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Titel: Goodwill — en studie av foretagen pa Large Cap listan aren 2007-2010

Bakgrund och problem: Fran ar 2005 har reglerna avseende goodwill férandrats fér de
svenska noterade foretagen, genom inforandet av IFRS. Regelverket har tidigare inneburit
arliga avskrivningar av goodwill, vilket inte ar tillatet langre, utan numera ska arliga
nedskrivningsprovningar av goodwill goras. De nya reglerna har resulterat i att goodwill har
blivit ett omdebatterat &mne pa grund av de fa nedskrivningar som goérs och som inte anses
spegla de forandringar i konjunkturen som finanskrisen har gett upphov till de senaste aren.
Tvartom ses allt hogre goodwillposter redovisas i de svenska foretagen.

Syfte: Uppsatsens syfte ar att undersoka om det i finanskrisens spar gar att urskilja nagra
monster avseende Large Cap-foretagens nedskrivningar av goodwill, samt undersoka
forhallanden mellan goodwill och utvalda poster fran féretagens balans- och resultatrakningar.

Avgransningar: | uppsatsen undersoks foretagen pa Stockholmsborsens Large Cap-lista.
Vissa foretag fran listan finns inte representerade i undersékningen pa grund av att de under
undersokningsperioden inte haft redovisad goodwill, inte foljt IFRS eller haft brutet
rakenskapsar.

Metod: Genom en kvantitativ metod granskades 42 foretags arsredovisningar under de
undersokta aren 2007-2010. Insamlad data har sammanstallts och analyserats utifran goodwill
i forhallande till nedskrivningsbelopp, eget kapital, totala tillgangar och redovisat resultat.
Jamforelser har darefter gjorts mellan de foretag som nedskrivit goodwill respektive inte
nedskrivit, for att undersoka om skillnader framtrader mellan branscherna, vilket sedan har
testats statistiskt. Resultaten har darefter analyserats utifran tidigare teorier.

Resultat och slutsatser: Uppsatsens resultat pavisar att foretagens goodwill 6kade som mest
ar 2008 medan goodwillnedskrivningarna var som hogst ar 2009 for att darefter minska ar
2010. Vid jamforelser mellan goodwill och eget kapital har férhallandet 6kat ar 2008, for att
ar 2010 aterga till samma niva som ar 2007. For goodwill och totala tillgangar ar forhallandet
ofdrandrat mellan aren. Vid jamforelsen mellan goodwill och resultat fore skatt pavisas att
foretagen ar 2008 okade sin kanslighet for nedskrivning och for de féretag som nedskrivit
goodwill visas att denna grupp har hégst andel negativa resultat for den undersokta perioden.

Forslag pa fortsatt forskning: Genom att studera samtliga noterade foretag pa
Stockholmsbdrsen kan studien resultera i ett bredare perspektiv i och med ett stérre urval. Ett
annat forslag ar att studera farre foretag inom en och samma bransch eller mellan tva
branscher, for att kunna ga djupare i undersokningen och kombinera med kvalitativa
intervjuer.



Abstract

Thesis in Business and Administration, School of Business, Economics and Law at the
University of Gothenburg, Financial Accounting and Corporate Analysis, Bachelor
Thesis, Spring Term 2011.

Autors: Carin Carlsson and Marianne Jadal
Tutor: Marina Grahovar

Title: Goodwill —a study of the Large Cap companies the years 2007-2010

Background and problem: During 2005 the goodwill rules changed for the Swedish listed
companies through the introduction of IFRS. The rules and regulations have previously been
annual depreciations of goodwill, which isn’t allowed anymore, but instead goodwill
impairment testings will be made annually. The new rules have resulted in that goodwill has
become a controversial subject because of the few goodwill impairments that are done, and
that doesn’t reflect the cyclical changes that the financial crises have given rise to recent
years. On the contrary, it has been noticed that the reported goodwill items are increasing in
the Swedish companies.

Purpose: The purpose of this thesis is to research if it’s possible to discern trends in the
financial crisis related to the companies’ goodwill impairment losses, and also to research the
relationships between reported goodwill, and selected items from the balance sheet and the
income statement.

Delimitations: This thesis delimits to research the companies on the Stockholm Stock
Exchange’s Large Cap list. Some of these companies are not represented in this thesis because
of not having reported goodwill, having a broken financial year and not complying the IFRS.

Methodology: Through a quantitative methodology, 42 companies annual reports for the
years 2007-2010 were reviewed. Collected data has been consolidated and analyzed on the
basis of the ratio of goodwill and goodwill impairment, equity, total assets and net result.
Comparison has thereafter been made between companies that had goodwill impairments, and
companies that didn’t have, to research if differences emerge between the sectors which later
have been tested statistically. The results have afterwards been analyzed by previous theories.

Empirical results and conclusions: The companies goodwill increased the most in 2008,
while goodwill impairment charges were the highest in 2009 and thereafter decreased in
2010. By comparing goodwill and the equity ratio it has increased in 2008 whereas the 2010
levels were the same as in 2007. The goodwill and total assets ratio remained unchanged
between the years. By comparing goodwill andnet result, it shows that the
companies increased the risks for impairment in 2008 and for those companies who had
goodwill impairment losses show that this group has the highest proportion of negative results
for the researched period.

Suggestions for further research: By researching all companies from the Stockholm Stock
Exchanges lists the study would get a wider selection of companies, and results with a wider
perspective. Another suggestion is to research fewer companies in the same sector or between
two sectors, to be able to get a deeper perspective in the research by combining the
guantitative methodology with qualitative interviews.



Forkortningar och definitioner

AIFRS Australian International Financial Reporting Standards

FASB Financial Accounting Standards Board

IAS International Accounting Standard

IAS 36 IAS 36 Nedskrivningar

IAS 38 IAS 38 Immateriella tillgangar

IASB International Accounting Standards Board

IASC International Accounting Standards Committee

IFRS International Financial Reporting Standard

IFRS 3 IFRS 3 Rorelseforvarv

NASDAQ National Association of Securities Dealers Automated Quotations
NASDAQ OMX ! Ett amerikanskt foretag som &r varldens stOrsta borsforetag.

NASDAQ OMX driver sju borser i nordiska och baltiska regioner

Large Cap-lista NASDAQ OMX Stockholmshdrsens foretag med ett borsvarde pa
minst 1 miljard euro

Mid Cap-lista NASDAQ OMX Stockholmbdrsens foretag med foretag med ett
bérsvarde mellan 150 miljoner och 1 miljard euro

Small Cap-lista NASDAQ OMX Stockholmbdrsens foretag med ett borsvérde
vilket understiger 150 miljoner euro

Redovisningsradet Rad som utarbetade redovisningsrekommendationer. Lades ner ar
2007 och har ersatts av Radet for finansiell rapportering

ARL Arsredovisningslagen

' NASDAQ OMX 2011-05-17
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1. Inledning

Uppsatsens inledande kapitel beskriver det undersokta amnesomradet och dess bakgrund.
Bakgrundsbeskrivningen mynnar ut i problemdiskussion och darefter presenteras uppsatsens
problemformulering, syfte och avgransningar. Kapitlet avslutas med uppsatsens fortsatta
disposition.

1.1 Bakgrundsbeskrivning

Goodwill &r en post i foretagens balansrakningar som pa senare ar blivit ett alltmer
omdebatterat &mne av olika anledningar. 1 media har goodwill beskrivits som en “tickande
bomb” (Zaudy, 2009) och "nésta ars borsrysare” (Isskander, 2010). Anledningen till debatten
ar den alltmer hdga andel goodwill som foretagen har kommit att redovisa i sina
balansrakningar. Detta &ar resultatet av nya internationella regler som inférdes ar 2005,
avseende redovisning och hantering av goodwill (Castasus, Marton & Runesson, 2011). De
nya reglerna innebar bland annat att goodwill ska faststallas till verkligt varde och att
berdkningar av det framtida vardet pa goodwill arligen ska berdknas. Den pagaende debatten
handlar framférallt om problematiken att faststélla det verkliga vardet. Berdakning av de
verkliga vardena staller stora krav pa foretagsledningar att gora bedomningarna pa ett sa
relevant satt som mojligt. Vardering till verkligt véarde innebar att verkligheten ska avbildas i
redovisningen pa ett rattvisande satt. For att uppna detta &r det tillatet att avvika fran lagar och
standarder vilket avviker fran de regler som tidigare tillampats i Sverige. Det har darfor blivit
ett annorlunda satt for de svenska foretagen att hantera redovisningen pa (Smith, 2006).

Hur goodwill ska hanteras i redovisningen styrs av standarderna IFRS 3 Rorelseforvéarv, IAS
36 Nedskrivningar och IAS 38 Immateriella tillgdngar. Dessa standarder har upprattats av
IASB, International Accounting Standards Board, vilken &r en internationell organisation som
har bildats for att harmonisera de europeiska landernas redovisning. Enligt EU-kommissionen
ska alla borsnoterade foretag vid upprattande av koncernredovisning fran och med ar 2005
folja IASBs standarder (Smith, 2006).

Genom inférandet av IASBs standarder har vissa forandringar inforts i séttet att redovisa. En
av forandringarna som beskrevs ovan ar att vissa typer av tillgangar ska redovisas till verkligt
varde, istallet for att som tidigare redovisas till dess anskaffningsvérde. En av de berérda
tillgdngarna ar goodwill och utéver goodwill géller detsamma for forvaltningsfastigheter,
biologiska tillgangar och vissa typer av finansiella tillgangar (Smith 2006).

En annan forandring som har inforts i och med de nya standarderna avser nedskrivning av
goodwill. Enligt Redovisningsradet var det tidigare tillatet for koncerner att gora arliga
avskrivningar av goodwill, men efter inforandet av IFRS 3 ar 2005 togs denna
avskrivningsmojlighet bort for noterade koncerner. Numera &ar endast nedskrivning tillatet,
vilket styrs av standarden IAS 36 Nedskrivningar. Enligt IAS 36 ska goodwill
nedskrivningsprovas arligen eller oftare om det finns indikation pa vardeminskning. Har
tillgdngen minskat i varde ska den nedskrivas och nar nedskrivning val har skett far den inte
aterforas i redovisningen igen (Lonngvist, 2005). De onoterade foretagen tillampar
fortfarande avskrivning p& goodwill enligt Arsredovisningslagen, (ARL), men har
mojligheten att frivilligt tillampa IFRS regelverk.



1.2 Problemdiskussion

| samband med att ett foretag forvarvar ett annat foretag kan goodwill uppsta och férenklat
sagt ar goodwill den del av priset som Gverstiger det forvarvade foretagets bokforda varde pa
eget kapital (Nabizadeh, 2009). Goodwill blir da framtida forvantade ekonomiska fordelar och
synergieffekter som inte gar att identifiera eller redovisa separat (Marton, Lumsden,
Lundqvist, Pettersson & Rimmel, 2010). En definition for goodwill som klassas som en
immateriell tillgdng, ar att det ar “en identifierbar icke-monetar tillgang utan fysisk form”
(Smith, 2006).

Vardering till verkligt varde samt problematik med nedskrivning av goodwill har som sagt
blivit ett omdebatterat &mne de senaste aren bland redovisningsexperter. Att redovisa till
verkligt vérde yttrar sig genom inférandet av IFRS dar tanken &r att ge en mer réttvisande bild
av verkligheten. Ett exempel pa detta i redovisningen &r att tillgangars redovisade varden ska
anpassa sig efter marknadens faktiska utveckling, vilket ska skapa mer rorlighet |
balansrakningarna (Grefberg, 2009). Med tanke pa finanskrisen ar 2008 som var en tid da
aktiemarknaden rasade, anser Grefberg (2009) att anpassningen efter marknadens utveckling
uteblivit. Detta visar Gauffin & Thornstens (2010) undersékning dar de svenska bdrsnoterade
foretagen har nedskrivit goodwill till endast 1,5 % av foretagens totala goodwillpost ar 2008.
Undersokningen visar darmed att manga foretag begransade sina nedskrivningar av goodwill
trots den turbulens som radde pa marknaden vid finanskrisens borjan. En orsak till de
begransade nedskrivningarna kan vara att goodwillnedskrivningar ofta har en fordréjning pa
tre till fyra ar efter att vardet pa goodwillposten har minskat och detta framgar av en studie av
Hayn & Hughes (2006).

Grefbergs (2009) teori med begransade nedskrivningar av goodwill anses bero pa
svarigheterna att vardera till verkligt varde enligt IFRS regler. Marton (2009) &r av samma
asikt att nedskrivning av goodwill orsakar svarigheter for de foretag som féljer IFRS samt att
det leder till osakerhet i redovisningen. | en artikel i Dagens Industri stéller sig Castasus et al.
(2011) fragan hur anvandbar redovisningen &r i de noterade foretagen efter inférandet av
IFRS, framférallt med fokus pad problemet med vérdering av goodwill. Detta eftersom
goodwill ar en osaker tillgdng som inte har nagot underliggande varde for féretaget och som
darfor blir svar for investerare att utvardera och lita pd. Det gor att balansrakningarna blir
overvarderade av hodga goodwillposter som kan leda till felaktiga beslut for bade
foretagsledning och investerare. (Castasus et al., 2011). Att redovisning av goodwill har lett
till obegriplighet for anvandare havdar ocksa Malmqvist (2010) och Gauffin & Thornsten
(2010) som anser att analytiker har svart att bedoma och forsta reglerna for goodwill.

Forandring att ga fran avskrivning till nedskrivning avseende goodwill innebar att arliga
avskrivningar inte belastar resultatet 1angre, vilket gor att foretagen redovisar battre resultat an
tidigare (Marton et al., 2010). Om déaremot vardet av goodwill har minskat ska nedskrivning
ske vilket belastar resultatet med en kostnad. Detta medfor i sin tur att foretagens eget kapital
paverkas negativt och darmed genererar lagre utdelningar till aktiedgarna. Om stora
nedskrivningar gors kan dessa paverka det egna kapitalet sa kraftigt att foretag maste gora
nyemissioner for att tillfora mer kapital till foretaget (Wilke, 2010).



Pa grund av goodwillnedskrivningarnas paverkan pa eget kapital har ytterligare en annan
problematik uppstatt med goodwill. I och med foretagens allt hogre goodwillposter i
balansrékningarna leder det i vissa fall till att goodwill Gverstiger foretagens redovisade eget
kapital. En studie dar 259 noterade bolag pa Stockholmsborsen undersoktes for bokslutet
2008 visar att dessa foretag hade redovisat nastan 30 % som goodwill i forhallande till
foretagens eget kapital (Gauffin & Thornsten, 2010). Att jamféra relationen goodwill med
foretags eget kapital anser Isskander (2010) vara “nasta ars borsrysare”, eftersom det finns en
del borsforetag som har mycket hdg procentuell andel goodwill i jamforelse med det egna
kapitalet. Detta &r Eniro ett exempel pa som nastan hade fem ganger sa stor goodwillpost i
forhallande till det egna kapital enligt Isskander (2010).

Ett foretag som det har skrivits om i media avseende deras hantering av goodwill &r
Swedbank. Swedbank har redovisat cirka 11 miljarder goodwill for sin baltiska verksamhet,
samtidigt som forlusterna dar har uppgatt till narmare 12 miljarder de senaste tva aren. Trots
detta har foretagsledningen i Swedbank bedémt att det inte finns nagot storre behov av
nedskrivning av goodwill och endast marginella nedskrivningar har gjorts i forhallande till
goodwillpostens storlek. SEB som ocksa har investerat i Baltikum har gjort en annan
beddmning av motsvarande lage och har nedskrivit en mycket stérre procentuell andel av sin
goodwill (Isskander, 2010).

