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Sammanfattning

Innan IFRS infordes 2005 1 EU sag nedskrivningsprocessen av goodwill i Sverige inte ut som
den gor idag. Fore 2005 genomforde foretag avskrivningar pa goodwill 6ver en femarsperiod,
medan idag sker istédllet en nedskrivningsprovning. Denna process baseras bland annat pa
VD:ns tillgdng till intern information samt andra bakomliggande faktorer. Nagot som tidigare
forskning ocksd beskriver och ndmner dr exempelvis informationsasymmetri och big bath
accounting som olika vélkdnda fenomen. Studiens syfte blev dirmed att undersoka om det
gar att finna ett samband mellan VD-byte och nedskrivning av goodwill hos svenska
borsnoterade foretag. Studien anvénder sig av en kvantitativ ansats, med data insamlad fran
2010-2023. Genom statistiska tester, sdsom korrelationsanalys av modellens variabler samt
en logistisk regressionsmodell kunde man utreda om det finns ett samband. Resultatet fran
studien indikerade att det inte finns nagot som kan séga att sambandet mellan VD-byte och
goodwillnedskrivningar &r statistiskt signifikant. Men att resultatet dndd fOljer samma
riktning som tidigare forskning, som pekar pad att det finns en positiv padverkan mellan
variablerna. Studien undersokte dessutom hur foretagets 1onsamhet paverkar bendgenheten att
genomfora nedskrivning av goodwill. Resultatet visade sig vara statistiskt signifikant med
negativ paverkan. Det vill sdga att mindre 16nsamma foretag genomfor 1 storre utstrackning

fler nedskrivningar av goodwill &n vad foretag med en god l6nsamhet gor.

Nyckelord: Goodwill, Nedskrivning av goodwill, VD-byte, Informationsasymmetri,
Principal-agent-teorin, Big bath accounting
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1. Inledning

1 det inledande avsnittet presenteras en bakgrund till dmnet och en problematisering av detta. Sedan
tas syftet med denna forskningsrapport upp och fragestdillningen som tagits fram for att kunna
uppfylla detta.

1.1 Bakgrund & problemdiskussion

Det huvudsakliga syftet med finansiella rapporter dr att ge beslutsrelevant information till
foretagets intressenter. Rapporterna ska pd ett tillforlitligt satt dterge foretagets ekonomiska
verklighet. Detta innebér att informationen som anges ska spegla verkligheten pa ett korrekt,
fullstandigt och opartiskt sétt for att ge intressenter mojlighet att med sé relevant information
som mojligt kunna fatta beslut angdende forehavanden med foretaget (International

Accounting Standards Board, 2018).

Historiskt har redovisningsprinciper utvecklats pd nationell niva, vilket har lett till betydande
skillnader mellan lénders regelverk. I takt med 0kad globalisering har det under de senaste
decennierna blivit av allt storre vikt att kunna mojliggéra jamforbarhet av foretag utspridda
over olika ldnder. International Accounting Standards Board (IASB, tidigare IASC) har sedan
1973 arbetat med att 6ka harmoniseringen av olika landers regelverk. Detta arbete sker
genom utgivning av regelverk for redovisning benidmnda IAS och IFRS. IAS-férordningen
som fattades av EU 2002 och trddde 1 kraft 2005, har inneburit att samtliga foretag
hemmahorande i EU och noterade pd en reglerad marknad &r enligt lag bundna till att

tillampa IFRS 1 sin koncernredovisning (Marton m.fl., 2023).

Parallellt med denna utveckling har ekonomins grundliggande struktur &ndrats.
Digitaliseringen 1 vdrlden har fort med sig att immateriella tillgdngar har blivit en allt mer
betydande del av manga foretags tillgangar och dagliga verksamhet. Fler och fler foretag gér
fran en affdrsmodell baserad pé att ha stora delar av sina tillgdngar bundna i maskiner for
produktion, till att istdllet ha en verksamhet som till stor del forlitar sig pa immateriella
tillgdngar som virdefulla varumérken eller datasystem. Hos ménga fOretag motsvarar
immateriella tillgdngar uppemot 80 procent av foretagets totala tillgdngar, varfor en tydlig

reglering kring hur dessa ska virderas dr nddvéndig (Patent- och registreringsverket, 2023).



En immateriell tillgang definieras enligt IAS 38 som “en identifierbar icke-monetér tillgang
utan fysisk form”. Detta innebér att immateriella tillgangar dr ej fysiska tillgangar som inte ar
kontanta medel eller andra tillgangar som kan omvandlas till sddana medel till redan
faststillda belopp (FAR Online, 2025a). En sérskilt omdebatterad form av immateriell
tillgdng &r goodwill. IFRS 3 definierar goodwill som skillnaden mellan den kopeskilling som
erlaggs vid ett rorelseforvarv och nettot av de identifierbara tillgdngarna och skulderna som
genom rorelseforvérvet tas dver. Goodwill representerar alltsa de tillgdngar som inte gar att
identifiera. Det &r icke skiljbara tillgdngar fran det forviarvade bolaget, som exempelvis
synergier inom foretaget. Detta innebar att bolagets arbetsprocess blir mer effektiv dn vad ett

nystartat bolag med likartade resurser hade uppnatt (FAR Online, 2025b).

Den redovisningsmissiga utmaningen med goodwill och andra immateriella tillgangar,
grunden till att det dr ett sd hett omdebatterat &mne, ligger 1 att deras vérde ofta dr baserat pa
framtida ekonomiska fordelar som kan vara svédra att verifiera. Detta gor det svart att
sdkerstilla ett rattvisande varde for tillgangen, vilket paverkar tillforlitligheten till foretagets
finansiella rapporter (Marton m.fl., 2023). Detta blir sérskilt problematiskt da sadana
tillgdngar de senaste dren har kommit att utgdra en allt storre del av bolagens tillgdngar

(Europeiska centralbanken, 2018).

IFRS inférande 2005 innebar att goodwill inte lingre fick skrivas av utan istéllet drligen
skulle provas for nedskrivningsbehov. Trots denna fordndring genomfoér svenska bolag i
praktiken fa nedskrivningar av goodwill, detta dven nér det finns anledning att tro att den
tappat 1 viarde. Forskning frén i ar visar att det senaste arets totala goodwillnedskrivningar
visserligen nddde rekordhoga nivder och jamfort med for 10 ar sedan har de éarliga
nedskrivningarna i forhallande till total goodwill till och med 6kat med 6ver 400%. Samtidigt
ar dessa kraftigt koncentrerade till ett fatal foretag och den stora majoriteten foretag har inte
genomfort ndgon nedskrivning dver huvud taget, varfor majoriteten av bolag 1 sjidlva verket

overvédrderar sin egen goodwill (FAR Online, 2025¢; Gauffin & Nilsson, 2025).



En bidragande faktor till detta beteende bland foretag kan vara forekomsten av
informationsasymmetri mellan foretagsledningar och externa intressenter. Hur fOretag
redovisar sin finansiella stéllning och prestation i sina rapporter ligger till grund for den bild
som marknaden bildar sig om foretaget. Da foretagsledningen besitter mer information om
foretagets verksamhet dn marknaden ger detta ledningen en mojlighet att forma den
information som nir marknaden 1 syfte att formedla den bild av foretaget som de Onskar

(Marton m.fl., 2020; Hope & Wang, 2018; Healy & Palepu, 2001).

En annan faktor som kan paverka ledningens beslut &r incitament som de sjdlva kan ha i sitt
arbete. Nér en nytilltrddd verkstéillande direktor (VD) genomfor en nedskrivning kan de dels
skylla viardeminskningen pé sin foretradare. Samtidigt minskar det risken for att inom en snar
framtid behdva genomfora en ytterligare nedskrivning, dd det eventuellt skrivits ner i
forebyggande syfte. Detta for att f4 foretaget under sin egen ledning att se s vilméiende och
vélpresterande ut som mojligt, och for att maximera sin egen framtida erséttning i form av
bonusar och dylikt genom att undvika framtida kostnader (Hope & Wang, 2018; Healy &
Palepu, 2001).

