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Behandlingen av goodwill fordandrades avsevirt i samband med att IFRS blev
obligatoriskt for EU-borslistade bolag. Den reviderade versionen av IAS 36
medforde att systematiska avskrivningar ersattes med s& kallade arliga
nedskrivningstest. Aven om den nya redovisningsstandarden var avsedd att forbéttra
de finansiella rapporternas tillforlitlighet, har den kritiserats. En stor del av kritiken
har riktats mot den handlingsfrihet som ar kopplad till standarden. I sjdlva verket
har ett flertal tidigare studier inom goodwillomrddet framfort empiriskt bevis pa att

standarden bidragit med nya mojligheter for resultatmanipulering.

Avhandlingens syfte var att undersoka ifall det finns indikationer som tyder pé att
finska borsnoterade bolag utnyttjar flexibiliteten i IAS 36. Med hjilp av ett urval
bestdende av 514 arsobservationer mellan tidsperioden 2014 och 2019, undersoktes
de bakomliggande faktorerna som paverkar besluten om goodwillnedskrivningar i

finska borsnoterade bolag.

Resultaten frdn den logistiska och linjdra regressionsmodellen visar att det finns
samband mellan goodwillnedskrivningar och variabler som uttrycker
opportunistiskt beteende. I avhandlingen framkom det empiriskt stdd pa att en ny vd
gor oftare och dessutom storre goodwillnedskrivningar. Dirtill framkom det 1
avhandlingen indikationer som tyder pa att finska borsnoterade bolag anvinder big
bath-redovisning 1 samband med goodwillnedskrivningar. Sammantaget tyder
resultaten pd att nedskrivningarna inte nodvéndigtvis aterspeglar faktiska
virdenedgéngar och att fOretagsledningar i finska borsnoterade bolag kan ha

agentbaserade incitament att utnyttja flexibiliteten i IAS 36.
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1 INLEDNING

1.1 Introduktion

Goodwill och behandlingen av det &dr ett komplext och kontroversiellt &mne som
intresserat forskare runt om i vérlden i aratal (Seetharaman, Balachandran och
Saravanan, 2004; Bugeja och Gallery, 2006; EFRAG, 2017). Den goodwill som vi
idag ser i1 balansrdkningen uppstar i samband med foretagskdp och utgor det Gverpris
som betalas vid ett rorelseforvirv (Nethercott och Hanlon, 2002). Aven om det énnu
idag finns motstridiga syner pd goodwill, anser redovisningsorganen International
Accounting Standards Board (IASB) och Financial Accounting Standards Boards
(FASB) att goodwill uppfyller kravet pé en tillgéng.

Den 6kande ekonomiska betydelsen av immateriella tillgangar har medfort omfattande
forandringar av standarder som é&r forknippade med redovisningen av goodwill
(Jerman och Manzin, 2008). Frdn och med den 1 januari 2005 har alla borslistade bolag
1 EU haft en skyldighet att uppritta sina finansiella rapporter enligt IFRS. Den tidigare
behandlingen av goodwill resulterade emellertid i att det redovisade vardet av goodwill
inte motsvarade det verkliga vdrdet. Den reviderade versionen av IAS 36 medforde att
den systematiska avskrivningen av goodwill slopades och ersattes istdllet med
regelbundna 4rliga nedskrivningstest 1 den tron att nedskrivningstestet skulle
aterspegla det underliggande vérdet bittre &n den tidigare metoden (Chalmers,
Godfrey och Webster, 2011). Kortfattat innebédr nedskrivningstesterna att goodwill
uppskattas till verkliga virden for att dérefter faststilla ifall det finns ett
nedskrivningsbehov (IAS 36).

Eftersom goodwill inte har en aktiv marknad med tillgédngliga marknadspriser,
kommer uppskattningen av tillgdngens verkliga virde emellertid basera sig pé ett antal
subjektiva antaganden fran ledningen (Hamberg, Paananen och Novak, 2011).
Eftersom dessa inte ér verifierbara, far foretagsledningen i praktiken handlingsfrihet
att avgora ndr en nedskrivning ska redovisas och hur stor virdeminskningen i sdédana
fall dr (Lhaopadchan, 2010). Flera hdvdar att standarden Okat pd subjektiviteten i

finansiella rapporter d& nedskrivningstesterna i stor utstrickning grundar sig pa



subjektiva antaganden frdn ledningen (Wines, Dagwell och Windsor, 2007; Ramanna,
2008). I den befintliga litteraturen finns det 6kande bevis om att standarden bidragit
med nya mojligheter till resultatmanipulering (b.la. Jordan och Clark, 2004; Masters-
Stout, Costigan och Lovata, 2008; Stora, 2013). Fastdn den nuvarande standarden
blivit utsatt for omfattande kritik finns det ocksa studier som stoder inforandet av arliga
nedskrivningstest. Flera hivdar att nedskrivningstesterna forbattrat informationen som
tillhandahélls i finansiella rapporter gidllande goodwill (b.la. Godfrey och Koh, 2009;
Chalmers, Godfrey och Webster, 2011; Lee, 2011).

1.2 Problemomrade

Aven om goodwill #r ett vilstuderat omrade kan problematiken inte negligeras, snarare
bor den lyftas fram mera. Foretagsforviarvsverksamheten har visat en vixande trend
(Deloitte, 2018). Da goodwill uppstér i samband med foretagsforviarv har ocksé
goodwill 6kat avsevirt. Mellan tidsperioden 2005 och 2014 6kade goodwill med 43 %
i bolag som tillhoérde S&P Europe 350 Indexet (EFRAG, 2016). I Finland har goodwill
likasa okat. Mellan tidsperioden 2015 och 2018 6kade goodwill 1 Finland med hela 48
%, och fran och med 2018 har goodwill 6kat med dryga 2,5 miljarder euro. Sedan 2015
har goodwillbalanser bland finska borsnoterade bolag stigit med 13 miljarder euro och
utgér idag s mycket som en fjardedel av det totala kapitalet i samtliga bolag
(Kauppalehti.fi, 2019; Kauppalehti.fi, 2020). Man kan séledes inte bortse frén det
faktum att goodwill idag &r en betydande tillging i flera finska borsbolag.

Ar 2013 publicerade IASB en granskning efter inforandet av standarden (eng. Post
implementation review) som visade att det i allménhet fanns en gemensam uppfattning
i Europa och andra omraden att redovisningen av goodwill behdver mer
uppmarksamhet. Som f6ljd av detta utfirdade EFRAG ett diskussionsinldgg som tydde
pa ett allmdnt missndje, dd enbart 10 % av respondenterna stddde det nuvarande
nedskrivningstestet (EFRAG, 2014). Sedan &r 2004 har finska borsnoterade bolag
tillimpat IFRS-standarder och frdn och med &r 2005 applicerat arliga
nedskrivningstest. Overgingen frin finlindska redovisningsstandarder till IFRS-

standarder medforde en omfattande fordndring 1 behandlingen av goodwill da goodwill



enligt finska bokforingslagen tidigare avskrevs under en period mellan 5 och 20 ar

(Bokforingslag 1336/1997).

I motsats till den tidigare behandlingen betonar den nuvarande behandlingen
balansrdkningen framfor resultatrdkningen d& goodwilltillgdngen i praktiken kan ha
en nyttjandeperiod som kan uppga sé linge som verksamheten har fortsatt drift. Den
omfattande fordndringen 1 behandlingen av goodwill vickte intresset hos Pajunen och
Saastamoinen (2013) att genom en enkitstudie undersoka hur finska revisorer
upplevde nedskrivningstesten i allménhet. Enkdtsvaren tydde pa att finska revisorer
har olika syner pa den rddande goodwillbehandlingen. Dartill papekar Carlin och Finch
(2011) att foretag haft svérigheter att utfora nedskrivningstesten enligt riktlinjerna 1
IAS 36. Givet problematiken kring behandlingen av goodwill och den O6kande
mingden goodwill i finska borsbolag, undersoks i denna avhandling om det finns

indikationer som tyder pa att IAS 36 felanvénds 15 ar efter att standarden infordes.

Att undersoka faktorer som eventuellt kan forklara det bakomliggande beslutet att gora
goodwillnedskrivningar ar intressant pa flera sitt. Ett flertal tidigare undersokningar
pa forklarande faktorer bakom nedskrivningsbeslut bygger pa dldre data, det vill sidga
frén perioden dé standarden var ny (se AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts, 2011;
Hamberg, Paananen och Novak, 2011). Saastamoinen och Pajunen (2016) som
undersokte goodwillnedskrivningar 1 finska borsnoterade bolag mellan tidsperioden
2005 och 2009 papekar bland annat att de erhallna slutresultaten mojligen kan ha
paverkats av att standarden var ny vid den tiden. Dérfér hdavdar Saastamoinen och
Pajunen (2016) att en liknande studie pa mer aktuella data kunde bidra till den redan
existerande litteraturen. Genom att anvidnda mer aktuella data kan faktorer som
eventuellt har paverkats av den ndimnda svagheten uteslutas. Ett annat argument till att
undersoka standarden 15 ar efter att den infordes dr att goodwillbalanser dkat avsevirt

1 finska bdrsnoterade bolag sedan standarden togs i bruk.

Att explicit studera detta pa finska borsnoterade bolag kan ocksa motiveras pa flera
satt, bortsett frdn att goodwillbalanser okat i1 Finland. Ett flertal tidigare studier har
utforts pa amerikanska bolag som hor till den ledande kapitalmarknaden i vdrlden (se
Jordan och Clark, 2004; Beatty och Weber, 2006; Masters-Stout, Costigan och Lovata,
2008). De studier som dr genomforda pa IFRS och europeiska bolag (se AbuGhazaleh,



Al-Hares och Roberts; 2011; Steinheim och Madsen, 2016) tillhor framst storre
kapitalmarknader. Foljaktligen hdvdar Saastamoinen och Pajunen (2016) att
tillsynsmyndigheterna borde f6lja upp effekterna av goodwill standarder pa bolag som

tillhor mindre kapitalmarknader.

1.3 Syfte och avgrinsningar

Mot bakgrund av ovanstdende diskussion undersoks 1 denna avhandling
bakomliggande faktorer som pédverkar goodwillnedskrivningar. Syftet med
avhandlingen dr att avgora ifall finska borsnoterade bolag otillborligt utnyttjar den
flexibilitet som standarden erbjuder genom att granska om nedskrivningar gors utifran
ekonomiska indikationer eller om nedskrivningar drivs fram i form av opportunistiskt

agerande frén ledningen.

1.4 Arbetets fortsatta uppliggning

Det fortsatta upplagget ér strukturerat enligt foljande. I kapitel tvé och tre behandlas
relevant teori. I fjarde kapitlet diskuteras tidigare forskning inom goodwillomradet. I
samband med detta presenteras dven avhandlingens hypoteser. Kapitel fem behandlar
avhandlingens metod. I kapitel sex presenteras avhandlingens resultat. I kapitel sju
diskuteras de viktigaste slutsatserna. I detta kapitel ges d@ven forslag for fortsatta studier

inom goodwillomradet.



2 REDOVISNING AV GOODWILL

2.1 Introduktion till kapitlet

Redovisningen av goodwill dr en omtvistad fridga som varit foremal for debatter i
aratal. Debatten har till stor del handlat om goodwill uppfyller kravet av en tillgdng
samt hur den ska behandlas i finansiella rapporter (Owens, 1923; Lee, 1971; Johnson
och Petrone, 1998; Seetharaman, Balachandran och Saravanan, 2004; Bugeja och
Gallery, 2006; Bloom, 2009; Gore och Zimmerman, 2010). I litteraturen betraktas
goodwill idag som en immateriell tillgang (latridis och Senftlechner, 2014), och
traditionellt sett skiljer man mellan tva typer av goodwill, ndmligen forvarvad goodwill

och internt upparbetad goodwill (Lee, 1971; Bloom, 2009).

I detta kapitel behandlas goodwillomradet mera ingdende. Kapitlet inleds med en kort
diskussion om goodwill. Dérefter beskrivs forviarvsmetoden och nedskrivningstestet
enligt IAS 36. Kapitlet avslutas med en kort diskussion om bade for- och nackdelar

med det nuvarande behandlingsséttet.

2.2 Immateriell tiliging

For att battre forstd goodwill ar det viktigt att klargora vad det innebdr att en tillgang i
balansrdkningen dr immateriell. Immateriella tillgdngar kan definieras som icke-
monetéra tillgdngar som saknar fysisk form (IAS 38.8). Foretag anvénder ofta resurser
for att utveckla och underhélla immateriella tillgdngar, s& som att designa och inféra
nya system samt upprétthalla marknadskunskap och varumérken. Det som ofta stér
bakom dessa aningen breda begrepp dr exempelvis datorprogramvaror, patent,
upphovsritt och marknadsforingsrittigheter (IAS 38.9). For att en tillgdng ska kunna
betraktas som en immateriell tillgang ska den vara identifierbar, vilket innebar att det
ska vara mojligt att sdlja, licensera, hyra eller byta ut den. Dartill ska tillgangen
generera framtida ekonomiska fordelar &t den som har kontroll 6ver tillgdngen (IAS

38.10-12).



2.3 Perspektiv pa goodwill

Forskare har forsokt definiera goodwill sedan slutet av 1800-talet, men trots detta finns
det fortfarande en del fragetecken (Seetharaman, Balachandran och Saravanan, 2004;
Giuliani och Brinnstrom, 2011). En av de édldsta goodwilldefinitionerna hérstammar
fran 1800-talet av Lord Elton som definierade goodwill som: “nothing more than the
probability that the customers will resort to the old place” (Owens, 1923: 282).
Definitionen av Lord Elton har emellertid kritiserats av revisorer och andra, eftersom
den kopplar thop goodwill med en konkret plats. Ett annat forsok péd att forsta
innebdrden av goodwill var att klargdra hur goodwill uppkommer samt hur det i sddana
fall virderas. Enligt Seetharaman, Balachandran och Saravanan (2004) citerad i Yang
(1927) skulle goodwill uppstd i samband med foretagsforvirv och vara mitbart i
monetira termer. Ma och Hopkins (1988) hdvdar diremot att goodwill ska betraktas
som nuvérdet av framtida kassafloden frén den forvirvade enheten. Detta tankesétt
problematiseras av Seetharaman, Balachandran och Saravanan (2004), eftersom

framtida kassafloden emellertid kan vara svara att forutspd med fullstindig sékerhet.

