisorshyte. Maximivéardet
ligger pa 69,68 procent och minimivéardet pa 0,005 procent nar det inte skett
revisorsbyte. Nedskrivning aret efter anger hur manga ar i foljd som nedskrivningar
har skett. Maximivardet ligger pa 1 vid byte av revisor och 3 nar det inte skett byte.
Minimivardet pa 0 innebar att inga nedskrivningar har gjorts. ROA som anger
avkastningen pa totalt kapital har ett medelvarde vid byte av revisor pa 9,74 procent
och nar det inte skett byte ett medelvarde pa 8,78 procent. Maximivardet vid byte
av revisor ligger pa 25,70 procent och 31,80 procent nar det inte skett byte.
Minimivarden for respektive ligger pa 0,4 procent och -3,30 procent. MV/BV som
anger marknadsvérdets storlek i relation till bokfort varde visar stora spridningar.
Medelvardet for de som bytt revisor visar att marknadsvardet ar 3,25 ganger storre
an det bokforda vardet och 3,33 ganger storre an det bokforda vardet nar det inte
skett byte. Maximivardet for respektive ligger pa 9,15 for de som bytt revisor och
hela 43,68 for de som inte bytt.
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Tabell 2 Deskriptiv statistik: Foretag som bytt Revisor

Variabler N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Nedskrivning kvot 35 .00000 .02400 .0013388 .00449524
Byterevisor=1 (FILTER) 35 1 1 1.00 .000
Goodwill/Tillgangar 35 .00069 .56898 .2332237 .16826246
Skulder/Tillgangar 35 .37000 .98600 .6176086 14547756
Nedskrivning aret efter 35 0 1 .06 .236
Totala tillgangar (tkr) 35 2755255 2627580000 209654760.83 562698724.675
Smooth 35 0 1 .29 458
Bath 35 0 1 A7 .382
ROA (%) 35 40 25.70 9.7486 6.39174
Segment 35 1 9 4.17 1.823
MV/BV 35 .50876 9.15000 3.2583635 2.01857176

Kalla: Egen bearbetad tabell

Tabell 3 Deskriptiv statistik: Foretag som inte bytt Revisor
Variabler N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Nedskrivning kvot 227 .00000 .52843 .0138244 .05769810
Byterevisor=0 (FILTER) 227 1 1 1.00 .000
Goodwill/Tillgangar 227 .00005 .69689 .2262818 .18744009
Skulder/Tillgangar 227 .02313 .98800 5707086 .17456823
Nedskrivning aret efter 227 0 3 A1 442
Totala tillgangar (tkr) 227 1059243 2978174000 166501797.28 512039147.635
Smooth 227 0 1 .34 476
Bath 227 0 1 .15 .358
ROA (%) 227 -3.30 31.80 8.7899 6.22325
Segment 227 1 10 4.15 1.655
MV/BV 227 .33637  43.68017 3.3321677 3.38572510

Tabell 2 och 3 beskriver antalet bolagsar (N) samt de olika variablernas minimivérde,
maximivarde, medelvéarde och standardavvikelse.
Kalla: Egen bearbetad tabell

4.2 Deskriptiv statistik: Byte av verkstallande direktor

Tabell 4 och 5 innehaller den insamlade data vi har géllande byte av verkstallande
direktor. | tabell 4 framgar det att ett byte av den verkstéllande direktéren har skett
i 57 av bolagsaren medan tabell 5 anger att det i 205 bolagsar inte skett nagon
forandring. | de bolagsar dar det har skett ett byte av verkstallande direktor, har
nedskrivningarna av goodwill i genomsnitt varit 1,15 procent medan motsvarande
siffra for de som inte bytt verkstéllande direktor ar 1,23 procent. Maximivardet pa
nedskrivningen ar 31,79 procent vid byte av verkstallande direktor och 52,84
procent nar det inte skett ett byte av verkstallande direktor. Minimivardet ar 0 i bada
fallen. Géllande goodwill i relation till tillgangarna ligger medelvérdet pa 23,35