Johansson, Hjelstrom och Hellman (2016) kritiserar i sin artikel nuvarande metod och
regelverk. De menar pa att nuvarande regelverk och modell for nedskrivningar skapar en
buffert for foretag som skyddar mot nedskrivning. Detta uppstér till f61jd av egenupparbetad
goodwill och att bolaget innehar tillgangar som inte redovisas, som exempelvis varumérken.
Vidare menar de att nedskrivningsprovningar tenderar att underskatta verkliga ekonomiska
forluster for foretaget for att skydda de ansvariga inom bolaget. Dessa faktorer har lett till att
den nuvarande modellen inte speglar de verkliga ekonomiska forlusterna som ett foretag hatft,
samt hur framgéngen som forvérvet som ligger till grund for goodwillen egentligen é&r

(Johansson m.fl., 2016).



Kritik som denna har lett till att IASB har borjat undersoka mdjliga sétt att fordndra och
forbattra regelverket kopplat till virdering och kostnadsforing av goodwill. 2024 publicerade
IASB ett forsta utkast till forandringsforslag for regelverket. Syftet med forandringarna ar att
forbattra redovisningen av de tillgdngar man forvirvar 1 samband med ett rorelseforvérv.
Forslaget innebér en fordndring av de upplysningar ett foretag i enlighet med IFRS 3, ska

lamna 1 samband med ett rorelseforvérv (International Accounting Standards Board, 2024).

Dessa forandringar innebir ett nytt krav pa foretagen att dven redovisa mal och malrelaterade
méitvirden i samband med forvirvet. Det forvirvande foretaget forvintas dven ge kvantitativ
information om de forvidntade synergierna de anser sig fOrvédrva, samt den forvéntade
livslingden for dessa. Dessutom Okar kraven pa transparens i redovisningen av goodwill
kopplad till respektive kassagenererande enhet av foretaget. Detta i syfte att hjdlpa anvéndare
av den finansiella informationen att ldttare uppticka fel i redovisningen kopplat till

ledningsbeslut (International Accounting Standards Board, 2024).

1.2 Syfte & fragestillning

Syftet med denna studie dr att undersdka huruvida byte av VD ger 6kad sannolikhet till att
genomfora en nedskrivning av goodwill, samt hur detta eventuella samband péaverkas av
foretagets resultat. Detta gérs genom att studera svenska borsnoterade foretag 6ver en period
pa fjorton &r. Genom denna ansats &mnar studien beskriva hur ett maktskifte inom svenska
foretag péverkar nedskrivningar av goodwill. For detta har foljande frégestillningar

formulerats:

% Finns det ett samband mellan VD-byte och nedskrivningar av goodwill inom svenska
borsnoterade foretag?
% Finns det ett samband mellan negativa resultat och nedskrivningar av goodwill inom

svenska borsnoterade foretag?



1.3 Disposition

I syfte att skapa en bittre inblick 1 uppsatsens struktur presenteras en Oversikt over de
kommande kapitlen. I det forsta avsnittet har en introduktion till &mnet getts och en
formulering av vad syftet med uppsatsen dr. I andra avsnitt redogors referensramen. Dar
relevanta redovisningsstandarder, teorier kopplade till ledningens incitaments paverkan pa
beslutsfattandet, samt tidigare forskning inom dessa omraden presenteras i syfte att skapa en
tydlig inblick och forstaelse for det aktuella forskningsomridet. Avsnittet avslutas med en
hypotesformulering. I avsnitt 3 behandlas den valda metoden for studien, avgrinsningar av
urval samt val av variabler for analys. Avsnitt 4 presenteras empirin. Dér presenteras de
resultat som studien nétt, samt den analys som genomfGrts kopplat till
goodwillnedskrivningars koppling till byte av VD, samt finansiell prestation. Slutligen bestér
avsnitt 5 av en diskussion om resultatens betydelse innan uppsatsen avslutas med ett sjétte
och sista avsnitt bestiende av sammanfattande slutsatser kring studiens resultat och bidrag,

samt forslag till framtida forskning inom @mnet.



2. Referensram

1 detta avsnitt ges en redogorelse for relevant lagstifining. Avsnittet ger dven en 6verblick over
relevanta teorier och det nuvarande forskningsldget pa omrddet. Slutligen ges en motivering till vira

valda hypoteser, samt en formulering till dessa.

2.1 Reglering

Reglering av finansiell rapportering dr av stor vikt ndr det kommer till virdering av tillgdngar
som kriver stora inslag av beddmning, sdsom goodwill. For alla noterade foretag inom EU
sitts denna reglering av regelverket International Financial Reporting Standards (IFRS).
Denna standard behandlar hur goodwill uppstér, samt hur viardeminskning av den skall

hanteras (Marton m.fl., 2023).

2.1.1 IFRS 3 - Rorelseforvarv

IFRS 3 menar att ett rorelseforvarv dr en héndelse som sker nér ett bolag koper ett annat
bolag. Ett rorelseforvirv dr alltsa nér ett bolag forvarvar en redan existerande rorelse for att
pa sé vis kunna expandera sin verksamhet. Syftet med standarden ar att sdkerstdlla att forvérv
redovisas pa ett konsekvent och transparent sétt. Detta ger 4ven investerare béttre information
om vérdet pa forvirvet, samt den paverkan det har péd bolagets finansiella stéllning. Vid ett
rorelseforvirv kan goodwill uppstd. Goodwill uppstar som det 6vervirde foretaget betalar for
forvarvet utdver det forvirvade bolagets nettotillgdngar. Detta innebédr att goodwill kan
definieras som tillgadngar som ej &r avskiljbara fran foretaget, vilket alltsd innebér att for att fa
kontroll 6ver dem behdver du forvédrva hela bolaget. Detta kan till exempel vara synergier

inom foretaget i form av hogre eftektivitet (FAR Online, 2025b).



2.1.2 TAS 36 - Nedskrivningar

En nedskrivning dr en justering av redovisade tillgangar som ett foretag kan behova
genomfora for att sdkerstélla att deras tillgangar inte dr Overvdrderade i balansrikningen.
Enligt TAS 36 ska foretag med redovisade tillgdingar som &ar hogre vérderade &n
atervinningsvérdet, nedskrivas. Vilket innebér att tillgangar inte far vérderas till ett hogre
viarde dn atervinningsvérdet. Syftet med standarden &ar att se till att en enhetlig metod
tillimpas inom EU vid nedskrivningar. Detta for att ge intressenter en rittvisande bild av
foretagen och en mojlighet till att jimfora bolag pa réttvisa premisser. For att avgdra om
ndgot behdver skrivas ned eller inte ska foretagen varje ar genomféra en
nedskrivningsprovning for att faststilla virdet pa tillgingen. For vérdering av goodwill
innebdr detta att man far genomfora en analys av den kassaflodesgenererande enhet som
goodwillen kan kopplas till. Om nedskrivningsprovningen kommer fram till att virdet pa
enheten minskat skall en nedskrivning av goodwill genomforas for att motsvara

vardeminskningen (FAR Online, 2025c¢).

Tidigare forskning har visat att dvergdngen som skedde Over hela Europa fran nationella
standarder till det gemensamma IFRS har bland annat inneburit forandringar 1 hur
virdeminskning i1 goodwill ska redovisas. Fran att innan skrivas av dver en bestdmd tid ska
den enligt IFRS istdllet arligen nedskrivningsprovas. Studier har visat pa att detta har fort
med sig en positiv paverkan pé resultatet bland foretag pa drygt 16 procent, samt en 6kning

av eget kapital pd 3 procent (Ali m.fl., 2016).

Detta innebir alltsd att 6vergdngen till IFRS har i allminhet inneburit mindre kostnader 1
resultatrdkningen kopplade till goodwill 4n nér systematiska avskrivningar istéllet
tillampades (Ali m.fl., 2016). Forskning har dven visat pa att en dvergang fran avskrivning till
nedskrivning lett till att bolag ofta redovisar goodwill till ett for hogt vdrde och att
nedskrivningarna oftast skett for sent. Detta innebidr att de redovisade vérdena inte speglar

verkligheten, vilket far till f6ljd att de dr missvisande (Li & Sloan, 2017).
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2.2 Teorier

Teorier fungerar som analytiska verktyg for att hjélpa till att forklara och forsta teoretiska
samband. Inom redovisningen kan teorier anvindas for att belysa varfor specifika aktorer
agerar som de gor, hur informationsfloden paverkar beslutsfattande, samt vilka incitament
som kan styra redovisningsmaéssiga beslut. Genom teoretiska perspektiv blir det mojligt att
identifiera monster i foretags beteenden och béttre forsta konsekvenserna av exempelvis
asymmetrisk information. Teorier skapar dirmed en struktur ur vilken man kan analysera och

granska redovisningsméssiga fragor.