De tidigare studier som har gjorts av goodwill baseras oftast pa alla foretag pa
Stockholmsbdrsens Large Cap-, Mid Cap- och Small Cap- listor, medan fokus i denna uppsats
laggs pa de foretag som tillnor Large Cap-listan. I tidigare studier har det framkommit att
goodwillnedskrivningar har en fordrojning pa tre till fyra ar fran det att goodwillens varde
minskat tills dess nedskrivning sker. Vi kommer darfor undersoka hur foretagen tillhdrande
Large Cap-listan har hanterat goodwillnedskrivningar innan och efter finanskrisen med tanke
pa att det nu &r tredje arets bokslut som har gjorts efter finanskrisen. Undersokningen baseras
pa aren 2007-2010 for att folja tendenserna avseende de konjunkturférandringar som har
praglat marknaden under dessa ar.

| uppsatsen kommer ocksa goodwill i relation till eget kapital, totala tillgangar och redovisat
resultat att undersokas. Jamféorelsen goodwill i forhallande till eget kapital anses vara en hog
osakerhetsfaktor for de foretag som har hog andel goodwill redovisat i forhallande till eget
kapital. Ur ett aktieinvesterarperspektiv ar denna information relevant eftersom framtida
eventuella goodwillnedskrivningar kommer paverka bade foretagets resultat och det egna
kapitalet negativt, vilket i sin tur paverkar aktiedgarnas avkastning pa eget kapital. Darfor ar
aven goodwillens forhallande till redovisat resultat intressant att undersoka samt hur stor
andel goodwill ar av de totala tillgangarna. Vi kommer aven undersoka om madnster kan
urskiljas om goodwillnedskrivningar gors av de foretag som har hdg relation mellan goodwill
och eget kapital, total kapital och redovisat resultat. Dessa forhallanden kommer undersokas
for att fa en ytterligare inblick av goodwillen utéver goodwillnedskrivningar. Foretagen
tillhdrande Large Cap-listan kommer i uppsatsen hadanefter att bendmnas Large Cap-
foretagen.



1.3 Problemformulering
Utifran ovanstaende problemdiskussion kommer foljande fragor vara de som vi har for avsikt
att undersoka och besvara i uppsatsen.

Hur har Large Cap-foretagens goodwill férandrats mellan aren 2007-2010?

« Hur har finanskrisen paverkat foretagens nedskrivningar av goodwill?

« Hur stor goodwill har nedskrivits i forhallande till redovisad goodwill?

e Hur har forhallandet mellan goodwill och eget kapital/totala tillgangar/redovisat
resultat fordndrats under tiden?

1.4 Syfte

Syftet med uppsatsen ar att underséka om det i finanskrisens spar gar att urskilja nagra
monster Over undersokningsperioden avseende Large Cap-foretagens nedskrivningar av
goodwill. Goodwill &r ett omdiskuterat &mne pa grund av de allt hdgre goodwillposter som
redovisas i foretagens balansrakningar. Diskussioner fors ocksa angaende de forhallandevis
marginella nedskrivningar som har gjorts i de svenska foretagen trots den lagkonjunktur som
har varit och da stora foretag formodas ha hog goodwill ar Large Cap-foretagen intressanta att
undersoka. Syftet ar ocksa att undersoka dessa foretags goodwill i forhallande till eget kapital,
totala tillgangar och redovisat resultat. Detta for att se om det foreligger samband att foretag
med hog goodwillpost gor fler nedskrivningar &n foretag med lagre goodwillpost.

1.5 Avgransningar

Uppsatsens undersokning har begransats till att omfatta de foretag som tillhor
Stockholmsborsens Large Cap-lista. Samtliga onoterade foretag exkluderas, liksom de
noterade foretagen i Stockholmsbdrsens segmentgrupper Mid Cap och Small Cap. Ytterligare
avgransningar har gjorts av Large Cap-foretagen genom uppstéllda kriterier vilka resulterat i
vissa urval vilket mojliggor béttre jamforbarhet mellan foretagen. Kriterierna var att de
undersokta foretagen maste folja IFRS, ha redovisad goodwill samtliga undersokta aren samt
ha kalenderar som rakenskapsar.



1.6 Uppsatsens fortsatta disposition

* I kapitel 2 beskrivs och motiveras den valda metoden. Urvalet

intressant, f6ljt av att urvalsprocessen redogdrs genom olika steg.
Informatlonsmsamhngen av data beskrivs, liksom hur sifforna fran
arsredovisningarna hamtats och bearbetats. Direfter ges en
beskrivning av de statistiska tester som ingar i studien, och slutligen

motiveras genom varfor forfattarna ser urvalsgruppen lamplig och
diskuteras undersokningens reliabilitet och validitet.

v

Teoretisk
referensram

Fortsittningsvis foljer beskrivningar av de internationella
redovisningsstandarderna IFRS 3 Rérelseforviirv, IAS 38
Immateriella tillgangar och 14S 36 Nedskrivningar, tillimpas i
samband med goodwill. De kvalitativa egenskaperna beskrivs utifra
IASBs forestillningsram, f6ljt av konjunktur information for

Kapitel 3 inleds med en kort redogorelse f6r goodwillens historia.
an
undersokningsaren. Kapitlet avslutas med tidigare forskning.

Kapitel 4 bestar av studiens empiriska material som hamtats fran
arsredovisningar och sedan sammanstallts. I kapitlets borjan finns en
tabell 6ver de undersokta féretagen inom respektive bransch.
Nedskriven goodwill i forhallande till redovisad goodwill, samt
goodwill i forhallande till eget kapital, totala tillgangar och redovisat
resultat, presenteras genom tabeller, diagram och beskrivande
information.

med det insamlade empiriska materialet och studiens slutliga result

I kapitel 5 i analysen, binds den teoretiska referensramen samman
at
presenteras.

problemformuleringarna, och som formulerats utifran uppsatsens
analyskapitel. Avslutningsvis ges forslag pa vidare forskning inom

Kapitel 6 presenterar uppsatsens slutsatser som besvarar
damnesomradet.




2. Metod

Kapitlet beskriver och motiverar uppsatsens metodval foljt av att urvalsprocessen forklaras.
En beskrivning gors av undersokningens tillvagagangssatt och det insamlade materialet
beskrivs med dess for- och nackdelar. Darefter redogérs for de statistiska testerna och
slutligen diskuteras studiens trovardighet genom dess reliabilitet och validitet.

2.1 Val av amne

Intresset  for goodwill uppstod i samband med att &dmnet diskuterades i
externredovisningskursen dar goodwill visade sig vara ett stort omrade som paverkar manga
foretag. Aven den osakerhet som har uppstatt i redovisningen sedan de nya reglerna avseende
goodwill infordes, samt den allt hogre andel goodwill som foretagen redovisar idag har gjort
amnet intressant for att se hur goodwill har utvecklats under aren. De nya reglerna som
intradde i samband med inforandet av IFRS 2005 har gjort att det finns mycket forskning,
artiklar och tidigare uppsatser som behandlar goodwill. Eftersom de senaste uppgifterna fran
arsredovisningarna for ar 2010 ar med i undersokningen kan resultatet som presenteras ge en
mer heltdckande bild av foretagens utveckling av goodwill innan och efter finanskrisen. Vi
kan darfor genom var undersokning bidra till 6kad forstaelse for goodwill vilket kan vara till
nytta for aktieinvesterare. Detta eftersom goodwillposten kan leda till Gvervarderade
balansrakningar vilket kan ge en missvisande bild av féretagen och vilseleda investerare da de
star infor beslut att investera i foretagen. Darmed ansags den omdebatterade goodwillen vara
ett intressant amne att fordjupa sig i.

2.2 Val av metod

Den kvantitativa metoden ligger till grund for denna uppsats, med anledning av att det vid
denna metod enligt Jacobsen (2002) &r nodvandigt, att datainsamlingen standardiseras genom
att f3 observationer gors pa manga enheter, med en hdg grad av sakerhet. Att valja den
kvantitativa metoden var darmed ett naturligt val utifran problemformuleringen och kom att
innebara att foretags arsredovisningar granskades 6ver den angivna tidsperioden fran ar 2007
till ar 2010. Detta val styrktes ocksa eftersom den kvantitativa metoden enligt Eliasson (2006)
fungerar bast da det ar siffror som ska anvandas avseende undersokningsmaterialet.

Vi kommer i undersékningen koppla samman teori med dess verklighet, vilket enligt Patel &
Davidson (2003) uppnas genom undersokningens arbetssatt. Det insamlade materialet fran
arsredovisningarna kommer att kopplas samman med redan befintliga teorier, vilket innebéar
ett deduktivt arbetssétt (Patel & Davidson, 2003). Enligt Patel & Davidson (2003) innebar
detta arbetssatt att utifrdn allméanna principer och redan framtagna teorier dra slutsatser om
vissa faktum. Var undersokning far darmed ett objektivt perspektiv vilket anses vara en fordel
med det deduktiva arbetsséttet dd undersokningen inte paverkas av forskarens subjektiva
uppfattning (Patel & Davidson (2003).

Sett till den subjektiva uppfattningen ar detta ett argument till varfoér vi inte valt att géra en
kvalitativ studie. Kvalitativa studier framgar av Jacobsen (2002) vara 6ppna, flexibla och
nyanserande med fa begransningar, vilket darmed inte &r av lamplighet i denna studie.

Eftersom var studie undersoker manga enheter dar ett generaliserat resultat mojliggors, kan
resultatet genom urvalets bredd enligt Jacobsen (2002) ge en beskrivning av det efterfragade
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problemet. Enligt Jacobsen (2002) finns nackdelar med den kvantitativa metoden i form av att
studien far en ytlig pragel och att studiens upplagg ar mindre flexibel, i jamforelse med
kvalitativ metod. Denna studies flexibilitet ar darmed begrénsad utefter dess undersokning
och faststéllda problemfragor.

Eftersom denna undersokning inriktar sig pa manga enheter blir det svart att ga in pa djupet
pa de forhdllanden vi valt att mata. Ett djup ar dock inte vad vi efterstravar, utan det vi
efterstravar ar istéllet en dverblick och att hitta samband i undersokningen. Den ytliga prégeln
som undersokningen resulterar i, ar enligt Jacobsen (2002) en konsekvens som foljer av en
kvantitativ metod.

Genom nedanstaende urvalsprocess kunde vi i en bred omfattning analysera var
problemformulering rérande goodwill och urskilja de samband som undersfkningen
resulterade i.

2.3 Urval

Stockholmsbdrsen ar indelad i de tre segmentgrupperna Large Cap, Mid Cap och Small Cap,
dar indelning av grupperna sker utifran foretagens borsvarden. De foretag som tillhor Large
Cap-gruppen ar de storsta foretagen i Sverige och har ett borsvarde pa 6ver en miljard euro.
Tidigare studier inom goodwill baseras ofta pa undersckningar av alla foretag pa
Stockholmsbdrsen, medan vi har valt att fokusera pa de foretag som tillhor Large cap.
Eftersom dessa foretag representerar de allra storsta foretagen i Sverige och har ett brett
spektrum av bade befintliga aktiedgare och blivande investerare, blir det darfor intressant att
fokusera pa just denna grupp. Stora foretag har ofta storre mojligheter till foretagsforvarv som
genererar goodwill & vad mindre foretag har och vi formodar att Large Cap fOretagen har
relativt hdg andel redovisad goodwill.

| undersokningen exkluderas samtliga onoterade foretag, liksom de noterade foretagen i
Stockholmshorsens segmentgrupper Mid Cap och Small Cap. Darmed aterstar Large Cap-
foretagen pa Stockholmsbadrsen, vilka vi sag som ett passande urval genom att samtliga
branscher pa Stockholmsborsen &r representerade. Nagra branscher innefattar dock fler
foretag an andra. Den spridda foretagsrepresentationen ser vi som en nackdel genom att vissa
branscher kan bli mer representerade an andra. Daremot ser vi studiens breda perspektiv som
intressant, da vi aven kan gora jamforelser mellan de olika branscherna.

Finanskrisen som borjade hosten 2008, kom att drabba foretag och branscher pa olika satt.
Det gor det darfor intressant att undersoka foretagens hantering av goodwill och
goodwillnedskrivningar och att folja denna utveckling over de undersokta aren. | tidigare
studier har det ocksa framkommit att goodwillnedskrivningar har en fordréjning pa tre till fyra
ar fran det att goodwillens véarde minskat tills dess nedskrivning sker. Undersékningen baseras
pa hur Large Cap-foretagen har hanterat goodwillnedskrivningar innan och efter finanskrisen
med tanke pad att det nu &r tredje arets bokslut som har gjorts efter finanskrisen.
Undersokningen utgors darfor av arsredovisningar fran aren 2007-2010 for att félja
tendenserna avseende de konjunkturférandringar som har praglat marknaden under dessa ar,
vilket bidrog till vart val att vélja en tidsperiod med en borjan pa ett ar innan finanskrisen
fram till det senast gjorda bokslutet, 2010.



2.3.1 Urvalsprocess

56 olika foretag finns representerade pa Large Cap-listan. For att faststalla vilka foretag som
ar aktuella i undersokningen upprattade vi fyra kriterier for urvalsprocessen. Kriterierna samt
antal bortfall av foretag blev foljande:

* Antal Largecap-foretag

*Foljer foretaget IFRS aren 2007-2010? R
» Ja: 53 st
*Nej: 3 st y,

*Har foretaget redovisad goodwill &ren 2007-2010?
» Ja: 44 st
4 *Nej: 9 st )

*Har foretaget kalenderar som rikenskapsér?
* Ja: 43 st
. *Nej: 1 st

*Finns 2010 &rs redovisning tillgdnglig senast den 7 maj?
» Ja: 42 st
*Nej: 1 st

Bild 1. Urvalsprocessen.

Det forsta kriteriet var att foretaget maste folja IFRS vars information finns under
redovisningsprinciper i arsredovisningarna. Andra kriteriet var att foretaget maste ha
redovisad goodwill alla undersokta aren och denna information fanns i balansrakningen eller
under noten tillnérande immateriella tillgangar. For jamforbarhetens skull maste foretagen
ocksa ha kalenderar som rakenskapsar. Slutligen var det sista kriteriet att arsredovisningen for
2010 skulle vara tillganglig senast 7 maj, vilket var det datum da vi borjade sammanstélla
materialet. Efter denna urvalsprocess aterstod 42 foretag vilket innebar att totalt 168
arsredovisningar har granskats for aren 2007-2010.



2.4 Datainsamling

Undersokningsmaterialet bestar av data fran foretagens arsredovisningar. Tillvagagangssattet
for insamling av data i denna uppsats innebar att en sekundar dataundersokning har utforts,
vilken utgdrs av material som ar sammanstallt sedan tidigare. Att anvanda sekundérdata &r
vanligt féorekommande i kvantitativa analyser och inom ekonomi kan dessa data bland annat
besta av existerande statistik och arsredogérelser (Jacobsen, 2002).

Att ha i atanke vid anvandande av sekundardata ar att uppgifterna ofta tagits fram i andra
syften och ar darfor sallan heltdckande for andra och mgjligen vinklad (Lundahl & Ské&rvad,
1999). Darfor granskade vi vara sekundarkallor for att se till att de kallor som vi funnit var
lampliga for var uppsats. Uppgifterna i arsredovisningarna ar sammanstallda av foretagen och
vid framstallningen av rakenskaperna maste olika redovisningsregler foljas. Felaktigheter kan
alltid uppsta men eftersom rakenskaperna maste granskas av oberoende revisorer anses data
och kallorna uppfylla de krav som stéllts.