procent vid byte av verkstallande direktdr och 22,54 procent nér det inte skett byte
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av verkstallande direktor. Maximivardet ligger pa 66,71 procent och minimivérdet
pa 0,005 procent vid byte av verkstéllande direktor. Maximivardet ligger pa 69,68
procent och minimivérdet pa 0,005 procent nar det inte skett byte av verkstéllande
direktor. Nedskrivning aret efter anger hur manga ar i f6ljd som nedskrivningar har
skett. Maximivardet ligger pa 2 vid byte av verkstallande direktor och 3 nar det inte
skett byte. Minimivardet pa 0 innebér att inga nedskrivningar har gjorts. ROA som
anger avkastningen pa totalt kapital har ett medelvarde vid byte av verkstéllande
direktor pa 7,14 procent och nar det inte skett byte ett medelvarde pa 9,41 procent.
Maximivardet vid byte av verkstallande direktor ligger pa 19,50 procent och 31,80
procent nar det inte skett byte. Minimivarden for respektive ligger pa -2,70 procent
och -3,30 procent. MV/BV som anger marknadsvérdets storlek i relation till bokfort
varde visar stora spridningar. Medelvérdet for de som bytt verkstéllande direktor
visar att marknadsvardet ar 3,32 ganger storre an det bokférda vardet och dven 3,32
ganger storre an det bokforda vardet nar det inte skett byte. Maximivardet for
respektive ligger pa 12,14 for de som bytt verkstallande direktor och hela 43,68 for
de som inte bytt.

Tabell 4 Deskriptiv statistik: Foretag som bytt VD
Variabler N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Nedskrivning kvot 57 .00000 31794 .0115753 .04488587
ByteVD=1 (FILTER) 57 1 1 1.00 .000
Goodwill/Tillgangar 57 .00005 .66716 .2335093 .18300029
Skulder/Tillgangar 57 .19249 .98800 .6237108 .16860492
Nedskrivning aret efter 57 0 2 .07 .320
Totala tillgangar (tkr) 57 3924000 2766977000 232667289.12 635781811.291
Smooth 57 0 1 .25 434
Bath 57 0 1 21 411
ROA (%) 57 -2.70 19.50 7.1421 5.23027
Segment 57 1 10 4.33 1.994
MV/BV 57 .85622 12.14392 3.3274289 2.26562920

Kalla: Egen bearbetad tabell
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Tabell 5 Deskriptiv statistik: Foretag som inte bytt VD

Variabler N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Nedskrivning kvot 205 .00000 .52843 .0123181 .05622670
ByteVD=0 (FILTER) 205 1 1 1.00 .000
Goodwill/Tillgangar 205  .00005 .69689 .2254575 .18558377
Skulder/Tillgangar 205 .02313 .98700 .5639787 .17038501
Nedskrivning aret efter 205 0 3 A1 445
Totala tillgangar (tkr) 205 1059243 2978174000 155472142.11 480876859.695
Smooth 205 0 1 .36 481
Bath 205 0 1 14 .344
ROA (%) 205 -3.30 31.80 9.4117 6.41993
Segment 205 1 10 4.10 1.576
MV/BV 205 .33637  43.68017 3.3208846 3.45979492

Tabell 4 och 5 beskriver antalet bolagsar (N) samt de olika variablernas minimivarde,
maximivarde, medelvarde och standardavvikelse.
Kalla: Egen bearbetad tabell

4.3 Pearsons korrelation

| tabell 6 kan vi utldsa att nar det har skett ett byte av revisor gar det att utlasa
korrelationen mellan varje enskild variabel. Skulder genom tillgangar, nedskrivning
aret efter, totala tillgangar, bath och segment korrelerar alla positivt med
nedskrivningar av goodwill. Resterande variabler Kkorrelerar negativt med

nedskrivningar av goodwill.

| tabell 7 kan vi utlasa att nar det har skett ett byte av verkstallande direktor gar det
att utlasa korrelationen mellan varje enskild variabel. Skulder genom tillgangar,
nedskrivning aret efter, totala tillgangar, bath och segment korrelerar alla positivt
med nedskrivningar av goodwill. Resterande variabler korrelerar negativt med

nedskrivningar av goodwill.