2.2.1 Principal-agent-teorin

Principal-agent-teorin bygger pa tanken att det finns en underliggande konflikt mellan
principalen, det vill sdga aktiedgaren. Samt agenten, vilket &r de anstéllda och VD:en
avseende fokus i1 verksamheten. Konflikten beror pa att de tva olika parterna vinner pa olika
saker. Aktiedgare vill maximera fOretagets vérde i syfte att maximera sina egna tillgéngar.
VD och 6vriga anstéllda, som inte har ett dgande i foretaget, har inte ndgot att vinna pa att
foretagets varde maximeras. De vill istéllet 6ka sin egen ersittning eller minska sin egen
arbetsborda, det vill sdga fa maximalt med ersittning i forhallande till det arbete de utfor

(Detzen & Ziilch, 2012).

En studie som genomforts har visat pd hur chefer som har hég andel av sin erséttning i
bonusar kopplade till foretagets prestation varit mer benédgna att redovisa hog goodwill vid
forvarv jamfort med chefer som inte har en sddan ersittningsstruktur. Detta beror pa att en
hogre andel goodwill innebir att farre tillgdngar skrivs av I6pande, vilket innebdr mindre
l6pande kostnader. Detta paverkar resultatet positivt som 1 sin tur for med sig béttre bonusar
till den ansvarige VD:n. Detta for samtidigt med sig en for hogt virderad goodwill. Istéllet
for kontinuerliga kostnader i form av avskrivningar kommer eventuella virdeminskningar av

goodwill 1 form av nedskrivningar (Detzen & Ziilch, 2012).

11



Tidigare forskning har visat pd att en lag I6nsamhet for foretag ofta leder till att en
nedskrivning av goodwill sker i framtiden. Studien, gjord av Li och Sloan, visar att foretag
med lag ROA har hog sannolikhet att skriva ner sin goodwill aret efter. En 1&g ROA
signalerar en virdeforsdmring av foretagets kassagenererande enheter, det vill sdga grunden
for goodwillens vérdering. Studien visar dock pa att foretag ofta ignorerar denna signal,
vilket leder till en uppskjuten och for sen nedskrivning. Ett sidant beteende kan tolkas utifran
principal-agent-teorin, dir foretagsledningen, vilka agerar som agent, har incitament att
skjuta upp nedskrivningar for att dirmed undvika att rapportera viardeminskningar och
forsdmrat resultat till 4gare och andra intressenter. Ldg ROA kvarstar ofta dven det ar som
nedskrivningen faktiskt sker, vilket tyder pd att virdeminskningen realiseras forst nér det inte
langre dr mojligt att undvika den. Detta stodjer idén om att agenter ibland agerar utifrén egna

mal snarare dn 1 linje med principalens intressen (Li & Sloan, 2017; Detzen & Ziilch, 2012).

2.2.2 Informationsasymmetri

Informationsasymmetri ér ett fenomen som uppstér till foljd av att foretag besitter mer och
battre information adn investerare. Nagot som for med sig en svarighet for investerare att
kunna skilja pd bolag av olika kvalité, vilket kommer leda till att alla bolag vérderas till en
medelmattig nivad. Hogkvalitativa foretag kommer till {6ljd av detta vérderas for lagt, och
déliga foretag for hogt. Informationsasymmetrin kan dven leda till agentproblem, likt
principal-agent-teorin ndmnd ovan. Exempelvis nédr agenten, det vill sdga ledningen eller
VD:n inom fOretaget, inte har samma mal som dgarna. Vilket kan innebira att de fattar beslut
som primért gynnar dem sjilva, istdllet for att handla i enlighet med foretagets bédsta. VD:n
har en storre insyn och bittre information om framtida kassafloden och den verkliga
lonsamheten av genomforda forvérv dn vad externa parter, som exempelvis investerare, har.
Detta far till f6ljd att en VD genom sitt informationsdvertag kan fordréja en nedskrivning av
goodwill, for att pa sd vis undvika att signalera dalig prestation (Healy & Palepu, 2001;
Connelly m.fl., 2011).
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Forskning har dven visat pd att graden av asymmetri paverkas av vem som dr VD. En irlig
och fortroendeingivande VD far till f6ljd att investerare far storre fOrtroende for den
information som de far tillgdng till, samt en hogre tilltro till de beslut som ledningen tar.
Detta leder till en minskning av den upplevda asymmetrien. Motsatsen, det vill sdga en
ledning som beddms vara vilseledande och oérlig, leder istillet till att investerare tappar delar
av sin tilltro till informationen som nar dem, vilket péverkar deras syn pa bolagets
beslutsfattande. Med andra ord péverkas allménhetens reaktion pa exempelvis ett “big bath”

starkt av synen pé ledningen (Hope & Wang, 2018).

2.2.3 Big bath accounting

Big bath accounting 4r en hypotes som bygger pa att foretag medvetet Overdriver negativa
perioder genom negativa periodiseringar. Tanken med det ar att ta s mycket negativt som
mojligt pa en gang, i hopp om att kunna visa en kraftig forbattring senare. Tanken kan vara
att passa pa att fokusera det negativa till en period for att pa sa vis slippa det i framtiden.
Samtidigt som det dverdrivet negativa i en period, leder till 6kning av positiva periodiseringar
1 en annan period for att jdmna ut det. Forskning har visat att vid nytt ledarskap ar detta ndgot
som kan vara ett vanligt handlande da nya VD:ar ofta kan vilja genomféra mycket negativa
periodiseringar vid sitt tilltrdde. Detta d& det gar att beskylla tidigare ledning for de negativa
siffrorna, samtidigt som framtidens resultat kommer att se dn béttre ut. Kritiken som finns
mot detta handlande &dr att det riskerar att leda till att den finansiella rapporteringen blir
aningen vilseledande, da det ena perioden framstar som betydligt simre prestation 1 foretaget
dn vad som ér fallet, och 1 senare period ser béttre ut dn vad verkligheten egentligen &r (Hope

& Wang, 2018; Kirschenheiter & Melumad, 2002).

Tidigare studier visar dven hur nedskrivningar av goodwill har varit starkt forknippad med
tankar kopplade till big bath accounting i samband med ett byte av VD inom foretaget.
Eftersom goodwill hor till de immateriella tillgdngarna som ar icke-identifierbara kan det
vara fordelaktigt for den nya VD:n att skriva ner dessa vid ett nytt skifte. D& avskrivning pa
goodwill inte lidngre sker ndr man tillimpar IFRS, utan istéllet nedskrivningsprovas enligt

IAS 36 si skapas en mgjlighet och handlingsutrymme at den nya VD:ns egna framtida
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beddomningar kring kassafléde och tillvixt (AbuGhazaleh m.fl., 2011; Hope & Wang, 2018;
Gros & Koch, 2019).

Samtidigt menar Gros & Koch (2019) att det finns en djupare anledning till varfor en nyligen
tillsatt VD kan komma att genomfora nedskrivning av goodwill. Studien fokuserar pa
diskretionér och ej diskretiondr nedskrivning. Ej diskretiondr nedskrivning dr en nedskrivning
som som tydligt gors pd grund av ekonomiska faktorer som forsdmrar lonsamhet medan
diskretiondr nedskrivning ar de som gors utan en tydlig sddan koppling. Samtidigt nddde de
ett resultat som visade att diskretiondra nedskrivningar hade en stark paverkan av genomforda
VD-byten. Vid positiv intern information kan det antas att nedskrivning av goodwill kommer
att ske 1 mindre utstrickning, medan om VD:n besitter intern information om negativ
ekonomisk information kommer det troligtvis ske storre nedskrivningar av goodwill dn vad
marknaden kan forvénta sig med den offentliga ekonomiska informationen (Gros & Koch,

2019).

Forskning har d4ven kommit fram till att en faktor som minskar risken for detta fenomen ar
forekomsten av god styrning inom foretaget. Vid de fall d& det fanns oberoende
styrelseledamoéter inom ledningen, det vill sdga ledamoéter utan egna stora finansiella eller
personliga kopplingar till foretaget, alltsd utan stort eget dgande 1 foretaget, s& minskade
risken for att nedskrivning av goodwill skulle ske opportunistiskt. Detsamma géllde i de fall
nir det fanns en dgare som sjélv hade ett stort innehav och inflytande i bolaget. Orsaken till
detta &r att sddana krafter inom foretaget motverkar atgdarder for att gynna VD:n for att istillet

se till det 14ngsiktigt basta for foretaget som helhet (AbuGhazaleh m.fl., 2011).

