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Sammanfattning
Nedskrivningsprocessen av goodwill innehåller ofta flera subjektiva värderingar som

företagsledningen beslutar om. Tidigare studier vittnar om välkända fenomen som

resultatmanipulation och big bath accounting, dessa förekommer i andra delar av världen, när det

kommer till goodwillnedskrivningar. Studien syftar därför till att undersöka sambandet mellan

byte av VD och goodwillnedskrivningar i Sverige. Detta görs genom en kvantitativ studie, i form

av statistiska tester, som syftar till att mäta om samband finns. Data mellan åren 2018 till och

med 2022 har inhämtats som underlag till valda variabler för testerna. Testerna som genomförts

är en korrelationsanalys och regressionsanalys med tre olika regressioner. Resultatet som

framkommer är att det även i Sverige finns ett statistiskt signifikant samband mellan byte av VD

och goodwillnedskrivningar. De bakomliggande faktorerna till detta, kan studien inte med

säkerhet fastställa. Det finns däremot kopplingar mellan resultatet och tidigare forskning, samt

välkänd teori såsom agentteorin och positiv redovisningsteori som kan ge indikationer på

bakomliggande anledningar.

Nyckelord: Big Bath, VD-byte, goodwillnedskrivning, resultatmanipulering.
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1. Bakgrund
Avsnittet redogör bakgrundsbeskrivning och problemformulering till det valda ämnet. Konkreta

hypoteser presenteras som syftar till att besvara problemformuleringen.

1.1 Bakgrundsbeskrivning

Finansiell rapportering utgör en central pelare inom företagsvärlden, där syftet med de finansiella

rapporter som ges ut är att de ska tjäna som underlag för beslutsfattare. Dessa beslutsfattare är

huvudsakligen befintliga och potentiella investerare samt långivare och andra kreditgivare

(Marton m.fl., 2023). Besluten som dessa aktörer behöver ta är ifall de ska investera i företagen,

eller inte, samt om de ska låna ut pengar. För att kunna fatta sådana beslut krävs information om

företagens ekonomiska fenomen som exempelvis resurser i form av tillgångar, företagets

förpliktelser i form av skulder eller anskaffandet av en resurs i form av utgift (Marton m.fl.,

2023). Ekonomiska fenomen kan ibland vara svåra att observera och det kan krävas subjektiva

bedömningar. Exempelvis kan det finnas stor osäkerhet kring bedömningen av nyttjandeperioden

av en anläggningstillgång eller värdering av en immateriell tillgång (Marton m.fl., 2023).

En redovisningspost som har diskuterats flera gånger inom redovisningsområdet och i samband

med felaktig avspegling av företags ekonomiska prestationer är goodwill. Speciellt under de

senaste åren då det ekonomiska läget har blivit allt mer dystert (Bråse, 2023). Goodwill uppstår

vanligtvis när ett företag köper ett annat företag till ett pris som är högre än det förvärvade

företagets bokförda värde. Goodwill representerar då skillnaden mellan köpeskillingen och det

bokförda värdet (FAR online, u.å.). En anledning till att denna differens uppstår är att det

förvärvade företaget har internt upparbetade immateriella tillgångar som inte tas upp i

balansräkningen. Efter förvärvet ska goodwill enligt IAS 36 inte skrivas av utan det ska istället,

en gång per år, prövas för nedskrivning (FAR online, u.å.). Problemet och svårigheten med

goodwill är att det, till skillnad från flera andra tillgångar, inte ger upphov till kassaflöden

oberoende av andra tillgångar. Detta gör det svårt att bedöma om och hur mycket goodwill ska

skrivas ned (Marton m.fl., 2023). Gör företagen goodwillnedskrivningarna för tidigt eller för

sent, i relation till faktisk ekonomisk prestation, så kommer viktiga finansiella nyckeltal som
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exempelvis skuldsättningsgrad eller avkastning inte att ge en korrekt bild av hur företaget har

presterat. Detta leder till att beslutsfattare tar beslut på felaktiga grunder, vilket kan leda till att

fel företag får pengar i form av lån och investeringar. Kapitalmarknaden riskerar då att bli

ineffektiv (Marton m.fl., 2020). Tidigare studier visar att nedskrivningar av goodwill ofta görs

för sent, då nedskrivningarna i genomsnitt gjordes tre till fyra år för sent i relation till hur de

faktiska ekonomiska faktorerna såg ut. I de mest extrema fallen gjordes

goodwillnedskrivningarna upp till tio år för sent (Hayn & Hughes, 2006). Även senare studiers

resultat tyder på att goodwillnedskrivningar sker vid felaktiga tidpunkter samt att goodwill under

senare år har blivit en allt större del av balansräkningen (Li & Sloan, 2017).