For att utdver arsredovisningarna hitta 6vrig lamplig och relevant information har vi framst
via Goteborgs universitets databaser sokt litteratur, artiklar, vetenskapliga artiklar och tidigare
uppsatser om goodwill. Aven de standarder fran IASB som ligger till grund och som
behandlas i uppsatsen har hamtats fran Gaéteborgs universitets databas Far Komplett. Fran
samma databas har ett flertal artiklar fran tidningen Balans hittats dar flera
redovisningsexperter diskuterar goodwill. D& manga av bockerna vi har efterfragat och 6nskat
Iana har varit utlanade med lang katid, har vi aven vant oss till bibliotek pd andra orter dar vi
hittat Iamplig litteratur. Som komplement till ovanstaende material har vi ocksa utifran medias
bevakning av goodwill sokt tidskrifter via internet bland annat i Veckans Affarer, Avanza och
e24 for att vidga perspektivet.

2.5 Tillvagagangssatt

Insamling av empiri har gjorts via Stockholmsborsens hemsida dar de aktuella foretagen finns
presenterade och dar det finns lankar till respektive foretags hemsida. De finansiella
rapporterna som vi har eftersékt finns i foretagens arsredovisningar for aren 2007-2010. |
varje arsredovisning har forst de stallda urvalskriterierna undersokts (bild 1) for att se om
foretagen har uppfyllt dem. Om samtliga kriterier har uppfyllts har s6kningen fortsatt genom
att vi genom foretagens arsredovisningar sokt upp foretagens resultat- och balansrakningar
samt noten tillhérande immateriella tillgangar.

Utifran noten immateriella tillgangar har vi fatt information om andel goodwill samt om det
har gjorts nedskrivning av goodwill under aret. | vissa arsredovisningar presenteras
information om andel goodwill dven i balansrakningen vid 6vriga immateriella tillgangar.
Den insamlade informationen bestar av andel goodwill, eventuellt nedskrivningsbelopp, totala
tillgangar, eget kapital och arets resultat fore skatt. Eftersom vissa av de utvalda foretagens
arsredovisningar presenteras i utlandsk valuta har denna valuta omraknats med hjalp av
Riksbankens genomsnittliga valutakurs for respektive ar vars uppgifter hamtats fran
Riksbankens hemsida.



Inledningsvis i empirikapitlet presenteras en sammanstéllning som baseras pa alla undersokta
foretagens goodwill och goodwillnedskrivningar, samt diagram och tabeller som har
sammanstallts i Excel utifran den totala informationen. Darefter presenteras dven information
branschvis. For att underlatta bearbetningen branschvis har varsitt kalkylblad skapats for
respektive bransch med kolumner for respektive post och ar. | varje kalkylblad har sedan de
olika relationerna sammanstallts som ar fokus i undersdkningen.

Dérefter har gemensamma diagram for branscherna gjorts, for respektive relation. Vi har &ven
undersokt om det finns skillnad mellan de grupper som nedskriver respektive inte nedskriver
goodwill utifran de olika presenterade relationerna. | samband med undersokningens
genomfdrande har statistiska tester utforts.

2.6 Statistiska tester

En statistisk undersokning kan vara deskriptiv och analytisk. Deskriptiv innebar att
undersokningen ger information pa ett beskrivande satt. For att vara en analytisk
undersokning innebéar det oftast att en hypotesprovning gors dar syftet ar att fa svar pa fragan
om problemet &r signifikant. Det innebér att problemet gar att pavisa statistiskt utifran den
faststéllda hypotesen (Korner & Wahlgren, 2002). Denna undersokning kommer att vara
beskrivande eftersom goodwill och olika relationer till goodwillposten kommer beskrivas i
empirin via diagram och tabeller. Undersokningen ar dven analytisk eftersom valda hypoteser
har faststéllts innan de statistiska testerna har utforts.

Vid hypotesprovning formuleras alltid tva hypoteser, nollhypotes Ho och mothypotes H;.
Nollhypotesen innebér att vid jamforelser mellan exempelvis olika grupper finns inte nagra
skillnader mellan grupperna eller nar sambandsundersokningar utférs sager nollhypotesen att
det inte finns nagot samband. Mothypotesen innebar daremot att det finns skillnader eller
samband mellan grupperna.

Vid utférande av statistiska tester erhalls alltid ett signifikansvarde (p-varde). Detta varde
visar om nollhypotesen kan forkastas eller inte. Vanligt forekommande vérde &r en
signifikansniva pa 5 procent. Om vérdet ar under 5 procent (p<0,05) ska nollhypotesen
forkastas och ar vardet dver 5 procent (p>0,05) kan nollhypotesen inte forkastas (Wahlgren,
2008). Detta véarde har ocksda anvants i testerna i denna undersokning. Samtliga tester
presenteras i bilaga 1.

| uppsatsen har statistiska tester utforts vid foljande analyser:

Goodwillnedskrivningarnas storlek

* Goodwill i relation till eget kapital

» Goodwill i relation till totala tillgangar

» Goodwill i relation till redovisat resultat

Bild 2. Statistiskt testade forhallanden.
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Beroende pa hur de insamlade méatvardena ser ut, styr véardena vilket statistiskt test som ska
anvandas i en undersokning. Ar vardena normalférdelade och utgar fran medelvarde ska ett
parametriskt test anvdndas. Om métvardena inte &r normalfordelade anvands ett icke-
parametriskt test som baseras pa medianvarde (Korner & Wahlgren, 2006). Denna
undersokning baseras pa icke-parametriska tester eftersom matvardena inte &r
normalfordelade pa grund av de olikheter som finns mellan foretagen beroende pa om de
nedskrivit eller inte. Det gor att méatvardena inte blir normalfordelade eftersom de uppmétta
vardena da kommer skilja sig mellan foretagen.

De statistiska tester som har anvants for forsta analysen &r Kruskall-Wallis test och Friedmans
test. Kruskal-Wallis utgar fran att tre eller fler oberoende grupper testas for att underséka om
det finns skillnader mellan grupperna. Testet visar enbart om det finns generella skillnader
mellan grupper och kan inte visa skillnader inom grupper (Kérner & Wahlgren, 2006). |
denna undersokning testas foretagen som nedskrivit goodwill och nollhypotesen anger att
skillnaden i storleken pa nedskrivningarna inte &r lika stora mellan aren.

| Friedmans test testas alla foretagen for att se om det finns skillnader avseende de undersokta
aren. Detta test visar liksom Kruskal-Wallis om det finns skillnader, men kan inte ange i
vilken riktning skillnaden gar. For denna undersékning visar darfor testet om det finns
skillnader mellan aren fast inte inom vilka ar det skiljer sig. Nollhypotesen innebér i detta test
att det inte finns nagon skillnad mellan foretagen avseende nedskrivningarna for de
undersokta aren.

For de ovriga analyserna har foretagen delats in i tva grupper, de foretag som har nedskrivit
respektive de som inte har nedskrivit, for att kunna urskilja om det finns skillnader mellan
grupperna i de olika relationerna som testas. | Excel har darfor varje foretag for respektive ar
kodats med O (ej nedskrivit) och 1 (nedskrivit) infor de statistiska testerna. For att analysera
tva oberoende grupper & Mann Whitney ett lampligt test. Har rangordnas observationerna
fran det lagsta vardet till det hogsta och respektive grupp far varsitt rangtal. Darefter jamfors
de tva olika rangtalen for att se om det finns nagon skillnad mellan grupperna (Wahlgren,
2008). | dessa tester anger nollhypotesen att det inte foreligger nagon skillnad mellan
grupperna beroende pa foretagens andel goodwill i relation till eget kapital, totala tillgangar
och redovisat resultat.

Programmet som har anvéants for de statistiska testerna &r SPSS. Vid Overforing av
datamaterialet fran Excel till SPSS har stor noggrannhet iakttagits. Innan 6verforing av det
aktuella materialet har darfér summeringar gjorts for att sdkerstdlla att exempelvis
nedskrivningarna Gverensstammer, bade med belopp respektive antal. Aven efter testernas
utférande har materialet fran SPSS analyserats, for att se om vardena &r relevanta och att antal
foretag som deltar i respektive test Overensstimmer.

11



2.7 Reliabilitet och validitet

Enligt Eliasson (2006) innefattas reliabilitet av studiens palitlighet, trovardighet och hur
noggrant arbetet bearbetats. Detta for att kunna pavisa att studien har hog tillforlitlighet, vilket
vi har efterstravat. Vid bearbetning av datamaterialet i Excel har en stor mangd siffror
behandlats. Som &ven beskrevs i avsnitt 2.6 har alltid summeringar gjorts for respektive
kolumn for att sakerstélla att det hela tiden har varit ratt belopp som bearbetats for att
tillforlitligheten ska vara hdg. For att 6ka reliabiliteten ar det &ven av betydelse att forbereda
undersokningen vél och att vara noggrann med att kallor stammer (Eliasson, 2006). For att ge
en okad grad av reliabilitet i var uppsats forberedde vi var uppsats val genom att vi bestamde
tydliga rutiner for uppsatsens genomférande och informationsinsamling for vi bada skulle
inneha samma ténkesétt gallande arbetets genomfdérande.

Enligt Eriksson & Wiedersheim-Paul (2006) &r reliabilitet ett matinstrument, vilket ska ge
tillforlitliga och stabila utfall. Om var undersokning skulle genomféras pa samma sétt, men
vid ett senare tillfalle skulle undersokningen resultatmassigt med hdg sékerhet bli densamma.
Detta forutsatter dock att ratt siffror hamtas fran arsredovisningarna och all data som
insamlades via arsredovisningarna granskas noggrant for att undvika felaktigheter. Darmed
bidrar undersokningens kvantitativa metod till en 6kad reliabilitet.

Genom en hdg reliabilitet 6kar forutsattningarna for en hog validitet (Eliasson, 2006). Enligt
Eriksson & Wiedersheim-Paul (2006) uttrycks validitet som ett slag av maétinstrument och
dess formaga att mata det avsedda i undersokningen. Eftersom vara varden inte varierar
slumpmaéssigt ses dessa som sanna enligt Eliasson (2006) som menar att det ar tanken med
matningar. DA vi utifran vara fragestallningar valt ut vilka varden som vi ska mata ser vi
validiteten som hog, eftersom en hog validitet enligt Holme & Solvang (1997) beror pa om
det som mats ar utrett i fragestallningen.

Vid reflekterande kring évriga kéllor utdver arsredovisningar anser vi att resterande kallor kan
ifrdgasattas. Detta eftersom vi lagt ner mycket tid pa informationssokande, men inte kan
avgora till fullo om de kallor vi funnit och valt att anvanda i var studie ar de absolut
lampligaste. Vi har dock i samband med bearbetning av materialet noggrant dvervéagt vilka
kéllor som ar av primar betydelse for oss.
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3. Teoretisk referensram

Kapitlet presenterar uppsatsens teoretiska referensram och ger lasaren en inblick i
goodwillens innebord, lite historia och konjunkturférandringar. | tidigare forskning
presenteras undersokningar som kommer vara av betydelse for uppsatsens kommande kapitel.

3.1 Goodwillens historia och utveckling

| slutet av 1980-talet saknade den svenska redovisningen av goodwill direkta lagar och
goodwillredovisningen karaktériserades av hanvisning till flera olika regelverk. Exempelvis
foljde vissa foretag den svenska bokfoéringslagen dér foretagen redovisade goodwill som en
tillgang och skrev av den under tio ar som langst. Andra féretag skrev av sin goodwill utifran
amerikanska regler med en avskrivningstid, vilken totalt kunde stacka sig upp till fyrtio ar.
UtOver dessa alternativ fanns aven foretag som tillampade brittiska regler, vilka innebar en
avskrivning av goodwill mot eget kapital direkt vid goodwillens uppkomst. Utbver dessa
fanns dven foretag som skrev av sin goodwill progressivt och andra foretag som valde att inte
alls skriva av den (Nilsson, 1998).

Immateriella tillgangar, som goodwill klassas som, har under de senaste decennierna
omdebatterats starkt av exempelvis foretag och redovisningspraktiker. En orsak for
debatterandet kring immateriella tillgangar ar att det i praktiken ar svart att bedéma dessa
tillgangars varde i praktiken. Detta eftersom det ar svart att vara objektiv i dessa
bedomningar. Under 1900-talets senare del uppstod problemet att finansanalytiker och
redovisare var véldigt forsiktiga i sin redovisning, i samband med vérdering av immateriella
tillgangar utifran objektiva bedémningar. Tidigare inkluderades inte immateriella tillgangar i
balansrakningen pa en gang, utan kunde kostnadsforas direkt (Marton et al., 2010).

Sedan 2000-talet har redovisningens utveckling resulterat i att immateriella tillgangar till allt
storre del redovisas i balansrakningen. Redovisningen for sarskilda immateriella tillgangar vid
foretagsforvarv har utvecklats genom inférandet av IFRS 3 ar 2005. Nedan kommer de
internationella standarder som dr relevanta for uppsatsen, IFRS 3 Rorelseforvarv, 1AS 38
Immateriella tillgangar och IAS 36 Nedskrivningar att beskrivas mer utforligt.

3.2 Internationella redovisningsstandarder

| ett forsok att harmonisera och kvalitetsforbattra redovisningen i de europeiska landerna
bildades ar 2002 den internationella organisationen IASB. IASB har paverkats av FASB,
Financial Accounting Standards Board, som dr en motsvarande amerikansk organisation.
Enligt EU direktiv ska alla bérsnoterade foretag i EUs medlemslander folja IASBs standarder
fran och med ar 2005. De onoterade foretagen som inte foljer IFRS tillampar fortfarande
avskrivning pa goodwill enligt ARL, men har &ven valméjligheten att frivilligt tillampa IFRS
regelverk. FOr de onoterade foretagen som inte véljer att tillampa IFRS, ska avskrivning ske
over tillgdngens nyttjandeperiod som anses vara hdgst fem ar enligt ARL (4 kap. 48), men kan
avskrivas pa langre tid om behov finns.
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3.2.1 IFRS 3 Rorelseforvarv

IFRS, International Financial Reporting Standards, &r den nyare beteckningen pa de
standarder som IASB uppréttar. Tidigare hette standarderna IAS, International Accounting
Standards, vars beteckning fortfarande anvands.

IFRS 3 Rorelseforvarv, ar den standard som foretagen ska folja nar de forvarvar nya foretag.
Standarden publicerades ar 2004 och kom att bli obligatorisk fér bérsnoterade foretag i IASBs
medlemslander att folja fran ar 2005. Rorelseforvarv innebér att ett foretag koper aktier i ett
annat foretag. Om det forvarvande foretaget efter uppkopet innehar mer an hélften av rosterna
for samtliga aktier i det kdpta bolaget bildas en koncern enligt Arsredovisningslagen (ARL 1
kap. 48 p.1).

Syftet med IFRS 3 &r att forbattra relevansen, tillforlitligheten och jamférbarheten avseende
den information om roérelseférvarv som foretagen ska delge i sina finansiella rapporter (IFRS
3 p.1). Standarden tillampas da definitionen for rorelseférvarv uppfylls, vilket exempelvis kan
vara genom en transaktion eller annan handelse (IFRS 3 p. 2).