For att fortydliga goodwilldefinition har Johnson och Petrone (1998) utvecklat tva
alternativa perspektiv: top down och bottom up. Enligt top down-perspektivet betraktas
goodwill som en del av forvdrvarens forvintningar pd framtida resultat frén det
forvarvade bolaget. I detta fall 4r goodwill integrerad i en storre tillgdng och utgors av
sadana komponenter som inte kan hinforas till en balanspost. Med andra ord utgor
goodwill det som blir kvar efter att investeringen blivit uppdelad i olika bestandsdelar.
Giuliani och Bréannstrom (2011) pépekar att detta emellertid kan uppfattas som en

véirdering, snarare dn en konkret definition.

Enligt bottom up-perspektivet bestir goodwill av oidentifierade komponenter.
Perspektivet bygger pa antagandet att ifall forvdrvaren, 1 utbyte mot forvirvade
bolagets nettotillgédngar, dr villig att betala ett pris som Overstiger verkliga vérdet pa
nettotillgdngarna s finns det hogst sannolikt andra vérdeforhdjande tillgédngar i
forvarvet. For att underlétta tolkandet av bottom up-perspektivet har Johnson och
Petrone (1998) utvecklat en modell som bygger pd sex komponenter som goodwill

bestar av:



(1) overskott i nettotillgdngarna pd grund av att verkliga vérdet i tillgdngarna
overstiger bokforingsvarde

(2) verkliga viarden pa andra nettotillgdngar som inte blivit identifierade av
forviarvade foretaget

(3) verkliga virdet pa forviarvade foretagets befintliga verksamhet

(4) verkliga virden av synergier frn att kombinera forvarvarens och forviarvade
foretagets verksamhet

(5) overvirdering av nettotillgdngarna

(6) dverbetalning av forvararen.

Allt som oftast brukar varken de tvd fOrstndmnda eller de tva sistndmnda
komponenterna betraktas som goodwill. Komponent 1 dr inte en tillgdng i sig, utan
aterspeglar vinster pa nettotillgdngar som inte redovisats av forvirvade foretaget.
Komponent 2 dr inte heller en del av goodwill, utan aterspeglar i forsta hand
immateriella tillgdngar som kan identifieras och redovisas separat som enskilda
tillgdngar. Komponenterna 5 och 6 hanfor sig till koparen och betraktas varken som
en tillgang eller som goodwill da dessa komponenter bestar av maitfel eller

Overbetalningar (Johnson och Petrone, 1998).

Foljaktligen utgdr enbart komponenterna 3 och 4 négot som Johnson och Petrone
(1998) kallar for core goodwill. Komponent 3 representerar going-concern goodwill
och betraktas som befintlig goodwill som antingen genererats internt av den
forvarvade eller som uppkommit hos den fOrvdrvade i tidigare rorelseforvirv.
Komponent 3 &r det pris som forvirvande foretaget skulle betala ifall forvéirvade
foretagets affdrsverksamheter inte skulle kombineras utan snarare forbli fristdende.
Till skillnad frén komponent 3 som redan existerar vid forvérvstidpunkten, finns
komponent 4 inte fore fusionen. Komponent 4 representerar de synergier som uppstar
di forviarvade och forvdrvande foretagets nettotillgangar slds ihop (Johnson och
Petrone, 1998). I detta fall dr synergier det tilldggsvirde som genereras i samband med
en fusion, och som inte hade varit mgjligt att uppna ifall foretagen skulle fortsétta

bedriva affarsverksamheterna sjilvstandigt (Damodaran, 2005).



2.3.1 Internt upparbetad goodwill

I motsats till forvdarvad goodwill som enbart uppkommer i samband med
foretagsforvérv, genereras internt upparbetad goodwill av néstintill alla bolag i
samband med att bolagen véxer och utvecklar sina relationer med diverse intressenter
(Seetharaman, Balachandran och Saravanan, 2004). I praktiken finns det ingen stdrre
skillnad mellan forvirvad goodwill och internt upparbetad goodwill, férutom att
forviarvad goodwill dr kopt goodwill medan internt upparbetad goodwill dr goodwill
som utvecklats inom verksamheten (Lee, 1971). Ma och Hopkins (1988) hivdar att
riskegenskaperna med fordelarna i sévil forvarvad goodwill som intern upparbetad
goodwill &r liknande, varav det finns grunder for att denna typ av goodwill ocksa ska

synas 1 balansrdkningen som en tillgéng.

Fastin skillnaden mellan internt upparbetad goodwill och forviarvad goodwill ar liten,
far intern upparbetad goodwill inte redovisas som en tillgdng. Detta dr fallet di det inte
ar mojligt att urskilja tillgangens olika bestandsdelar och dé dess virde dr svért att
virdera pa ett tillforlitligt satt (IAS 38.49). Dartill forbjuder IAS 38 att redovisa
skillnaden mellan enhetens identifierbara nettotillgangar och dess verkliga virde som
goodwill (IAS 38.50). Bloom (2009) kritiserar detta eftersom intern upparbetad
goodwill kan motsvara upp till hélften av foretagets totala védrde. Fastén internt
upparbetad goodwill enligt standarden inte uppfyller kravet pa en tillgdng kan den bli
aktuell 1 samband med ett foretagsforvérv (Johnson och Petrone, 1998), dér skillnaden
mellan kopeskillingen och de forvirvade nettotillgangarna ger en uppskattning pa

vérdet av goodwill som genererats internt i det forviarvade bolaget (Stora, 2013).

2.4 De tre tankeskolorna om behandlingen av goodwill

Diskussionen hittills pavisar att goodwill som begrepp varit ytterst svardefinierat.
Bristen pd en enhillig teoretisk definition pa goodwill har emellertid lett till att
behandlingen av det ocksa diskuterats (Lee, 1971). Foljaktligen menar Seetharaman,
Balachandran och Saravanan (2004) att den tidigare litteraturen kan delas in 1 tre olika

tankeskolor. Enligt den forsta ska goodwill avskrivas mot balanserade vinster direkt



efter forvirvet. Den andra tankeskolan menar att goodwill inte ska nedskrivas, savida
det inte finns starka grunder for det. Enligt den tredje tankeskolan ska goodwill

avskrivas under en rimlig tidsperiod (Seetharaman, Balachandran och Saravanan,

2004).

Fore inforandet av IFRS var finska borslistade bolag skyldiga att behandla goodwill i
enlighet med den finska bokforingslagen fran 1997 som stodde den tredje tankeskolan.
Enligt BFL 5:9 skulle forviarvad goodwill systematiskt avskrivas under en
femarsperiod. Emellertid berittigade den tidigare lagen att goodwill under vissa
omstdndigheter fick avskrivas under en tidsperiod som uppgick till tjugo éar

(Bokforingslag 1336/1997).

Fran och med 2005 har bdrsnoterade bolag haft en skyldighet att uppritta sina
finansiella rapporter i enlighet med IFRS. IFRS 3 och IAS 36 avskaffade
poolingmetoden och dndrade behandlingen av goodwill genom att ersitta systematiska
avskrivningar med arliga nedskrivningstest (Glaum, Landsman och Wyrwa, 2015).
Under den reviderade standarden allokeras forvirvad goodwill pa de kassagenererande
enheter som forvintas dra nytta av kombinationen. Dessa enheter provas arligen och
ifall det finns indikationer pé en vdrdenedgang ska foretaget redovisa en nedskrivning

(IAS 36). I de tva foljande avsnitten kommer processen att beskrivas nidrmare.

2.5 Rorelseforviryv och tillimpning av forvirvsmetoden

Redovisningen av rorelseforvérv regleras av IFRS 3. Standarden utfardades den 31
mars 2004 av IASB och ersatte IAS 22, som i sig var en reviderad version av [AS 22.
I januari 2008 utgav IASB en reviderad version av IFRS 3. Ifragavarande standard
tradde 1 kraft den 1 juli 2009 och giller dannu idag. Syftet med standarden &r att forbattra
relevansen, tillforlitligheten och jdmforbarheten pa den information som en
rapporterande enhet tillhandahaller i sina finansiella rapporter om rorelseforvirv

(IFRS 3).

Standarden definierar rorelseforvarv som en transaktion eller hiandelse déar forvarvaren

fir kontroll over ett eller flera bolag i samband med att forvérvaren Overtar det
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forvarvade bolagets tillgdngar och skulder (IFRS 3). Enligt IFRS 3.4-5 ska
forviarvsmetoden tillimpas i redovisningen av varje forvirv och bestér av foljande

steg:

(1) identifiering av forvirvaren

(i1) faststdllandet av forvérvstidpunkten

(i11) vardering av identifierbara tillgangar, Gvertagna skulder och eventuella
innehav utan bestdimmande inflytande i det forvdrvade bolaget

(iv) redovisning och virdering av goodwill eller vinst fran ett foretagsforvarv.

Forvarvsmetoden tillimpas enbart hos det forviarvande bolaget och sdledes bor en av
de sammanslagna enheterna identifieras som forvérvaren (IFRS 3.6). Vigledning frén
IFRS 10 ska anvéndas for att identifiera forvarvaren som i regel dr den enhet som far

kontroll 6ver det forvarvade bolaget (IFRS 3.7).

Forvérvstidpunkten (eng. closing date) ska identifieras av fOrvdrvaren och ar i
allménhet den dag di forvararen Overfor erséttningen samt Overtar det forvarvade
bolagets tillgdngar och skulder (IFRS 3.8-9). Den identifierade forvarvstidpunkten ska
sta som grund for redovisningen av de identifierbara tillgdngarna, 6vertagna skulderna
och eventuella innehav utan bestimmande inflytande i det forviarvade bolaget (IFRS
3.10). Néamnvért &r att enbart tillgdngar och skulder som uppfyller
redovisningskriterierna i IFRS:s ramverk far redovisas (IFRS 3.11). Tillgdngarna och
skulderna maste utdver detta vara en del av det som i verkligheten byts ut mellan

forvédrvaren och den forvirvade 1 samband med foretagsforvérvet (IFRS 3.12).

I forviarvsmetodens sista steg ska forviarvaren faststdlla ifall forviarvet medfort
goodwill eller vinst vid forvarv till ett lagt pris. I enlighet med IFRS 3.32 ska
forvdarvaren frdn och med forvérvstidpunkten redovisa goodwill som Overskottet

mellan (a) och (b) enligt foljande:

(a) summan av:
(1) den 6verforda ersittningen
(i)  beloppet for innehav utan bestimmande inflytande i det forvédrvade

bolaget
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(i)  forvérvarens tidigare innehav av eget kapital 1 det forviarvade bolaget

(b) beloppet pa nettotillgangarna (identifierbara tillgdngar och skulder) fran

forvarvstidpunkten.

Dé forvirvsmetoden tillimpas kan det uppsté tillfillen dir forvarvaren Gvertar ett
annat bolag till ett pris som understiger de totala nettotillgangarna. Detta kédnnetecknas
som negativ goodwill. Enligt Comiskey, Clarke och Mulford (2010) kan negativ
goodwill vara svarforstatt eftersom tanken om att overta ett bolag till ett pris som
understiger de totala nettotillgdngarna kan uppfattas som nagot ologiskt i nirvaron av
effektiva marknader. Enligt IFRS ska negativ goodwill som uppstér i samband med ett
foretagsforvarv inte aktiveras, utan hdnfors istillet till forvarvarens resultatrdkning
som en vinst (IFRS 3.34). Innan redovisningen ska ddremot en omvérdering goras for
att sdkra att utvérderingarna och berdkningarna dterspeglar all tillgéinglig information

frén forvarvsdagen (IFRS 3.36).

Sammanfattningsvis uppstdr forvarvad goodwill enbart i samband med
foretagsforvarv och utgor skillnaden mellan kopeskillingen och verkliga viarden pé
forvarvade bolagets nettotillgdngar (Seetharaman, Balachandran och Saravanan,
2004). Den goodwill som uppstar i samband med foretagsforvirv representerar
framtida ekonomiska fordelar som uppkommer frén andra tillgdngar forvarvade i ett
rorelseforvarv (IFRS 3). Med inforandet av IFRS 3 verkar det alltsd som att [ASB valt

att kombinera bada perspektiven som Johnson och Petrone (1998) utvecklat.

2.6 Nedskrivning av goodwill enligt IAS 36
I samband med IAS 36 att reviderades, ersattes de systematiska avskrivningarna med
arliga nedskrivningstest. Standarden foreskriver de forfaranden som en enhet bor

tillimpa i nedskrivningstesten (IAS 36.1).

IAS 36 nedskrivningstest bestar av foljande steg:

(1) faststidllande av kassagenererande enheter
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(2) faststidllande av atervinningsvirde och redovisat varde for en kassagenerande
enhet

(3) fordelning av goodwill pa kassagenerande enheter

(4) nedskrivningstest pa goodwill

(5) nedskrivning av en kassagenererande enhet.

2.6.1 Faststdllande av kassagenererande enheter

Da goodwill uppstar i samband med rorelseforvdrv ska bolaget identifiera sddana
kassagenererande enheter som kommer att paverkas positivt av forvérvet i form av
synergieffekter (IAS 36.80). IAS 36.6 definierar en kassagenererande enhet som den
minsta identifierbara grupp av tillgdngar som genererar kassaflode frdn l6pande
verksamhet som 1 hog grad dr oberoende av kassaflode frin andra tillgangar eller
grupper av tillgangar. De identifierade enheterna ska i allménhet behallas oférédndrade
under rédkenskapsperioden, men sammanséttningen kan dndras ifall det finns vigande

skl for det (IAS 36.72).

2.6.2 Faststdllande av dtervinningsvirde och redovisat virde

For att avgora ifall en kassagenererande enhets virde minskat ska bade det redovisade
vardet och atervinningsvérdet faststéllas for enheten. Det redovisade vardet bestar av
ett bokforingsvarde som direkt kan hénforas till en kassagenererande enhet. Darutover
kan det redovisade bestd av andra tillgdngar som pa rimliga grunder kan hénforas till

enheten (IAS 36.6, IAS 36.76).