Variablerna sinsemellan visar laga korrelationer, med en hogsta notering pa 0,486
vilket innebér att multikollinearitet inte &r ett problem. Lantz (2013) menar att
multikollinearitet kan uppsta nar variabler har for stor korrelation mellan varandra,
vilket ar nagot som forskaren ska se upp med. Det rader delade meningar om hur
stor multikollinearitet som &r acceptabel. Sundell (2010) skriver att det inte finns
nagot definitivt varde men att det 6ver 0,8 borjar bli problematiskt. I en artikel av
Dohoo, Ducrot, Fourichon, Donald och Hurnik (1996) skriver de att varden 6ver 0.9

ar nagot som forskaren bor se upp med.
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Tabell 6 Korrelationstest: Byte av revisor
N =262
Nedskrivning kvot Byte revisor  Goodwill/Tillgdngar Skulder/Tillgdngar Nedskrivning aret efter Totala tillgdngar (tkr) Smooth Bath ROA (%) Segment MV/BV
Nedskrivning kvot 1
Byte revisor -.079 1
Goodwill/Tillgangar -121 .013 1
Skulder/Tillgdngar .014 .093 -.320 1
Nedskrivning aret efter .184 -.043 .104 -.051 1
Totala tillgangar (tkr) 15 .028 -.303 .468 -.045 1
Smooth -.035 -.042 -.129 -.017 .037 .109 1
Bath .288 .020 -.128 .004 .073 .104 -219 1
ROA (%) =189 .052 .169 -.486 =112 -.306 -.026 -.231 1
Segment .093 .004 -.137 .238 135 249 104  .088 -.163 1
MV/BV =il -.008 .045 -.024 -.080 -.146 -160 -121  .367 -.136 1
Pearson Cc

Kalla: Egen bearbetad tabell

Tabell 7 Korrelationstest: Byte av verkstéllande direktor
N =262
Nedskrivning kvot Byte VD Goodwill/Tillgéngar Skulder/Tillgdngar Nedskrivning &ret efter Totala tillgangar (tkr) Smooth Bath ROA (%) Segment MV/BV
Nedskrivning kvot 1
Byte VD -.006 1
Goodwill/Tillgangar -121 .018 1
Skulder/Tillgangar .014 144 -.320 1
Nedskrivning aret efter .184 -.041 .104 -.051 1
Totala tillgangar (tkr) 15 .062 -.303 468 -.045 1
Smooth -.035 -.101 -.129 -.017 .037 .109 1
Bath .288 .085 -.128 .004 .073 .104 2 CI)
ROA (%) il -.150 .169 -.486 kil -.306 -.026 -.231 1
Segment .093 .057 -.137 .238 135 249 104 .088 -.163 1
MV/BV =ilil5 .001 .045 -.024 -.080 -.146 -160 -121 367 -.136 1
Pearson Correlation

Tabell 6 och 7 ar korrelationstester som visar hur variablerna korrelerar med varandra. Detta test
gor det dven mojligt att undersoka ifall multikollinearitet forekommer.
Kalla: Egen bearbetad tabell
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5. Resultat och analys

Det har kapitlet innehaller vara hypotesprovningar och en analys av vart resultat
med en koppling till var referensram.

5.1 Hypotesprovning byte av revisor

| tabell 8, dar vi undersokt om nedskrivningar av goodwill har nagot samband med
byte av revisor, kan vi utlasa att det finns ett mycket svagt negativt samband pa
minus 0,7 procent. Det innebar att nar det sker ett byte av revisor, gérs mindre
nedskrivningar av goodwill. Det vi ocksa kan se i tabell 8 &r att byte av revisor inte
ar statistiskt signifikant pa nagon signifikansniva. Det medfor att vi ej kan forkasta
var nollhypotes. R-square anger forklaringsgraden och innebar att variationen i

nedskrivning av goodwill forklaras till 17,4 procent av de oberoende variablerna.

Tabell 8 Regressionsanalys: Byte av revisor
Variabler Fixa effekter Std. Fel
(Constant)

Byterevisor -.007 .009
GoodwillTillgangar -.017 .020
SkulderTillgangar -.036 .026

Nedskrivning aret efter ~ .020** .008

Totalatillgangartkr 1.142E-11 .000

Smooth -.002 .007

Bath 035*** .010

ROA (%) -.001 .001

Segment .001 .002

MV/BV 6.672E-5 .001
R-Squared 0.174

*** p-value <0,01 ** p-value <0,05 * p-value <0,1
Constant = nedskrivning av goodwill.
Kélla: egen bearbetad tabell

Hoa: Byte av revisor paverkar inte nedskrivningar av goodwill — Forkastas €j.