En nyligen gjord studie av Daniele m.fl. (2024) visade pa att detta samband &ven &r ndgot
som man kunnat se i amerikanska foretag. Studien visade dessutom péd en markbar skillnad i
bendgenhet till stora nedskrivningar beroende pd om den tidigare VD:n stannade kvar i
styrelsen eller ej efter avgingen. Detta menar studien beror pa att den tidigare VD:n
fungerade som en Overvakande faktor vilket minskade risken for big baths som gors av
oppurtionistiska skdl for att f4 den nya VD:n att kunna framstd som mer framgangsrik

kommande ar (Daniele m.fl., 2024).
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2.3 Hypotesformulering

Kopplat till diskussionen fran referensramen sa finns det beldgg att ett nytt tilltrdde av VD
kan komma att paverka sannolikheten for nedskrivning av goodwill. Enligt Healy & Palepu
(2001) samt Connelly m.fl. (2011) kan informationsasymmetrin mellan &gare och investerare
vara en bidragande faktor till om en nedskrivning av goodwill sker eller inte. AbuGhazaleh
m.fl. (2011) uppger ocksd att det finns flera faktorer som kan paverka bendgenheten att
genomfora nedskrivning av goodwill. Forskning av Hope & Wang (2018) och Kirschenheiter
& Melumad (2002) instimmer och menar att big bath accounting ar vanligt forekommande
vid byte av VD. Aven Gros & Koch (2019) menar att VD:ns tillging till intern information
kan avgdéra om det kommer ske frivillig nedskrivning. Baserat pa denna tidigare teori

formuleras f6ljande hypotes:

HO,: Det finns inte ett positivt samband mellan byte av VD och genomforda goodwillnedskrivningar

for svenska borsnoterade foretag.

H1,: Det finns ett positivt samband mellan byte av VD och genomférda goodwillnedskrivningar for

svenska borsnoterade foretag.

Med bakgrund i forskningen har dven foljande hypoteser tagit fram for att undersoka ifall
foretagens lonsamhet, mitt i1 réntabilitet pa totalt kapital (ROA) kan sidgas ha en negativ
paverkan pa nedskrinvnigsbendgenheten av goodwill. Tidigare forskning har visat att foretag
tenderar att gora stora nedskrivningar i samband med andra déliga resultat i syfte att rensa ut
alla negativa poster pd en och samma géng (Kirschenheiter & Melumad, 2002). Mot

bakgrund av detta har f6ljande hypoteser formulerats:

HO,: Det finns inget samband mellan l6nsamhet och genomforda goodwillnedskrivningar for svenska

borsnoterade foretag.

H1,: Det finns ett samband mellan Ionsamhet och genomforda goodwillnedskrivningar for svenska

borsnoterade foretag.
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3. Metod

Metodavsnittet presenterar vart val av metod och forskningsansats. I detta avsnitt presenteras dven en
genomgadng av vdr arbetsprocess i form av datainsamling, en redovisning av vdar modellstruktur och

dess variabler, samt en diskussion om studiens trovdrdighet och relevans.

3.1 Kvantitativ metod

Denna studie utgar frdn en kvantitativ och deduktiv ansats dar hypoteser har formulerats
utefter redan etablerad teori och tidigare empiriska resultat. Deduktiv ansats innebér att
studien som genomfors testar teoretiskt grundade antaganden mot empiriska data. For att
kunna stodja syftet med studien och kunna mita och utféra de hypotetiska tester som studien

dmnar har data samlats in och bearbetats (Patel & Davidson, 2019; Bryman & Bell, 2017).

En kvantitativ metod har valts dd den mgjliggdr insamling av numerisk data som kan
analyseras med statistiska metoder och analysmodeller. Detta mojliggor att pa ett objektivt
och systematiskt sitt testa hypoteserna, samt identifiera eventuella samband mellan variabler.
Metoden mdjliggdr dven en storre generalisering av resultaten till foljd av ett storre urval dn
vad som hade varit mojligt med en kvalitativ metod. Med bakgrund av detta har darfor
kvantitativa data samlats in och bearbetats med syftet att kunna besvara det tidigare stillda
syftet och fragestillningen pa ett tillforlitligt sétt (Patel & Davidson, 2019; Bryman & Bell,
2017). Den valda metoden stdmmer ocksa bra Overens med det arbetsséitt som likartade
studier likt de utférda av AbuGhazaleh m.fl. (2011) och Gros & Koch (2019) anvént sig av
tidigare, varfor jimforelse mellan resultaten fran denna studie och tidigare gjord forskning

blir lattare att gora.
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3.2 Urval och avgrinsningar

Studien utgar frin data insamlad frén svenska borsnoterade bolag for aren 2010-2023. Det
valda tidsintervallet grundar sig i att studien soker en bredd med prognoser baserade pa
historisk finansiell data, vilket ger en mojlighet till jimforelse under olika ekonomiska
forutsittningar. Studien avgrinsas sedan till att endast inkludera de bolag som har en
koncernredovisning for samtliga 4r under perioden, samtliga bolag ska dven ha haft en
redovisad goodwillpost i sin balansridkning under perioden. Anledningen till urvalet ér for att

gora det mgjligt att skapa jaimforelse mellan de olika variablerna.

Det har under tidsperioden 2010-2023 funnits 4273 unika observationer av bolag pé
Stockholmsborsen (Statiska centralbyran, u.d). Av dessa hade 3466 observationer fordelats pa
450 unika bolag, med en é&rsredovisning pad engelska. Sedan har samtliga bolag inom
finanssektorn exkluderats. Detta beror pa att foretag inom finanssektorn har en annan struktur
an andra bolag, till f6ljd av att affirsmodellen bygger pa handel med skulder och finansiella
instrument. Detta fér till f6ljd att finansiella nyckeltal, som exempelvis skuldsittning, blir
missvisande gentemot andra bolag, vilket himmar en analys. Detta ger oss 3152 aterstdende
observationer. Dessutom har de observationer som saknar redovisad goodwill inom foretaget
exkluderats, vilket ldmnar 2318 observationer. Foretag som saknar arsredovisning under
nagot av aren exkluderats, kvar blev 2313 observationer. Sist har dven vérdefel och error

meddelanden eliminerats. Detta ger studien ett slutgiltigt urval pa 2302 observationer.

3.3 Insamling och bearbetning av data

Datan for denna undersdkning har huvudsakligen inhdmtats fran databasen Capital 1Q som
kunnat tillhandahalla de finansiella data vi behovt for att kunna testa véra hypoteser.
Information om de specifika foretagens VD:ar respektive &r har inhdmtats manuellt av oss
frdn respektive bolags arsredovisningar dd denna information ej tillhandahdlls genom
databasen. Den insamlade datan fordes senare in i analysverktyget STATA. Dir har analys av
korrelation mellan de valda variablerna skett for att undersdka eventuella samband mellan
dem. Sedan har dven en regressionsanalys genomforts i syfte att se hur detta samband kan

formuleras i rena siffror.
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Den finansiella datan for var undersokning har inhdmtats fran databasen Capital 1Q.
Information om vem som varit VD respektive dr har manuellt inhdmtats frdn bolagens egna
arsredovisningar. All insamlad data har sedan forts in i analysprogrammet STATA. Dér analys
av korrelation mellan variablerna har skett for att undersoka eventuella signifikanta samband
mellan goodwillnedskrivningar och andra faktorer. Analysen genomfors med hjdlp av en
logistisk regressionsanalys vilket dr mest ldmpad nér den beroende variabeln dr en sé kallat
dummyvariabel, som endast kan anta tva vidrden. Detta da en logistisk regressionsanalys
skapar en beroende variabel som sannolikhet. Alltsd ger den ett virde mellan 0 och 1.
Analysen utgar fran ett Chi*-test. Detta test anvinds for att analysera frekvenser, alltsa hur
vanligt forekommande nagot &r. Ett Wald chi*-test undersoker om regressionen som helhet
har ett forklaringsvirde, den testar med andra ord alla variabler samtidigt, dir antalet
frihetsgrader dr detsamma som antalet variabler som testas samtidigt. Vérdet som testet
genererar kan sedan omvandlas till ett p-vdrde for hela modellen. P-viardet betyder pa
engelska probability, vilket kan Oversittas till sannolikhet, och syftar till att mita hur
sannolikt ndgot &r att det intréffar. P-vdrdet berdknas genom att man tar talet e, vilket &r ca
2.718 och tar det upphojt till svaret man far av den uppsatta modellen. Detta divideras med ett

adderat med e upphojt till modellens svar, som gér att se i illustrationen nedan (K&rner m.fl.,