Atervinningsvirdet for en enhet kan faststillas pa tva olika sitt: enhetens verkliga
viarde minskat med forsdljningskostnader eller enhetens nyttjandevérde, beroende pa
vilket tillvigagangssitt som ger ett hogre varde (IAS 36.18). Verkligt virde definieras
som det pris som bestims mellan oberoende parter i ett bindande forsdljningsavtal.
Nyttjandevirdet dr ddremot nuvérdet av de forvintade framtida kassafloden for

ifrdgavarande kassagenererande enhet (IAS 36.6). Enligt standarden ska man vid
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berdknande av nyttjandevarde uppskatta framtida kassafléden fran anvéndningen av
tillgangen samt tillimpa en ldmplig diskonteringsrénta som tar i beaktande pengarnas
tidsvérde och risker som kan associeras med tillgdngen. Daértill ska uppskattningen av
framtida kassafloden baseras pa rimliga och stddjande antaganden som representerar

ledningens bésta uppskattningar (IAS 36.31-55).

2.6.3 Fordelning av goodwill pa kassagenererande enheter

Eftersom goodwill i sig inte genererar kassafloden och da det i grund och botten
representerar framtida ekonomiska fordelar som foljer av andra tillgangar, ska
goodwill som fOrvdrvats i ett rorelseforvarv allokeras till de kassagenererande
enheterna som identifierats redan i det forsta steget. Enligt Stora (2013) bar goodwill
en betydande risk och for att minska denna risk krdaver IFRS att kassagenererande

enheter representerar den lagsta mdjliga nivan (IAS 36.80).

2.6.4 Nedskrivningstest pa goodwill

Enligt standarden ir bolag skyldiga att genomfora regelbundna nedskrivningstest pa
samtliga kassagenererande enheter eller grupper av kassagenererande enheter som
blivit tilldelade goodwill. En kassagenererande enhet provas for nedskrivning genom
att jimfora det redovisade virdet pd enheten, inklusive goodwill, till dess
atervinningsvérde. Ifall atervinningsvérdet 6verskrider det redovisade vérdet finns det
inte ett nedskrivningsbehov. Om ddremot atervinningsvérdet dr 14gre dn det redovisade
virdet har en virdenedging skett vilket medfor en nedskrivning (IAS 36.90). Det
arliga nedskrivningstestet kan utféras ndr som helst under perioden med den
forutséttning att testet utfors konsekvent vid samma tidpunkt for varje ar. Eftersom
kassagenerande enheter dr oberoende av varandra kan tidpunkten for testet variera
mellan enheterna (IAS 36.96). Sandell och Svensson (2017) poidngterar att

nedskrivningstesten, trots detta, huvudsakligen genomfors 1 slutet av éret.
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Enligt IAS 36 &r nedskrivningen av goodwill ett resultat av en forsdmrad utveckling i

den forvirvade affdrsenheten. I nedskrivningstestet ska visentliga forandringar som

agt rum under perioden tas i beaktande. I IAS 36.12 lyfter man upp foljande externa

och interna informationskallor som bolag atminstone bér uppmérksamma:

Externa informationskéllor

a)

b)

d)

det finns observerbara indikationer att tillgdngens vérde minskat under
perioden betydligt mer 4n vad som ursprungligen forvdntades som f6ljd av
tidens gang eller normal anvindning

betydande forandringar med negativ inverkan pa den miljon dér enheten verkar
har dgt rum eller kommer att dga rum

marknadsrantor eller andra avkastningsréntor har stigit under perioden som i
sin tur paverkar diskonteringsrantan som anvinds for att rdkna tillgdngens
nyttjandevirde

det redovisade vérdet pa bolagets nettotillgdngar 4r mer &n dess

marknadskapitalisering.

Interna informationskéllor

e)
f)

g)

det finns evidens pa att tillgdngen &r foraldrad eller fysiskt skadad

betydande fordndringar med negativ inverkan som péverkar tillgdngens
nuvarande eller forvintade anvindning

det finns evidens frdn intern rapportering som indikerar att tillgdngens

ekonomiska prestanda dr eller kommer att vara sdmre &n forvéntat.

Néamnvirt dr att foretagsledningen dven ska ta 1 beaktande andra utlosande héndelser

som eventuellt minskar nyttjandevéardet (IAS 36.13).

2.6.5 Nedskrivning av kassagenererande enheter

En virdenedging ska redovisas enbart ifall enhetens atervinningsvérdet understiger

dess redovisade virde. Nedskrivningen fordelas pd den ifrdgavarande enhetens
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tillgangar sé att det bokforda vérdet pa goodwill 1 forsta hand minskar. Ifall det visar
sig att nedskrivningen skulle vara storre &n det totala beloppet pa goodwill, ska
aterstdende nedskrivningsbelopp proportionellt minska de Ovriga tillgdngarna i
ifragavarande kassagenererande enhet (IAS 36.104). Namnviért dr att en nedskrivning

enligt standarden inte far aterforas under senare perioder (IAS 36.124).

2.7 Kritik mot den nuvarande nedskrivningspraxisen

Fastin Overgdngen frdn systematiska avskrivningar till de nuvarande
nedskrivningstesterna 1 forsta borjan skulle bidra med mer relevant
redovisningsinformation, har den nuvarande nedskrivningspraxisen blivit utsatt for
omfattande kritik. Stor del av kritiken beror foretagsledningens handlingsfrihet i
nedskrivningsprocessen. Enligt Massoud och Raiborn (2003) kan handlingsfriheten
som ir inbakad i nedskrivningstesterna sidnka kvaliteten pa finansiella rapporter.
Lhaopadchan (2010) hidvdar att eftersom ledningens uppskattningar inte ar
verifierbara, kan foretagsledningen i praktiken fritt avgora tidpunkten och storleken pa
nedskrivningen. Ocksd andra studier har papekat att standarden bidragit med nya
mojligheter for resultatmanipulering (se Hamberg, Paananen och Novak, 2011; Stora,

2013).

Emellertid &r det inte heller klart om nedskrivningstesten ir tillrickligt strikta {for att
bidra med mer anvindbar information. Exempelvis kan foretagsledningen minska
sannolikheten av en eventuell framtida goodwillnedskrivning genom att avsiktligen
kombinera internt upparbetad goodwill med forvéarvad goodwill (Glaum, Landsman
och Wyrwa, 2015). Ett annat problem som @ven har att géra med bristande vigledning
frén IAS 36 och som delvis ocksa kan kopplas ihop med subjektiviteten i processen,
ar allokeringen av goodwill till kassagenererande enheter. Eftersom allokeringen av
goodwill till kassagenererande enheter involverar subjektiva antaganden, kan
foretagsledningen fordela ny forvarvad goodwill till en redan existerande
kassagenererande enhet for att skydda den fran en eventuell nedskrivning (EFRAG,
2017). Ett ytterligare problem &r ocksd den Okade komplexiteten som uppstatt i
samband med att man 6vergdtt frén historiska virden till verkliga virden (Seetharaman

et al., 2006; Carlin och Finch, 2011).
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2.8 Fordelar med det nuvarande nedskrivningstestet

Den grundldggande orsaken till att avskrivningsmetoden slopades var att metoden inte
aterspeglade det underliggande vérdet tillrdckligt bra och hdmtade saledes inget
mervirde at de som tog del av finansiella rapporter (Wines, Dagwell och Windsor,
2007). Eftersom goodwill inte ldngre avskrivs systematiskt, borde
redovisningsinformation tillfredsstilla intressenter 1 form av mer relevant information
om immateriella tillgdngar (Colquitt och Wilson, 2002). Dartill har évergangen till
arliga nedskrivningstest avskaffat behovet av att gora en godtycklig uppskattning av
tillgangens nyttjandeperiod. Foljaktligen poéngterar Wines, Dagwell och Windsor
(2007) att fordelarna kan ses frdn bade ett balansrdknings- och
resultatrdkningsperspektiv. Fran balansrdkningsperspektivet kommer virdet pa
goodwilltillgdngen vara ndrmare relaterad till tillgdngens verkliga vérde. I
resultatrdkningen kommer nedskrivningen vara kopplad till en verklig ekonomisk

viardenedgédng, snarare dn en godtycklig avskrivning.

Missndje mot den tidigare goodwillbehandlingen har ocksd riktats frén
standardsittare. Exempelvis observerade FASB vid inforandet av den nya praxisen att
investerare, analytiker och bolagen sjdlva ofta ignorerade avskrivningar i olika
analyser och berékningar (SFAS 142, 2001, B90). Ett annat argument fran FASB emot
de systematiska goodwillavskrivningarna var att avskrivningarna byggde pa
antagandet att goodwill var en tillgaing med en pa forhand bestdmd nyttjandeperiod.
Med andra ord tog den tidigare behandlingen inte i beaktande att goodwill i sjélva
verket kan ha en obestimbar nyttjandeperiod som kan uppgd s& linge som

verksamheten har fortsatt drift (SFAS 142, 2001, B82).

Med hénsyn till det ovanndmnda &r fordelen med det nuvarande nedskrivningstestet
nistintill en sjilvklarhet. A andra sidan kan nackdelarna som diskuterades ha en
avgorande effekt pa den totala fordelen. Om foretagsledningen agerar opportunistiskt
vid bedomningen av virdet pa goodwill kan man ifragasitta om standarden faktiskt
bidrar med en okad anvindbarhet av information som finns i finansiella rapporter.
Huruvida ledningen anvénder sitt godtycke &r sdledes av stor betydelse nér det kommer

till den avgorande frigan om standarden uppnatt sitt ursprungliga syfte. I foljande
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kapitel kommer opportunistiskt beteende klargéras d& detta kan forstds utifrdn

informationsasymmetrin och agentteorin.
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3 INFORMATIONSASYMMETRI OCH AGENTTEORIN

3.1 Bakgrund till agentproblemet

Informationsasymmetri - en situation dir en av parterna i ett forhallande har mer eller
battre information &n den andra (Akerlof, 1970), 4r en central del inom
ledningsforskning och utgor tillsammans med agentteorin en grund for denna studie.
De utmaningar och mojligheter som skapas av informationsasymmetrier &ar
grundldggande element 1 manga teorier, inklusive agentteorin utvecklad av Jensen och
Meckling (1976). Agentteorin baseras pa att dgaren (principalen) delegerar ansvar till
parten med auktoritet, i detta fall ledningen (agenten), som fOrvédntas agera a
principalens vignar. Agentproblemet som uppstar mellan parterna grundar sig pd att
bada parterna vill maximera sin egen nytta, vilket emellertid leder till att besluten som
agenten tar inte alltid 6verensstimmer med vad principalen forvéntar sig (Jensen och
Meckling, 1976). Att bada parterna har som avsikt att maximera sin egen nytta kan
forklaras genom teorin om opportunism, vilket 1 sin korthet innebér att individer
maximerar sin nytta i varje mdjlig situation (O'Donovan, 1962). For att undvika
agentens avvikande aktiviteter kan principalen skapa lampliga incitament {or agenten.
Jensen och Meckling (1976) hivdar att det i néstan alla principal-agentforhéllande
forekommer diverse dvervaknings- och bindningskostnader (savil ekonomiska som
icke-ekonomiska), men trots detta kommer det att finnas skillnader mellan agentens

beslut och de beslut som maximerar principalens vélfard.

3.2 Opportunistiskt beteende

Enligt Watts och Zimmerman (1990) kan chefer anvidnda sin diskretion pé tva olika
satt. Antingen anvénder chefer sin diskretion sd att den okar vélfarden hos samtliga
parter. A andra sidan kan chefer anvinda sin diskretion pa bekostnaden av en annan
part, vilket ofta uttrycks som opportunistiskt beteende. Healy och Wahlen (1999)
podngterar  att  agentproblemet fOrknippat med det utrymme som
redovisningsstandarder 1dmnar for ledningen kan resultera i att redovisningsstandarder

anvinds pa ett opportunistiskt sédtt. Sammanfattningsvis kan opportunistiska
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beteendemonster kopplat med den flexibilitet som i allménhet finns 1 IAS 36 uppfattas
som ett intressant omrade inom redovisningslitteraturen. I foljande kapitel diskuteras

detta ndrmare 1 samband med att den tidigare litteraturen presenteras.
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4 TIDIGARE FORSKNING OCH HYPOTESUTVECKLING

4.1 Introduktion till kapitlet

Den befintliga litteraturen om goodwill &r bade omfattande och méngsidig (se Jordan
och Clark, 2004; Godfrey och Koh, 2009; AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts, 2011;
Chalmers, Godfrey och Webster, 2011; Ramanna och Watts, 2012; Saastamoinen och
Pajunen, 2016). Den tidigare litteraturen kan delas in i tvd huvudsakliga grupper. Ett
flertal studier har undersokt bestimmande faktorer som paverkar de
nedskrivningsbeslut som fattas av ledningen. Andra studier har koncentrerat pa
virdeleveransen av goodwill. I detta kapitel kommer studier som é&r relevanta for denna
avhandling att presenteras. Med stdd av den tidigare litteraturen kommer

avhandlingens hypoteser att utvecklas.

4.2 Goodwillnedskrivningar och opportunistiskt beteende

4.2.1 Resultatmanipulering

Ifall finansiella rapporter ska formedla den information som ledningen stér pa kravs
det att standarden ger utrymme for ledningen att géra egna bedomningar. Ledningen
kan anvénda detta pd tv4 alternativa sitt: (1) formedla information och uppskattningar
som gér ihop med foretagets ekonomi; (2) formedla information och uppskattningar
som inte aterspeglar foretagets underliggande ekonomi (Healy och Wahlen, 1999).
Enligt Mohanram (2003) innebér det sistndmnda att ledningen avsiktligen framstéller
ett resultat som hade varit annorlunda utan manipulation. Med andra ord fattar

ledningen 1 det hir fallet beslut som inte sammanfaller med bolagets strategi.

I den befintliga litteraturen finns det vixande méngder studier som bevisar att
ledningen opportunistiskt gor goodwillnedskrivningar som inte sammanfaller med
faktiska viardenedgangar. En av dessa &r Hayn och Hughes (2006) som undersoker
huruvida revisorer och investerare kan forutspd goodwillnedskrivningar pd basen av
information frdn den forvirvade enheten. Data for studien baserar sig pa

foretagsforvarv 1 USA mellan dren 1988 och 1998. I studien observerar Hayn och

20



Hughes (2006) att nedskrivningen av goodwill skulle sldpa efter den faktiska
virdenedgingen av goodwill med cirka tre till fyra ar. En tredjedel av samplet visar att
drdjsmélet till och med kan uppga till tio 4r. Aven om en stor del av data bestar av
goodwill som uppkommit innan inférandet av SFAS 142 &r resultaten enligt Hayn och

Hughes (2006) generaliserbara.