Hia: Byte av revisor paverkar nedskrivningar av goodwill
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5.2 Hypotesprovning byte av verkstallande direktor

| tabell 9, dér vi undersokt om nedskrivningar av goodwill har nagot samband med
byte av verkstallande direktor, kan vi utlésa att det finns ett mycket svagt negativt
samband pa minus 0,4 procent. Det innebar att nar det sker ett byte av verkstallande
direktor, gors mindre nedskrivningar av goodwill. Det vi ocksa kan se i tabell 9 &r
att byte av verkstdllande direktor inte ar statistiskt signifikant pa nagon
signifikansniva. Det medfor att vi ej kan forkasta var nollhypotes. R-square anger
forklaringsgraden och innebér att variationen i nedskrivning av goodwill forklaras

till 17,3 procent av de oberoende variablerna.

Tabell 9 Regressionsanalys: Byte av verkstéallande direktor

Variabler Fixa effekter Std. Fel

(Constant)

Byte VD -.004 .008
Goodwill/Tillgangar -.016 .020
Skulder/Tillgangar -.037 .026

Nedskrivning aret efter .020** .008
Totala tillgangar (tkr) 1.111E-11 .000
Smooth -.002 .007

Bath 035*** .010

ROA (%) -.001* .001

Segment .001 .002

MV/BV .000 .001

R-Squared 0.173

*** p-value <0,01 ** p-value <0,05 * p-value <0,1
Constant = nedskrivning av goodwill.
Kalla: egen bearbetad tabell

Hob: Byte av verkstdllande direktor paverkar inte nedskrivningar av goodwill —
Forkastas ej.
Hib: Byte av verkstallande direktor paverkar nedskrivningar av goodwill

5.3 Analys

Vi ville undersoka huruvida byte av revisor skulle kunna paverka nedskrivningar av
goodwill. Det resultat som vi fick fram &ar att vi fann ett mycket svagt negativt

samband mellan byte av revisor och nedskrivningar av goodwill. Det innebér att vid

31



byte av revisor ar andelen av goodwill som skrivs ned lagre. Det gar i linje med
studien av Ayres et al. (2019) som funnit betydande samband mellan
foretagsledningens val av revisor och nedskrivningar av goodwill. Revisorns
installning till goodwill kan avgéra om revisorn far behalla uppdraget (Ayres et al.,
2019). Dock ar vi forsiktiga med tolkningen da vart samband inte &r signifikant och
att alla bolag i var undersokning reviderades av Big 4. Med det menar vi att
kunskapen och kvalitén ar jamforlig mellan dessa revisionsholag, och att ett byte av
revisor inte paverkar nedskrivningar. Vi tror dven att hogkonjunkturen spelar en
betydande roll och att revisorerna inte lagger lika stor vikt vid att kontrollera
foretagsledningens bedémningar av goodwill. Detta tror vi har storre betydelse i en
lagkonjunktur da affarerna gar samre. Med detta forsoker vi inte pasta att det inte
finns anledning att kontrollera foretagsledningens beddmningar under en
hogkonjunktur, utan att vi tror att det skulle utgdra stOrre problematik under en
lagkonjunktur. Risken som revisorn tar vid en revision kan vara hogre eller lagre
beroende pa vad det ar for typ av foretag, verksamhet och dylikt. | en hdgkonjunktur
med goda framtidsutsikter och blomstrande verksamhet foreligger det en lagre risk

for en revisor vid granskning av foretagsledningens bedémningar av goodwill.

Var undersokning visar pa ett mycket svagt negativt samband mellan nedskrivning
av goodwill och byte av verkstéllande direktor. Detta ar dock inte statistiskt
signifikant till skillnad mot studien av Glaum et al. (2018) som fann ett positivt
signifikant samband. Det har forvanat oss en aning da vart resultat skiljer sig mot
studien av Glaum et al. (2018) som undersokte tiden fore och efter finanskrisen
2008. Vi tror att en stor bidragande orsak till vart resultat & den da radande
hogkonjunkturen. En annan anledning kan vara att vi i var studie har anvant
nedskrivning av goodwill som en kvot. Vart resultat gar mer i linje med studien av
latridis och Senftlechner (2014) som inte heller funnit nagot signifikant samband

mellan nedskrivningar av goodwill och byte av verkstéllande direktor.