2024).

logit
e

P = :
1+elogtt

3.4 Modeller och variabler

For att testa studiens hypoteser, och for att kunna undersdka och formulera det samband som
finns mellan genomfoérda goodwillnedskrivningar och de utvalda variablerna har foljande

modellen formulerats:

Dummy_Nedskrivning = a + a Dummy_VDbyte + a,ROA  + a,ROA X Dummy VDbyte
+ Xa'kontrollvariabler, + ¢

Svaret frdn modellen ska sedan sdttas in i foljande berdkning for att fa sannolikheten till
nedskrivning:

DummyNedskrivning

Sannolikhet f6r Nedskrivning = )

eDummyN edskrivning
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I tabellen nedan finns en beskrivning av modellens samtliga variabler. Den beroende
variabeln dr en dummyvariabel som antar virdet 1 eller 0 beroende pa om nedskrivning av
goodwill har skett. De oberoende variablerna finns till for att undersoka om det finns ett
samband med den beroende variabeln. Dessa oberoende variabler dr en dummyvariabel for
VD-byte, samt en variabel for rdntabilitet for totalt kapital som dr ett matt for att maéta
foretagets 1onsamhet. Modellen har slutligen med ett antal kontrollvariabler med syfte att
sdkerstilla att undersokningen av sambandet mellan den oberoende och beroende variabeln

inte paverkas av avvikelser, utan att de istéllet isoleras och inte rdknas med 1 analysen.

Tabell 1: Beskrivning av variabler

Variabel Typ Beskrivning

Dummy_Nedskrivning Beroende variabel (dummy) Har nedskrivning av goodwill
skett eller ¢j

Dummy_VDbyte Oberoende variabel (dummy)  Har VD-byte skett eller inte

ROA Oberoende variabel Foretagets 1onsamhet uttryckt i

rantabilitet pa totalt kapital

ROA X Dummy_VDbyte Interaktionsvariabel Sambandet mellan VD-byte och
ROA

Dummy_ar Kontrollvariabel Kontroll for avvikelser mellan ar

Dummy_bransch Kontrollvariabel Kontroll for avvikelser mellan
Branscher

Totala tillgangar Kontrollvariabel Foretagets totala tillgangar (Mkr)

Hivsting Kontrollvariabel Foretagets totala skulder/eget
kapital

€ Felmarginal

3.5 Begrinsningar

Studien har ett antal begrénsningar vilka dr av vikt att beakta vid tolkning av studiens resultat.
Till £6ljd av att nedskrivningar dr en kostnad for foretag sa paverkas vart métt pa detta, det
vill sdga réntabiliteten pd totalt kapital av detta. Till f6ljd av detta finns det risk for
endogenitet d& nedskrivningarna kan péverka I6nsamheten pad samma sitt som I6nsamheten

kan paverka nedskrivningarna.
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3.6 Validitet & reliabilitet

Studiens reliabilitet sékerstélls genom att datainsamlingen sker pa ett systematiskt och
enhetligt sétt. Finansiella data som totala tillgangar och goodwillnedskrivningar respektive ar
har inhdmtats fran databaser som kidnnetecknas av hog tillforlitlighet och transparens. Medan
data for VD i respektive foretag och ar inhdmtats direkt frdn bolagens egna arsredovisningar
for att sdkerstilla att informationen &r korrekt. Validiteten avser mitningens formaga att méta
det som den avser att méta. Alltsdi om métningen som genomfors i studien mojliggor att
fragestéllningen kan besvaras. Detta sikerstills genom att utgd frén redan etablerade metoder
for likartade syften for att pd sa vis ha relevanta matinstrument for syftet (Patel & Davidson,

2019).
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4. Empiri och analys

Detta avsnitt presenterar de relevanta empiriska resultat som natts i studien samt en analys av dessa.

Avsnittet inleds med en genomgang av hur observationerna dr fordelade.

4.1 Datafordelning

Efter de lampliga exkluderingarna av urvalet genomforts 1dmnar det oss som tidigare ndmnt
2307 observationer att basera vér analys pd. Som man kan se i figur 1 nedan sd 4r dessa
observationer nigorlunda jimnt férdelade mellan 2010 och 2020, med undantag fran 2021 till
2023 med nagot fler observationer #n tidigare 4r. Okningen av observationer under de tre
senaste dren behdver nodvindigtvis inte betyda att det tillkommit fler bolag pa den svenska
borsen, troligen visar 0kningen observationer att andelen bolag med goodwill har Okat.
Inflodet av nya bolag ar storre dn vad som forsvinner till f6ljd av konkurser eller uppkop.
Faktumet att antalet observationer haller sig nagorlunda jamnt fordelat over aren i urvalet
innebdr att urvalet far en bra spridning 6ver &ren och risken minskar for att ett ars specifika

faktorer ska paverka resultatet for mycket.
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figur 1: Observationerna fordelat over respektive ar
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Figur 2 visar antalet genomforda nedskrivningar av goodwill och antal VD-byten som skett
respektive dr. Vad som gér att se av detta dr att antalet VD-byten dr mer vanligt
forekommande bland urvalet an vad nedskrivningar av goodwill 4r. Samtidigt ar urvalet fran
de genomforda VD-byten mycket oregelbunden och foljer inte en jamn trend likt genomforda
goodwillnedskrivningar. 2010 saknar observerade VD-byten dd datan inte haft tidigare ar att
jdmforas med. Detta dr nagot som tas hojd for. En mojlig forklaring till varfor 2011 hade en
hogre nivda VD-byten dn efterfoljande ar kan vara en efterverkning och reaktion fran
finanskrisen 2008, dir ledningen tillsatte ny VD med tillvixtfokus. Vidare till 2016 fanns det
en global osdkerhet, dels brexit men dven det amerikanska valet skakade svenska foretag dar
handel sker med EU och USA (Visma, 2016). Ar 2018 befann sig Sverige pa toppen av en
hogkonjunktur priglad av hog BNP-tillvéxt och lag arbetsloshet. Dock kan signaler pa en
kommande nedging vara en bidragande faktor till att en del svenska foretag forsokte
positionera sig bittre pd marknaden genom byte av VD (Visma, 2025). Aven 2021 kan
forklaras med ett liknande resonemang som 2011, dir effekterna fran coronapandemin och
tidigare osdkerhet pa marknaden borjat avta och istillet véxte till forvéntningar pa tillvdxt och
expansion. Detta fick till foljd att en del foretag tillsatt en ny VD med nya kompletterande
kompetenser samt ett fokus pd omstrukturering (Visma, 2025). Bade 2022 och 2023 kan
forklaras med Sveriges penningpolitik, Riksbanken, tva &r préiglat av hog inflation och

rantehdjningar paverkade foretag negativt (Riksbanken, 2024).
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figur 2: Antalet goodwillnedskrivningar och genomforda VD-byten, fordelat 6ver respektive ar
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Figur 3 nedan visar hur dessa observationer dr fordelade over respektive bransch. Som man
kan se sa &r detta vidldigt ojamnt fordelat, ddr industrisektorn stir for nédstan 39 % av det
totala urvalet kontra de andra branscherna. Men det &r inte konstigt att urvalet ser ut sa,
eftersom Sverige har en stark industriproduktion (Tillvaxtverket, 2025). Vad man ocksé kan
se dr att samtliga bolag i energisektorn saknar goodwill, vilket lett till att branschen inte
inkluderats i analysen. Detta dr faktorer som minskar bredden pa vért urval dd stor andel av
observationerna &dr koncentrerade till ett fatal sektorer och vissa branscher saknar

representation helt 1 urvalet.
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figur 3: Observationerna fordelat 6ver respektive Bransch
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Figur 4 nedan illustrerar fordelningen av genomférda VD-byten och nedskrivningar av
goodwill uppdelat i respektive branschkategori. Vad som gir att se frin figuren &r att
fordelning mellan goodwillnedskrivningar och VD-byten i stort foljer den totala
observationsfordelningen mellan branscher enligt Figur 3. Bade industrisektorn och
dagligvaru-branschen har en jamn fordelning mellan staplarna, vilket kan forklaras av att det
ar tva relativt lika branscher som bada genomfor foretagsforviarv samt har en hog forvantan
pa effektivt ledarskap. Inom andra branscher forekommer byte av VD fler gidnger dn
nedskrivning av goodwill, till exempel hilsovardssektorn och informationsteknikbranschen.
En forklaring till detta kan vara en komplex marknad med stora krav pa resultat som leder till
en hog omsittning inom ledningen. Det finns &ven de branscher som genomfor fler
goodwillnedskrivningar kontra VD-byte. Om det redovisade virdet &r storre dn det verkliga
viardet kommer en nedskrivning av goodwill mdjligen ske. I figuren kan man dven se att
branschen allménnyttiga tjdnster saknar observationer med nedskrivningar eller VD-byten.