Hamberg, Paananen och Novak (2011) undersoker i sin tur faktorer som paverkar
nedskrivningsbesluten i foretag som tillampar IFRS. Med hjidlp av totalt 1691
foretagsobservationer pa svenska borslistade bolag mellan tidsperioden 2001 och 2007
drar forfattarna slutsatsen om att inforandet av standarden 0kat avsevirt méngden av
kapitaliserad goodwill i bolag. Hamberg, Paananen och Novak (2011) papekar att detta
dels beror pd en hogre forvirvsaktivitet, dels av Overgangen fran systematiska
avskrivningar till nedskrivningstest. Dértill papekar Hamberg, Paananen och Novak
(2011) att den redovisade vardeminskningen av goodwill enligt IAS 36 &r betydligt
lagre 4n viardeminskningen enligt den tidigare behandlingen. I stort sett tyder resultaten
pa att nedskrivningsprocessen Okat handlingsfriheten hos ledningen, vilket i sin tur
resulterat i att den finansiella rapporteringen blivit mindre informativ och mindre

anvandbar fOr investerare.

Ramanna och Watts (2012) undersoker i sin studie mojliga faktorer som paverkar
beslutet att gora en goodwillnedskrivning. Alla foretag 1 samplet har
marknadsindikationer av ~ goodwillnedskrivningar.  Ett samband  mellan
goodwillnedskrivningar och faktorer relaterade till agentbaserade incitament tyder pa
att standarden ger foretagsledningar mojligheter att undvika faktiska nedskrivningar.
Aven Ji (2013) framfor i sin studie bevis pd att goodwillnedskrivningar inte ir
tidsenliga. Dartill tyder studien att ledningen ocksa kan ha agentbaserade incitament
att fullstindigt undvika goodwillnedskrivningar. Detta dr speciellt fallet om

exempelvis nedskrivningar skulle ha en betydande effekt pd resultatet.

Pajunen och Saastamoinen (2013) bidrar med en intressant studie om finska revisorers
asikter om redovisningen av goodwill enligt IFRS. I studien undersoker Pajunen och
Saastamoinen (2013) revisorernas uppfattning om den nuvarande standarden och
huruvida den kan bidra till resultatmanipulation. Undersdkningen baserar sig pd data

som insamlades via ett frageformuldr bestdende av 15 uttalanden om IFRS. Totalt
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genererade fradgeformuldret 123 svar av mojliga 523 svar. Pa en mer dvergripande niva
verkar revisorerna vara overens om att den nuvarande behandlingen av goodwill
erbjuder mojligheter till resultatmanipulering. Revisorerna dr ddremot inte eniga i sina
asikter om hur standarden i praktiken tillimpas d& Pajunen och Saastamoinen (2013)
kan dela in respondenterna i tvd olika grupper: (1) revisorer som anser att
resultatmanipulation forekommer; (2) revisorer bestdende frimst av Big 4 revisorer

som forhéller sig mer positivt till IFRS och goodwillnedskrivningar.

Enligt Massoud och Raiborn (2003) kan nedskrivningstesten ge ledningen mojligheten
att selektivt vélja nir en goodwillnedskrivning ska bli aktuell. Foljaktligen lyfter
forfattarna fram tva engéngsforeteelser, ndmligen resultatutjdmningar och big bath-
redovisning. Det forstnimnda innebér att bolaget redovisar en nedskrivningsforlust
under perioder da resultatet 4r onormalt hogt (Massoud och Raiborn, 2003), for att
undvika hogre forvantningar fran investerare och analytiker (Graham, Harvey och
Rajgopal, 2005). Big bath-redovisning innebdr i1 praktiken det motsatta. I detta fall
redovisas nedskrivningar under perioder dd verksamheten &r i nedgéng. Tanken bakom
att ytterligare forvarra ett daligt resultat ar att befria bolaget frdn framtida

goodwillnedskrivningar (Massoud och Raiborn, 2003).

Big bath-redovisning och resultatutjimningar har undersokts intensivt i flera studier.
Empiriskt stod pa big bath-redovisning och resultatutjimning kan man bland annat
hitta frdn Zucca och Campbell (1992) som i sin studie fokuserar pé faktorer som
paverkar nedskrivningar av tillgangar. Ifrdgavarande studie ger starka bevis som stdder
teorin om big bath dd majoriteten av bolagen inkluderade i studien gjorde
nedskrivningar under simre perioder. Aven om resultatutjimning inte har ett lika starkt
samband finner Zucca och Campbell (1992) tecken péa resultatutjimning, da 25 procent
av nedskrivningarna gjordes under bittre perioder. Aven Riedl (2004) framfor
empiriskt bevis pé att big bath-redovisning forekommer, men ifrdgavarande studie kan
diremot inte bekréfta att bolag gor nedskrivningar av tillgdngar for att jimna ut

resultatet.

Studier har ocksd fokuserat pa de tva engingsforeteelsernas samband med
goodwillnedskrivningar. Jordan och Clark (2004) inkluderar i sin studie Fortune 100-

bolag for att avgora ifall dessa bolag utnyttjar big bath-redovisning i samband med
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goodwillnedskrivningar. Resultaten fran studien indikerar att bolag utnyttjade big
bath-redovisning aret da standarden togs i bruk. AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts
(2011) undersoker faktorer som paverkar goodwillnedskrivningar. De empiriska
resultaten fran studien tyder pa att bolag anvdnder bade resultatutjimning och big bath-
redovisning i samband med goodwillnedskrivningar. Steinheim och Madsen (2016)
hittar likasd ett samband mellan goodwillnedskrivningar och big bath-redovisning,
men ifrdgavarande studie kan ddremot inte bekrdfta att bolag skulle anvénda
goodwillnedskrivningar for att jamna ut resultatet. Till skillnad fran de precisndmnda
studierna undersoker Glaum, Landsman och Wyrwa (2015) ett storre urval genom att
inkludera observationer fran 21 lander som tillimpar IFRS. Studien framfor bevis pé
att resultatutjimning férekommer i samband med goodwillnedskrivning, men bevis pé
en koppling mellan big bath-redovisning och goodwillnedskrivningar forekommer
déremot inte. Saastamoinen och Pajunen (2016) pévisar i sin tur att bolag vars resultat
redan fore avskrivningen dr negativt i snitt gor storre goodwillnedskrivningar.
Resultatet fran studien indikerar att dven finska borsnoterade utnyttjar big bath-

redovisning i samband med goodwillnedskrivningar.
P& basen av ovanstdende diskussion och resultaten fran tidigare studier presenteras tva
hypoteser (H/a och H1b) gillande big bath-redovisning och en hypotes (/2) géllande

resultatutjimning:

Hla Det finns ett positivt samband mellan goodwillnedskrivningar och big

bath-redovisning.

HIb Foretag gor storre goodwillnedskrivningar under perioder da

verksamheten &r i nedgang.

H2  Det finns ett positivt samband mellan goodwillnedskrivningar och

resultatutjimning.

4.2.2 Vd-byte och goodwillnedskrivningar
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Huruvida anstéllningsperioden hos vd:n péverkar de redovisningsbeslut som tas i
bolag har intresserat forskare linge. Moore (1973) forsoker i sin studie avgora ifall
resultatminskande redovisningsval dr mer forekommande 1 bolag dir det nyligen skett
forandringar 1 ledningsgruppen. Studien ger starka bevis pa att bolag gor
resultatminskande redovisningsval dé det skett forandringar i ledningsgruppen. Enligt
Moore (1973) kan sambandet forklaras pa atminstone tva sétt. For det forsta kan den
nya ledningen ldgga skulden pa den tidigare ledningen, varav framtida benchmark blir
lagre. En tidig nedskrivning kan ocksa befria bolaget fran framtida kostnader, vilket i
sin tur 0kar ledningens mojligheter att fa en positiv trend i resultatet (Moore, 1973).
Strong och Meyer (1987) undersoker ocksa ifall nedskrivningar av tillgdngar kan
kopplas till fordndringar i ledningsgruppen. Resultaten indikerar att forédndringar i
ledningsgruppen dr den mest forklarande faktorn till att tillgdngar skrivs ner. Det hér

ar fallet speciellt ifall nya vd:n anstélls externt.

Studier har ocksd fokuserat pd sambandet mellan goodwillnedskrivningar och
fordndringar 1 ledningsgruppen. Eftersom tidigare forskning indikerat att vd:s beteende
fordndras 1 samband med att incitament fordndras och att de facto ledningen, och
speciellt vd:n, har en sd avgorande roll i nedskrivningstesterna undersoker Masters-
Stout, Costigan och Lovata (2008) hur vd:ins anstillningstid paverkar
goodwillnedskrivningar i amerikanska bolag. Studien dr en av de forsta som explicit
ser pa forhallandet mellan vd-byten och nedskrivningar av goodwill efter inforandet
av SFAS 142. Masters-Stout, Costigan och Lovata (2008) faststéller att fordndringar 1
ledningen dr en betydande variabel som kan forklara forekomsten av
goodwillnedskrivningar och presenterar foljande orsaker till sambandet: (1) skulden
kan laggas pé den foregdende ledningsgruppens forvirvsbeslut; (2) en nedskrivning i
ett tidigt skede kan underlitta vd:n att fa béttre resultat i framtiden; (3) en mer objektiv

vérdering leder till en goodwillnedskrivning.

Effekten av vd:ns anstdllningstid har undersokts 1 andra studier ocksa (b.la. Beatty och
Weber, 2006; Hamberg, Paananen Novak 2011; Steinheim och Madsen, 2016). Alla
dessa studier hittar samband mellan goodwillnedskrivningar och fordndringar 1
ledningsgruppen. Bevis pa ett samband mellan goodwillnedskrivningar och
fordndringar 1 ledningsgruppen hittas dven fran finska borsnoterade bolag. Enligt

Saastamoinen och Pajunen (2016) indikerar detta att tidigare ledningen inte varit villig

24



att gora goodwillnedskrivningar. AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) som
ocksé hittar starka bevis pa att en tilltrddande vd skulle vara mer benédgen att gora storre
goodwillnedskrivningar podngterar att studien, liksom flera andra studier, inte tar i
beaktande ifall vd-bytena ar frivilliga eller utférda med tvang da foretag i allménhet

inte avslgjar orsaker bakom vd-byten.

P& basen av ovanstaende diskussion och att flera tidigare studier hittat kopplingar

mellan vd-byten och goodwillnedskrivningar presenteras féljande hypotespar:

H3a  Enny vd okar sannolikheten av goodwillnedskrivningar.

H3b  Enny vd gor storre goodwillnedskrivningar.

4.2.3 Skuldsdttningsgradens inverkan pa nedskrivningar

Huruvida skuldséttningsgraden paverkar de beslut som ledningar tar &r ocksé nigot
som kan kopplas till opportunistiskt beteende. Enligt Watts och Zimmerman (1990)
kan skuldsittningsgraden ha en betydande effekt pa de redovisningsbeslut som fattas
av ledningen. For att undvika dkade finansieringskostnader eller kreditforluster maste
bolaget halla redovisningsbaserade métt pa en acceptabel niva. Enligt Watts och
Zimmerman (1990) kommer bolag med hogre skuldsittningsgrader siledes anvinda

sig av resultathdjande redovisningsval.

Strong och Meyer (1987) finner i sin studie att det dr varken de starkaste eller svagaste
1 sina respektive branscher som gor nedskrivningar. En mojlig forklaring till detta ar
att de svagaste foretagen mdjligen forsoker undvika att bryta mot lanekovenanter. I
motsats till den precisndmnda studien hdavdar Elliot och Shaw (1988) att mer skuldsatta
bolag har en tendens att gora storre nedskrivningar. Elliot och Shaw (1988) skiljer 1
sin studie ddremot inte at de olika tillgdngsgrupperna, vilket i sig kan ha en inverkan
pa slutresultatet. Enligt Francis, Hanna och Vincent (1996) kan ndmligen incitamenten

att skriva ner en tillgang variera beroende pé vilken typ av tillgang det ar fragan om.
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Beatty och Weber (2006) antar i sin studie att ledningen kan ha incitament att undvika
en goodwillnedskrivning om skuldséttningsgraden &r allt for hog. Studien av Beatty
och Weber (2006) ger empiriskt stod pé att skuldsdttningsgraden kan vara avgorande

1 beslutet att antingen paskynda eller forsena en goodwillnedskrivning.

Eftersom goodwillnedskrivningar har en negativ inverkan pa foretagets finansiella
struktur och att méngden goodwill 1 finska bdrsnoterade bolag utgdr néstan en

fjardedel av det totala kapitalet (Kauppalehti.fi, 2019) framfors foljande hypotespar:

H4a Bolag med hogre  skuldsidttningsgrad  forsoker  undvika

goodwillnedskrivningar.

H4b  Storleken pé goodwillnedskrivningen dr mindre om bolaget har hogre

skuldsattningsgrad.

4.3 Goodwillnedskrivningar som motsvarar faktiska nedskrivningar

Enligt Riedl (2004) kan vérderingen av en ldnglivad tillgaing medfora stora utmaningar
om tillgdngen inte har en aktiv marknad. Eftersom goodwill saknar priser fran aktiva
marknader kommer uppskattningen emellertid basera pa subjektiva antaganden fran
ledningen (Lhaopadchan, 2010). Som tidigare nimnts ska en nedskrivning enbart bli
aktuell ifall atervinningsvirdet pd en kassagenererande enhet understiger dess
redovisade virde (IAS 36). Med andra ord ska nedskrivningen inte drivas fram 1 form

av opportunistiskt beteende.