1.2 Problemdiskussion

Då det kan finnas en stor osäkerhet, och kan krävas subjektiva bedömningar vid en del

redovisningsbeslut, kan företagsledningens incitament ha en stor betydelse på redovisningen i de

finansiella rapporterna. Incitamenten kan leda till antingen en alldeles för aggressiv redovisning

där man exempelvis underskattar behovet av nedskrivningar och tidigarelägger

intäktsredovisning, eller en alldeles för försiktig redovisning där man gör det motsatta (Marton

m.fl., 2020). Ett känt exempel på när ett företag redovisade felaktiga siffror är WorldCom där

ledningen överdrev intäkterna genom att bokföra normala kostnader som investeringar. Detta

gjorde att företaget såg mer lönsamt ut än det egentligen var (Romero, 2002). Ett annat exempel

är Enron där ledningen uppmuntrade till överdriven bokföring och använde komplexa finansiella

strukturer för att dölja skulder och skapa falsk tillväxt (Degerfeldt, 2011).

Det kan finnas både incitament att öka resultatet och att minska resultatet. Det vanligaste är att

företagsledningen har incitament att öka resultatet då det generellt är bra för ledningen att man

visar upp bra resultat. Utöver det kan bonussystem baserade på resultat samt behovet av att ta in

nya pengar via emissioner eller lån vara incitament för en företagsledning att öka resultatet

(Marton m.fl., 2020). Det finns även tillfällen där företagsledningen kan vilja sänka resultatet,

som vid en lågkonjunktur eller vid tillfällen då det nyligen har skett en förändring i företagets

ledning. Vid en lågkonjunktur kan ledningen skylla på de dåliga makroekonomiska
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omständigheterna och när företagets ledning ändras kan den nya skylla det dåliga resultatet på

den tidigare ledningen (Marton m.fl., 2020).

Det finns flera olika sätt som en företagsledning kan påverka redovisningen och därmed

resultatet. Exempelvis kan man göra för stora eller för små avskrivningar, man kan även skjuta

upp eller tidigarelägga nedskrivningar. Man kan även påverka resultatet genom att redovisa

kostnader och intäkter antingen senare eller tidigare, beroende på hur man vill påverka resultatet

(Marton m.fl., 2020). Med hjälp av avsättningar kan man också påverka resultatet. Antingen

genom att göra avsättningar när man inte borde och på så sätt sänka resultatet. Men även genom

att inte göra avsättningar när man borde kan man höja resultatet (Marton m.fl., 2020).

Tidigare studier visar att inkomstutjämning och så kallade “big bath” och framförallt

nedskrivningar av goodwill är vanliga i samband med byte av vd (AbuGhazaleh m.fl., 2011).

Utöver studien “Accounting Discretion in Goodwill Impairments: UK Evidence” som använder

sig av data från brittiska börsnoterade bolag finns även studier med data från andra europeiska

länder. Ett exempel är artikeln “Earnings bath by CEOs during turnovers: Empirical evidence

from German saving banks” som använder sig av data från tyska företag. Även den får en

liknande slutsats där det framgår att nedskrivningar ökar i samband med byte av vd (Bornemann

m.fl., 2015). Forskning med data från svenska företag är dock begränsad och trots att IFRS

används av alla företag inom europeiska unionen sedan 2005, som är noterade på en reglerad

börsmarknad (FAR online, u.å.), visar forskning att redovisningen inom Europa inte blivit fullt

harmoniserad. Det framgår att nationella faktorer samt ett lands redovisningstradition fortfarande

har en stark påverkan på enskilda länders redovisning (Glaum m.fl., 2013). Detta gör det relevant

att undersöka om det föreligger samma samband gällande byte av vd och goodwillnedskrivningar

i svenska börsnoterade företag som internationella.

1.3 Syfte och frågeställning

Syftet med denna studie är att undersöka om det föreligger något samband mellan byte av VD

och goodwillnedskrivningar i svenska börsnoterade företag. För att besvara detta syfte används

därför följande hypotesformuleringar:



7

Hypotes 0: Samband mellan nedskrivning av goodwill vid VD-byte på svenska börsnoterade

företag mellan åren 2018-2022 saknas.

Hypotes 1: Samband mellan nedskrivning av goodwill vid VD-byte på svenska börsnoterade

företag mellan åren 2018-2022 finns.
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2. Referensram
I detta kapitel presenterar vi den valda referensramen för studien. Vi tar upp tidigare studier

samt relevanta modeller och teorier för studien.

2.1 Goodwill

Det finns två olika typer av goodwill, dessa är förvärvad och internt upparbetade. Förvärvad

goodwill uppstår vid företagsförvärv och är den del av köpeskillingen som inte kan hänföras till

någon specifik tillgång. Förvärvad goodwill kan därför ses som övervärdet på den förvärvade

enhetens nettotillgångar (FAR Online, u.å.).