Detta gor branschen omgjlig for jimforelse med andra 1 analysen.
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figur 4: Antalet goodwillnedskrivningar och genomférda VD-byten, fordelat 6ver respektive Bransch
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4.2 Korrelationsanalys

For att se hur de olika variablerna korrelerar med varandra har ett korrelationstest utforts.
Som gér att se i tabellen nedan sa finns det en svag positiv korrelation mellan genomforda
nedskrivningar av goodwill och genomforda VD-byten. Det gir ocksa att se att det finns en
negativ korrelation mellan genomforda nedskrivningar och ROA, det vill sidga foretagets
lonsamhet. Detta innebar alltsa att dalig 1onsamhet for med sig en 6kad risk for en genomford
nedskrivning av goodwill. Detta samband &r dven signifikant pad 1% nivd, vilket gor
sambandet statistiskt starkt. Man kan &ven se att det finns en positiv, statistiskt sékerstélld
korrelation mellan genomforda nedskrivningar och totala tillgdngar. Detta kan innebéra att
storre foretag dr mer benédgna att genomfora nedskrivningar av goodwill. Detta giller dven
hdvstangen, som dven den har ett positivt samband med nedskrivningarna, vilket innebér att
foretag med en hogre grad av skuldséttning, och dirmed en storre hévstdng, historiskt har
varit mer bendgna att genomfora nedskrivningar av goodwill. Samtidigt adr det viktgit att
papeka att det som visas ar korrelation och inte kausaliteten. Det ér alltsd inte sdkert att de

paverkas av varandra bara for att de hr korrelation.

Tabell 2: Variablernas korrelation till varandra

Variabel Nedskrivning VD-byte ROA ROA X VD-byte . Tofala Hiivsting
dummy dummy dummy tillgangar
Nedskrivningar 1.0000
dummy
VD-byte dummy 0.0317 1.0000
ROA —0.0937*** [ —0.1169*** 1.0000
ROA X VD-byte —0.0086 0.3769*** | 0.3770%** 1.0000
dummy
Totala tillgingar 0.1417*** —0.0085 —0.0044 —-0.0149 1.0000
Hivsting 0.0885 *** —0.0066 —0.0499 ** —0.0130 0.1285*** 1.0000

Signifikansniva * = 10%, ** = 5%, ***=1%.
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Korrelationen mellan variablerna dr nagot som dven gar att dterspegla i form av skillnaden i
medelvirdet for respektive variabel beroende pad om nedskrivning av goodwill har skett eller
ej. Som gar att se 1 tabell 3 sa dr signifikansen pa medeldifferensen pa samma niva som

korrelationen mellan goodwillnedskrivningar och respektive variabel ér i tabellen ovan.

Tabell 3, Variablers medelvirde beroende pd om nedskrivning skett eller ¢j

Variabel Medelvirde néir Medelvirde dir Differens mellan
nedskrivning ej skett nedskrivning skett medelvirdena
VD_byte 0.1384236 0.1727941 —0.343705
ROA 0.0901883 0.0594247 0.0307636***
ROA x VD byte 0.0082073 0.006823 0.0013843
TT 17588.24 35729.05 —18140.81***
Hévstang 0.5363097 0.5825007 —0.046191 ***

Signifikansniva * = 10%, ** = 5%, *** = 1%.

4.3 Regression

En logistisk regression utfordes for att ta reda pa de olika variablernas paverkan pa
benédgenheten till nedskrivning av goodwill. Till foljd av att variablernas varians kan variera
och inte dr konstant har vi valt att gora regressionen med robusta standardfel for att bittre ta
hojd for detta och pd sd vis kunna uppnd ett béttre och mer tillforlitligt resultat. De
kategoriska kontrollvariablerna &r och bransch och dess tillhdrande koefficienter redovisas
forst och ddrefter redovisas de oberoende variablerna 1 modellen och de Ovriga

kontrollvariablerna.

26



4.3.1 Respektive ars paverkan pa nedskrivningsbenigenheten

For regressionen valdes ett ar 1 urvalet ut for att agera som basar for analysen. Detta innebar
att alla ar utgér fran den och deras koefficienter dr hur mycket de avviker fran det utvalda
aret. For basér valdes 2015. Detta gjordes for att det var ett ar dér antalet nedskrivningar och
VD-byten lag ndra medelvardet for urvalet i stort, vilket gor aret till en bra utgdngspunkt for
analys. Som gar att se i tabellen under sa &r det endast tva av aren som har en koefficient som
ar statistiskt signifikant pd 5% nivad. Detta innebdr att det dr dessa tva ar som vi med 95%
sdkerhet kan sdga ha haft en paverkan pa genomforda nedskrivningar. Vad som dr intressant
med dessa resultat dr att samtliga koefficienter efter 2015 4r negativa, samtidigt som 4 av de
fem aren som finns i tabellen fore 2015 ar positiva. Detta innebér alltsa att bendgenheten till

att genomfora en nedskrivning av goodwill under tidsperioden tycks ha gétt ner.

Tabell 4, Respektive ars koefficient i modellen

Ar Koefficient

2010 0.2065456

2011 0.0698358

2012 —0.2864392

2013 0.1695357

2014 0.2943236

2015 Basar

2016 —0.378954
2017 —0.365537
2018 —0.5594468
2019 —0.2410031
2020 —0.1443352
2021 —0.8763632**
2022 —0.6928564 **
2023 —0.5024237

Signifikansniva * = 10%, ** = 5%, ***=1%.
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4.3.2 Respektive bransch paverkan pa nedskrivningsbenéigenheten

P& samma sitt som med respektive ar i urvalet sa valdes en basbransch ut for analysen for att
pd sd vis ha en bransch att utgd frdn och jamfora de andra med. For detta valdes
sdllankopsvaror och -tjanster. Detta, likt det valda &aret, valdes di branschen hade ett
nagorlunda hogt antal observationer utan att vara den Overldgset storsta kategorin, likt
industrisektorn. Till foljd av att branschen for allmidnnyttiga tjdnster under tidsperioden helt
saknade observationer med nedskrivningar och VD-byten, har denna kategori exkluderats
frdn analysen. Som gar att se i1 tabell 5 nedan sd &r tre av branschernas koefficienter
signifikanta pa 1% niva. Detta innebér alltsa att vi med stor sdkerhet kan séga att det finns en

skillnad mellan basbranschen och dessa branscher.

Tabell 5, Respektive bransch koefficient i modellen

Bransch Koefficient
Kommunikationstjéinster 1.393587 ***
Sallankopsvaror och -tjinster Basbransch
Dagligvaror 0.0265453
Hilsovéard —0.5270881
Industri 0.6132265***
Informationsteknik 0.4141806
Material —0.7624325
Fastigheter 1.834834 ***

Signifikansniva * = 10%, ** = 5%, *** = 1%.
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4.3.3 Oberoende variabler och ovriga kontrollvariabler

Regressionen visar att sambandet mellan nedskrivningar av goodwill och genomforda
VD-byten inte kan sdgas vara statistiskt signifikant. Detta dr ndgot som dven giller ifall
VD-byten ér den enda oberoende variabeln i modellen. Detta innebér att vi inte kan sdga att
det finns ett samband mellan VD-byten och genomfdrda nedskrivningar av goodwill. Dédrav
kan 0-hypotesen inte forkastas. Vad som ddremot gér att fastsla &r att det finns ett negativt
samband mellan réintabilitet pd totalt kapital och genomforda nedskrivningar av goodwill.
Detta till foljd av att sambandet som modellen fastslar mellan dessa variabler ar signifikant pa
en 1% niva. Detta innebdr att vi med 99% sékerhet kan sdga att det finns ett samband mellan
dessa tva variabler. Det negativa sambandet som vi kan sdga finns mellan dessa tva innebér
att en hog lonsamhet minskar sannolikheten for att en nedskrivning av goodwill ska

genomforas, medan en negativ lonsamhet dkar risken for en nedskrivning.