Vid rorelseforvarv ska det forvarvande foretaget uppréatta en forvéarvsanalys. Detta gors
genom att tillampa forvarvsmetoden. Metoden innebér att kopeskillingen ska fordelas pa de
tillgangar och skulder som ingar i det forvarvade bolaget.

Enligt IFRS 3 &r tillvdgagangssattet for forvarvsmetoden foljande:

* Identifiera forvarvaren

+ Faststilla forvarvstidpunkten

» Redovisa och virdera de identifierbara tillgangarna och
skulderna

* Redovisning och vérdering av goodwill (eller vinst vid
forvarv till lagt pris)

Bild 3. Forvarvsmetoden.

| forvarvsanalysen ska alla tillgangar och skulder som det kopta foretaget innehar identifieras
till verkligt varde (IFRS 3 p.18). | samband med forvarvet uppstar ofta ett dvervarde mellan
dessa tillgangar och skulders verkliga varde och till de varden som det kdpta foretaget har
redovisat i sin balansrakning. | koncernens redovisning ska sedan dessa identifierade
overvarden redovisas for respektive tillgang och skuld. Trots detta kan en viss del av
overvardet kvarsta som inte har gatt att identifierats till ndgon specifik tillgang eller skuld,
detta dvervarde ska da redovisas i koncernens balansrakning som goodwill under immateriella
tillgangar. Pa detta satt blir goodwill den post som ar mellanskillnad mellan kopeskillingen
och de tillgangar och skulder som &r identifierade och redovisade till verkligt varde. Som ett
led i inforandet av IFRS 3 ska foretagen undvika att redovisa en alltfér hog goodwillpost i
samband med foretagsforvarv utan istallet forsoka identifiera tillgangarna sa langt det ar
mojligt (IFRS 3).

14



3.2.2 1AS 38 Immateriella tillgangar

Syftet med IAS 38 ar att pavisa hur immateriella tillgangar ska behandlas i redovisningen
eftersom de inte omfattas av andra standarder. Immateriella tillgangar skiljer sig darmed fran
andra tillgangar vilket foljs av att de maste uppfylla vissa kriterier och att det dven kravs en
del upplysningar for berékning av redovisade varden (1AS 38 p. 1).

| standarden framgar pa vilket satt som identifiering, vardering och redovisning av
immateriella tillgangar ska ske. En viktig aspekt fér den immateriella tillgangens definition &r
att denna ska vara identifierbar. Standarden kraver att en immateriell tillgang ska vara
identifierbar for att det ska vara mojligt att skilja tillgangen fran goodwill (IAS 38 p. 11-12,
18).

Standarden definierar immateriella tillgangar som identifierbara icke-monetara tillgangar utan
fysik form. For att en resurs ska kunna betraktas som en tillgdng ska resursen bade
kontrolleras av foretaget, ha uppkommit till foljd av en intraffad handelse samt att det ska
finnas forvantningar pa att resursen i framtiden ska generera ekonomiska férdelar (1AS 38 p.
10). Enligt IAS 38 ar en tillgang identifierbar da tillgangen ar avskiljbar eller nar den
uppkommer ur juridiska eller avtalsenliga rattigheter (IAS 38 p. 12).

Standarden tar dven upp kriterier for om tillgangarna ska tas upp i foretagets balansrakning
och om dessa tillgangar skall varderas med anskaffningsvardemetoden eller den alternativa
omvarderingsmetoden (IAS 38 p. 72).

3.2.3 1AS 36 Nedskrivningar

IAS 36 har tre huvudsakliga fragor for nedskrivningar. En fraga beror tidpunkten for
nedskrivningsprévning, samt vilka indikationer som finns for nedskrivningar. Nasta fraga
berér hur mycket en tillgang ska nedskrivas efter att ett nedskrivningsbehov uppstatt. Den
tredje fragan ar hur redovisningen av den nedskrivna tillgangen ska goras, vilket satt den ska
redovisas pa och vilka effekter nedskrivningen kommer innebara (1AS 36).

Da standarden uppdaterades foljdes detta av ett krav pa vasentligt utokade upplysningar.
Dessa kom att innebdra att de som anvénder redovisningen ska kunna beddma om de
nedskrivningar som foretag gjort varit nodvandiga (IAS 36 p.135). Vid de arliga
nedskrivningsprévningarna ska darfor de vésentliga antaganden och de bedémningar som har
gjorts redovisas i en not i foretagets arsredovisning (1AS 36 p.130).

IAS 36 beskriver vilka metoder som finns for foretag att sékerstélla att det redovisade vérdet
inte &r hogre 4n Atervinningsvérdet®. D& det redovisade vérdet &r hégre 4n tervinningsvardet
ska tillgangen nedskrivas (IAS 36 p.1). Atervinningsvérdet &r tillgdngens varde som féretaget
kan fa ut i form av ett inbetalningsoverskott genom en forsaljning eller genom att tillgangen
anvands i foretag och darmed genererar framtida kassaflode (IAS 36 p. 19). Genom en
forsaljning kan foretaget tjana mer pa att silja tillgdngen an om foretaget hade behallit
tillgangen. Om daremot tillgangen genererar framtida positiva kassafloden I6nar det sig att
behalla tillgangen och tillgangens vérde kallas da nyttjandevarde (1AS 36 p. 30).

? Atervinningsvardet = Hogsta vardet av verkligt varde minus forsaljningskostnader och nyttjandevardet.
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Det mest vanliga vardet som anvands vid nedskrivningsprévning ar nyttjandevérdet. For att
berdkna nyttjandevardet maste foretagsledningen gora bedémningar, i form av framtida
kassafloden som ska nuvardesberdknas (diskonteras) med hjalp av en diskonteringsfaktor
(IAS 36 p. 30-31). Diskonteringsfaktorn bor enligt 1AS 36 baseras pa marknadens bedémning.
Faktorn bor dven innehalla en riskpremie och ska overstiga den riskfria rantan. En hog
diskonteringsfaktor gor att tillgangen i samband med diskonteringen far ett lagre varde. Under
det motsatta forhallandet att diskonteringsfaktorn &r Iag, blir darmed tillgangens varde hogre.
Da foretag undersoker indikationer for vérdenedgangar finns bade externa och interna
indikationer att ta hansyn till och dessa indikationer aterfinns i 1AS 36 (p. 12).

Efter forvarvstidpunkten ska goodwill som uppstatt i samband med forvarvet fordelas pa de
kassagenererande enheter som kommer blir gynnade av synergier vilka uppstatt vid forvarvet
(IAS 36 p.80). Goodwill som forvarvats i samband med ett rorelseforvarv skall
nedskrivningsprovas arligen fran och med forvarvstidpunkten. Nedskrivningsprévning kan
aven ske oftare om det finns indikation pa vardeminskning. Nedskrivningarna som gors ska
provas pa varje kassagenererande enhet och en faktor som spelar in &r ledningens satt att fatta
beslut for tillgdngars anvindning och avveckling (IAS 36 p. 80). Aven tillvaxttakt for
kassaflodesprognoser ska bedomas och om nedskrivning val har skett far den inte aterforas i
redovisningen igen (1AS 36 p. 9).

3.3 Redovisningens kvalitativa egenskaper

3.3.1 Effekter av ett principbaserat regelverk

For de borsnoterade svenska foretagen innebar inférandet av IFRS en overgang fran
regelbaserad till principbaserad redovisning. | och med évergangen maste foretagsledningen
gora alltmer tolkningar och bedomningar i redovisningen for att tillampa de nya standarderna.
En kombination av svarigheten med att bestamma tillgangars verkliga varde och att dessa
baseras pa subjektiva bedomningar medfor hog osakerhet i redovisningen. Genom subjektiva
bedémningar kan foretagen redovisa pa ett sadant satt att de kan ta redovisningen till sin
fordel. Da foretag vill redovisa ett hogt resultat undviker foretagen nedskrivningar. For att
bedéma om nedskrivningsbehov finns maste ledningen berakna de olika faktorerna som ska
anvéndas vid nedskrivningsprovning. Darmed kan foretag som foljer samma standarder
komma att redovisa olika beroende pa respektive foretags bedéomningar.

Ar 1989 gav IASC, International Accounting Standards Committee ut en forestallningsram
som innehaller begrepp och grundprinciper for hur redovisningen ska utformas. Efter att
IASC ar 2001 ersattes av IASB, tog IASB Over ansvaret for forestallningsramen.
Forestallningsramen tillampas av en rad olika anvandare for att fa hjalp for tolkning av
reglerna pa grund av de olika informationsbehov som finns (Forestéllningsramen p. 9).

3.3.2 Forestallningsramen

IASBs forestallningsram behandlar begrepp och grundprinciper for utformning av finansiella
rapporter. Syftet med forestaliningsramen &r att végleda 1ASBs styrelse i samband med
utformning av nya redovisningsstandarder och omarbetning av redovisningsstandarder. |
IASBs forestallningsram (p. 1) ndmns att finansiella rapporter uppréttas och utformas for
externa anvéndare och i p. 5 anges att forestallningsramen behandlar kvalitativa egenskaper.
De kvalitativa egenskaperna ar avgorande for dess anvéndbarhet av information som lamnas i
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foretagens finansiella rapporter. Detta for att informationen ska kunna tillampas av
intressenter och utgdra forutsattningar for redovisningens funktion.

De kvalitativa egenskaperna har formulerats med kvalitetskrav for redovisningens utformning
och innefattas av egenskaperna begriplighet, relevans, tillforlitlighet och jamfdrbarhet.
Tillforlitligheten delas i sin tur in i validitet och verifierbarhet (Forestallningsramen p. 24).

3.3.3 Begriplighet

Begreppet begriplighet innebér att den information som finns till hands for anvandarna ska
vara lattbegriplig. For att informationen ska vara lattbegriplig krdvs dock i vissa fall
forkunskaper av anvandarna for att de ska kunna forsta den information som eftertraktas
(Forestallningsramen p. 25).

3.3.4 Relevans

For att informationen som anvandarna anvander ska vara relevant, krévs att information ska
underlatta bedomningar och paverka anvandarnas beslut (Forestallningsramen p. 26).
Relevant information mojliggor att anvandare béattre kan uppfylla uppsatta mal. Ett exempel
pa detta ar nar investerare vill gora prognoser Gver foretags kommande kassafloden, da
informationen som anges kan bli anvandbar for beslut. Genom detta &r det av betydelse att
informationen som féretagen anger &r riktig (Forestallningsramen p. 27). Tidpunkten for nér
information presenteras har betydelse for att information ska finnas tillganglig da den behovs.
Nar information exempelvis tillhandahalls forsent blir den betydelselds.

3.3.5 Tillforlitlighet

Tillforlitlighet handlar framst om redovisningens formaga att avbilda den ekonomiska
verkligheten i foretag med avbildning av ratt aspekter pa sikrast mojliga satt. Detta for att
undkomma att information inte vinklas och innehdller felaktigheter (Forestallningsramen
p.31). Forsiktighet ses i IASBs forestallningsram som ett kriterium for den kvalitativa
egenskapen tillforlitlighet. Detta efterstravas genom att undvika éverskattning av intékter och
tillgdngar och genom att dven undvika underskattning av kostnader och skulder
(Forestallningsramen p.32).

3.3.6 Jamforbarhet

Den kvalitativa egenskapen jamforbarhet avser jamforelser mellan foretag eller jamforelser
Over tiden for ett enstaka foretag. FoOr att exempelvis investerare skall kunna jamféra foretag
emellan krévs att foretagens redovisningsmatt ar jamforelsebara (Forestallningsramen p. 39).
Egenskapens principiella innebord lyder att likadana tillstand och handelser ska redovisas pa
samma satt for att just darmed 6ka jamforbarheten (Forstallningsramen p. 42).

Vid jamforelser av ett och samma foretag Over tiden uppstdr problem vad galler
penningvardets forandring. Har ar det av betydelse att likadana handelser hanteras pa samma
satt. Darmed &r det viktigt att klargéra for anvandare att upplysa om de redovisningsprinciper
som tillampats (Forestallningsramen p. 40).
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3.4 Konjunkturen

3.4.1 Konjunkturen ar 2007

Ar 2007 kom den globala handeln att mattas av ordentligt efter tre tidigare &r av
hogkonjunktur. En oroande faktor var oljepriset samt priset pa andra ravaror som steg da detta
resulterar i Okade produktionskostnader och utbver detta att &ven inflationstrycket okar.
Vérldshandelns tillvaxt prognostiserades till att uppga till cirka fem procent under bade ar
2007 och ar 2008 och under 2009 uppga till ungefar sex procent (Svenskt naringsliv, 2007).

Enligt Svenskt Naringsliv (2007) radde det en stor osakerhet kring den fortsatta
varldskonjunkturen da den globala handeln och ekonomiska tillvéaxten hade forsvagats. Den
svenska BNP-tillvaxten prognostiserades till 2,1 procent for ar 2008 med en inbromsning i
den globala varldshandeln som forvantades resultera i en lagre tillvaxttakt. Tidigare, ar 2007
var BNP-tillvaxten 2,7 % och ar 2006 hade Sverige en BNP-tillvixt pa 4 %. Inbromsningen
antogs leda till en minskad tillvaxttakt gallande export, vilket forklarar den forvantade
séankningen i BNP Svenskt Naringsliv (2007).

| Sverige var dock storre delen av foretagen optimistiska och flera branscher uppgav
konjunkturen som god och att konjunkturen skulle fortsatta forbattras fram till ar 2009 enligt
Svenskt Naringsliv (2007).

3.4.2 Konjunkturen ar 2008

Ar 2008 inleddes en djup lagkonjunktur som kom att drabba hela varldsekonomin. En starkt
bidragande orsak till lagkonjunkturen var den amerikanska investmentbanken, Lehman
Brothers konkurs. Lagkonjunkturen blev alltmer tydlig sommaren ar 2008 och
lagkonjunkturen kom under hosten att bli allt djupare, vilket resulterade i kraftiga
kreditatstramningar som paverkade bade konsumenter och producenter negativt enligt Svenskt
Naringsliv (2008). Investeringar och sysselsattningar antogs krympa kraftigt under ar 2009 for
att sedan resultera i en véndning for BNP tillvéxten, dock med en svag arbetsmarknad. Under
ar 2008 foll den svenska borsen kraftigt vilket skapade oro och resulterade i att manga
investerare undvek aktiemarknaden for att istéllet soka sig till andra och sékrare placeringar.

Manga foretag tvingades varsla manga arbetare som atgardsmetoder for att forsoka klara sig
under finanskrisen. En negativ syn fanns representerad i de flesta branscherna, dar teknik- och
industribranschen var de mest drabbade (Svenskt Né&ringsliv, 2008).