Internt upparbetad goodwill kan hänvisas till utgifter som inte uppfyller kraven för immateriella

tillgångar men som samtidigt förväntas generera framtida ekonomiska fördelar. Anledningen till

att de inte får klassificeras som immateriella tillgångar är avsaknaden på identifierbarhet som

standarden kräver. Eftersom utgifterna inte är identifierbara, och på så vis inte kan värderas på

vad som anses vara ett tillräckligt tillförlitligt sätt, får internt upparbetad goodwill inte redovisas

som en tillgång (FAR online, u.å.).

2.1.1 IFRS 3

IFRS 3 är standarden som styr rörelseförvärv. Syftet med standarden är att förbättra relevansen,

tillförlitligheten och jämförbarheten på den information som förvärvande företag rapporterar om

i sin finansiella presentation. Denna standard används således då ett företag förvärvar en rörelses

skulder och tillgångar (FAR online, u.å.).

För att få klarhet i vad ovan nämnd information innebär behöver ett antal antaganden

tydliggöras. Standarden rör rörelseförvärv så till en början behöver en rörelse identifieras. En

rörelse är en kombination av resurser och processer som kan skapa en produktion som genererar

ekonomiska fördelar (Marton m.fl., 2020). När detta kriteriet är uppfyllt behövs ett förvärv

definieras. Ett förvärv innehåller både immateriella och materiella tillgångar samt skulder som

ska redovisas till ett verkligt värde (Marton m.fl. 2020).



9

Nästa steg i processen är att identifiera förvärvstidpunkten. Förvärvstidpunkten brukar fastställas

till tidpunkten då det förvärvande företaget får bestämmande inflytande över det förvärvade

företaget. Detta sker när företaget antingen fått in ersättningen, mottagit tillgångarna eller

skulderna övertagits (FAR online, u.å.). En köpeskilling måste också fastställas vilket är

anskaffningsvärdet på förvärvet (Marton m.fl. 2020).

Enligt IAS 38 är skillnaden på en immateriell tillgång och goodwill att man kan identifiera en

immateriell tillgång (FAR online, u.å.). Tillgången är identifierbar då den går att avskilja från

företaget. Kravet att den går att avskilja från företaget uppfylls då tillgången kan säljas,

licensieras, hyras ut eller överlåtas till något annat företag. Eller om tillgången tillkommer ur

avtalsenliga eller andra juridiska rättigheter, oavsett om dessa är avskiljbara eller ej (FAR online,

u.å.).

Trots att goodwill inte är en identifierbar tillgång så genomförs redovisning och värdering av

denna tillgång. Detta då tillgång fortfarande kan skapa ekonomiska fördelar för företaget. Därför

ska tillgången regleras i enlighet med IFRS 3 i samband med rörelseförvärv. Genom att redovisa

goodwill samt nedskrivningspröva tillgången på årlig basis skapas en större tillförlitlighet för den

finansiella rapporten (Marton m.fl. 2020).

2.1.2 IAS 36

IAS 36 är standarden för nedskrivningar som styr vilka metoder företag ska använda sig av vid

nedskrivningar av tillgångar. Nedskrivningar görs för att tillgångarnas värde ska återspegla det

faktiska återvinningsvärdet (FAR online, u.å.) En avgränsning görs till enbart nedskrivning av

goodwill då det är den nedskrivning som bedöms relevant för studien.

Till en början redovisades goodwill som en tillgång som skulle avskrivas varje år under en

bedömd nyttjandeperiod (Marton m.fl. 2020). Detta ledde enligt Marton m.fl (2020) till

svårigheter då bedömningen av nyttjandeperioden var svår att fastställa eftersom företag ville ha

så utsträckt tid som möjligt. Anledningen till detta är att avskrivningen ses som en kostnad vilket
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enligt Marton m.fl (2020) försämrar företagens resultat. En annan del av problematiken var att

avskrivningstiderna varierade mellan USA och Europa. Detta ledde till att standarden skrevs om

2005 (Marton m.fl. 2020).

Efter 2005 får företag inte göra avskrivningar på goodwill längre då nyttjandeperioden nu

bedöms vara obestämbar. För att visa en så representativ bild som möjligt, prövas istället

goodwill för nedskrivning minst en gång per år i syfte att säkerställa att det redovisade värdet

stämmer överens med återvinningsvärdet (FAR online, u.å.). Eftersom goodwill inte genererar

några kassaflöden ska posten ses över med en enhet som är kassagenererande vid

nedskrivningsprövningen (FAR online, u.å.)

Nedskrivningsbehovet uppstår då återvinningsvärdet understiger det redovisade värdet för

tillgången. Nedskrivningen görs därefter på skillnaden mellan dessa två värden (FAR online,

u.å.). Återvinningsvärdet skall sättas till det högsta värdet av antingen verkligt värde minus

försäljningskostnader eller nyttjandevärdet. Skulle återvinningsvärdet bli större än det redovisade

värdet får inte en återföring göras. Anledningen till detta är att det inte går att fastställa om det är

förvärvad eller upparbetad goodwill (FAR online, u.å.).