Vi kan dven se att totala tillgdngar med stor sdkerhet har en péverkan pa sannolikheten till
nedskrivning. Ett foretags storlek har en negativ paverkan pé sannolikheten till nedskrivning.
Detta innebdr att mindre foretag dr mer benégna till att genomfora en nedskrivning, medan
storre foretag 1 hogre utstrackning undviker det. Nagot som ocksd gar att se dr att foretagets
hivsting pad en 10% signifikansnivd kan sdgas ha en positiv péverkan pa
nedskrivningsbendgenheten. Detta innebér att en hogre skuldsdttning i forhallande till eget

kapital gor ett foretag mer benéget till att genomfora en nedskrivning.

Tabell 6, Koefficienter for variabler i modellen samt 6vriga kontrollvariabler

Variabler Koefficient
Dummy for VD-byte 0.1754249

ROA —2.656476%**
ROA*Dummy for VD-byte 0.807647
Kontrollvariabler

Totala tillgangar —0.00000598 ***
Hivsting 0.9543277*

Signifikansniva * = 10%, ** = 5%, ***=1%.

29



Da genomforda nedskrivningar direkt pdverkar l6nsamheten negativt da det blir en kostnad
for foretaget finns det dock en risk for att genomforda nedskrivningar lett till dalig 16nsamhet
snarare dn tvirtom. For att kontrollera detta genomfordes dven ett test med ROA som
justerats for att exkludera nedskrivningarnas paverkan pd resultatet. Detta resulterade i
likartade resultat som den genomforda analysen ddr ROA som variabel fortfarande hade en
signifikant paverkan pd nedskrivningar pa 1 % signifikansniva. Detta visar att nedskrivningen

1 sig inte dr en drivande faktor, utan att Ionsamheten faktiskt har en paverkan.

4.3.4 Slutlig modell

Totalt har analysen utgétt fran 2293 unika observationer, vilket ir till foljd av exkluderingen
av observationerna fran allminnyttiga tjinster. Wald chi*-testet testar alla variabler samtidigt
for att se om modellen som helhet har ndgon som helst paverkan péa den beroende variabeln,
det vill sdga sannolikheten till goodwillnedskrivning. Som gér att se i tabellen nedan si har
testet 1 regressionen simultant testat 25 stycken variabler. Vérdet som det genererat har
omvandlats till ett p-virde som dr mindre dn 0.0000 vilket &r klart under 1 % vilket gor att vi
pa 1% signifikansniva kan siga att modellens variabler inte dr lika med 0. Detta innebér inte
att alla variabler helt sékert har en padverkan pd nedskrivningar, vilket innebér att minst en av
variablerna har en paverkan. Nagot som vi fétt bekriftat genom att ROA har en statistiskt
signifikant paverkan. Totalt har modellen ett R*-virde pa 9.64%. Detta innebér att modellen
totalt forklarar 9.64 % av fordndringen 1 sannolikhet for genomforda nedskrivningar av
goodwill. Konstanten for modellen, det vill sdga interceptet for modellens vérde, &r satt till

-2.73643.

Tabell 7, Modellens forklaringsformaga

Antal observationer 2293
Wald chi* (25) 140.69
Prob > chi’ 0.0000
Pseudo R* 0.0964
Konstant —2.73643
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Modellen som helhet har alltsd en hog trovardighet att stimma och didrmed forklara 9.64% av
orsakerna till goodwillnedskrivningar. Vid undersdkningens borjan strukturerades modellen

pa foljande sitt:

Dummy_Nedskrivningi;t =a,+ alDummy_VDbytei;t + aZROAi;t + a3R0Ai,_t X Dummy_VDbytei;t

+ X a'kontrollvariabler, + ¢

Naér vi nu kénner till respektive koefficents virde kan modellen skrivas pa féljande sitt:

Dummy Nedskrivning = —2.73643 + (0.1754249 x dummy_ VDbyte) + (—2.656476 x ROA)
+ (0.807647 x (ROAx dummy_ VDbyte)) + (—0.00000598 x Totala tillgdngar) + (0.9543277

x Havstang) + Y (arskoefficient x dummy_ar) + ) (branschkoefficient x dummy bransch) + &

Genom fortydligandet av modellen kan vi nu rdkna ut dummy for nedskrivning. Forst 1
modellen finns en konstant pa —2.73643, detta tal kommer att vara med och paverka resultatet
oavsett om det skett ett VD-byte. Direfter kommer studiens oberoende variabel formulerad
som en dummyvariabel. Har det skett ett VD-byte kommer dummy-variabeln vara 1, vilket
sedan multipliceras med koefficienten 0.1754249. Har det inte skett ett VD-byte kommer
dummy-variabeln vara 0 och koefficienten riknas bort. Ndsta oberoende variabel i modellen
ir ROA som multipliceras med koefficienten —2.656476. Har foretaget en negativ ROA
kommer paverkan av denna bli positiv for sannolikheten till nedskrivning till foljd av den

negativa koefficienten.
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5. Diskussion

I detta avsnitt diskuteras de resultat som empirin ndtt. Forst diskuteras resultaten kopplade till

VD-bytens paverkan pad nedskrivningar och ddrefter Ionsamhetens koppling till nedskrivningar.

5.1 VD-bytens paverkan pa goodwillnedskrivningar

Det primira syftet med denna studie har varit att undersoka vilken paverkan VD-byten har {for
sannolikheten att genomf6ra nedskrivningar av goodwill inom svenska borsnoterade foretag.
Tidigare forskning har visat pa att bendgenheten att genomfora goodwillnedskrivningar dkar
bland utldndska foretag i samband med byte av VD. Forskningen har visat att detta fenomen
ar vanligt forekommande 1 andra delar av virlden. Fenomenet forstirks dven av etablerade
teorier 1 litteraturen som big bath accounting och informationsasymmetri (AbuGhazaleh m.fl.,

2011; Daniele m.fl., 2024; Gros & Koch, 2019; Healy & Palepu, 2001).

Studien nddde resultatet att det inte gr att séiga att det finns ett samband mellan VD-byten
och genomforda nedskrivningar av goodwill. Detta till f6ljd av att sambandet som resultatet
visade inte kunde sdgas vara statistiskt signifikant och ddrmed inte statistiskt tydligt
existerande. Detta dr ett resultat som sticker ut mot andra likartade studier som genomforts.
AbuGhazaleh m.fl. (2011) nadde resultatet att det bland brittiska foretag fanns ett samband
mellan genomforda VD-byten och nedskrivningar av goodwill. Eftersom resultaten fran
denna studie till skillnad fran de nddda av AbuGhazaleh m.fl. inte var signifikanta kan vi inte
dra nagra djupa kopplingar om 6verensstimmande resultat. Vad som ddremot gar att sdga &r
att resultaten fran den genomforda studien pekar 4t samma riktning som tidigare genomford

forskning, snarare dn at motsatt hall (AbuGhazaleh m.fl., 2011).

Gros & Koch (2019) nér i sin studie liknande slutsatser och resultat som var studie angdende
VD-byte. Deras resultat, likt véart eget, finner att inget signifikant samband mellan
genomforda nedskrivningar av goodwill och byten av VD som enskilt drivande faktor for
nedskrivningar i allminhet. Dock hittar de att VD-byten har en signifikant piverkan for
diskretionédra nedskrivningar, det vill siga nedskrivningar som genomforts som inte helt kan
motiveras av ekonomiska faktorer. D4 vi inte gor denna distinktion skulle det kunna vara en

forklaring dven 1 var egen studie. Némligen att sambandet mellan VD-byten och
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nedskrivningar frimst finns i de fall som mer onddiga nedskrivningar skett vilket skulle
forklara den ldga signifikansen dé antalet som &dr befogade till f61jd av ekonomiska faktorer
forsvagar detta samband. En annan mgjlig forklaring till avvikelsen som Gros & Koch (2019)
lyfter fram &r att de regler och tillsynsmekanismer som foretag i deras urval arbetar utefter
skiljer sig fran de regler som tidigare forskningsurval agerat utefter. Detta dr ndgot som kan
paverka resultaten till f6ljd av hur mycket frihet en VD tillats arbeta utefter (Gros & Koch,
2019).