3.4.3 Konjunkturen ar 2009

Ar 2009 anade Svenskt Naringsliv (2009) att det skulle komma att ske en &terhdmtning av den
globala konjunkturen. Detta eftersom de finansiella marknaderna sag alltmer gynnsamma ut.
Enligt Svenskt Naringsliv (2009) passerades lagkonjunkturens botten under sommaren ar
2009 och prognoser for kommande ar visade ekonomiska forbattringar. Ekonomierna varlden
over var pa aterhamtningsvag och finanskrisen ar 2008 kunde faststillas vara den varsta
krisen sedan 1930-talet.
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3.4.4 Konjunkturen ar 2010

Efter finanskrisen har den svenska ekonomin vaxt i snabb takt. I och med finanskrisen blev
det enligt Svenskt Naringsliv (2010) alltmer uppenbart att Sverige och 6vriga EU-lander
skulle komma att behéva genomféra olika reformer for tillvaxt och arbetsmarknad. Industri
var den bransch som blev mest paverkad av konjunkturnedgangen aren 2008 och 2009. For
dessa foretag okade optimismen infor framtiden under ar 2010, vilket har resulterat i okade
investeringar inom industribranschen och 1 de storre foretagen. BNP-tillvéxten
prognostiserades till 5 % i och med en fortsatt konjunkturuppgang. Sett till sysselsattningen
var svenska foretag positiva och enligt Svenskt Naringsliv (2010) kommer
sysselsattningsuppgangen ske under den fortsatta aterhamtningsfasen.

3.5 Tidigare forskning om goodwill

Att alla svenska borsnoterade foretag numera ar alagda att félja IASBs standarder har lett till
ett annorlunda och mer kravande satt for foretagen att redovisa. Det har inneburit 6kade krav
pa de bedémningar som maste goras i samband med de arliga nedskrivningsprévningarna
avseende goodwill samt 6kade upplysningskrav. Manga diskussioner fors om den laga andel
goodwillnedskrivningar som foretagen gor i forhallande till deras goodwillpost verkligen
avspeglar marknadens forandringar. Li & Sloan (2010) anser att de tidigare reglerna med av-
och nedskrivning av goodwill battre speglade det ekonomiska vardet pa goodwillposten.
Tidigare studier har ocksd diskuterat goodwillpostens forhallande till Gvriga poster i
foretagens rapporter och dess betydelse.

Att goodwill &r en post som ar viktig for investerare i foretagsvérderingar framkom i en studie
som Godfrey & Koh (2001) har gjort pa australienska storforetag. Det visade sig att just
goodwillposten i jamforelse med 6vriga materiella- och immateriella tillgangar ar bland den
viktigaste tillgdng som investerare fokuserar pa vid vérdering av foretag (Godfrey & Koh,
2001). Studien utfordes visserligen innan AIFRS, Australian International Financial Reporting
Standards (motsvarande IFRS), infordes i Australien ar 2005, men resultatet visar att goodwill
har varit en viktig post &ven innan de nya reglerna infordes.

Hayn & Hughes (2006) har studerat effekterna av Overgangen fran avskrivning till
nedskrivning av goodwill. Syftet med studien var att faststidlla om investerare och revisorer
kunde beddma vérdet av goodwill och eventuella nedskrivningsbehov genom de finansiella
upplysningarna som foretagen ska redovisa vid foretagsforvarv. Studien visade att efter
inforandet av den nya standarden avseende nedskrivning av goodwill har kvalitén inte
forbattras avseende dessa upplysningar. Det har daremot resulterat i ett storre ansvar for
foretagsledningen att vérdera goodwill till verkligt varde och dven fOr revisorer att préva
rimligheten av de nedskrivningsbehov som ledningen beslutar. | studien framkom ocksa att
det ofta finns en fordrojning pa tre till fyra ar fran det att foretagen har redovisat samre
ekonomiska resultat tills dess att nedskrivning av goodwill sker. Detta antas bero pa
ledningens incitament att uppfylla de finansiella mal som stélls (Hayn & Hughes, 2006).

Goodwill i forhallande till eget kapital har alltmer ifragasatts de senaste aren da denna relation
har Okat kraftigt for en del foretag (Isskander, 2010; Zaudy, 2009). Gauffin & Thdérnstens
(2010) studie visar att Stockholmsborsens foretag hade nastan 30 % goodwill i forhallande till
foretagens egna kapital ar 2008. Vid nedskrivning belastas resultatet med en kostnad parallellt
med att goodwillposten minskar. Eftersom férhallandevis laga nedskrivningar gors forandras
darfor de hoga goodwillposterna endast marginellt. En nedskrivning paverkar arets resultat
och resultatet 6verfors dérefter till balansrdkningens eget kapital. Om nedskrivning har gjorts
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kommer det egna kapitalet att paverkas negativt som i sin tur leder till att det utdelningsbara
kapitalet till aktiedgarna minskar. Det innebar att foéretag med hdg goodwill blir kénsligare for
nedskrivning eftersom nedskrivning ar oundvikligt i l&ngden. F6r om inga nedskrivningar
gors kommer balansrakningarna att domineras av goodwill pa sikt. Tankbara orsaker till
minskade nedskrivningar under ar 2008 ar att foretagen vill forsvara sitt egna kapital i den
osakra framtid som radde och att nedskrivningar anses vara negativa for foretagen enligt
aktiemarknadens syn (Gauffin & Thornsten, 2010). Churyk (2005) anser att
goodwillnedskrivningar sker i tva situationer. Det ar da aktiekursen har minskat sedan
forvarvstillfallet samt vid de tillfallen da bokfort eget kapital dverstiger marknadens varde pa
eget kapital.

| Van de Poel, Maijor och Vanstraelens (2009) studie dar borsnoterade foéretag i femton EU-
lander har undersokts for aren 2005 och 2006 visar att foretagen ar mer bendgna att gora
nedskrivning av goodwill nér de dnda redovisar ett lagt resultat, detta for att sanka resultatet
ytterligare. Detta kallas for “big bath”, vilket kan uppsta vid exempelvis byte av vd eller
omstrukturering i foretaget. Studien visade ocksa att om foretagen visade ett ovantat hogt
resultat sags ocksa dkade nedskrivningar av goodwill for att utjamna resultatet (Van de Poel
et al., 2009). Aven Andersson & Anderssons (2010) studie dar svenska borsforetags
nedskrivningar foljdes mellan aren 2007-2009 visar att de foretag som skrev ner aren 2008
och 2009 hade en stdrre andel negativa resultat. Detta styrks dven av Godfrey & Kohs (2009)
studie dar de har upptdckt samband mellan foretags avkastning och goodwillposter som
innebar att foretag som forvantas klara sig bra ekonomiskt har mindre anledning att gora
nedskrivningar av goodwill.

Li & Sloan (2010) har studerat effekterna av inférandet av den nya redovisningsstandarden
for nedskrivningsprovning av goodwill. Studien visar att de nya reglerna har lett till hogre
goodwillposter i balansrdkningarna och mindre nedskrivningar liksom tidigare studier visar
(Castasus et al., 2011; Hamberg, Paananen & Novak, 2009). Studien visar ocksa en tendens
att nedskrivning av goodwill tenderar att vara hogst nar rorelsemarginalen ar lag. Studiens
resultat visar att foretag med laga resultat och hoga goodwillposter kommer att leda till
framtida nedskrivningar av goodwill samt lagre aktiekurser, vilket inte investerare verkar
forutse i den omfattning som de hdga goodwillposterna trots allt ger indikation pa (Li &
Sloan, 2010). Li & Sloans (2010) studie visar ocksa att de nya nedskrivningsreglerna av
goodwill utnyttjas av foretagsledningen eftersom de medvetet fordrojer nedskrivningar som
darfor leder till tillfalligt 6vervérderade resultat och aktiekurser.

| en studie som Carlin & Finch (2009) har gjort har de undersokt foretags val av
diskonteringsrénta infor nedskrivningsprévningen och har i samband med undersokningen
utvecklat en modell for att klassificera foretagens kanslighet for nedskrivning. Denna modell
kommer att tillampas i empirin som innebér att foretagen klassas in i olika kategorier genom
att goodwillposten stalls i relation till redovisat resultat fore skatt. Carlin & Finch (2009) har
graderat kategorierna och foretag som uppnar en relation hogre én ett av detta matt innehar en
hogre kanslighet for nedskrivning. Medan de féretag som uppnar en relation mellan noll och
ett anses ha en lag kanslighet mot nedskrivningar. Och de foretag som har en relation lagre an
noll innebér att de ar olénsamma eftersom de redovisar negativa resultat. De eventuella
nedskrivningar som dessa foretag gor kommer endast att ytterligare forsamra forlusten (Carlin
& Finch, 2009).
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Hamberg, Paananen & Novak (2009) har aven i sin studie sett tecken pa héga goodwillposter
i foretags balansrakningar efter inférandet av IFRS 3. De har undersokt svenska bdérsnoterade
foretag mellan aren 2001 till 2007 som visar tecken pa att foretag ar motvilliga till att
nedskriva goodwill. Studien visar att nedskrivningar efter inférandet av IFRS &r avsevart lagre
an innan inforandet da bade av- och nedskrivning var tillatet. En annan effekt av IFRS som
framkom i studien &r att de foretag som innehar betydande goodwill dven har redovisat
betydligt hogre resultat. Det har lett till att investerare har sett dessa foretag som attraktiva
investeringar tack vare deras Okning av resultaten som dock beror pa effekten av de
avskaffade goodwillavskrivningarna (Hamberg, et al., 2009).

Vid 6vergangen till de nya reglerna avseende nedskrivning av goodwill har Jordan & Clark
(2004) studerat hur amerikanska foretag har hanterat nedskrivning av goodwill innan och efter
inforandet som gjordes ar 2002 i USA. Studien visar att big bath forekom vid 6vergangen till
de nya reglerna. Studien visar ocksa att de foretag som nedskrivit goodwill hade en lagre
relation mellan goodwill och totala tillgangar redan innan nedskrivning i jamforelse med de
foretag som inte nedskrev goodwill (Jordan & Clark, 2004).
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4. Empiri

Kapitlet presenterar studiens insamlade datamaterial som utgor uppsatsens empiriska del.
Inledningsvis presenteras en dverblick for alla foretag for att sedan presentera information
branschvis. Det insamlade materialet redogérs i de olika forhallandena utifran uppsatsens

fragestallningar.

| undersokningen deltar foljande 42 foretag pa Stockholmsborsens Large Cap-lista. Foretagen
ar fordelade pa de nio branscher som representeras pa Stockholmsborsen.

DAGLIGVAROR
Axfood

Hakon Invest
Oriflame

Swedish Match
ENERGI

Alliance Oil
FINANS
Kinnevik

Latour

Lundbergs

Nordea Bank
Ratos

SEB

Swedbank
Svenska Handelsbanken
HALSOVARD
Astra Zenica
Meda

INDUSTRI
Alfa Laval
ASSA ABLOY
Atlas Copco
Hexagon
NCC

Peab
SAAB
Sandvik
SCANIA
Seco Tools
Securitas
Skanska
SKF

SSAB
Trelleborg
Volvo

IT

Ericsson

Tieto
MATERIAL
Boliden

SCA

Stora Enso R
SALLANKOP
Electrolux
Husqvarna
MTG
TELEKOM
Millicom Int.Cellular
Tele2
TeliaSonera

Tabell 1. De undersokta foretagen inom respektive bransch.
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4.1 Nedskrivning av goodwill

| detta avsnitt presenteras diagram som visar hur nedskrivningarna ser ut for aren 2007-2010
och i1 avsnitt 4.1.1 presenteras nedskrivningarna branschvis. De tre forsta diagrammen visar
information om foretagens totala andel redovisade goodwill, antal foretag som gjort
nedskrivningar samt nedskrivningsbeloppen for respektive ar.

500,0 4897
477,50

480,0 4755

mGW2007
460,0
440,0 B GW2008
420,0 B GW2009
400,0 -+ mGW2010

Foretagens redovisade goodwillvdrde i miljarder kronor

Diagram 1. Foretagens redovisade goodwillvéarde i miljarder kronor.

20
15 m 2007
10 m 2008
5 4 2009
0 - m2010
Antal foretag som har gjort nedskrivning
Diagram 2. Antal foretag som har gjort nedskrivning.
10,0 8.0
m 2007
W 2008
w2009
m 2010
Nedskrivning imiljarder kronor

Diagram 3. Foretagens nedskrivning i miljarder kronor.

Goodwill har i Large cap-foretagen dkat med 12 procent fran ar 2007 till 2008. | férhallande
till ar 2009 har goodwillposten minskat nagot (2,5 procent) och har minskat ytterst marginellt
(0,4 procent) till ar 2010. Antal foretag som har gjort nedskrivningar 6kade ar 2008, medan
ovriga ar ar siffran relativt konstant. Det totala nedskrivningsbeloppet har mer &n fordubblats
fran ar 2007 till 2009 medan nedskrivningar minskat markant for ar 2010. Bade for ar 2008
och 2009 utmarker sig tva foretag med hoga nedskrivningsbelopp. For ar 2008 utgjorde ett av
dessa foretag néstan 50 procent av totala nedskrivningsbeloppet medan det andra foretaget
star for drygt 40 procent av totala nedskrivningsbeloppet ar 2009.
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For att fa inblick i hur stor procentuell andel nedskrivningsbeloppet & som har gjorts i
relation till total goodwill visas tabell 2.

0,8% 1,1% 1,7% 0,2%
Tabell 2. Nedskrivning i relation till
total goodwill.

Eftersom nedskrivning i relation till total goodwill dkar fran ar 2007 till 2009 féljer det
samma trend som diagram 3, att nedskrivningarna okar fran 2007 till 2009 for att sedan
minska ar 2010. Skillnaden for total goodwill for aren 2008 och 2009 (diagram 1) och
skillnaden i nedskrivningsbelopp (diagram 3) resulterar i 0,6 procentenheter skillnad i
relationen nedskrivning till total goodwill mellan ar 2008 och 2009.

4.1.1 Branschernas nedskrivning av goodwill

For att komplettera diagrammen och fértydliga resultaten presenteras i vissa fall &ven tabeller
som visar de exakta procenttalen. Foljande diagram presenterar nedskrivningar inom
respektive bransch.

60%
50%
40%
30% m 2007
20% ® 2008
a0 1
0% m . 2009
‘0"\ &} (\t-, !a\b =‘;§\ '\‘\ *\Q} ‘bQ 0'((\ m2010
2 e & XY N e N S
& <& < B S q‘?’ > N2
0,3_@)\ ~Z‘~% N \ R <2

Diagram 4. Andel féretag som nedskrivit goodwill inom respektive bransch.

2007 0% 0% 18% 0% 45% 9% 9% 0% 18% 100%
2008 0% 7% 33% 0% 27% 0% 7% 13% 13% 100%
2009 0% 0% 25% 0% 50% 0% 0% 8% 17% 100%
2010 10% 0% 30% 0% 50% 0% 0% 0% 10% 100%

Tabell 3. Andel foretag som nedskrivit goodwill inom respektive bransch i procent.

Diagram 4 har sammanstallts genom att antal féretag som har nedskrivit inom respektive
bransch har stallts i relation till totalt antal foretag som nedskrivit. Kolumnen Totalt i tabell 3
blir da 100 procent for respektive ar och blir darmed inget jamforelsetal for just denna analys.
Industri &r den bransch som har flest foretag presenterade i undersékningen och darfor ar det
dessa foretag som har gjort overvagande flest nedskrivningar, forutom ar 2008 da fler
finansforetag har nedskrivit. Av foretagen ar hélsovard den bransch som inte har gjort nagra
nedskrivningar alls for de undersokta aren.
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Diagram 5. Andel av totalt nedskrivningsbelopp inom respektive bransch.

2007 0% 0% 16% 0% 15% 11% 20% 0% 38% 100%
2008 0% 0% 29% 0% 35% 0% 48% 2% 19% 100%
2009 0% 0% 54% 0% 6% 0% 0% 41% 0% 100%
2010 35% 0% 10% 0% 34% 0% 0% 0% 22% 100%

Tabell 4. Andel av totalt nedskrivningsbelopp inom respektive bransch i procent.