Fastin ett flertal studier hittat samband mellan goodwillnedskrivningar och
opportunistiska beteendemonster, finns det studier som pavisar det motsatta. En av
dessa dr Godfrey och Koh (2009) som undersoker huruvida goodwillnedskrivningar
aterspeglar foretagens investeringsmojligheter efter inférandet av SFAS 142. For att
prova hypotesen utfors en regressionsanalys pd 575 foretagsérsobservationer. Urvalet
bestér av foretag som redovisat en goodwillvirdenedgang mellan &ren 2002 och 2004.
Godfrey och Koh (2009) finner ett negativt samband mellan goodwillnedskrivningar

och fOretagets investeringsmojligheter. Utdver detta, tyder ett samband mellan
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goodwillnedskrivningar och ROA, skuldsdttningsgrad (svagt) att nedskrivningar i
allménhet efterfoljer den rddande ekonomiska situationen i foretaget istdllet for

opportunistiskt beteende fran ledningen.

En liknande studie utfoérs av Chalmers, Godfrey och Webster (2011) som forsoker
bedoma huruvida det underliggande ekonomiska vérdet aterspeglas i samband med
ibruktagande av den nuvarande redovisningsstandarden. Samplet bestar av 4310
foretagsobservationer som redovisat goodwill mellan perioden 1999 och 2008. Detta
mojliggdr att samplet kan delas in i tva olika regimer (fore antagandet och efter
antagandet av IFRS). Regressionsanalysen indikerar att kopplingen mellan
goodwillnedskrivningar och fOretagets investeringsmojligheter samt resultat ar
starkare efter inforandet av IFRS. Foljaktligen havdar Chalmers, Godfrey och Webster
(2011) att de obligatoriska nedskrivningstesterna aterspeglar det underliggande vardet

bittre dn amorteringsmetoden.

Jarva (2009) undersoker i sin studie huruvida goodwillnedskrivningar dr forknippade
med framtida forvintade kassafloden i enlighet med SFAS 142 mellan tidsperioden
2002 och 2006. Resultaten frdn studien tyder pa att goodwillnedskrivningar i
genomsnitt skulle vara nidrmare forknippat med ekonomiska faktorer &n
opportunistiskt beteende frdn ledningen. I studien undersoker Jarva (2009) dven ett
antal bolag som inte redovisat en nedskrivning. Resultaten ger inte 6vertygande bevis

pa att dessa bolag opportunistiskt skulle forsoka undvika goodwillnedskrivningar.

Aven Lee (2011) studerar effekten av SFAS 142 genom att undersdka huruvida
goodwill kan forutspd framtida kassafloden. Till skillnad fran studien av Jarva (2009)
inkluderar Lee (2011) observationer dven fore inforandet av SFAS 142. Detta
mojliggdr att observationerna kan delas in 1 tvd testperioder. Studien ger inte
overtygande bevis pd att nedskrivningstesten skulle utnyttjas opportunistiskt. De
erhdllna resultateten framfor empiriskt stod pa att nedskrivningstesterna aterspeglar
det underliggande vérdet battre 4n amorteringsmetoden da forutsdgelsen av framtida

kassafloden med hjilp av goodwill forbattrats sedan standarden togs i bruk.

Som tidigare ndmnts ska nedskrivningstesten ta i beaktande fOréndringar och

hiandelser som mojligen minskar nyttjandevardet pd enheten (Seetharman et al., 2006).
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Med hjilp av bokslut forsoker Comiskey och Mulford (2010) granska
beddmningsprocessen for goodwillnedskrivningar i olika bolag. Enligt Comiskey och
Mulford (2010) é&r sadnkta aktiekurser den mest utlosande héandelsen till
goodwillnedskrivningar. Dartill menar forfattarna att ny eller 6kande konkurrens
ocksa kan utlosa ett nedskrivningsbehov i bolag da detta formodligen resulterar i
minskad forséljning. Slutligen kan avtagande foretagsprestanda eller bristen av att inte
uppfylla forvantningar likasd utlosa en goodwillnedskrivning. Sammantaget tyder
resultaten frdn Comiskey och Mulford (2010) att det kan finnas flera indikationer som
utldser goodwillnedskrivningar och att dessa varierar mellan bolag. Aven andra studier
betonar aktiekursernas roll vid beddmningen av ekonomiska indikationer. Beatty och
Weber (2006) anvidnder 1 sin studie Market-to-Book for att &terspegla
tillvaxtmgjligheterna i bolaget och finner att bolag med hogre Market-to-Book virde
skulle vara mindre bendgna att gora goodwillnedskrivningar. Resultaten av Beatty och
Weber (2006) tyder pa att foretag med tillvixtmdjligheter i allmdnhet &r mindre

bendgna att géra goodwillnedskrivningar.

I en studie pad de 500 storsta bolagen pd UK borsen mellan &ren 2005 och 2006
inkluderar AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) ett antal ekonomiska faktorer.
Regressionsanalysen ger starka bevis pd att bolag med hogre Book-to-Market virde
gor storre goodwillnedskrivningar. Dartill hittar AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts
(2011) ett samband mellan ROA och goodwillnedskrivningar vilket tyder pé att bittre
presterande bolag i allménhet har mindre behov av att skriva ner goodwill. Aven om
det finns samband mellan goodwillnedskrivningar och variabler som representerar
opportunistiskt beteende, framhévs betydelsen av effektiva
bolagsstyrningsmekanismer da detta kan resultera i mer tidsenliga och korrekta
goodwillnedskrivningar. Enligt AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) kommer
effektiva bolagsstyrningsmekanismer minska sannolikheten av opportunistiskt
beteende. I motsats till flera tidigare studier konkluderar AbuGhazaleh, Al-Hares och
Roberts  (2011) att IFRS 3  forbdttrat kvaliteten pd  rapporterade

goodwillnedskrivningar.

I och med att ledningens vérderingar inte direkt kan observeras och eftersom finansiell
information per kassagenererande enheter inte &r tillgidngliga, foljer denna studie

AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) for att identifiera en faktisk nedskrivning.

28



P& basen av ovanstdende diskussion och att flera studier hittat samband mellan
ekonomiska faktorer och goodwillnedskrivningar antar denna avhandling foljande

hypotes:

H5  Det finns en koppling mellan faktiska nedskrivningsfaktorer och

rapporterade goodwillnedskrivningar.

Hypotesen ar utvecklad av AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) som
inkluderade sex indirekta variabler for att fanga upp faktiska vérdenedgangar. I denna
avhandling kommer totalt fem variabler mita faktiska nedgangar (miangden goodwill,
fordndring 1 omsiéttningen, ROA, fordndring 1 operativa kassafloden, Book-to-Market
vérde). Att dessa ingdr som variabler kommer att beskrivas mera djupgéende i f6ljande

kapitel i samband med att studiens variabler presenteras.
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5 METOD

5.1 Introduktion till kapitlet

Att undersoka huruvida en standard bidrar med relevant redovisningsinformation kan
vara svart, speciellt om det dr fragan om en standard som &r subjektiv till sin karaktar.
P& grund av att nedskrivningstesten i sjdlva verket kréver en del subjektiva antaganden
ar det inte mdjligt att avgoéra med fullstindig sékerhet ifall nedskrivningar framkallas
i form av opportunistiskt beteende fran ledningen eller om rapporterade
nedskrivningar dterspeglar faktiska goodwillnedskrivningar. Enligt Stord (2013) maste
forskning inom resultatmanipulering séledes forlita sig pa indirekta metoder. Med
hénsyn till det ovanndmnda kommer denna studie, liksom flera andra studier, anvinda
indirekta metoder for att avgora ifall det finns indikationer som tyder pé att IAS 36

felanvinds av finska borslistade bolag.

I detta kapitel presenteras avhandlingens metod. Kapitlet borjar med en kort
genomgang av den kvantitativa metoden, vartefter urvalsprocessen presenteras.
Darefter presenteras avhandlingens regressionsmodeller. Metodkapitlet avslutas med

en genomgang av variablerna.

5.2 Kvantitativ analys

Att anpassa metoden enligt forskningens kontext dr enligt Zikmund et al. (2009; 134)
av stor betydelse. Inom kvantitativa forskningsmetoder sdoker man ofta empiriska
beddmningar som innefattar bade numeriska métmetoder och numeriska
analysmetoder. I praktiken innebér detta att man inom kvantitativa forskningar sétter
stor fokus pa att mita begrepp med skalor som antingen direkt eller indirekt &r
numeriska virden. I ett senare skede kan dessa virden anvédndas i statistiska
berdkningar och hypotesprovningar (Zikmund et al., 2009; 134-135). Denna studie

kommer att anvénda kvantitativa forskningsmetoder som tillvigagangssitt.
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5.3 Datainsamling och urval

For att konstruera variabler som dr relevanta for denna studie har finansiell information
samlats in frdn och med ar 2013 &nda fram till 2019. Finansiell information har samlats
in frén Bureau van Dijks Orbis-databas.! Sidan finansiell information som eventuellt
saknas fran Bureau van Dijks Orbis-databas, insamlas manuellt frdn foretagens
finansiella rapporter. Eftersom databasen inte har uppgifter om vd-byten och storleken
pa goodwillnedskrivningar, samlas dessa manuellt in frdn arsredovisningar och
bokslut. Avhandlingen har ett finldndskt perspektiv och kommer saledes enbart att
inkludera bolag som dr primirt listade pd Helsingforsborsen. Forskningsperioden
stracker sig fran 2014 till 2019 och inkluderar dven bolag som listats till OMXH under
forskningsperioden. Séledes kan méngden arsobservationer variera mellan aren.

Urvalsprocessen illustreras ndrmare i tabell 1 nedan.

Tabell 1. Urvalsprocess

Bolag N %
Totala urval 132 100
Bolag som tillhor finans- och forsékringsbranschen  -16 -12,12
Bolag utan goodwill under observationsaren -15 -11,36
Bolag med otillrackliga data -6 -4,55
Urval 95 71,97
Arsobservationer N %
Totala arsobservationer 570 100
Exkluderade arsobservationer -56 -9,30
Urval 514 90,70

! Finansiella informationen bestar av foljande: EBIT, EBITDA, goodwill, omsittning, operativa
kassaflode, totala tillgangar, totala skulder, P/B-tal och marknadskapitalisering.
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Sokkriterierna genererade totalt 132 bolag. Av dessa tillhorde 16 bank- och/eller
forsdkringsbranschen och exkluderas direkt frin det ursprungliga urvalet.? Dirtill
exkluderas 15 bolag som saknar goodwill mellan observationsaren 2014 och 2019.

Slutligen exkluderas 6 bolag med otillracklig eller bristande data.

5.4 Forskningsdesign

For att avgora ifall finska bolag utnyttjar flexibiliteten i IAS 36 har totalt 8 hypoteser
utvecklats utifran tidigare studier. Dessa prévas med hjélp av tva regressionsmodeller
som dr uppbyggda med inspiration fran tva tidigare studier (AbuGhazaleh, Al-Hares
och Roberts, 2011; Saastamoinen och Pajunen, 2016).

Den forsta regressionsmodellen undersoker de faktorer som paverkar att bolag gor
goodwillnedskrivningar. Ifrdgavarande regressionsmodell tar alla arsobservationer i
beaktande (n = 514) och utfors som en logistisk regression. Modell 1 anvinds for att

prova hypoteserna Hla, H2, H3a, H4a och H5.

(1) GOODWIMP = B:BATH + B.SMOOTH + B3ACEO + PB4LEV +
BsATURNOVER + BsROA + B7AOCF + BsGWV + BoBM + B10SIZE

Den andra regressionsmodellen undersoker storleken pé goodwillnedskrivning och tar
enbart 1 beaktande arsobservationer med rapporterade goodwillnedskrivningar (n =
62). Regressionsmodellen utfors som en linjar regression och anvinds for att prova

hypoteserna H1b, H3b, H4b och H35.

(2) GIL = BiBATH + B2SMOOTH + B;ACEO + B4LEV + BsATURNOVER +
BsROA + B7AOCF + BsGWV + BoBM + B10SIZE

5.5 Variabler

2 Rapporteringsmetoder i finansbranschen tenderar att inte Gverensstimma med andra branscher
(AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts, 2011).
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5.5.1 Variabler av intresse

Avhandlingens regressionsmodeller undersoker sambandet till tva beroende variabler,
namligen GOODWIMP och GIL. GOODWIMP dr en dummy variabel som antar vérdet
1 ifall bolaget gjort en goodwillnedskrivning under ar ¢ och 0 annars. GIL som ir
beroende variabeln i den andra regressionsmodellen uttrycker storleken pa
goodwillnedskrivningen och berdknas som foretagets goodwillnedskrivning (positivt)
delat med totala tillgangar 1 borjan av ar ¢. Pa detta sétt tar avhandlingen i beaktande

den relativa storleken pa goodwillnedskrivningar.

5.5.2 Resultatmanipulering

Variablerna BATH, SMOOTH, ACEOC och LEV anvénds for att prova hypoteserna
som dr kopplade opportunistiskt beteende fran ledningen. BATH och SMOOTH ér tvé
separata variabler som uttrycker nir resultatet dr daligt respektive bra. BATH ar en
dummyvariabel som far vardet 1 ifall fordndringen i EBITDA frén ¢/ till ¢, dividerat
med totala tillgangar i slutet av ¢-/ dr ldgre &n medianen av negativa virden. Om vérdet
ar storre eller lika med medianen far variabeln didremot véirdet 0. SMOOTH ér likasa
en dummyvariabel som far vérdet 1 ifall fordndringen i EBITDA frén ¢-/ till ¢,
dividerat med totala tillgdngar i slutet av z-/ &r hogre 4n medianen av positiva virden.
Om virdet dr mindre eller lika med medianen av positiva virden fér variabeln virdet

0 (Glaum, Landsman och Wyrwa, 2015).

Som tidigare ndmnts har ett flertal tidigare studier undersokt ifall det finns ett samband
mellan goodwillnedskrivningar och vd-byte. Huruvida variabeln blivit uppstilld har
déremot varierat en del mellan studierna. Bade Glaum, Landsman och Wyrwa (2015)
och Saastamoinen och Pajunen (2016) antar sina studier vérdet 1 ifall det skett ett vd-
byte under ¢ och 0 1 andra fall. Med andra ord tar de ovanndmnda studierna inte i
beaktande att vd-bytet mojligen kan ha blivit aktuellt i slutet av en period och att den
nya vd:n sdvida kan ha incitament att gora en goodwillnedskrivning forst efter sitt
forsta fullstdndiga &r. Enligt Gabarro (1985) kan det ndmligen ta upp till tvd ar innan
en ny vd gor storre forandringar 1 bolaget. Dérav &r ACEOC en dummy variabel som

antar virdet 1 ifall det skett ett vd-byte under #-/ eller ¢, och 0 annars (AbuGhazaleh,
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Al-Hares och Roberts, 2011). LEV representerar bolagets skuldsittningsgrad med ett
enkelt matt. Variabeln berdknas som foretagets skulder i slutet av #-/ delat med totala

tillgangar 1 slutet av -/ (Zang, 2008).