Bristen pa signifikant samband mellan VD-byte och goodwillnedskrivningar kan ur ett
principal-agent-perspektiv tolkas som att agentens, det vill sdga VD:ns handlingsutrymme
inom svenska foretag, dr begridnsat. Tidigare forskning har visat pd att VD:n som agent har
incitament att genomfOra nedskrivning vid sitt tilltrdde 1 syfte att skapa ett lagre
jamforelseviarde for fOretagets prestation, samt for att minska risken for framtida
nedskrivningar. Att denna studie inte finner stod for ett sdédant samband kan darmed antyda
att externa styrmekanismer, som en aktiv och involverad styrelse eller starka &gare, i
praktiken neutraliserar agentens incitament och mojlighet till ett opportunistiskt agerande.
Skillnaden mot tidigare studier kan @ven indikera att den svenska marknaden motverkar den

typ av intressekonflikter som teorier forutsitter (Detzen & Ziilch, 2012; Li & Sloan, 2017).

5.2 Resultatets paverkan pa goodwillnedskrivningar

Studiens sekundéra syfte har varit att se hur foretagets lonsamhet kan kopplas till beslutet att
genomfora nedskrivningar av foretagets goodwill. Resultatet som ndddes utifran denna aspekt
var att rintabilitet pa totalt kapital, eller ROA, hade en signifikant och negativ piverkan pa
bendgenheten till nedskrivningar av goodwill. Resultatet sdger alltsd att foretag som inte ar
lonsamma dr mer bendgna att genomfora nedskrivningar av sin goodwill &n vad l6nsamma
foretag dr. Detta gor att vi kan forkasta den andra nollhypotesen och séga att det finns ett
samband mellan l6nsamhet och genomforda nedskrivningar av goodwill bland svenska

foretag.
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Detta samband stimmer dverens bra med det regelverk som finns angaende nedskrivning av
goodwill. IAS 36 fastslar att en arlig nedskrivningsprovning ska ske for att fastsld huruvida
det redovisade virdet av goodwill fortfarande kan motiveras. Vid forsdmrad l6nsamhet
forsamras dven vardet pd de kassagenererande enheterna inom foretaget, 1 vilket grunden for
virderingen av goodwill ligger. Med tanke pa detta ar det logiskt att en dalig 1onsamhet leder

till en 6kad sannolikhet for nedskrivning av goodwill (FAR Online, 2025c).

Resultaten som studien natt angaende l6nsamhetens paverkan pa nedskrivningsbenidgenheten
stammer vidl verens med tidigare forskning gjord pd dmnet. Li & Sloan (2017) nidde i sin
undersokning resultatet att en dalig rantabilitet ledde till en 6kad sannolikhet for nedskrivning
av goodwill. Deras undersokning fokuserade frimst pa hur réntabiliteten pa totalt kapital
(ROA) sig ut aret innan en nedskrivning skedde och hur det drets l6nsamhet paverkar
bendgenheten att genomfora nedskrivning. De nddde resultat som visade att det fanns tydliga
kopplingar mellan genomforda nedskrivningar och negativ réntabilitet bdde aret innan och

samma ar som nedskrivningen genomfordes (Li & Sloan, 2017).

Vad empirin visade, ndmligen att negativ lonsamhet leder till en 6kad benigenhet att
genomfora goodwillnedskrivningar, d4r ndgot som visar pd implementeringen av big bath
accounting bland svenska foretag. Resultatet visar att ej lonsamma foretag genomfort fler
nedskrivningar 4n 16nsamma foretag. Resultatet visar att perioder med negativa resultat dven
inneburit att de blivit mer bendgna att genomfora nedskrivning i virde av sin goodwillpost.
Med andra ord har studien visat att negativa resultat dven har inneburit fler negativa
periodiseringar vilket &r den grundldggande tanken bakom big bath accounting, att genomfora
ett big bath med negativa periodiseringar nir man dndd forvantar sig negativa siffror, for att
sedan kunna f2 tillbaka detta i form av positiva periodiseringar i ett senare skede (Hope &

Wang, 2018; Kirschenheiter & Melumad, 2002).

Sambandet mellan l6nsamhet och goodwillnedskrivningar kan tolkas genom teorin om
informationsasymmetri som att nedskrivningarna gors till foljd av ett informationsévertag
frén ledningens sida. Teorin om informationsasymmetri bygger pd ett antagande om att

foretagsledningen medvetet kan undanhalla negativ information fran investerare, vilket i den
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hér kontexten inneburit att ledningen medvetet véljer att undvika nedskrivning av goodwill. I
praktiken dr det dock mgjligt att andra, mer simpla forklaringar kan ligga bakom
beslutsfattandet och beteendet. Nedskrivning av goodwill &r en komplex process som grundar
sig 1 prognoser over framtida kassafloden, vilket skapar osdkerhet. Resultaten kan med andra
ord lika gérna forklaras av en konservativ och forsiktig redovisningspraxis (FAR Online,

2025c; Healy & Palepu, 2001).

Vad som dr virt att notera dr att sambandet mellan lag lonsamhet och genomfdrda
nedskrivningar av goodwill kvarstod dven efter att nedskrivningarnas effekt pd ROA justerats
bort. Detta innebér att sambandet inte enbart beror pa att nedskrivningen forsdmrar resultatet
och ddrmed skapar sambandet dem emellan, utan tyder istillet pd att lag lonsamhet faktiskt
foregér nedskrivningarna. Ddarmed pavisas tanken att ldg lonsamhet &r en relevant indikator
for kommande nedskrivningar av goodwill, vilket ocksa stoder de resultat tidigare forskning

nétt (Li & Sloan, 2017).
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6. Slutsats

Detta avsnitt presenterar undersokningens sammanfattande slutsatser. Samt diskuterar forslag pd

framtida forskning inom omradet.

6.1 Slutsats

Sammanfattningsvis har det undersokts om det finns ett samband mellan byte av VD och
genomford goodwillnedskrivning hos svenska borsnoterade foretag. Till hjélp har studien
anvint en kvantitativ ansats. Genom en hypotesformulering har studien mynnat ut i en
logistisk regressionsanalys samt en korrelationsanalys av modellens variabler. Resultatet som
ndddes kunde inte visa pa nagot samband mellan VD-byten och genomf6rda nedskrivningar
av goodwill da de statistiska modellerna som anvéndes inte levererade statistiskt signifikanta

resultat.

I diskussionen kopplar studien tillbaka till frigestdllningen och resultatet gentemot tidigare
forskning. Utfallet fran studien har inte natt nigot resultat som sdger att vi kan forkasta
nollhypotesen och didrmed fastsld att det finns ett samband mellan VD-byten och
nedskrivningar av goodwill. Detta dr en avvikelse fran likartade studier som genomforts i
andra lander. En forklaring till denna avvikelse kan vara att den svenska bolagsmarknaden
har en storre ndrvaro av externa styrmekanismer som starka dgare eller involverad styrelse,

vilket begrdansar VD:ns mojligheter till ett opportunistiskt agerande avseende nedskrivningar.

Studien visade dven pa att det finns ett signifikant samband mellan negativ 16nsamhet och
okade nedskrivningar av goodwill. Detta samband bibeholls dven ndr nedskrivningarnas
paverkan pd lonsamheten justerats bort, vilket tyder pa att 1&g Ionsamhet foregar nedskrivning
snarare dn uppstir som en foljd av den. Detta stirker slutsatsen om att 16nsamhet ar en
relevant indikator for kommande nedskrivningar. Resultatet som studien nadde &r i linje med

tidigare forskning som genomforts pd omradet med annat urval.
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6.2 Forslag till framtida forskning

Processen kring nedskrivning av goodwill dr ett omdiskuterat &mne och innehéller manga
olika aspekter som gér att undersoka. Studien har visat indikationer pé att byten av VD har en
paverkan pa benédgenheten till nedskrivningar &ven om detta samband inte kunnat fastslas. En
framtida studie skulle som forslag kunna fokusera pa den diskretiondra andelen av
nedskrivningar i Sverige, for att se hur stark paverkan VD-byten kan ségas ha pa den andelen
av genomforda nedskrivningar. Ett annat forslag pa studie skulle kunna vara att fokusera pa
en annan icke finansiell aspekts péverkan pa nedskrivningar av goodwill. Detta kan
exempelvis vara hur oberoendet av styrelsen paverkar nedskrivningar. Detta kan goras genom
att undersoka hur graden av &dgande 1 foretaget bland styrelsens ledamoter paverkar

bendgenheten till nedskrivningar.
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