Vid analys av de kontrollvariabler vi har anvant i studien, kan vi konstatera nagra
signifikanta samband. Variabeln nedskrivning aret efter visar ett svagt positivt
signifikant samband vilket gar i linje med studien av Glaum et al. (2018) &ven om
de hade ett starkare samband. Vi tror att det kan bero pa att om bolaget skrivit ned
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goodwill ena aret, har de sankt forvantningarna fran marknaden och att det da blir
enklare att skriva ned dven aret efter. Variabeln bath visar ett svagt positivt
signifikant samband vilket gar emot studien av Glaum et al. (2018) som fick ett svagt
negativt samband men inte signifikant pa nagon niva. Detta tror vi beror pa att om
resultatet redan ar under forvantningarna, blir det inte lika stor uppstandelse om
ledningen véljer att sanka det ytterligare. Dessa variabler visade signifikans i bada
vara regressioner. Variabeln ROA, som ar avkastning pa totalt kapital, visade ett
svagt negativt signifikant samband i regressionsanalysen for byte av verkstallande
direktor och utan signifikans for byte av revisor. Aven detta ar i linje med studien
av Glaum et al. (2018). Det tror vi kan forklaras av att om bolaget har en hdg
avkastning, finns det en motvilja till att sdanka den for att behalla sitt varde pa
aktiemarknaden.

Variabeln goodwill/tillgangar visar ett mycket svagt negativt samband i bada vara
regressionsanalyser, vilket gar emot studien av Glaum et al. (2018) som hittade ett
mycket starkt positivt samband. Vart resultat gick emot vara forvantningar men gar
I linje med undersdkningen av Gauffin och Nilsson (2020) som menar att
goodwillposten hela tiden okar i forhallande till tillgangarna. Detta tror vi &r i linje
med foretagsledningens incitament att visa upp béttre siffror. Nar det géller
variabeln skulder/tillgangar, gar vart resultat i linje med det som Glaum et al. (2018)
funnit. Forklaringen kan enligt oss bero pa att bolagen vill visa upp lagre skuldkvoter
for marknad och finansidrer. Bada vara regressioner visar ett svagt negativt samband
men ingen signifikans. Totala tillgangar visar i enlighet med studien av Glaum et
al. (2018) ett svagt positivt samband med den viktiga skillnaden att det i vara
regressionsanalyser inte finns nagon signifikans. Vi tror att stora tillgangsposter med
goodwill inkluderat skapar en risk for att intressenter ser det som att tillgdngarna ar
uppblasta och darfor skriver bolagen ned det for att halla det pa en rimlig niva.
Variabeln smooth visar i bada vara regressionsanalyser ett mycket svagt negativt
samband vilket inte gar i linje med Glaum et al. (2018). Deras resultat visade ett
positivt signifikant samband. Anledningen till att vi fick ett svagt negativt samband
och att det gick emot vara forvantningar tror vi kan bero pa att marknaden forvantar
sig bra resultat fran foretagen i och med att det rader hdgkonjunktur. Variabeln
segment gar i linje med Glaum et al. (2018) dér bada regressionerna visar ett mycket

33



svagt positivt samband. Skillnaden &r dock att vi inte har ett signifikant samband.
Detta kan forklaras av att fler segment innebar fler kassagenererande enheter vilket
vi tror bidrar till att det ar lattare att identifiera behov av nedskrivningar i varje
segment an om de skulle utgoras av en enhet. MV/BV, som anger marknadsvarde
genom bokfort varde, visar i vara regressionsanalyser inget eller ett mycket svagt
positivt samband. Det gar emot studien av Glaum et al. (2018) som har funnit ett
svagt negativt signifikant samband. Resultatet av denna variabel gick emot vara
forvantningar och vi tror att det kan forklaras av att foretagen inte &r bendgna att
andra sitt marknadsvérde for att inte aktiepriset och den allménna uppfattningen om

bolaget ska paverkas.

Vart resultat visar att nedskrivningar sallan sker och att det gar i linje med
undersokningarna som Gauffin och Nilsson (2020) gjort. Regelséttarnas intentioner
har varit att redovisningen av goodwill ska vara réttvis och att vérdet inte ska
overstiga atervinningsvardet (Marton et al., (2016). Om vart resultat beror pa att
foretagsledningen agerar subjektivt eller inte &r svart att saga, men tidigare forskning
(Ramanna & Watts, 2012; Glaum et al., 2018; Lhaopadchan, 2010) har visat att
regelsattarnas intentioner inte alltid har aterspeglats av foretagens vardering av

goodwill.