2.2 Agentteorin

Agentteorin förklarar förhållandet mellan ägare (principaler) och företagsledningen (agenter),

som enligt teorin har olika målkonflikter (Jensen & Meckling, 1976). Teorin bygger på modellen

av människobeteende som refereras till som‘’homo economicus’’ (Ng & Tseng, 2008). Beteendet

kan sammanfattas som att människor är rationella och nyttomaximerande. Detta leder till Jensen

& Mecklings (1976) teoris fundamentala problematik mellan ägare och ledning. Principalen

delar ut ansvar till agenten att prestera i dennes (principalens) intresse. Under förutsättningen att

båda är nyttomaximerande kommer det att uppstå en konflikt i relationen eftersom parternas

intressen inte ligger i linje med varandras. Agenten kommer då att agera opportunistiskt på

bekostnad av principalens intressen vilket skapar en konflikt mellan parterna (Jensen &

Meckling, 1976).
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Parternas intressekonflikt, samt kostnader som uppstår och den komplexa process som krävs för

en principal att granska agentens prestation är det som refereras till som agentproblemet enligt

Eisenhardt (1989). Denna problematik är en del som teorin syftar till att lösa. En annan

problematik som Eisenhardts teori lyfter är parternas olika inställning till risk. Att ha olika

riskpreferenser kan skapa divergens mellan parterna vid beslutsfattning. Ett annat antagande som

lyfts i teorin är att det råder informationsasymmetri mellan principalen och agenten (Eisenhardt,

1989).

Jensen & Meckling menar att lösningarna för agentproblemet som teorin lyfter syftar till att få

agenten att agera i linje med principalens intressen. Detta kan göras genom olika

övervakningsmetoder eller incitamentssystem (Jensen & Meckling, 1976). De ökade kostnaderna

som tillkommer vid övervakning och incitamentssystem refereras till som agentkostnader enligt

Jensen & Meckling (1976). För att få agenten att agera i principalens intresse skriver Artsberg

(2005) att den ekonomiska synen för agenten är viktigare än den moraliska. Artsberg menar

därför att det behövs incitamentssystem som kopplar ihop agentens belöning med exempelvis

ökat aktieägarvärde eller andra mått som ägarna anser ha hög relevans för deras intressen. För att

kunna övervaka agentens prestationer är redovisning det vanligaste instrumentet för mätning av

den finansiella prestationen (Artsberg, 2005).

2.3 Big Bath

Big bath, eller "big bath accounting", är ett begrepp inom finansiell redovisning som beskriver en

strategi där ett företag tar på sig alla stora nedskrivningar och förluster på en gång för att rensa

upp balansräkningen och "starta om" med en renare ekonomisk bild (Penman, 2013). Detta kan

göras genom att företaget överdriver förluster och reserverar pengar för att komma med en

"renare" rapport nästa år (Penman, 2013).

Stephen Penman (2013) beskriver i sin bok "Financial Statement Analysis" att big bath

accounting är en form av resultatmanipulation av finansiell information där företag medvetet tar

stora förluster eller nedskrivningar för att visa en sämre finansiell prestation under ett år för att
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sedan kunna visa en förbättring nästkommande år. Detta kan i vissa fall vara ett sätt för företag

att dölja dålig prestation eller misslyckanden under ett visst år (Pennman, 2013).

Genom att använda big bath accounting kan företag skapa en bild av att de gör stora förbättringar

och överträffar förväntningar när de egentligen bara har justerat sitt resultat för att visa en

tillfällig förbättring enligt Pennman (2013). Detta kan vara vilseledande för investerare och andra

intressenter som försöker förstå företagets verkliga finansiella ställning (Pennman, 2013).

2.4 Positiv redovisningsteori

Positiv redovisningsteori syftar till att förklara och förstå faktiskt beteende i redovisningspraxis,

istället för att föreskriva hur redovisning borde vara. Teorin syftar till att förklara varför företag

och individer agerar på ett specifikt sätt när de rapporterar finansiell information och vilka

bakomliggande incitament som kan påverka val av redovisning (Watts & Zimmerman, 1986).

Precis som agentteorin bygger positiv redovisningsteori på ‘’homo economicus" alltså att

människor är egensinniga och nyttomaximerande. Därför följer företagen de

redovisningsprinciper och policyer som gynnar dess egna intressen mest. Teorin förklarar att

företagen har incitament att maximera sina egna intressen genom att presentera information på

ett sådant sätt som är fördelaktigt för dem själva (Watts & Zimmerman, 1986). Det kan innebära

att företagen väljer att redovisa information på ett sätt som är mer positivt än vad som faktiskt är

fallet för att öka sitt marknadsvärde eller för att undvika reglering från myndigheter (Watts &

Zimmerman, 1986).