Tabell 2. Forvintad effekt av variabler som representerar opportunistiskt beteende

Variabel Modell 1 Modell 2
BATH + +
SMOOTH + +/-
ACEOC + +
LEV - -

5.5.3 Ekonomiska faktorer

For att besvara H5 anvidnds en samling indirekta variabler som representerar
ekonomiska faktorer. Variablerna mits pa foretagsniva och forsoker fanga faktiska
nedskrivningar pa goodwill da finansiella data inte mojliggér métningen av faktiska
nedskrivningar pa en kassagenererad enhet (AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts,
2011). GWA definieras som ingdende goodwillvédrde delat med totala tillgangar i ¢-1. I
avhandlingen forvéntas det att bolag med stérre méngder goodwill oftare gor
goodwillnedskrivningar. Ett positivt samband forvintas ocksd 1 den andra
regressionsmodellen, eftersom den relativa storleken goodwill som exponeras for

nedskrivningstesten blir storre (Zang, 2008).

De tre foljande variablerna undersoker foretagets tidigare prestanda och fordndringar
i den. ATURNOVER uttrycker bruttomattet pa foretagets resultat. Denna variabel
kontrollerar f6r forandringar i foretagets prestanda mellan observationsaren och antar
att ju sdmre bolaget presterar desto storre blir sannolikheten att bolaget gor en
goodwillnedskrivning. Avhandlingen forvéntar i likhet med AbuGhazaleh, Al-Hares
och Roberts (2011) att sdmre presterande bolag &dven skulle gora storre
goodwillnedskrivningar. Variabeln ROA kontrollerar f6r bolagets tidigare 16nsambhet.
Zang (2008) hédvdar att bolag med béttre 16nsamhet i allminhet skulle utséttas for

mindre goodwillnedskrivningar. Studien antar siledes att bolag som haft simre
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lénsamhet gor bade fler och storre goodwillnedskrivningar. Den sista variabeln AOCF
uttrycker fordndringen i foretagets operativa kassaflode fran r ¢-/ till ¢ och aterspeglar
den kassarelaterade prestandan. Enligt AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011)
kan forandringen i operativa kassafloden betraktas som en av de viktigaste ekonomiska
drivkrafterna dd uppskattande av nyttjandevirde &r mycket beroende av
kassaflodesprognoser. Foljaktligen antar denna variabel ett negativt samband mellan
variationen 1 operativa kassafloden och beroende variabeln 1 bada

regressionsmodellerna.

B/M representerar foretagets tillvixtmojligheter och uttrycker skillnaden mellan
foretagets marknadsvéirde och bokforingsvarde (Jarva, 2009). Variabeln definieras
som marknadsvirde delat med bokforingsvdrde justerat med eventuella
goodwillnedskrivningar. Avhandlingen fOrvéntar ett positivt samband i1 bada
regressionsmodellerna da sénkta aktiekurser i studien av Comiskey och Mulford

(2010) var den mest utlosande faktorn till goodwillnedskrivningar.

Tabell 3. Forvintad effekt av variabler som representerar ekonomiska faktorer

Variabel Modell 1 Modell 2
GWV + +
ATURNOVER - -
ROA - -
AOCF - -
BM + +

5.5.4 Kontrollvariabel pa foretagsniva

SIZE &r den naturliga logaritmen av bolagets totala tillgangar i ¢ och kontrollerar for
skillnader mellan storleken av bolaget och dess bendgenhet av goodwillnedskrivningar
(AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts, 2011). Tidigare studier indikerar att
goodwillnedskrivningar intrdffar med storre sannolikhet i stora bolag (Glaum,
Landsman och Wyrwa, 2015; Saastamoinen och Pajunen, 2016). En mgjlig forklaring

till detta &r att storre bolag, som i allménhet dr under storre tillsyn, har en tendens att
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efterfolja redovisningsstandarder béttre &n mindre bolag (Paananen, 2008). Med tanke
pa diskussionen ovan forutspar denna studie ett positivt samband ocksd mellan den

relativa storleken pa goodwillnedskrivningen och bolagets storlek.
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Tabell 4. Variablernas beskrivning

Beskrivning Formel Data Killa
Férklarande variabel
GOODWIM  Goodwillnedskrivn ~ Dummy variabel: 1 om  Arsrapport Saastamoin
P ing foretaget gjort en er en och
goodwillnedskrivning, Pajunen
och 0 annars (2016)
GIL Storleken pa Goodwillnedskrivning/T ~ Arsrapport ~ Saastamoin
goodwillnedskrivn otala tillgangar i t-1 er en och
ing Pajunen
(2016)
Indirekta variabler
BATH Big bath- Dummy variabel: 1 om Bureau Glaum, et
redovisning variabeln dr mindre dn van Dijks  al. (2015)
medianen av alla Orbis
negativa virden, och 0
annars
SMOOTH  Resultatutjimning ~ Dummy variabel: 1 om Bureau Glaum, et
variabeln &r storre 4n van Dijks  al. (2015)
medianen av alla positiva Orbis
vérden, och 0 annars
ACEOC Vd-byte Dummy variabel: 1 om  Arsrapport  Beatty och
foretaget har ett vd-byte 1 er Weber
t-1 eller t, och 0 annars (2006)
LEV Skuldsattningsgrad Totala skulder i t- Bureau Zang
1/Totala tillgngar i t-1 van Dijks (2008)
Orbis
GWV Goodwill virde Goodwill i t/Totala Bureau Zang
tillgangar i t-1 van Dijks (2008)
Orbis
ATURNOV Variation i Omsittning i t - Bureau AbuGhazal
ER omséttning Omséttning i t-1/ van Dijks eh et al.
Totala tillgangar i t-1 Orbis (2011)
ROA Tidigare ROA EBIT it-1/ Totala Bureau AbuGhazal
tillgangar i t-1 van Dijks eh et al.
Orbis (2011)
AOCF Variation i Operativa kassaflode i t Bureau AbuGhazal
operativa — Operativa kassaflode t-  van Dijks eh et al.
kassaflode 1 / Totala tillgéngar i t-1 Orbis (2011)
B/M Book-to-Market (Bokvirde + Bureau Zang
Goodwillnedskrivning)/  van Dijks (2008)
Marknadsvérde Orbis
Kontrollvariabler pé foretagsniva
SIZE Storleken Naturliga logaritmen av Bureau AbuGhazal
Totala tillgangar i t-1 van Dijks eh et al.
Orbis (2011)
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6 RESULTAT

6.1 Introduktion till kapitlet

I detta kapitel presenteras avhandlingens resultat. Kapitlet borjar med en kort
redogdrelse av den deskriptiva statistiken for goodwillnedskrivningar och de
vasentliga variablerna. Dérefter presenteras korrelationer mellan variablerna. I avsnitt
6.3 presenteras de empiriska resultaten fran regressionsmodellerna. I avsnitt 6.4
jamfors resultatet frdn avhandlingen med tidigare studier. I detta kapitel analyseras
aven resultatet. Resultatkapitlet avlutas med en kort diskussion om begrasningar,

reliabilitet och validitet.

6.2 Deskriptiv statistik

Som framgéar av tabell 5 varierar antalet arsobservationer mellan 76 och 92, medan
antalet identifierade goodwillnedskrivningar dr aningen mera stabilare. Procentuellt
rapporterades flest goodwillnedskrivningar ar 2014 (14,47 %), medan det &r 2019
rapporterades procentuellt minsta antalet goodwillnedskrivningar (9,78 %). 1 ovrigt
kan man konstatera att det inte finns storre skillnader mellan perioderna. Av 514
observationer finns det totalt 62  observationer med rapporterade
goodwillnedskrivningar. Detta innebidr att ungefir 12 % av urvalet redovisat en
goodwillnedskrivning under forskningsperioden. Ifall man sitter identifierade
goodwillnedskrivningar 1 perspektiv med Saastamoinen och Pajunen (2016) har det
skett en betydande minskning av goodwillnedskrivningar bland finska borslistade
bolag. Dock dr det virt att poéngtera att finanskrisen delvis kan vara en bakomliggande
forklaring till detta d& Saastamoinen och Pajunen (2016) faststdllde en betydande
Okning av rapporterade goodwillnedskrivningar under aren 2008 och 2009 pa grund

av osdkerheten 1 framtida kassafloden.
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Tabell 5. Identifierade goodwillnedskrivningar

Ar Identifierade Arsobservationer %
goodwillnedskrivningar
2014 11 76 14,47
2015 10 81 12,35
2016 9 86 10,47
2017 11 87 12,64
2018 12 92 13,04
2019 9 92 9,78
Totalt 62 514 12,06

Tabell 6 bidrar med deskriptiv statistik for de vésentliga variablerna. Utdver
medelvirde, medianen och standardvariationen illustrerar tabellen d4ven om det finns
signifikanta skillnader 1 medelvirdet och medianen. Medelvérdet (medianen) for
goodwillnedskrivningar (GOODW) for hela samplet dr ungefir 3,931 (0) miljoner
euro. Genom att bara inkludera observationer med goodwillnedskrivningar blir
motsvarande  siffror 32,591 (4,9) miljoner euro. Detta innebdr att
goodwillnedskrivningar 1 medeltal utgdér ungefir 2,9 % av balansen vid
rakenskapsérets borjan. En signifikant skillnad mellan medelvérde i variabeln BATH
tyder pa att foretag med goodwillnedskrivningar oftare har perioder da verksamheten
ar 1 nedgang. En liknande skillnad kan man diremot inte hitta i variabeln SMOOTH,
vilket skulle tyda pé att foretag inte anvénder goodwillnedskrivningar som ett verktyg

for resultatutjamningar.

Som forvintat har ACEOC ett hogre medelvirde 1 observationer med
goodwillnedskrivningar jamfort med observationer utan goodwillnedskrivningar.
Detta i sin tur stdder hypotesen om att en ny vd dr mer bendgen att skriva ner goodwill.
LEYV har ett medelvirde péd 0,582, vilket indikerar att finska borslistade bolag har mer
frimmande kapital dn eget kapital. Skillnaderna i1 skuldséttningsgraden mellan
observationer med goodwillnedskrivningar och observationer som saknar

goodwillnedskrivningar dr ddremot obetydliga. Utdver detta dr det virt att notera att
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goodwill (GWA) utgdr i genomsnitt ungefar 19 % av totala tillgdngar, nagot som
forstiarker betydelsen av goodwill som en tillging i finska borsnoterade bolag.
Skillnaden 1 méangden goodwill som finns p& balansen mellan bolag som gjort
goodwillnedskrivningar och bolag som inte gjort goodwillnedskrivningar &r daremot
inte statistiskt signifikant. I enlighet med avhandlingens sista hypotes uppvisar
nedskrivningsforetag sidmre ekonomisk foretagsprestanda dn foretag utan
goodwillnedskrivningar, vilket aterspeglas 1 ett betydligt lagre medelvarde och median
for ATURNOVER. Déaremot finns det inga signifikanta skillnader mellan medelvarden
i variablerna ROA, AOCF och B/M. Nér det giller kontrollvariabeln SIZE finns det
skillnader mellan observationer med goodwillnedskrivningar och observation utan

goodwillnedskrivningar.
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Tabell 6. Deskriptiv statistik

Totala urval Goodwillnedskrivningar Observation utan Chi2 - MW
(m=>514) (n==62) goodwillnedskrivningar test Test U-
(n=452) Test
Variabel Medelvird Media SD Medelvird  Median SD Medelvird  Median SD
GOODW 39361 ,240 ,0}80 54273,17 3259e1 230 4900,000 15434523 ,Of)O ,000 ,000
GOODWIMP ,120 ,000 ,3%6 ,000 1,000 ,OBO ,000 ,000 ,000
GIL ,003 ,000 ,020 ,029 ,009 ,051 ,000 ,000 ,000
BATH ,190 ,000 ,393 ,290 ,000 ,458 ,180 ,000 ,382 ,033
SMOOTH ,300 ,000 ,459 ,240 ,000 ,432 ,310 ,000 ,463 ,275
ACEOC ,290 ,455 455 ,420 ,000 ,497 ,270 ,000 447 ,019
LEV ,582 ,571 ,238 ,577 ,583 177 ,582 ,570 ,245 ,860 682
GWA ,191 ,168 ,164 ,201 ,175 ,154 ,190 ,168 ,166 ,614 412
ATURNOVER ,051 ,025 ,267 -,018 -,029 ,222 ,061 ,034 ,272 ,028  ,000
ROA ,045 ,048 212 ,029 ,034 ,104 477 ,051 ,223 ,508  ,083
AOCF ,011 ,007 ,076 ,010 ,008 ,044 ,011 ,006 ,079 ,887 1,969
B/M ,699 ,528 ,980 ,881 ,587 1,943 ,674 511 ,759 410,053
SIZE 5,468 5,436 ,886 5,672 5,552 ,829 ,440 5,418 ,891 ,054  ,056
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Tabell 7 presenterar Pearsons korrelationerna av samtliga variabler som anvénds i
bigge regressionsmodellerna. Genom att titta ndrmare pa tabellen kan det konstateras
att det inte finns starka korrelationer mellan variablerna. Den starkaste
korrelationskoefficienten dr 0,477 och salunda dr multikollinearitet inte ett bekymmer

for denna studie.?

Av resultatmanipuleringsvariablerna &r BATH och ACEOC de énda som ér
signifikanta. Bada variablerna &r signifikanta pa 5-procentsnivan och korrelerar med
beroende variabeln GOODWIMP. Dessa resultat Overensstimmer med
forvantningarna da bada har ett positivt samband (koefficienten > 0) och stoder séledes
hypoteserna Hla och H3a. Av variablerna som representerar ekonomiska faktorer ér
ATURNOVER den enda variabeln som ér signifikant. ATURNOVER ir signifikant pé
S-procentsnivan med en negativ koefficient, vilket tyder pa att bolag med en negativ
utveckling i omsattningen dr mer bendgna att skriva ner goodwill. I 6vrigt har GWV,
ROA, AOCF och B/M den forvintade effekten, men variablerna &r inte signifikanta.
Kontrollvariabeln SIZE &r ddaremot signifikant pd 10-procentsnivédn i den forvéntade

riktningen.