Diagram 5 har sammanstéllts genom att nedskrivningsbeloppen for respektive bransch har
satts i relation till totala nedskrivningsbeloppet for alla branscher. Kolumnen Totalt i tabell 4
blir liksom i tabell 3 inget tal att jamféra i denna analys heller. Det &r stor spridning av
nedskrivningarna inom branscherna och aren. Ar 2007 4r det telekombranschen som har storst
andel nedskrivningar, ar 2008 ar det material, ar 2009 ar det finans och for ar 2010 ar det
dagligvaror som dominerar nedskrivningarna tatt foljt av industribranschen.

De diagram och tabeller som visas hadanefter kommer presenteras i medianvarden. Att valja
medianvarde innebar att vardena blir opaverkade av de extremt laga respektive hdga varden
som finns i undersokningsmaterialet. Till skillnad mot om medelvardet skulle anvants, dar
summering sker av alla tal som sedan divideras med antalet undersokta tal, skulle resultaten
komma att paverkas av de extrema vardena. (Field, 2009 —Discovering Statistics using SPSS).

350,00%
300,00%
250,00%
200,00% = 2007
150,00%
100,00% J = 2008

50,00%
0,00% I T T T T I T T I T T 2009

. m 2010
o} & &

Diagram 6. Nedskrivning goodwill i relation till total goodwill inom respektive bransch.
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2007 0% 0% 331% 0% 0,6% 9,6%  147% 0% 5,2% 9,6%
2008 0% 1,9% 0,5% 0% 1,5% 0% 114% 0% 4,6% 1,9%
2009 0% 0% 7,8% 0% 0,4% 0% 0% 0,5% 0% 0,5%
2010 66% 0% 0,3% 0% 1,3% 0% 0% 62% 0,2% 1,3%

Tabell 5. Nedskrivning goodwill i relation till total goodwill inom respektive bransch i
procent.

Under diagram 6, utmarker sig finans som paverkats av en stor nedskrivning i relation till
foretagets totala goodwill som ett enda foretag har gjort ar 2007. Medianvardet blev hogt
eftersom det totalt ar tva foretag inom finans som nedskrivit ar 2007 varav det andra foretaget
endast har gjort en marginell nedskrivning i relation till sin totala goodwillpost. Energi- och
industribranschens laga nedskrivningar i relation till total goodwill avspeglar sig i
diagrammet. Energi har endast gjort nedskrivning ar 2008 medan industri har nedskrivit alla
aren men som inte har resulterat i nagon stor effekt pa branschens totala goodwill. Halsovard
ar som namnts tidigare den bransch som inte gjort ndgon nedskrivning alls under 2007-2010.

Ur tabell 5 framstdr att nedskrivningar i relation till total goodwill inom branscherna ar 2007
var 9,6 procent, for att sedan successivt sjunka efterkommande ar till att hamna pa relationen
1,3 procent ar 2010.

4.2 Goodwill i relation till eget kapital

100%
80%
0,
60% m 2007
40%
W 2008
20% -
0% | 2009
< , ’ N = 2010
© L& L& N N I
G N S & ¥ 3 &«
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Q‘b

Diagram 7. Goodwill i relation till eget kapital.

2007 30% 0,4% 11% 95% 27% 52% 25% 42% 47% 30%
2008 36% 1% 12% 84% 32% 49% 20% T1% 41% 36%
2009 33% 1% 10% 72% 34% 48% 20% 53% 35% 34%
2010 3% 1% 11% 69% 31% 47% 16% 49% 45% 31%

Tabell 6. Goodwill i relation till eget kapital i procent.
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| tabell 6 visas goodwill i relation till eget kapital i procent. Den storsta andelen goodwill i
relation till eget kapital (GW/EK), representeras av foretagen inom hélsovard for alla aren. |
denna bransch ingar tva foretag varav det ena foretaget ar 2007 hade en relation GW/EK pa
1,23 ggr. (123 %). Den lagsta relationen innehar energi som bestar av ett enda foretag.
Foretagen inom branscherna har stor variation pd GW/EK, lagsta vardet & 0,2 procent
tillhdrande finans medan hogsta vardet ar 156 procent som tillhor ett foretag inom industri.

Relationen GW/EK 6kade som mest fran ar 2007 till 2008, fran 30 till 36 procent, for att
sedan ar 2010 minska till nastan samma niva (31 procent) som for ar 2007,

For att undersoka om det finns skillnader avseende nedskrivningar beroende pa hur relationen
GWI/EK ser ut har diagram 8 gjorts for att dela upp foretagen i tva grupper. Grupperna bestar
av foretag som nedskrivit respektive foretag som inte nedskrivit goodwill. For de foretag som
har nedskrivit goodwill har arets nedskrivning summerats med den totala goodwillpost som
foretagen redovisat i respektive ars arsredovisning for att se hur relationen ser ut innan
nedskrivning paverkar goodwillposten. Detta for att erhalla jamforbarhet mellan grupperna.

60% 524%
. 349, 35% ® 2007
40% 5% Soor Sayy 28%
. W 2008
20% 15%
2009
0% - ' ' m2010
Nedskrivit goodwill Ej nedskrivit goodwill

Diagram 8. Goodwill i relation till eget kapital fordelat pa foretag som nedskrivit
respektive inte nedskrivit.

Storst skillnad i relation GW/EK for de som nedskrivit respektive inte nedskrivit ar for ar
2007. De foretag som nedskrivit ar 2007 har drygt dubbelt sa hég andel GW/EK, 52 procent,
mot de som inte nedskrivit (25 procent). For ar 2008 ar forhallandet tvartom da de foretag
som nedskrivit har lagre andel GW/EK, 15 procent, mot de som inte nedskrivit (35 procent).
Ar 2009 ar relationen hogst for gruppen som nedskrivit medan det for ar 2010 &r néastan
samma for bada grupperna.
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4.3 Goodwill i relation till totala tillgangar
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Diagram 9. Goodwill i relation till totala tillgangar.

2007 9,8% 02%  0,8% 30,5% 10,3%  209% 117%  190%  259%  117%

2008 10,1% 05%  0,8% 30,4% 10,0%  199%  109%  19.8%  243%  109%

2009 11,1% 04%  0,7% 29,1% 11,8%  21,9%  100%  214%  250%  118%

2010 4,1% 04%  0,6% 28,5% 11,7%  21,9%  8,8% 211%  248%  11,7%
Tabell 7. Goodwill i relation till totala tillgangar i procent.

Enligt kolumn >Totalt” i tabell 7 ar medianvardet for goodwill i relation till totala tillgangar
(GWIT) i stort sett pa samma niva for de undersokta aren. Branscherna halsovard och telekom
redovisar de hogsta relationerna mellan 24 -30 procent medan lagst relation representeras av
energi och finans mellan 0,2 — 0,8 procent. Finans har hdg andel totala tillgangar men déar
immateriella tillgangar, inklusive goodwill, ar en lagre andel av de totala tillgangarna. Bada
foretagen inom halsovard har hog andel immateriella tillgangar som darmed paverkar de
totala tillgangarna.

40%
29%

30% 1% m 2007
20% 0 g W 2008
12% 9o 9% 2% 10%

0% - . ' m2010

Nedskrivit goodwill Ej nedskrivit goodwill

Diagram 10. Goodwill i relation till totala tillgangar fordelat pa foretag som nedskrivit
respektive inte nedskrivit.

I diagram 10 redovisas en motsvarande jamfdrelse som gjordes i 4.2 for GW/EK. Diagrammet
visar de tva olika grupperna, de som nedskrivit respektive inte nedskrivit och deras relation
GWIT. For de undersokta aren ar det storst skillnad ar 2007 mellan de som nedskrivit
respektive inte nedskrivit. Ar 2008 minskade relationen GW/T for gruppen som skrev ner
medan det for ar 2009 var en forhallandevis likartad relation. Aterigen for &r 2010 skiljer sig
grupperna at men da ar det gruppen som inte nedskrivit som har hogre relation GW/T.
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4.4 Goodwill i relation till resultat

Vid analys av goodwill i relation till resultat fore skatt (GW/Res) har inte samma modell
anvants som till de tva ovanstaende relationerna. Istallet har en modell anvénts som Carlin &
Finch (2009) samt Andersson & Andersson (2010) har anvént i sina studier for att jamféra
goodwillpostens storlek i relation till resultat fére skatt. Denna modell baseras pa att foretagen
delas in i olika kategorier, fran <0 till >5, beroende pa vad deras GW/Res indikerar. Alla
kategorier 6ver 1 indikerar att foretag har hog kanslighet for nedskrivning av goodwill, vilket
innebdr att foretag har en stor goodwillpost i relation till resultatet, dar >5 utgér den hogsta
kansligheten. De foretag som hamnar i kategorin 0-1 har en lag kanslighet for nedskrivning
och de foretag som &r i kategorin <0 visar att foretagen har redovisat negativa resultat. Fyra
diagram kommer visa andel foretag inom respektive bransch och ar.

-

Dagligvaror - 50% 50% =

Energi - 100% - - - - -
Finans - 5%  13% - - 13% -
Halsovard - - 50% - - - 50%
Industri - 63% 6% - 13% 6% 13%
IT 50% 50% - - - - -
Material - 33% - 33% - - 33%
Sallankop - 3% 67% = = - =
Telekom - 67% - 33% - - -
Totalt 50% 56% 50% 33% 13% 9% 33%

Tabell 8. Goodwill i relation till féretagens resultat fore skatt 2007
fordelat pa andel foretag inom respektive kategori.

For ar 2007 har 6vervagande andel av foretagen hamnat i kategorin 0-1 vilket darmed innebar
att de har en lag kanslighet mot nedskrivning av goodwill i relation till resultatet. Fyra av de
undersokta foretagen ar i kategorin >5 och har mycket hog kanslighet for nedskrivning. Ett av
dessa foretag inom material har en relation dar goodwillposten dverstiger resultatet 24 ganger
medan ett annat foretag inom hélsovard redovisar en goodwillpost som &r mer &n nio ganger
storre &n resultatet.

-

Dagligvaror - 25% 5%

Energi - 100% - - - - -
Finans 25% 38% 25% - 13% - -
Halsovard - - 50% - - - 50%
Industri 13% 38%  25% 6% - 6% 13%
IT - - 50% - - 50% -
Material 33% - - - 33% 33% -
Séllankdp - - - 33% 67% - -
Telekom - 33% - - 33% - 33%
Totalt 25% 38% 50% 20% 33% 33% 33%

Tabell 9. Goodwill i relation till foretagens resultat fore skatt 2008
fordelat pa andel foretag inom respektive kategori.
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For ar 2008 redovisar fler foretag negativa resultat som syns i kategorin <0. Detta
representeras av fem foretag inom finans, industri och material. Parallellt med detta Okar
foretag sin kanslighet for nedskrivning eftersom alltfler féretag hamnar i kategorin over ett.

-

Dagligvaror - 50% 50% -

Energi - 100% - - - - -
Finans 13% 50% 13% 13% - - 13%
Halsovard - 50% - - - - 50%
Industri 19% 25% 25% - 6% 6% 19%
IT - - - - - 50% 50%
Material 33% 33% - 33% - - -
Sallankop 33% 33% - - - - 33%
Telekom - 33% 33% - 33% - -
Totalt 26% 42% 29% 23% 20% 28% 33%

Tabell 10. Goodwill i relation till foretagens resultat fore skatt 2009
fordelat pa andel foretag inom respektive kategori.

Ar 2009 syns en okning i andel negativa resultat i relation till goodwill d& det totalt &r sex
foretag som redovisar negativa resultat. Aven for kategori >5, dar kansligheten for
nedskrivning ar hogst har antal foretag okat till sju stycken. Daremot har fler foretag hamnat i
kategorin 0-1.

-

Dagligvaror 25% 50% 25%

Energi - 100% - - - - -
Finans - 63% 25% - - - 13%
Halsovard - 50% - - - - 50%
Industri - 38% 25% - - 19% 19%
IT - - 50% - - - 50%
Material - 6% - 33% - - -
Sallankdp - 33% - 67% - - -
Telekom - 33% 33% 33% - - -
Totalt 25% 50% 25% 33% - 19% 34%

Tabell 11. Goodwill i relation till foretagens resultat fore skatt 2010
fordelat pa andel foretag inom respektive kategori.

Ar 2010 redovisar ett foretag negativt resultat inom dagligvaror, som har samband med att

foretaget har gjort en nedskrivning av goodwill som har sénkt foretagets totala goodwillpost
med drygt 60 procent.
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For att fa inblick i hur stor kénsligheten ar for nedskrivning mellan aren uppdelat pa den
grupp som nedskrivit respektive den grupp som inte nedskrivit visas foljande tva tabeller.

2007 - 45% - 9% . 9% 36% 100%
2008 20% 47% 7% 7% 13% 7% - 100%
2009 17% 25% 25% - 17% - 17% 100%
2010 10% 30% 20% 10% - 10% 20% 100%

Tabell 12. Andel foretag som nedskrivit, resultat justerat med nedskrivning.

| tabell 12 har resultatet justerats med nedskrivningsbeloppet for att erhalla resultatnivan
innan nedskrivningen har paverkat resultatet. For de foretag som har nedskrivit visar tabell 12
en minskning i andel GW/Res (<0) for dessa foretag fran ar 2008 till 2010. Tabellen visar
aven for kategori 0-1 (lag kanslighet for nedskrivning) att andelen foretag har minskat inom
denna kategori fran ar 2007 till 2010. Inom denna kategori har 45-47 procent av foretag varit
mellan aren 2007 och 2008 medan ar 2010 ar det endast 30 procent. Det innebar att for aren
2009 och 2010 har spridningen ¢kat alltmer och fler foretag har hamnat i kategori éver ett och
har okat sin kénslighet for nedskrivning. Daremot har kategori >5 minskat sin andel markant
fran ar 2007 (36 procent) till 2010 (20 procent).

2007 - 58% 23% 3% 10% 3% 3% 100%
2008 7% 19% 37% 4% 11% 11% 11% 100%
2009 10% 40% 20% 3% 3% 7% 17% 100%

2010 - 50% 22% 9% - 6% 13% 100%
Tabell 13. Andel foretag som inte nedskrivit.

Tabell 13 visar att for de foretag som inte nedskrivit har deras kénslighet i kategorin >5 ¢kat
fran ar 2007 (3 procent) till 2009 (17 procent) for att aterigen ha minskat till 13 procent ar
2010. For de foretag som har 1&g kéanslighet (0-1) har nivan varierat mellan aren. Ar 2008 &r
det ar da lagst andel foretag har haft 1ag kanslighet mot nedskrivning.
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100% 100%
50% W Positivt 50% M Positivt
resultat resultat
0% W Negativt 0% B Negativt
Nedskrivit Ej resultat Nedskrivit Ej resultat
nedskrivit nedskrivit
Diagram 11. 2007 Diagram 12. 2008
100% 100%
50% M Positivt 50% M Positivt
resultat resultat
0% M Negativt 0% m Negativt
Nedskrivit Ej resultat Nedskrivit Ej resultat
nedskrivit nedskrivit

Diagram 13. 2009

Diagram 14. 2010

Diagrammen ovan visar hur stor andel foretag som redovisar positivt eller negativt resultat for
de olika aren inom de tva olika grupperna (nedskrivit/ej nedskrivit). For de foretag som
nedskrivit visar diagrammen att det blir allt hogre andel foretag som redovisar negativa
resultat fran ar 2007 till 2009. En intressant iakttagelse i jamforelse mellan grupperna ar
darmed att andel foretag som redovisar negativa resultat ar for alla aren stérst inom gruppen
som har nedskrivit.
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5. Analys

| detta kapitel kommer det empiriska materialet knytas samman med de teoretiska delarna och
analyseras.