Watts & Zimmerman menar vidare att, för att förstå motivet bakom val av specifika

redovisningsprinciper och policyer behövs det en analys av ekonomiska aktörers beteende med

avseende på ekonomisk redovisning. Genom att förstå detta beteende kan forskare och praktiker

förutsäga och förklara företagens agerande i fråga om redovisningsprinciper mer effektivt (Watts

& Zimmerman, 1986).
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För att ta reda på företagsledningens val av redovisningsmetod har tre hypoteser testats,

hypoteserna är: hypotesen om belöningssystemet, skuldsättningsgrad och den politiska kostnaden

(påverkan) (Watts & Zimmerman, 1990). Hypoteserna kan enligt Watts & Zimmerman (1990)

användas antingen separat eller i kombination med varandra. Watts & Zimmerman (1990)

fortsätter med att hypotesen om belöningssystem bygger på att företagsledaren väljer att tillämpa

redovisningsmetoder som får företaget att få en ökad vinst. Denna hypotes har också ett positivt

samband med hypotesen om skuldsättningsgrad då vid högre skuldsättningsgrad är det högre

sannolikhet att företaget tillämpar metoder som syftar till att öka vinsten. Hypotesen om politisk

påverkan har en motsatt effekt då det antas att vid högre politisk påverkan är det högre

sannolikhet att företagsledaren använder metoder för att minska vinsten (Watts & Zimmerman,

1990).

Sammanfattningsvis kan positiv redovisningsteori definieras som en teori som fokuserar på att

förklara och förstå faktiskt beteende i redovisningspraxis genom att undersöka ekonomiska

incitament och hur de påverkar redovisningsval (Watts & Zimmerman, 1990). Teorin har spelat

en viktig roll inom redovisningsforskningen och har bidragit till en djupare förståelse av hur

redovisning fungerar i praktiken (Watts & Zimmerman, 1990).

2.5 Tidigare forskning

Det finns flera studier gällande goodwill och VD-byten, speciellt efter år 2005 då man gick från

att skriva av goodwill till att goodwill istället ska nedskrivningsprövas (AbuGhazaleh m.fl.,

2011; Glaum m.fl., 2013; Bornemann m.fl., 2015; Zang, 2008; Masters-Stout m.fl., 2008). IASB

hävdar att nedskrivningsprövningar bättre speglar det underliggande ekonomiska värdet av

goodwill än systematiska avskrivningar. Detta påstående av IASB undersöks i en studie genom

att jämföra sambandet mellan goodwillkostnader mot intäkter och företagets ekonomiska

investeringsmöjligheter i form av nedskrivningar och avskrivningar (Chalmers m.fl., 2010). Man

finner i studien att sambandet mellan företagens goodwillavskrivningar i relation till intäkter och

företagens investeringsmöjligheter är starkare under IFRS nya regler än de som var aktuella
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tidigare. Detta indikerar att, som hävdades av IFRS, nedskrivningar bättre återspeglar de

underliggande ekonomiska egenskaperna hos goodwill än vad avskrivningar gör (Chalmers m.fl.,

2010).

Det har även gjorts studier som undersöker hur tillämpningen av IFRS skiljer sig mellan olika

länder (Glaum m.fl., 2013). I en studie från Glaum m.fl., (2013) innehållande företag från 17

olika länder undersöks hur man väljer att tolka reglerna i IFRS, speciellt IFRS 3 gällande

rörelseförvärv och IAS 36 som berör nedskrivningar av tillgångar. I analysen finner man att

efterlevnaden av reglerna fortsatt har ett stort inflytande och till en del bestäms av företags- och

landspecifika faktorer (Glaum m.fl., 2013). Detta indikerar att redovisningstraditioner och andra

landsspecifika faktorer fortsatt spelar en viktig roll för efterlevnad av redovisningsregler, trots att

man använder sig av en gemensam rapporteringsstandard i form av IFRS (Glaum m.fl., 2013).

Glaum m.fl., (2013) utvecklar vidare att på företagsnivå identifieras betydelsen av goodwill

positioner, tidigare erfarenhet av IFRS, typ av revisor, förekomsten av revisionskommittéer,

emission av aktier eller obligationer, ägarstruktur och industri som inflytelserika faktorer som

påverkar efterlevnad (Glaum m.fl., 2013). På landspecifik nivå framkommer det att styrkan i

tillsynssystemet och storleken på den nationella aktiemarknaden spelar en viktig roll för

efterlevnaden (Glaum m.fl., 2013). Båda faktorerna på landspecifik nivå påverkar inte bara direkt

efterlevnad utan dämpar också vissa faktorer på företagsspecifik nivå. Utöver detta framgår det

även att nationell kultur i form av nationella traditioner påverkar efterlevnaden av

redovisningsstandarder (Glaum m.fl., 2013).