3 Multikollinearitet uppstér d& en eller flera oberoende variabler korrelerar med varandra starkt. En
generell niva for dd multikollinearitet uppstar ar ungefér 0,8. Eftersom 0,477 ar klart under denna niva
kan alla oberoende variabler antas som tillforlitliga och sévida ingd i regressionsmodellen.
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Tabell 7. Pearsons korrelationstabell

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
/I GOODWIMP 1
2 GIL LA67H%* 1
3 BATH ,004%* ,061 1
4 SMOOTH -,048 ,055 -, 319%** 1
5 ACEOC ,104%% - 157x*kx 124k ,016 1
6 LEV -,008 ,036 ,009 ,141%%* 007 1
7 GWV ,022 ,085* -,029 ,103%* 022 [ 114%** 1
8§ ATURNOVER -,097**  -068 - 180*** 198*** _085* -078* ,083* 1
9 ROA -,029  -,095%* ,072 - 147%*% - 016 - 477*** - (082* ,001%* 1
10 AOCF -,004 019 - 266%**  324%%% (011  ,126%** ,046 ,145%** - 1

,107%*
11 B/M ,069 ,000%** -,0.20 -,074 052 -, 206%** -,018 -,071 -,019  -,097** 1
12 SIZE ,085%* -,068 - 144%%%F  _955%*kx 010 -, 169%**k  _204%**k  _]2Q%xE 139%*k - _083*%  ,139*** ]
*

Notera: *Betecknar signifikanshet pa 10-procentsnivan, **Betecknar signifikanshet pa 5-procentsnivén, *** Betecknar signifikanshet pa 1-procentsnivan.
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6.3 Regressionsanalys

6.3.1 Bakomliggande faktorer till goodwillnedskrivningar

Resultaten fran den forsta regressionsanalysen presenteras i tabell 8 nedan. Eftersom
denna regressionsmodell undersoker faktorer som pédverkar att bolag gor
goodwillnedskrivningar inkluderas arsobservationer med savil
goodwillnedskrivningar som icke-goodwillnedskrivningar. Som redan tidigare nimnts
fanns det inte starka korrelationer mellan samtliga oberoende variabler. For att

ytterligare sikra att studien inte lider av multikollinearitet har VIF-viirden erhillits.*

Som framgar av tabellen har den forsta regressionsmodellen ett Nagelkerke R? virde
pa 0,072 vilket indikerar att 7,2% av variationen i den beroende variabeln kan forklaras
av de oberoende variablerna BATH, SMOOTH, ACEOC, LEV, GWV, ATURNOVER,
ROA, AOC, B/M och SIZE. Av samtliga resultatmanipuleringsvariabler har alla den
forviantade riktningen. Regressionsmodellen ger starka bevis pad att big bath-
redovisning férekommer i samband med goodwillnedskrivningar da variabeln BATH
ar signifikant pa 5-procentsnivdn med en positiv koefficient (koefficient = 0,079; p-
virde = 0,480). Variabeln SMOOTH ér ddaremot obetydlig i den forvéintade riktningen
(koefficient = 0,005; p-viarde = 0,989). ACEOC #r positiv och signifikant pa 10-
procentsnivan (koefficient = 0,503; p-viarde = 0,080), vilket indikerar att fordndringar
1 ledningsgruppen okar sannolikheten av en goodwillnedskrivning. Variabeln LEV ér

diaremot negativ och obetydlig (koefficient = -0,504; p-vérde = 0,555).

GWYV &r obetydlig 1 den forvintade riktningen (koefficient = 1,045; p-virde: 0,229).
Bolag med storre mingder goodwill dr siledes inte mer bendgna att gora
nedskrivningar. ATURNOVER har likasa den forvédntade riktningen, men dr ddremot
inte signifikant (koefficient = -1,062; p-vdrde = 0,110). Med andra ord verkar det som
att bruttomattet pa foretagets prestanda inte heller &r en avgorande faktor till att finska
borslistade bolag goér goodwillnedskrivningar. ROA dr negativ och obetydlig
(koefficient = -0,720; p-viarde = 0,449) och séledes kan avhandlingen inte bekrifta

4 De erhallna VIF-virdena indikerar att multikollinearitet inte ér ett problem da dessa virden &r
betydligt ldgre 4n de allmédnna gréansvirdena 4 och 10 (O’Brien, 2007).
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resultaten frdn Saastamoinen och Pajunen (2016) om att mindre 16nsamma bolag
skulle vara mer bendgna att gora goodwillnedskrivningar. 1 motsats till
forvantningarna ar AOCF positiv och obetydlig (koefficient = 1,313; p-vdrde = 0,509).
Slutligen dr B/M positiv och obetydlig (koefficient=0,101; p-viarde = 0,387). Ett hogre
Book-to-Market vdrde oOkar med andra ord inte sannolikheten av en
goodwillnedskrivning. Kontrollvariabeln SIZE iar statistiskt signifikant i den
forviantade riktningen (koefficient = 0,377; p-varde = 0,029). Det hir indikerar att
storre bolag &r 1 allmdnhet mer benédgna att géra goodwillnedskrivningar. Detta ar i
linje med Saastamoinen och Pajunen (2016) som likasd fann att storre bolag &r mer

bendgna att gora goodwillnedskrivningar.

Tabell 8. Resultat fran logistiska regressionsmodellen

Observationer 514

Nagelkarke R? ,072

Variabel ngfvjf;’lzad Koefficient P-vdrde VIF
BATH + ,709 (,359) ,048 1,289
SMOOTH + ,005 (,369) ,989 1,346
ACEOC + ,503 (,287) ,080 1,033
LEV - -,504 (,855) ,555 1,416
GWV + 1,045 (,869) ,229 1,060
ATURNOVER - -1,062 (,666) ,110 1,118
ROA - -,720 (,951) ,449 1,358
AOCF - 1,313 (1,990) ,509 1,182
B/M + ,101 (,117) ,387 1,093
SIZE + ,377 (,173) ,029 1,235
Constant ? -4,380 (1,192) ,000

Notera: Standardfelet presenteras inom parenteser.
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6.3.2 Faktorer som paverkar storleken pa goodwillnedskrivningar

I tabell 9 presenteras resultaten fran avhandlingens andra regressionsmodell.
Regressionsmodellen undersoker storleken pa goodwillnedskrivningar och séledes
inkluderades enbart arsobservationer med goodwillnedskrivningar (n = 62). Liksom i
den tidigare tabellen presenteras den forvintade riktningen, koefficienterna,
standardfelet och p-virden for samtliga variabler. Regressionsmodellen har ett R?
varde pa 0,433 vilket indikerar att 43,3% av variationen i den beroende variabeln kan
forklaras av de oberoende variablerna. Jimfort med den forsta modellen kan

ifrdgavarande modell forklara variationen i den beroende variabeln betydligt béttre.

Variabeln BATH som var positiv och signifikant i den forsta regressionsmodellen ar
numera negativ och obetydlig (koefficient = -0,006; p-virde = 0,724). Med andra ord
finns det inte ett samband mellan storleken pa goodwillnedskrivningar och onormalt
déliga rorelseresultat innan avskrivningar och nedskrivningar. ACEOC ir fortfarande
positiv och signifikant pa 10-procentsnivan (koefficient = 0,023; p-viarde = 0,084).
LEV ar daremot negativ och obetydlig (koefficient = -0,019; p-virde = 0,674). Siledes
verkar det som att skuldsittningsgraden inte har en avgorande roll i att forutspa

storleken pa goodwillnedskrivningar i finska borsnoterade bolag.

Nar det kommer till variabler som representerar ekonomiska faktorer kan man 1 den
andra regressionsmodellen hitta ett statistiskt signifikant samband. Detta samband
finns 1 variabeln ROA (koefficient = -0,186; p-virde = 0,018) och ir i linje med
AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) som fann att bolag med sémre I6nsamhet
1 snitt gor storre goodwillnedskrivningar. 1 6vrigt & GWV fortfarande positivt och
obetydlig (koefficient = 0,054; p-varde = 0,157). ATURNOVER har inte den forvantade
riktningen och ar dartill obetydlig (koefficient = 0,007; p-védrde = 0,813). AOCF ér
positiv och obetydlig (koefficient = 0,085; p-virde = 0,529). B/M &r ocksé positiv och
obetydlig (koefficient = 0,001; p-védrde = 0,671). Intressant nog ar kontrollvariabeln
SIZE negativ och signifikant (koefficient = -0,018; p-vdrde = 0,019). Om den forsta
modellen indikerar att storre bolag dr mer benédgna att goéra goodwillnedskrivningar,
indikerar den andra regressionsmodellen att mindre bolag gor storre

goodwillnedskrivningar.

46



Tabell 9. Resultat fran linjéra regressionsmodellen

Observationer 62

R? 433

Variabel Fd:fngll:;ad Koefficient P-virde
BATH + -,006 (,016) ,724
SMOOTH ? ,002 (,016) ,899
ACEOC + ,023 (,013) ,084
LEV - -,019 (,045) ,674
GWV + ,054 (,037) ,157
ATURNOVER - ,007 (,031) ,813
ROA - -, 186 (,076) ,018
AOCF - ,085 (,134) ,529
B/M + ,001 (,004) ,671
SIZE + -,018 (,007) ,019
Constant ? ,125 (,054) ,026

Notera: Standardfelet presenteras inom parenteser. Fet stil indikerar att en variabel dr
signifikant.

6.3.3 Ovriga analyser

Enligt Saastamoinen och Pajunen (2016) &r vissa branscher kénsligare &n andra, vilket
1 sig kan ha en inverkan pa att vissa branscher goér mer goodwillnedskrivningar &n
andra. For att sdkerstdlla att avhandlingens resultat inte drivs av branscheffekter
inkluderas kontrollvariablerna CONS, IND, MAT, och TECH. De precisnimnda
variablerna ar alla dummyvariabler och antar vardet 1 ifall bolaget hor till branschen

och 0 1 andra fall.
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I samband med att branscheffekterna provas, utfors ytterligare analyser pa vd-byten.
Den ursprungliga variabeln ACEOC spjilkas till tva variabler: CEOC och CEOC+1. 1
detta fall kontrollerar variabeln CEOC ifall en ny vd gor goodwillnedskrivningen
under aret dd hen anstélls, medan CEOC+1 kontrollerar ifall goodwillnedskrivningen
blir aktuell forst dret darpd. Tanken bakom att spjélka den ursprungliga variabeln till
tva skilda variabler &r att f en béttre uppfattning om sambandet som finns mellan vd-

byten och goodwillnedskrivningar i bada regressionsmodellerna.

Som framgar av tabell 10 &r alla variabler som kontrollerar for eventuella
branschskillnader obetydliga. Foljaktligen indikerar detta att en viss bransch inte &r
mer bendgen att skriva ner goodwill @n en annan. Ifall man sétter detta 1 jaimforelse
med tidigare studier, kan man konstatera att resultaten inte &r 1 linje med Saastamoinen
och Pajunen (2016) som fann att materialbranschen skulle vara mer benégen att skriva
ner goodwill och att teknologibranschen, & andra sidan, skulle vara mindre benéigen att

skriva ner goodwill.

Intressant nog ar CEOC obetydlig, medan CEOC+[ idr signifikant pd 10-
procentsnivan. Saledes kan man anta att goodwillnedskrivningar dr mer troliga efter
att vd:n tjénstgjort sitt forsta fullstaindiga &r. Dértill kan man papeka att det signifikanta
resultatet i den forsta regressionsmodellen frimst drivs av CEOC+1. Den andra

regressionsmodellen ger ddremot inte Overtygande bevis pd att det skulle finnas

skillnader mellan CEOC och CEOC+1 da bada ar obetydliga.

Av resterande variablerna & BATH fortfarande positiv och signifikant pa 5-
procentsnivan i den fOrsta regressionsmodellen och obetydlig i den andra modellen.
SMOOTH och LEV ar likasa fortfarande obetydliga i bdda modellerna. Av variabler
som representerar ekonomiska faktorer har det inte heller skett férdndringar i samband
med att ovriga analyser utforts. Daremot har kontrollvariabeln SIZE gétt fran att

tidigare vara signifikant pd 5-procentsnivan till att numera vara obetydlig.
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Tabell 10. Resultat fran dvriga analyser

Forvintad

Variabel offekt Modell 1 Modell 2
BATH + ,738%*% (,369)  -,006 (,016)
SMOOTH + -,040 (,370) ,002 (,017)
CEOC + ,201 (,372) ,022 (,016)
CEOC+1 + ,664% (,355) ,024 (,016)
LEV - -, 114 (,862) -,020 (,047)
GWV + 1,191 (,922) ,054 (,038)
ATURNOVER - -1,029 (,660) ,007 (,032)
ROA - -597 (,926) -, 186**(,077)
AOCF - 1,347 (1,978) ,087 (,137)
B/M + ,072 (,122) ,001 (,004)
SIZE + ,243 (,204)  -,018** (,007)
CONC ? ,106 (,473) -
IND ? -,606 (,497) -
MAT ? ,201 (,549) -
TEC ? -,573 (,616) -
Constant - -3,633%* ,126%* (,056)
(1,462)

Notera: *Betecknar signifikanshet pa 10-procentsnivan, **Betecknar signifikanshet pa 5-
procentsnivan, *** Betecknar signifikanshet pa 1-procentsnivén.