5.1 Nedskrivning av goodwill

Under ar 2007 borjade varldskonjunkturen att mattas av vilket inte hade paverkat de svenska
foretagen &n, eftersom de flesta branscher uppgav att konjunkturen var god (Svenskt
Naringsliv, 2007). Framtiden sags som positiv vilket kan sammanhéra med foretagens
bedémningar av att vardet pa goodwill inte behdvde nedskrivas da det inte fanns indikation pa
att nagon vardeminskning hade skett. Detta kan avspeglas i de relativt laga
nedskrivningsbelopp som gjordes av goodwill ar 2007. Branschvis visar nedskrivningar i
relation till total goodwill 9,6 procent for ar 2007 och storst nedskrivning i relation till total
goodwill gjordes av ett foretag inom finans. Finans var darmed den bransch som paverkade
branschens totala goodwill som mest genom att detta foretag nedskrev en hég andel av sin
goodwillpost. Industri var den bransch som gjorde flest nedskrivningar och hogst andel av
totala nedskrivningsbeloppet gjordes av telekom.

For Large Cap-foretagen ar ar 2008 det ar da flest antal foretag (15st) nedskrev goodwill och
det totala nedskrivningsbeloppet 6kade som mest ar 2008 for de undersokta aren. Detta ar
praglades av finanskrisen och industribranschen var en av branscherna som blev hart ansatta
(Svenskt Naringsliv, 2008). Tidigare undersokningar (Gauffin & Thornsten, 2010) visar att
nedskrivning av goodwill i forhallande till total goodwill for foretagen pa Stockholmsborsen
uppgick till 1,5 procent ar 2008. For Large Cap-foretagens branscher blir medianvardet
goodwill i forhallande till total goodwill 1,9 procent for ar 2008. Inom finans var det flest
foretag som gjorde nedskrivning medan material skrev ner hogst belopp och blev ddrmed den
bransch som nedskrev hogst andel goodwill i relation till total goodwill. Trots finanskrisen
har Large Cap-foretagens totala redovisade goodwill 6kat som mest ar 2008. Det kan ha
samband med det positiva lage som praglade ar 2007 och innan finanskrisens utbrott hosten ar
2008 kan foretagen ha gjort foretagsforvarv som har genererat goodwill i balansrakningarna.

Ar 2009 anses vara vandpunkten pa finanskrisen och efter forsta halvéret ségs en
aterhamtning av den globala konjunkturen (Svenskt Naringsliv, 2009). Totala goodwillvardet
minskar med 2,5 procent (diagram 1) fran ar 2008 for Large Cap-foretagen medan daremot
nedskrivningsbeloppet dkar med drygt 50 procent mot ar 2008 (diagram 3). For branscherna
ar det inom industri som flest foretag har nedskrivit medan finans star for hogst andel (54
procent) av det totala nedskrivningsbeloppet. | forhallande till de gjorda nedskrivningarna
inom branscherna ar ar 2009 det ar da lagst andel goodwill i relation till total goodwill har
nedskrivits (0,5 procent) och i jamforelse med Gvriga ar ar 2009 det ar da foretagen redovisar
samst resultat. Trots lagre resultat for Large Cap-foretagen som indikerar att det gar samre for
foretagen har de inte bedomt att nedskrivningsbehoven av goodwill har dkat.

Under ar 2010 har den svenska ekonomin véant och dven vaxt i snabb takt. Foretagen ser mer
positivt pa framtiden vilket har lett till att investeringarna i Sverige har 6kat framst hos de
storre foretagen och inom industribranschen (Svenskt Naringsliv, 2010). Large Cap-
foretagens totala varde pa goodwill har minskat med 0,5 procent (diagram 1) i jamférelse med
ar 2009 och tio av de 42 undersokta foretagen har nedskrivit goodwill. Dagligvaror ar den
bransch som representerar hogst andel nedskrivning i relation till totalt nedskrivningsbelopp
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(35 procent) vilket medfor att dessa nedskrivningar har resulterat i hogst andel nedskrivning i
relation till total goodwill (66 procent).

Statistiskt test har utforts dar det har testats om nedskrivningarna ar lika stora mellan aren for
de foretag som har nedskrivit. Testet visar att skillnaderna i storleken pa nedskrivningar inte
ar lika stora mellan aren 2007 till 2010 (p=0,837). Ytterligare test har utforts da aven de
foretag som inte har nedskrivit, ingar for att fa jamférbarhet mellan alla foretagen éver hela
undersokningsperioden. Resultatet visar att det inte finns nagon signifikant skillnad i
nedskrivningar for den undersokta perioden (p=0,376).

Enligt Hayn & Hughes (2006) har goodwillnedskrivningar en fordrojning pa tre till fyra ar
efter en period med ekonomisk forsamring. | jamforelse med ar 2007 har det ar 2008 varit en
betydande forsamring av Large Cap-foretagens resultat pa grund av finanskrisen ar 2008. Om
Hayn & Hughes teori tillampas pa Large Cap-foretagen innebar det att nedskrivningarna
skulle 6ka fran ar 2010, som var det tredje bokslutet efter finanskrisen. Undersokningen av
Large Cap-foretagen visar daremot att nedskrivningarna for ar 2010 har minskat markant mot
aren innan. En orsak till minskade nedskrivningar kan vara det alltmer optimistiska laget pa
marknaden eftersom konjunkturen har véant och foretagen ser mer positivt pa framtiden. Det
gor att foretagen kan bedémma att goodwillpostens verkliga vérde bestar och att det darfor
inte finns indikation pa att nedskrivning bor goras.

5.2 Goodwill i relation till eget kapital

Att foretag tenderar att ha alltmer hoga goodwillposter i balansrdkningarna tyder flera studier
pa (Li & Sloan, 2010; Hamberg et al, 2009) och detta innebér att relationen goodwill till eget
kapital okar. Anledningen till de allt hogre goodwillposterna anses de nya reglerna bidra till
nu, da goodwill enbart ska nedskrivas och inte langre avskrivas. Relationen GW/EK forandras
darmed inte ndmnvért om inga nedskrivningar gors.

Halsovard representerar den bransch som har hogst andel GW/EK for alla undersokta aren
och ar den enda bransch som inte har nedskrivit goodwill ndgon gang under de undersokta
aren. Den lagsta relationen GW/EK har energi. For 6vriga branscher ar relationen relativt
konstant under aren forutom sallankop som tillfalligt har 6kat relationen under ar 2008 och for
dagligvaror som har minskat relationen kraftigt ar 2010. Gauffin & Thornstens (2010) studie
visade att borsforetagen 2008 hade néstan 30 procent goodwill i relation till alla féretagens
egna kapital. 1 undersokningen for Large Cap-foretagen ar motsvarande jamforelse 36 procent
(om medelvérdet anvénds blir siffran 39 procent). For ar 2010 &r relationen goodwill och eget
kapital i denna understkning 31 procent.

Resultaten mellan grupperna av de som nedskrivit respektive inte nedskrivet goodwill, visar
att fler foretag som skrev ner ar 2007 hade en hogre relation GW/EK (52 procent) mot de som
inte skrev ner (25 procent) men skillnaden dr inte statistiskt sékerstalld (p=0,169). Vart att
ndmna igen &r att i analysen GW/EK d&r respektive foretags goodwillpost justerade med
nedskrivning sa att forhallandet GW/EK visas innan nedskrivningen har paverkat
goodwillposten (se 4.2).
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For de foretag som skrev ner ar 2008 minskade GW/EK kraftigt fran ar 2007 med 37 procent.
For ar 2008 blev darfor forhallandet omvant mellan grupperna. De foretag som inte nedskrev
ar 2008 hade den storsta relationen GW/EK (35 procent) mot de som nedskrev (15 procent)
och hér bekréftar resultatet att det ar skillnad mellan grupperna (p=0,027). De foretag som
nedskrev hade alltsa en hogre relation GW/EK &n de som inte nedskrev.

Ar 2008 var det ménga som forvanades over att inte fler nedskrivningar av goodwill gjordes
med tanke pa finanskrisen och de hoga goodwillposterna. Detta resultat visas tydligt for Large
Cap-foretagen med tanke pa att gruppen som inte skrev ner hade en mycket hogre relation
GW/EK mot de som nedskrev. Samband kan finnas med Gauffin & Thérnstens (2010) studie
att foretagen ville skydda det egna kapitalet i den osékra framtid som radde ar 2008 och darfor
undvek att nedskriva goodwill. Medan déremot Churyk (2005) som i sin studie hdvdar att
nedskrivning av goodwill sker vid tva situationer, dels nar aktiekursen sjunker och da bokfort
eget kapital Overstiger marknadsvardet pa eget kapital. Med tanke pa detta borde da
nedskrivningarna av goodwill ha 6kat mer an vad de gjorde ar 2008 eftersom ar 2008 var det
ar da bade aktiekurser foll drastiskt och marknadsvardet pa foretags eget kapital ocksa borde
ha forandrats.

For ar 2009 &r det gruppen som nedskrivit som har hogst GW/EK medan skillnaderna mellan
grupperna har utjamnats for ar 2010 da det endast skiljer en procent mellan grupperna.
Daremot styrker inte de statistiska testerna for ar 2009 (p=0,151) och fér ar 2010 (p=0,395)
att det finns nagra skillnader mellan de tva grupperna avseende GW/EK for aren 2009 och
2010.

5.3 Goodwill i relation till totala tillgangar

Relationen mellan goodwill och totala tillgangar haller sig forhallandevis pa samma niva for
de undersokta aren. Ar 2008 minskade relationen marginellt mot &r 2007 (0,8 procent) och
medianvardet for alla foretagens goodwillpost i relation till totala tillgangar ar for ar 2007 och
ar 2010 densamma (11,7 procent). Hogsta relationen goodwill och totala tillgangar har
halsovard och telekom medan finans och energi innehar den lagsta relationen.

Studien av Hamberg et al (2009) visar att stora foretag ofta har htéga goodwillposter. Studien
tyder ocksa pa att det finns samband att féretag med hdga goodwillposter & mer motvilliga
till att gora nedskrivningar av goodwill. Eftersom det i denna undersdkning endast innefattar
stora foretag kan inte motsvarande jamforelse géras om det framst &r de stora foretagen som
har hog relation mellan goodwill och totala tillgangar. Jordan & Clarks (2004) studie visar att
de foretag som nedskriver goodwill har lagre relation GW/T innan nedskrivning &n de foretag
som inte nedskriver. Resultatet av denna undersdkning visar att ovanstaende teori delvis kan
appliceras pa Large Cap-foretagen. Detta eftersom gruppen som inte nedskrivit har hogre
relation GW/T an gruppen som har nedskrivit for aren 2008 och 2010. For ar 2008 pavisas
aven att det finns skillnader mellan grupperna (p=0,019) medan det inte gar att faststalla att
det finns nagon skillnad mellan grupperna for ar 2010 (p=0,418). For aren 2007 och 2009
Overensstammer inte detta med teorin eftersom de som nedskrivit verkligen har den hdgsta
relationen GW/T (p=0,056, p=0,202).
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5.4 Goodwill i relation till resultat

| de olika kategoriindelningarna som gjordes i avsnitt 4.4 (tabell 8-11), ar de foretag som
hamnat i kategori >5 de foretag som har hogst kanslighet for nedskrivning av goodwill i
jamforelse mellan GW/Res. Resultatet fran undersokningen visar att andelen féretag inom
denna grupp har 6kat nagot fran aren 2007 till 2010. Inom kategorin lag kanslighet hamnade
minst andel foretag ar 2008 (tabell 9), for att sedan 6ka succesivt till ar 2010 (tabell 11) och ar
2007 (tabell 8) var andelen foretag som hogst inom denna kategori. Dessa tendenser indikerar
pa att relationen GW/Res har forandrats och foretagens kanslighet for nedskrivning av
goodwill 6kar nagot.

Tidigare studier visar att foretag & mer bendgna att gora nedskrivning av goodwill nér de
redovisar negativa eller laga resultat (Van de Poel et al, 2009; Li & Sloan, 2010, Andersson &
Andersson, 2010). For Large Cap-foretagen visar undersokningen att denna teori
overensstammer eftersom den grupp som har nedskrivit visar allt hogre andel negativa resultat
for aren 2007 till 2009 (avsnitt 4.4, diagram 11-13). Det kan daremot inte styrkas av de
statistiska testerna att de som nedskrivit har flest andel negativa resultat. Forst testades
resultatet i de tva grupperna innan resultatet var justerat for nedskrivning och sedan resultatet
efter justering for nedskrivning. Alla tester for respektive ar visade att det inte finns nagon
skillnad mellan grupperna avseende resultatet (se bilaga 7.1).

Darefter har daven test utforts for relationen GW/Res och for aren 2007 och 2009 finns det
ingen skillnad mellan grupperna (p=0,129, p=0,379) medan det for ar 2008 ar signifikant
skillnad mellan grupperna (p=0,017). Resultatet visar darmed att det &r skillnad i relationen
GWI/Res 2008 mellan de grupper som nedskriver respektive inte nedskriver. Ar 2010 verkar
trenden ha vant da en lagre andel av foretagen som nedskriver visar negativa resultat (diagram
14). Ar 2010 mérks ocksa en aterhamtning i Large Cap-foretagens resultat eftersom de har
redovisat battre resultat mot bade ar 2008 och 2009 vilket kan innebéra att Godfrey & Kohs
(2009) teori Gverensstammer att nedskrivningar av goodwill minskar nar foretagen klarar sig
battre ekonomiskt.

5.5 Diskussion om goodwill

Redovisningens regelverk for goodwill var under tidigare decennier inte lika reglerad som den
ar idag. Innan inférandet av IFRS fanns fler valmojligheter for féretagen avseende hantering
av goodwill &n vad som finns idag (Nilsson, 1998). Trots dagens regelverk gallande goodwill
finns brister, da det rader ovisshet pa hur immateriella tillgangar ska varderas och nar
nedskrivning ska goéras. Aven om goodwillnedskrivningar blivit alltmer reglerade med tiden
och valmajligheterna minskat i och med de standarder som har inforts, finns dock manga
utrymmen for subjektiva bedémningar vilket bade kan vara till fordel och nackdel. Vi har
under undersokningens gang forstatt att fordelar och nackdelar ofta har motsatt foérhallande
mellan foretag och dess externa anvéndare. Detta genom att det som dr till foretagets fordel,
kan vara till de externa anvandarnas nackdel, utifall att foretaget trots IFRS regler, vinklar
information och lamnar otillracklig information i arsredovisningarna.