Det finns även en studie som tittar närmare på goodwill och redovisning i samband med byte av

VD (AbuGhazaleh m.fl., 2011). I studien ser AbuGhazaleh m.fl., (2011) på brittiska företag och

deras goodwillnedskrivningar. Där framgår det att de företag som nyligen bytt VD redovisar

högre goodwillnedskrivning än de som inte hade gjort det (AbuGhazaleh m.fl., 2011). Detta

resultat fick man samtidigt som man kontrollerade för ekonomiska variabler som kan påverka

goodwillnedskrivning som exempelvis skuldsättningsgrad och avkastning (AbuGhazaleh m.fl.,

2011).
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Det framgår även att nedskrivningar av goodwill är starkt förknippade med effektiva

styrningsmekanismer (AbuGhazaleh m.fl., 2011). Det är med andra ord mer sannolikt att utöva

sitt redovisningsmässiga utrymme för att förmedla sin privata information och förväntningar om

den underliggande prestationen av företaget än att man agerar opportunistiskt (AbuGhazaleh

m.fl., 2011). Fler studier har fått liknande resultat där nytillträdda VD:ar gör större

goodwillnedskrivningar än de som har suttit på sin VD post under en längre period (Zang, 2008).

Dessa resultat indikerar att nedskrivnings reglerna tillämpas på olika sätt mellan nya VD:ar och

de som var tidigare, vilket innebär att nedskrivnings reglerna kan öppna upp för möjligheten till

resultat manipulation (Masters-Stout m.fl., 2008).

I en studie med data från tyska företag undersöks om tillträdande VD:ar ådrar sig större belopp

av diskretionära kostnader, som exempelvis goodwillnedskrivningar kan vara (Bornemann m.fl.,

2015). Bornemann m.fl., (2015) finner att diskretionära kostnader är högre under den nytillträdda

VD:ns första år jämfört med de år man inte byter VD. Författarna finner även att dessa kostnader

är högre i de fall VD:n rekryteras utifrån jämfört med om den rekryteras inifrån. De menar i

studien att detta görs för att öka anställningstryggheten genom att man presterar sämre, enligt de

redovisade siffrorna, i början för att kunna prestera bättre senare under anställningsperioden

(Bornemann m.fl., 2015).

2.6 Hypotesformulering

Att det uppstår informationsasymmetri är det fundamentala problemet med de presenterade

teorierna rörande agentteorin och positiv redovisningteori (Eisenhardt, 1989; Jensen & Meckling,

1976). Ledningen förväntas enligt agentteorin att agera opportunistiskt för att tillgodose sina

egna intressen istället för ägarnas (Jensen & Meckling, 1976). Då klimatet hårdnat och det ställs

tuffare och tuffare krav på ledningen att levererar prestationer, har incitamenten ökat för

ledningen, i synnerhet VD:ns incitament att använda sig av metoder för att redovisa bra resultat

(Artsberg, 2005). Redovisningsprinciper är till viss del subjektiva bedömningar som kan

tillämpas i syfte att temporärt påverka resultatet (Artsberg, 2005). Positiv redovisningteori har

liknande antagande kring ledningens val av redovisningsmetoder. Skillnaden är att inom positiv

redovisningsteori finns det två utfall. Antingen, likt agentteorin, agerar ledningen opportunistiskt
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(Watts & Zimmerman, 1986). Eller så agerar ledningen för att återspegla den faktiska

ekonomiska prestationen (Watts & Zimmerman, 1986)

Det opportunistiska beteendet, samt big bath-fenomenet finns väldokumenterat i tidigare

forskning som undersökt förändrade redovisningsprinciper vid VD-byte runt om i Europa

(AbuGhazaleh m.fl., 2011; Glaum m.fl., 2013; Bornemann m.fl., 2015; Zang, 2008;

Masters-Stout m.fl., 2008). Studier visar att det finns ett tydligt samband mellan VD-byte och

ökade nedskrivningar samt ökade diskretionära kostnader i syfte att ge ett försämrat resultat

(AbuGhazaleh m.fl., 2011; Glaum m.fl., 2013; Bornemann m.fl., 2015; Zang, 2008;

Masters-Stout m.fl., 2008). Att hitta tidigare forskning som rör den svenska marknaden är

betydligt svårare. Det är därför av intresse att se om det förekommer liknande samband i Sverige

på svenska börsnoterade företag, som studier visar att det gör i Europa, kopplat till

resultatmanipulering och big bath-fenomenet. Detta leder till att följande hypoteser formats:

Hypotes 0: Samband mellan nedskrivning av goodwill vid VD-byte på svenska börsnoterade

företag mellan åren 2018-2022 saknas.

Hypotes 1: Samband mellan nedskrivning av goodwill vid VD-byte på svenska börsnoterade

företag mellan åren 2018-2022 finns.
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3. Metod
I detta avsnitt presenteras undersökningsmetoden för studien. Redogörelse för val av

datainsamling, samt variabler som använts under testen. Avslutningsvis går vi igenom de

statistiska testerna som valts för att besvara hypotesen.