6.4 Resultatdiskussion

Pé basen av den tidigare litteraturen forutspadde det forsta hypotesparet ett positivt

samband mellan big bath-redovisning och goodwillnedskrivningar. I den befintliga

litteraturen om resultatmanipulering forknippas big bath-redovisning ofta med stora

negativa fordndringar i resultatet fore avskrivningar och nedskrivningar (se Francis,
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Hanna och Vincent, 1996; Reidl, 2004). Den forsta regressionsmodellen pévisar att
bolag gor nedskrivningar under onormalt daliga perioder vilket stoder teorin om big
bath. Intressant nog &r BATH av samtliga variabler den mest forklarande variabeln,
varav det finns indikationer pa att finska borsnoterade bolag utnyttjar big bath-
redovisning for att befria bolaget fran framtida goodwillnedskrivningar (Massoud och
Raiborn, 2003). I motsats till flera andra studier kan den andra regressionsmodellen
diremot inte framfora empiriskt stod pa att bolag skulle gora storre
goodwillnedskrivningar under sdmre perioder (b.la. AbuGhazaleh, Al-Hares och
Roberts, 2011; Steinheim och Madsen, 2016; Saastamoinen och Pajunen, 2016).
Foljaktligen far enbart H/a stod. Fastin den ena hypotesen om big bath-redovisning
far stdd bor man lyfta fram att variabeln BATH uttrycker onormalt daliga fordndringar
1 rorelseresultatet fore avskrivningar och nedskrivningar. Eftersom BATH ocksa kan
betraktas som en ekonomisk indikation, bor sambandet 1 den fOrsta
regressionsmodellen tolkas med en viss forsiktighet. Sambandet mellan BATH och
goodwillnedskrivningar kan, trots allt, indikera att goodwillnedskrivningar i1 finska

borsnoterade bolag aterspeglar faktiska virdenedgingar.

For att overga till den andra engingsforeteelsen, forutspadde H2 ett samband mellan
goodwillnedskrivningar och resultatutjgmningar. De erhallna resultaten frén
regressionsmodellen pdvisar att bolag med onormalt hdga resultat inte skulle gora
oftare goodwillnedskrivningar. Detta dr 1 linje med Steinheim och Madsen (2016) och
indikerar att finska borsnoterade bolag inte anvdnder goodwillnedskrivningar som ett

verktyg for att jimna ut resultatet under battre perioder. H2 fér saledes inte stod.

Hypotesparet H3a och H3b antog ett positivt samband mellan vd-byte och
goodwillnedskrivningar. I den befintliga litteraturen har vd-byten 1 flera fall ansetts
vara en av de mest centrala faktorerna till nedskrivningar av tillgdngar (Strong och
Meyer, 1987; Francis, Hanna och Vincent, 1996; Beatty och Weber, 2006; Hamberg,
Paananen och Novak, 2011; Saastamoinen och Pajunen, 2016). Resultaten frin den

forsta regressionsmodellen indikerar att fordndringar 1 ledningsgruppen Okar

5 Saastamoinen och Pajunen (2016) antog i sin studie att big bath-redovisning hade férekommit om
resultatet innan nedskrivningen var negativt. Med andra ord skiljer sig variabeln avsevirt fran
avhandlingens big bath variabel. Foljaktligen kan resultatet jimfort med den tidigare studien pa finska
bdrsnoterade bolag delvis bero pa detta.
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sannolikheten av en goodwillnedskrivning 1 finska borsnoterade bolag.
Nedskrivningen intréffar i forsta hand under #+7, det vill sdga di vd:n tjénstgjort sitt
forsta fullstindiga ar. Detta dr minst sagt intressant och stéder Gabarro (1985) som
havdar att stora strategiska fordndringar inte alltid sker under det fOrsta aret och
framhéver séledes betydelsen av att se pa effekten av vd-byten pa en langre tidsperiod.
Dirtill pavisade den andra regressionsmodellen att en ny vd ocksé har en tendens att
gora storre goodwillnedskrivningar, vilket ar 1 linje med resultaten fran Masters-Stout,

Costigan och Lovata (2008). H3a och H3b far saledes stod.

Med hénsyn till det ovannidmnda kan sambandet som finns mellan
goodwillnedskrivningar och vd-byten indikera att flexibiliteten i nedskrivningstesten
mojligen utnyttjas av ledningar i finska borsnoterade bolag. Fastdn denna avhandling
inte mdjliggor en att dra konkreta orsakssamband kan man inte bortse fran det faktum
att beslutet att gora en goodwillnedskrivning wvarierar beroende pa vd:ns
anstillningstid. Eftersom direkta orsakssamband &r omdjliga att fa fram, har
alternativa forklaringar utvecklats for att beskriva sambandet mellan nedskrivningar
och forandringar i ledningsgruppen. Exempelvis kan den nya vd:n ldgga skulden pa
den tidigare ledningen (Moore, 1973) for att befria bolaget fran framtida
nedskrivningar (Masters-Stout, Costigan och Lovata, 2008). Frin ett alternativt
perspektiv kan sambandet bero pd att den tidigare vd:n gjort en subjektiv vérdering for
att kvarhalla sitt rykte (Ramanna och Watts, 2012). A andra sidan kan den subjektiva
bedomningen bero pa bonussystem som eventuellt dr kopplade till bolagets prestanda.
Med hénsyn till dessa forklaringar, kan det sdledes tolkas att goodwillvardet i balansen

inte nddvindigtvis dterspeglar det verkliga virdet innan vd-bytet.

Det sista hypotesparet for resultatmanipulering forutspadde ett samband mellan
skuldsittningsgrad och goodwillnedskrivningar. Resultaten frén
regressionsmodellerna kan inte framfora empiriskt bevis pa att mer skuldsatta bolag
skulle vara mindre benédgna att géra goodwillnedskrivningar eller att dessa bolag skulle
forsoka undvika storre nedskrivningar. Resultatet dr i linje med Saastamoinen och
Pajunen (2016) som inte heller kunde pavisa ett samband som stéder Watts och
Zimmerman (1990) antagande om att bolag med hogre skuldséttningsgrad anvénder

mer resultathdjande redovisningsmetoder. Bdde H4a och H4b forkastas.
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Avhandlingens sista hypotes undersokte ifall rapporterade goodwillnedskrivningar
kan kopplas till faktiska nedskrivningsfaktorer. Namnvért dr att de inkluderade
variablerna uttryckte prestandan pa bolagsnivd di finansiell information per
kassagenererande enhet inte dr tillgdnglig. Av samtliga variabler kunde enbart ett
signifikant samband identifieras. Med andra ord verkar det som att ekonomiska
faktorer pd bolagsnivd varken kan forklara forekomsten eller storleken pa
goodwillnedskrivningar 1 finska borsnoterade bolag, forutom ROA pé storleken av
goodwillnedskrivningar. Resultatet fran bada regressionsmodellerna skiljer sig sédledes
avsevirt frin AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) som i sin studie fann en
koppling mellan flera ekonomiska faktorer och goodwillnedskrivningar. Namnvért &r
att modellen avviker fran den som AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) anvént,
vilket delvis kan vara orsaken till att avhandlingen inte kommer till ett liknande
resultat. AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts (2011) inkluderade samtliga
arsobservationer i1 sin regressionsmodell vars beroende variabel var den relativa
storleken pd goodwillnedskrivningen till skillnad frdn avhandlingens modell som

enbart beaktade observationer med goodwillnedskrivningar.

6.5 Begrinsningar, reliabilitet och validitet

Att dra en konkret linje for vad som ska betraktas som opportunistiskt beteende dr ofta
en utmaning i studier som undersoker forekomsten av resultatmanipulering (Fields,
Lys och Vincent, 2001). Ett konkret exempel péd detta dr huruvida variabler som
representerar fordndringar i ledningsgruppen aterspeglar opportunistiskt beteende eller
huruvida dessa aterspeglar grundlaggande ekonomiska element. Sambandet som finns
mellan vd-byte och goodwillnedskrivningar kan i sjdlva verket delvis drivas av att
bolaget som presterat daligt gjort fordndringar i ledningsgruppen och foljaktligen
redovisat en goodwillnedskrivning (Steinheim och Madsen, 2016). En annan
begrisning som redan delvis diskuterats dr hur variabeln BATH ska tolkas. Fastén
variabeln ger indikationer pa att big bath-redovisning férekommer, sa kan man inte
bortse frin det faktum att variabeln egentligen &r ett ekonomiskt matt. Sdvida kan man
argumentera om att variabeln enbart borde uppfattas som en ekonomisk faktor och

foljaktligen enbart ge stod till den sista hypotesen.
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Innan avhandlingen sammanfattas finns det dven skél att lyfta fram tva viktiga begrepp
inom foretagsekonomiska forskningsmetoder, ndmligen reliabilitet och validitet. Med
reliabilitet avses huruvida resultaten fran en studie ar repeterbara, medan validitet 1 sin
tur visar om studien méter det som verkligen &r avsett att mita (Bryman och Bell,
2011; 40-43). Data for studien samlades in fran Bureau van Dijks Orbis-databas.
Eftersom databasen inte hade uppgifter om vd-byten eller storleken pa
goodwillnedskrivningar, insamlades denna data manuellt fran bolagens
arsredovisningar och finansiella rapporter. Med andra ord kan man konstatera att data
som anvénts i denna studie bygger pa tillforlitliga kéllor. Darutover kan man péapeka
att bade forskningsmetoden och variablerna som anvénts i denna avhandling bygger
pa tidigare studier inom goodwillomridet. Med hénsyn till detta samt diskussionen i

foregdende avsnitt kan resultaten i denna avhandling betraktas som tillforlitliga.

53



7 SAMMANFATTNING

7.1 Avhandlingens konklusioner

I samband med att IFRS blev obligatoriskt for EU-borslistade bolag, fordndrades
behandlingen av goodwill avsevirt. Den reviderade versionen av IAS 36 medforde att
systematiska avskrivningar slopades och ersattes istéllet med arliga nedskrivningstest.
Kortfattat innebér nedskrivningstestet att goodwill uppskattas till verkliga varden for
att det sedan ska vara mdjligt att faststélla ifall det finns ett nedskrivningsbehov.
Tanken bakom Overgéngen var att nedskrivningstesterna skulle &terspegla det
underliggande virdet bittre dn systematiska avskrivningar och foljaktligen bidra med

mer relevant information fOr intressenter.

Det ersittande nedskrivningstestet har ifragasatts pa grund av den handlingsfrihet som
ar kopplad till standarden. Ett flertal tidigare studier inom goodwillomradet har i sjdlva
verket funnit att standarden bidragit men nya mojligheter for resultatmanipulering och
att bolag mojligen utnyttjar detta (b.la. Jordan och Clark, 2004; Beatty och Weber,
2006; Masters-Stout, Costigan och Lovata, 2008; Hamberg, Paananen och Novak,
2011; Saastamoinen och Pajunen, 2016; Steinheim och Madsen, 2016). Fastin
standarden blivit utsatt for omfattande kritik, finns det studier som poéngterar att
nedskrivningstesterna forbéttrat tillforlitligheten pa finansiella rapporter (b.la. Godfrey
och Koh, 2009; AbuGhazaleh, Al-Hares och Roberts, 2011; Chalmers, Godfrey och
Webster, 2011; Lee, 2011).

Syftet med avhandlingen var att undersoka ifall det finns indikationer som tyder p4 att
finska borsnoterade bolag otillborligt utnyttjar flexibiliteten 1 IAS 36. Med hjélp av ett
urval bestdende av 514 Aarsobservationer mellan tidsperioden 2014 och 2019,
undersoktes 1 avhandlingen de faktorer som paverkar goodwillnedskrivningar i finska
borsnoterade bolag. Med stod av tidigare studier utvecklades 8 hypoteser.
Regressionsmodellerna och variablerna utvecklades likasd med stod fran tidigare

studier.
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Det 6vergripande resultatet fran avhandlingen &r i linje med flera tidigare studier som
undersokt faktorer som paverkar forekomsten av goodwillnedskrivningar. I
avhandlingen framkommer det empiriskt bevis pa att vd-byten dr en betydande faktor
till forekomsten av goodwillnedskrivningar. Resultaten fran regressionsanalyserna
indikerar att en ny vd:n kan ha agentbaserade incitament att paverka beslut som beror
redovisningen av goodwillnedskrivningar. Sambandet som identifierats mellan vd-
byte och goodwillnedskrivningar kan dven indikera att tidigare vd:n varit ovillig att
gora en goodwillnedskrivning. Dartill framfor avhandlingen empiriskt bevis pa att
bolag oftare gor goodwillnedskrivningar under perioder med onormalt daliga resultat.
I den befintliga litteraturen har detta ofta uppfattats som big bath-redovisning. Med
andra ord finns det indikationer som tyder pa att finska borsnoterade bolag utnyttjar
big bath-redovisning i samband med goodwillnedskrivningar. A andra sidan kan
sambandet mellan onormalt déliga resultat och goodwillnedskrivningar indikera att
ledningsgruppen i sjdlva verket vidtar atgirder for att tillhandahdlla relevant
information om goodwill i finansiella rapporter. I §vrigt hittas det fa kopplingar mellan
goodwillnedskrivningar och variabler som miter ekonomiska faktorer. Den andra
regressionsmodellen ger dock indikationer pa att bolag som haft simre l6nsamhet i
snitt gor storre goodwillnedskrivningar. Sammantaget tyder resultaten fran
avhandlingen att nedskrivningarna inte nddvéndigtvis aterspeglar faktiska
virdenedgingar och att bolagsledningar 1 finska borsbolag kan ha incitament att

opportunistiskt utnyttja handlingsfriheten 1 [AS 36.

7.2 Bidrag och forslag pa fortsatta studier

Hur avhandlingen bidrar till den redan existerande litteraturen kan avslutningsvis
lyftas fram. En central orsak till att avhandlingen undersokte en standard som infordes
for 15 &r sedan, var att slutsatserna dragna i tidigare studier ldngt byggde pa data fran
perioden da standarden var ny. Sdledes bidrar avhandlingen med en undersdkning pa
goodwillnedskrivningar med mer aktuella data. Resultaten fran avhandlingen borde
vara av intresse for sdvil standardséttare som intressenter och betonar betydelsen av
att dven 1 fortsdttningen undersoka faktorer som péverkar goodwillnedskrivningar. I

fortsattningen kunde studier som undersoker faktorer som  paverkar
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goodwillnedskrivningar inkludera ytterligare variabler, s som méangden
kassagenererande enheter och storleken pa dessa. Darutdver kunde det vara intressant
att utéver vd:n inkludera andra positioner fran ledningsgruppen for att avgora ifall byte
1 ndgon annan ledningsposition 0kar sannolikheten av en nedskrivning. Slutligen
kunde fortsatta studier undersoka ifall det finns skillnader i1 faktorer som paverkar

goodwillnedskrivningar mellan lander som tilldmpar IFRS.
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