Resultatet i den har studien gar i vissa fall emot och i andra fall med tidigare teorier
och studier som har gjorts inom samma falt. For att koppla det till agentteorin, har
inte vi funnit ndgon betydande indikation pa att foretagsledningen utnyttjar sitt
informationsévertag. Nedskrivningar sker sallan och om det beror pa hogkonjunktur
eller foretagsledningens nyttomaximering enligt teorin av Jensen och Meckling
(1976) ar inget vi med sakerhet kan uttala oss om. En av 6vervakningsatgarderna
enligt Jensen och Meckling (1976) ar 6vervakning (monitoring). Detta i form av att
agaren (principalen) anvander sig av revisorer som en slags forsékring mot
foretagsledningens (agenten) egna agenda. Vart resultat visar ett mycket svagt
negativt samband mellan byte av revisor och nedskrivningar av goodwill. Det
innebér att nér foretagen byter revisor, skrivs det ner mindre och detta ar i enlighet

med studien av Ayres et al. (2019).
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Var studie visar att det finns ett mycket svagt negativt samband mellan
skulder/tillgangar och nedskrivning av goodwill. Det innebér att om bolagens
skuldkvot okar, resulterar det i mindre nedskrivningar. Det kan kopplas till positive
accounting theory (Watts & Zimmerman, 1978, 1990) och hypotesen om
skuldforbindelser (debt covenant hypothesis) som innebdr att foretagsledningen
verkar for att inte verstiga de avtalade skuldnivaerna som de har med kreditgivare.
Vart resultat kan inte kopplas till hypotesen om politiska kostnader (political cost
hypothesis) dar vi sett ett mycket svagt negativt samband mellan smooth och
nedskrivning av goodwill. Det innebar att foretagen inte anvédnder sig av
resultatmanipulering for att minska resultatet om det ar hogt. Vart samband ar inte
statistiskt sakerstallt men indikerar anda en skillnad mot studien av Glaum et al.
(2018) som hittade ett positivt signifikant samband. En forklaring till att vart resultat
gar emot tidigare studier kan aven i detta fall vara pa grund av den da radande

hogkonjunkturen och att béttre resultat &r nagot som marknaden forvantar sig.

Vart resultat visar i linje med studien av Glaum et al. (2018) att ROA spelar en roll
I foretagens nedskrivning av goodwill. Vi har funnit ett mycket svagt negativt
samband mellan ROA och nedskrivning av goodwill som ar signifikant pa
tioprocents nivan. Det innebar att om avkastningen stiger, tenderar det att resultera
I mindre nedskrivningar av goodwill. Detta kan kopplas till earnings management
som Graham et al. (2005) menar ar en form av resultatmanipulering vilket paverkar
foretagets ekonomiska stallning men inte har effekter pa kassaflodet. Teorin utgar
fran att det finns en forestallning fran foretagsledning och verkstallande direktorer
att det ar resultatet som ar viktigast for marknaden och inte kassaflodet. Detta tror
vi dr en av anledningarna till att féretagens subjektiva bedémningar sallan leder till
nedskrivning av goodwill trots att manga ekonomiska teorier utgar fran att
kassaflodet ar det som borde ligga till grund for ett foretags véarde och valmaende.

Big bath teorin forklarar att foretagsledningen justerar resultatet nedat om foretaget
redan gar samre, for att kunna visa upp béttre resultat foljande ar. Vanligtvis sker
det vid byte av den verkstéllande direktoren. Det ar en strategi for att pa sa vis kunna
skylla daliga resultat pa tidigare ledning och verkstéllande direktor (Jordan & Clark,
2004; Walsh et al., 1991; Watts & Zimmerman, 1990). Vart resultat i denna studie

visar att nedskrivningar sker mer sallan nér det har skett byte av den verkstallande
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direktoren aven om sambandet &r mycket svagt. Det som &r intressant i vart resultat
ar att bath visar ett positivt signifikant samband med nedskrivningar av goodwill,
vilket vi menar &r i linje med big bath teorin. Det innebér att foretagsledningen gor
nedskrivningar nar resultatet redan ar daligt &ven om det inte skett nagot byte av
verkstallande direktor. Resultatet i var studie gar i motsatt riktning jamfort med
studien av Glaum et al. (2018), d&ven om deras samband inte uppnadde nagon

signifikans.