3.1 Undersökningsmetod

Studien antar en kvantitativ forskningsmetodik där data från svenska börsnoterade företag

insamlas via S&P Capital IQ. Anledningen till att en kvantitativ forskningsmetod valdes i denna

studie är för att tidigare studier på området har använt sig av det (AbuGhazaleh m.fl., 2011;

Zang, 2008; Master-Stout m.fl., 2008). Det blir därmed enklare och mer relevant att jämföra

resultatet från denna studie med tidigare studier. Data inhämtas från en femårig tidsperiod som

består av åren 2018 till och med 2022. Denna tidsperiod har valts för att möjliggöra en

representativ datainsamling med tillräcklig datamängd för en robust analys. Denna datamängd

ansågs tillräcklig eftersom tidigare studier har samlat in data över två till tre år (AbuGhazaleh

m.fl., 2011; Zang, 2008; Master-Stout m.fl., 2008) men fick då fler observationer. Därför

upplevdes det en mättnad först efter fem år då ett liknande antal observationer uppnåddes.

Efter datainsamlingen genomfördes korrelationsanalys och regressionsanalyser i Stata där

goodwillnedskrivningar är den beroende variabel. Den oberoende variabeln i regressionerna är

VD-byte, i modellen finns även flera kontrollvariabler. Syftet med regressionsanalysen är att

utvärdera eventuella skillnader i redovisningen av goodwill efter ett VD-byte. Har

goodwillnedskrivningarna ökat, minskat eller är de oförändrade. För att säkerställa datans

validitet och reliabilitet genomfördes ett antal stickprover på tio företag för att verifiera

överensstämmelsen mellan insamlad data och de faktiska finansiella rapporterna.

Studien har en deduktiv ansats där existerande teorier testas mot insamlad data från S&P Capital

IQ. Syftet med detta tillvägagångssätt är att jämföra och utvärdera om den valda teorin korrelerar

med empiriska observationer.
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3.2 Datainsamling

Dataunderlaget kommer från S&P Capital IQ och därifrån har data hämtats från företag noterade

på de svenska börserna. Datapunkterna som har samlats in för dessa företag under åren 2018 till

2022 är totala tillgångar, goodwill, goodwillnedskrivningar, nettovinsten, totala skulder och

omsättning. Alla dessa kvantitativa variabler samlades in i enheten miljoner USD. Utöver denna

kvantitativa data samlades det även in information om de olika företagens VD-byten och deras

finansiella rapporteringsstandard. Dessa datapunkter används sedan för att skapa olika variabler

som används i de statistiska testerna.

3.3 Användning av generativ AI

I denna studie har generativ AI använts som ett hjälpmedel för att ta fram koder till

statistikprogrammet Stata för korrekt användning. Det har även använts som ett hjälpmedel för

att formulera meningar och höja kvaliteten på textens språkliga bruk.

3.4 Urval och bortfall

För att få ett bra dataunderlag gjordes ett urval för att kunna besvara rapportens frågeställning på

ett bra sätt. Då rapporten syftar till att undersöka om börsnoterade företag i Sverige gör större

nedskrivningar i samband med byte av VD har studien begränsats till företag noterade i Sverige.

Det första urvalet bestod därför av företag noterade på de svenska börserna. Totalt var 1034

bolag noterade på de svenska börserna och eftersom data samlades in över en femårsperiod blev

antalet observationer totalt 5170. Därefter gjordes en avgränsning gällande att endast bolag som

följer regelverket IFRS i sin rapportering behålls med anledning av att det är dem som använder

IFRS 3, som säger att goodwill årligen ska prövas för nedskrivning. Detta gör inte de företag

som följer svenska regler, de gör istället årliga avskrivningar av goodwill. (Marton m.fl., 2023).

Denna avgränsning gjorde så att 3165 observationer togs bort och kvar fanns 2005 observationer.

Den tredje avgränsningen som gjordes var att alla företag som inte redovisade någon goodwill

togs bort. Detta gjordes på grund av att de företag som inte redovisat någon goodwill inte har

möjligheten att göra goodwillnedskrivningar och är därför inte relevanta att ha med i studien.

Kvar fanns då totalt 1236 observationer. Det sista urvalet som gjordes var att de observationer
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som saknade data i någon av variablerna totala tillgångar, goodwill, goodwillnedskrivningar,

nettovinsten, totala skulder och omsättning togs bort. Detta gjordes för att få ett så bra

dataunderlag som möjligt. Det slutgiltiga dataunderlaget blev då 1147 observationer.

Tabell 1

Urval Observationer Bortfall

Noterade på en svensk börs 5170

Använder IFRS 2005 3165

Redovisar goodwill 1236 769

Saknar inte data 1147 89

Totalt bortfall 4023

3.5 Variabler

Efter att det slutgiltiga dataunderlaget har tagits fram används det för att ta fram olika variabler

som sedan används i den fortsatta statistiska analysen.

3.5.1 Nedskrivning av goodwill (GwImp)

Den beroende variabeln, goodwillnedskrivning, har valts som variabel i studiens första test.