Enligt de regler som féljer av IAS 36 gor att foretagen maste gora egna bedémningar om
goodwillpostens vérde som ska baseras pa det aktuella marknadslaget. Det leder till att det
uppstar olikheter i foretagens bedomningar och olika val beroende pa om nedskrivning ska
goras eller inte. Pa detta satt infors subjektiva bedomningar vilket kan leda till att de
kvalitativa egenskaperna stills pa prov i redovisningen. De externa anvandarna av
redovisningen kan ha svart att gora jamforelser mellan foretagen och tillforlitligheten av
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redovisningen kan bli ifragasatt da exempelvis foretagen uppger olika diskonteringsfaktorer
vid nedskrivningsprévningarna. Att foretag lamnar relevant information ar ocksa viktigt for
de externa anvandarna. Detta ar framst viktigt for investerare da informationen som lamnas i
arsredovisningar ofta ar anvandbara vid investeringsbeslut. Goodwill blir da en viktig post att
analysera for att bedoma om goodwillvérdet ar relevant eller om det finns behov av framtida
nedskrivningar som kommer paverka foretaget. Godfrey & Koh (2001) visade i sin studie att
goodwillposten &r viktig vid foretagsvarderingar och med tanke pa den svenska utvecklingen
av foretagens allt mer hdga goodwillposter bér denna post vara en viktig faktor dven for de
svenska foretagen att ta hansyn till.
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6. Slutsats

| detta kapitel kommer uppsatsens fragestallningar att besvaras och analyseras. Slutligen ges
forslag till fortsatt forskning inom amnesomradet.

6.1 Nedskrivning av goodwill

Syftet med uppsatsen ar att skildra Large Cap-foretagens nedskrivningar av goodwill fran
aren 2007 till 2010, da konjunkturen har fluktuerat vilket har berott pa finanskrisen som
borjade hosten ar 2008. Detta for att se monster pa hur finanskrisen paverkat foretagen och
deras goodwillnedskrivningar. Aven hur forhallandet mellan goodwill och eget kapital, totala
tillgangar och redovisat resultat har forandrats under perioden har undersokts.

| sparen efter den varsta krisen sedan 1930-talet, som finanskrisen anses vara, verkar Large
Cap-foretagen ha insett att vardet pa goodwill har minskat. Detta eftersom det totala
nedskrivningsbeloppet for foretagen okade fran ar 2007 till 2008, vilket kan vara ett tecken pa
att finanskrisen har paverkat foretagens bedémningar av laget. Aven ar 2009 verkar ha varit
ett &r som praglats av krisen dd hogre nedskrivningsbelopp har redovisats. Ar 2010 da
konjunkturen har véant och foretagen alltmer har aterhamtat sig efter krisen verkar
nedskrivningarna avspeglas utifran det alltmer positiva laget eftersom nedskrivningsbeloppet
sjonk till en markant lagre niva mot 6vriga ar.

Large Cap-foretagens redovisade goodwill 6kade som mest fran ar 2007 till 2008. Trots
finanskrisen var 2008 det ar da foretagen 6kade den totala redovisade goodwillen som mest.
Detta kan vara anmarkningsvart med tanke pa det radande laget, men en orsak kan vara att
finanskrisen utbrét forst hosten ar 2008 och sett utifran det positiva laget ar 2007 och borjan
av ar 2008, kan det ha foranlett foretagsforvarv till hoga priser som har genererat den stora
forandringen mellan aren. Ar 2009 och r 2010 har nivan pa redovisad goodwill hallits pé en
stabil niva och endast minskat nagot fran ar 2008.

Utifran redovisad goodwill i forhallande till nedskrivningarna har dessa nedskrivningar inte
forandrat goodwillposterna namnvart for Large Cap-foretagen. De 6kade nedskrivningarna
som gjordes aren 2008 och 2009 ar i jamforelse med de totala goodwillposterna ytterst
marginella.

6.2 Goodwill i relation till eget kapital

Goodwill i relation till eget kapital ar for Large Cap-foretagen nastan pa samma niva ar 2007
som ar 2010, 30 procent respektive 31 procent. Under ar 2008 okade forhallandet till 36
procent som kan sammanhdra med den stora 6kningen av foretagens totala goodwillpost.
Spridningen avseende relationen GW/EK varierar mycket mellan branscherna dér hélsovard
har hogst andel och lagst andel innehas av energi. | jamforelse mellan de féretag som
nedskrivit och de som inte nedskrivit visar undersokningen att ar 2007 a&r GW/EK storre i
nedskrivningsgruppen. Ar 2008 ar forhallandet omvéant vilket kan vara ett tecken pé att
foretagen avvaktade med nedskrivning for att se hur krisen och konjunkturen skulle utvecklas.
Ar 2009 6kade ocksd nedskrivningsgruppens GW/EK mot gruppen som inte nedskrivit. Att
det var skillnad mellan grupperna kan endast sakerstallas statistiskt for ar 2008.
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6.3 Goodwill i relation till totala tillgangar

Goodwill i relation till totala tillgangar har inte forandrats i ndgon stérre omfattning mellan
aren. For aren 2007 och 2008 ar medianvardet pa exakt samma niva, 11,7 procent. Mellan
branscherna varierar forhallandet mellan 0,2 procent och 30 procent som representeras av
branscherna energi respektive halsovard. Resultaten utifran de olika grupperna visar samma
forhallande som beskrevs for GW/EK. Aren 2007 och 2009 har nedskrivningsgruppen hogst
relation medan ar 2008 och 2010 ocksa visar omvant forhallande mellan grupperna. For aren
2007 och 2008 &r det storst skillnad mellan grupperna och ar 2008 har nedskrivningsgruppen
mycket lagre relation mot ar 2009. De statistiska testerna visar att skillnad mellan grupperna
kan pavisas for ar 2008. Aven for relationen GW/T kan mojligtvis finanskrisen vara en orsak
till de avvaktande nedskrivningarna ar 2008 eftersom hogre relation visas fér ar 2009.

6.4 Goodwill i relation till redovisat resultat

Large Cap-foretagens kanslighet for nedskrivning av goodwill har sammanstallts utifran
jamforelser mellan goodwill och redovisat resultat fore skatt for respektive foretag. Resultatet
visar att ar 2007 hade flest andel foretag 1ag kéanslighet for nedskrivning av goodwill medan ar
2008 &r det ar da lagst andel foretag hamnade inom denna kategori. En orsak till detta ar
foretagens forsamrade resultat under ar 2008 parallellt med att goodwillposten ckade som
mest ar 2008. Parallellt med ovanstaende minskning for ar 2008 6kar da ocksa andel foretag
som hojer sin kanslighet for nedskrivning samma ar. Vid jamforelse av resultat fore skatt
mellan grupperna visar undersokningen att nedskrivningsgruppen har for alla aren hogst andel
negativa resultat i jamforelse med gruppen som inte nedskrivit. Skillnad mellan grupperna kan
daremot inte statistiskt sékerstallas for nagot av aren. Fran ar 2007 till 2009 har de negativa
resultaten okat successivt for nedskrivningsgruppen for att sjunka nagot ar 2010. Utifran detta
resultat ar det mojligt att nagra foretag passade pa att nedskriva goodwill eftersom de anda
redovisade negativa resultat i samband med lagkonjunkturen, medan andra féretag undvek
nedskrivningar.

6.5 Goodwill &ren 2007-2010

Tidigare studier har visat att det sker en forskjutning av goodwillnedskrivningar pa tre till fyra
ar efter samre tider. Var undersokning har dock gett motsatt resultat eftersom studien pavisat
att foretagen har minskat nedskrivning av goodwill for ar 2010 som é&r det tredje aret efter
finanskrisen. Denna undersokning har darmed inte visat att Large Cap-foretagen har forskjutit
sina goodwillnedskrivningar till perioden efter finanskrisen. For att mota det motsatta
resultatet tanker vi att det kan bero pa vart urval av Large Cap-foretagen och vi staller oss
fragan hur resultatet hade blivit om vi aven undersokt resterande foretag pa
Stockholmsbérsen. Ar 2010 ar som sagt det tredje bokslutet efter finanskrisen och kanske
kommer den “stora forskjutningen” i 2011 ars bokslut? Om sa &r fallet aterstar att se.
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6.6 Forslag till fortsatt forskning

| uppsatsen har Large Cap-foretagens hantering av goodwill undersokts for att pavisa hur
foretagens goodwill forandrats mellan ar 2007 och 2010, da perioden har praglats av bade lag-
och hogkonjunktur. Genom att studera samtliga noterade foretag pa Stockholmsbdrsen kan
studien resultera i ett bredare perspektiv i och med ett stérre urval. Under uppsatsens gang har
vi reflekterat dver de spridda goodwillnedskrivningar som féretagen har gjort, vilka i sin tur
lett till forslag till fortsatt forskning.

Da vi gjort en kvantitativ undersokning, ser vi det intressant att géra en liknande studie med
komplettering av kvalitativa intervjuer i utvalda foretag. Vid en sadan studie anser vi att det ar
battre att valja ett mindre urval for att ga in pa djupet inom varje foretag. Pa sa vis kan en
okad forstaelse framkomma kring varfor foretagen nedskrivit goodwill vid en viss tidpunkt.
Detta for att se vilka orsaker som ligger till grund for foretagens nedskrivningar och &ven for
att fa veta vilka faktorer som spelat in i foretagens bedémningar, da en del foretag gjort fler
nedskrivningar &n andra foretag. En sadan undersokning skulle kunna goras mellan foretag
inom en och samma bransch eller mellan tva olika branscher.

Det skulle ocksa vara intressant om en likadan undersokning genomfordes efter 2011 ars
bokslut eftersom det dd &ar det fjarde bokslutet efter finanskrisen. Genom en sadan
undersokning kan aterigen teorin om det foreligger en férskjutning av goodwillnedskrivningar
provas.
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Arsredovisningslagen (1995:1554). (2010) FAR SRS Forlag AB

Ovrigt

Castasus, B., Marton, J., Runesson, E. (2011) Redovisning av goodwill utan évervakning —
En farlig v&g! Unpublished.

Arsredovisningar fran foretagens hemsidor
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Bilagor

Bilaga 1 Statistiska tester

Nedskrivningarnas storlek

Kruskal-Wallis test:

Friedmans test:

Mean Rank
2007 2,40
2008 2,70
2009 2,50
2010 2,39
N 42
Chi-square 3,100
df 3
Asymp. Sig. 376

AR Mean Rank
Storlek 2007 11 26,91
nedskrivning 2008 15 23,40
2009 12 25,79
2010 10 21,95
Total 48
Storlek
nedskrivning
Chi-square ,853
df 3
Asymp. Sig. ,837
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Goodwill i relation till eget kapital

Utifran de resultat som har redovisats fran SPSS kommer foljande tabeller att redovisas i egen
bearbetning. Tabellerna & kompletterade med de ensidiga test som undersokningen baseras
pa eftersom SPSS alltid utfor tvasidigt test.

Mann Whitney test:

Grupp N Mean Rank Sum of Ranks
GWI/EK 2007 Ej nedskrivit 31 20,42 633,00
Nedskrivit 11 24,55 270,00
Total 42
GW/EK 2008 Ej nedskrivit 27 24,22 654,00
Nedskrivit 15 16,60 249,00
Total 42
GWI/EK 2009 Ej nedskrivit 30 20,27 608,00
Nedskrivit 12 24,58 295,00
Total 42
GWIEK 2010 Ej nedskrivit 32 21,22 679,00
Nedskrivit 10 22,40 224,00
Total 42
GWI/EK 2007 | GW/EK 2008 | GW/EK 2009 GW/EK
2010
Mann-Whitney U 137,000 129,000 143,000 151,000
Wilcoxon W 633,000 249,000 608,000 679,000
V4 -,958 -1,929 -1,030 -,266
Asymp.Sig. (2- ,338 ,054 ,303 ,790
tailed)
,169 ,027 ,151 ;395
Ensidigt
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Goodwill i relation till totala tillgangar

Mann Whitney test:

Grupp N Mean Rank Sum of Ranks
GWI/T 2007 Ej nedskrivit 31 19,71 611,00
Nedskrivit 11 26,55 292,00
Total 42
GW!/T 2008 Ej nedskrivit 27 24,41 659,00
Nedskrivit 15 16,27 244,00
Total 42
GWI/T 2009 Ej nedskrivit 30 20,50 615,00
Nedskrivit 12 24,00 288,00
Total 42
GWIT 2010 Ej nedskrivit 32 21,28 681,00
Nedskrivit 10 22,20 222,00
Total 42
GWI/T 2007 GWI/T 2008 GWI/T 2009 GWI/T 2010
Mann-Whitney U 115,000 124,000 150,000 153,000
Wilcoxon W 611,000 244,000 615,000 681,000
V4 -1,588 -2,061 -,835 -,207
Asymp.Sig. (2- ,112 ,039 ,404 ,836
tailed)
,056 ,019 ,202 418
Ensidigt
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GW/Res (justerat resultat)

Mann Whitney test:

Grupp N Mean Rank Sum of Ranks
GW/Res 2007 Ej nedskrivit 31 20,23 627,00
Nedskrivit 11 25,09 276,00
Total 42
GW!/Res 2008 Ej nedskrivit 27 24,48 661,00
Nedskrivit 15 16,13 242,00
Total 42
GW/Res 2009 Ej nedskrivit 30 21,13 634,00
Nedskrivit 12 22,42 269,00
Total 42
GW/Res 2010 Ej nedskrivit 32 21,06 674,00
Nedskrivit 10 22,90 229,00
Total 42
GW/Res 2007 | GW/Res 2008 | GW/Res 2009 | GW/Res 2010
Mann-Whitney U 131,000 122,000 169,000 146,000
Wilcoxon W 627,000 242,000 634,000 674,000
V4 -1,130 -2,113 -,306 -,413
Asymp.Sig. (2- ,258 ,035 ,759 ,679
tailed)
,129 ,017 379 ,339
Ensidigt
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Resultat innan justering av nedskrivning

Mann Whitney test:

Grupp N Mean Rank Sum of Ranks
Resultat 2007 Ej nedskrivit 31 22,03 683,00
Nedskrivit 11 20,00 220,00
Total 42
Resultat 2008 Ej nedskrivit 27 21,74 587,00
Nedskrivit 15 21,07 316,00
Total 42
Resultat 2009 Ej nedskrivit 30 21,13 634,00
Nedskrivit 12 22,42 269,00
Total 42
Resultat 2010 Ej nedskrivit 32 21,94 702,00
Nedskrivit 10 20,10 201,00
Total 42
Resultat 2007 | Resultat 2008 | Resultat 2009 Resultat
2010
Mann-Whitney U 154,000 196,000 169,000 146,000
Wilcoxon W 220,000 316,000 634,000 201,000
V4 -,472 -,171 -,306 -,413
Asymp.Sig. (2- 637 865 759 679
tailed)
318 432 ,379 ,339
Ensidigt

48




Resultat efter justering av nedskrivning

Mann Whitney test:

Grupp N Mean Rank Sum of Ranks
Resultat just. Ej nedskrivit 31 21,90 679,00
2007
Nedskrivit 11 20,36 224,00
Total 42
Resultat just. Ej nedskrivit 27 21,59 583,00
2008
Nedskrivit 15 21,33 320,00
Total 42
Resultat just. Ej nedskrivit 30 20,60 618,00
2009
Nedskrivit 12 23,75 285,00
Total 42
Resultat just. Ej nedskrivit 32 21,88 700,00
2010
Nedskrivit 10 20,30 203,00
Total 42

Resultat just. | Resultat just. Resultat just. Resultat just.
2007 2008 2009 2010
Mann-Whitney U 158,000 200,000 153,000 148,000
Wilcoxon W 224,000 320,000 618,000 203,000
z -,358 -,066 -,752 -,354
Asymp.Sig. (2- 721 ,948 452 723
tailed)
,360 474 ,226 ,361
Ensidigt

Bilaga2 Valutakurser

2007 6,4675  9,4735
2008 7,7525 10,9355
2009 7,2125 10,353
2010 6,8025 9,002

Kalla: Rikshanken
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