Da vi utgatt fran en studie av Glaum et al. (2018) och vara resultat skiljer sig fran
varandra tror vi kan bero pa nagra olika omstandigheter. Deras kvantifiering av
nedskrivning av goodwill bestar av ja eller nej. Det vill sédga att om det skett en
nedskrivning oavsett storlek, har de registrerat det som ja. Skillnaden i var studie ar
att vi istéllet har rdknat fram en nedskrivningskvot for vi menar att det finns en stor
skillnad i storlek pa nedskrivningar och vilka slutsatser som kan dras fran det. Detta
kan vara en forklaring till varfor vara resultat i vissa fall skiljer sig at. En annan
forklaring kan ocksa vara att vi enbart har fokuserat pa ett land medan Glaum et al.
(2018) gjort en studie med 21 lander. Vi menar att det finns en stor skillnad i
landernas reglering och réattsliga system som utgdr en form av tillsyn. En annan
viktig skillnad &r att var studie innefattar en period som utgjordes av en

hogkonjunktur vilket vi tror har en relevant betydelse for resultatet.
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6. Slutsats

Det har kapitlet innehaller vara slutsatser av studien foljt av forslag pa vidare
forskning och vara lardomar.

Syftet med den hér studien har varit att undersoka om det foreligger ndgot samband
mellan nedskrivningar av goodwill och vésentliga handelser. De vésentliga
handelser som varit i fokus &r byte av revisor och byte av verkstéllande direktor.
Tidigare forskning kring amnet har pekat at olika hall dar Glaum et al. (2018) hittade
samband mellan nedskrivning av goodwill och byte av verkstallande direktér medan
latridis och Senftlechner (2014) inte gjorde det. Vid byte av revisor visar tidigare
forskning att det finns problem i kontrollen av foretagsledningens véardering av
goodwill beroende pa revisorns kompetens och integritet (Ayres et al., 2019; Stein,
2019).

Né&r det galler sambandet mellan nedskrivningar av goodwill och byte av den
verkstéllande direktoren, trodde vi att resultatet skulle vara mer tydligt och indikera
att det foreligger samband utifran foretagsledningens nyttomaximerande incitament.
Det har undersokningar av bland andra Glaum et al. (2018) och Ramanna och Watts
(2012) visat. Med tanke pa hur etablerade och vélanvanda de olika ekonomiska

teorierna dr, hade vi en forvantning om att vart resultat skulle bekréafta dessa teorier.

Nér det galler sambandet mellan nedskrivningar av goodwill och byte av revisor,
gick resultatet enligt vara forvantningar. Tidigare studier av Ayres et al. (2019) och
Stein (2019) har visat att byte av revisor leder till mindre nedskrivningar av
goodwill, vilket dven var studie pekar pa. Att vart resultat pekar at samma hall som
tidigare studier vi namnt ovan kan vi inte med sdkerhet saga beror pa samma

anledningar.

Vi har inte kunnat forkasta nagon av vara nollhypoteser och darmed kan vi inte saga
om det foreligger nagot samband mellan nedskrivningar av goodwill och foretagens

vasentliga handelser.

Vi valde medvetet att fokusera pa en hogkonjunktur da tidigare studier daribland

Glaum et al. (2018) innefattat finanskraschen 2008. Var undersokning visar ocksa
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att goodwill generellt sett skrivs ned i lag grad under en hogkonjunktur. Inte minst
ar detta intressant i jamforelse med de undersékningar som Gauffin och Nilsson
(2020) gjort. Deras undersokning visar att nedskrivningar av goodwill legat pa
samma laga nivaer sedan 2009 trots att goodwillposten hela tiden okat. Det innebar
att goodwill skrivs ned i lg grad oavsett om det ar lag- eller hdgkonjunktur. Detta
menar vi ar problematiskt och kan innebéra att bolagen har alldeles for stora
goodwillposter i relation till det egna kapitalet. Pa sikt kan det vid en nedgang i
ekonomin innebara att goodwillen maste skrivas ned i stérre omfattning vilket

kommer att paverka det egna kapitalet och hela aktiemarknaden.

6.1 Forslag till vidare forskning
Vi tycker att det hade varit intressant att gora en kvalitativ undersokning for att fa
en djupare forstaelse inom amnet, eftersom nedskrivningar av goodwill innehaller
subjektiva beddmningar. Ett annat férslag &r att undersoka aven small- och midcap

for att se om det foreligger nagra skillnader.

6.2 Vara lardomar

Vara ar pa Hogskolan Dalarna har gett oss en kunskapsbas som varit av avgorande
betydelse for att skriva denna uppsats. Vi har fatt en djupare kunskap i hur en
forskning gar till och dessutom har vi lart oss att analysera data pa en hogre niva.
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