Detta beror på att studien har för avsikt att undersöka hur VD-byte påverkar

goodwillnedskrivningar hos svenska företag. Eftersom den beroende variabeln testas i ett

hypostestest, används goodwillnedskrivning som den beroende variabeln för att utreda hur den

påverkas av de oberoende variablerna (Zang, 2008).

3.5.2 Nedskrivning av goodwill/totala tillgångar (GIL)

I studiens andra test är nedskrivning av goodwill dividerat med totala tillgångar den beroende

variabeln. Detta då studien ska redogöra hur goodwillnedskrivningar påverkas av att företag

byter VD. Variabeln har använts i liknande studier (AbuGhazaleh m.fl., 2011. Zang, 2008).
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Anledningen till att man dividerar goodwillnedskrivningar med totala tillgångar är för att göra

jämförelsen mellan företag med olika storlekar enklare (Zang, 2008).

𝐺𝐼𝐿 =  𝑁𝑒𝑑𝑠𝑘𝑟𝑖𝑣𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑎𝑣 𝑔𝑜𝑜𝑑𝑤𝑖𝑙𝑙
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑎 𝑡𝑖𝑙𝑙𝑔å𝑛𝑔𝑎𝑟

3.5.3 Byte av VD (CEO)

Byte av VD är den oberoende variabeln och den används på grund av att studiens syfte är att

undersöka ifall ett byta av VD har någon effekt på goodwillnedskrivningar. Det är en

dummyvariabel som antar värdet 1 om företaget det givna året har genomfört ett byte av VD och

värdet 0 om det inte har gjort det.

3.5.4 Byte av VD året innan (CEO1)

Byte av VD året innan är likt byte av VD, den oberoende variabeln som används för att

undersöka om byte av VD året innan det givna året för nedskrivningarna har någon påverkan på

goodwillnedskrivningar. Variabeln är en dummyvariabel som antar värde 1 då det skett ett byte

av VD året innan det givna året för nedskrivningarna och 0 om det inte har gjort det.

3.5.5 Goodwillstorlek (GWA)

I studien inkluderas även flera kontrollvariabler, en av dem är goodwillstorlek. Variabeln togs

fram genom att dividera företagets goodwill med totala tillgångar för den enskilda året.

Anledningen till att denna variabel inkluderas är för att företag med en större andel goodwill i sin

balansräkning har möjlighet att göra större goodwillnedskrivningar (Zang, 2008).

𝐺𝑊𝐴 =  𝐺𝑜𝑜𝑑𝑤𝑖𝑙𝑙
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑎 𝑡𝑖𝑙𝑙𝑔å𝑛𝑔𝑎𝑟

3.5.6 Räntabilitet på totala tillgångar (ROA)

En annan kontrollvariabel är räntabilitet på totala tillgångar. Den räknas fram genom att dividera

nettovinsten med totala tillgångar. Variabeln fångar upp företagets lönsamhet och ju mindre
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lönsamt ett företag är desto större bör omfattningen av de redovisade goodwillnedskrivningarna

vara (Zang, 2008).

𝑅𝑂𝐴 =  𝑁𝑒𝑡𝑡𝑜𝑣𝑖𝑛𝑠𝑡
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑎 𝑡𝑖𝑙𝑙𝑔å𝑛𝑔𝑎𝑟

3.5.7 Skuldsättningsgrad (DR)

Kontrollvariabeln skuldsättningsgrad tas fram genom att dividera skulderna med totala tillgångar

för varje företag det enskilda året. Anledningen till att ha med skuldsättningsgrad som en

kontrollvariabel är för att en hög skuldsättningsgrad kan indikera en ökad finansiell risk. Denna

ökade finansiella risk kan öka sannolikheten för nedskrivning av goodwill (AbuGhazaleh m.fl.,

2011).

𝐷𝑅 =  𝑆𝑘𝑢𝑙𝑑𝑒𝑟
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑎 𝑡𝑖𝑙𝑙𝑔å𝑛𝑔𝑎𝑟

3.5.8 Företagsstorlek (Size)

Den sista kontrollvariabeln som tas med i studien är företagets storlek. Den tas fram genom att

logaritmera företagets totala tillgångar det enskilda året. Anledningen till att variabel är

inkluderad är för att den kan representera flera aspekter av ett företag. Den kan till exempel

kontrollera för frekvensen och mängden av tidigare förvärv. Stora företag har generellt gjort fler

och större förvärv än små företag, därmed är också deras goodwillposter troligtvis större. Det kan

också kontrollera för mer effektiv redovisningsinformation, då större företag oftast följs av fler

analytiker än de små. Detta skulle i så fall göra det svårare för företag att manipulera

nedskrivningen av goodwill (Zang, 2008).

𝑆𝑖𝑧𝑒 =  𝐿𝑛(𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑎 𝑡𝑖𝑙𝑙𝑔å𝑛𝑔𝑎𝑟) 
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3.6 Statistiska tester

Här presenteras de statistiska testerna som ligger till grund för studiens resultat. Som nämnts

tidigare så har data samlats in via S&P Capital IQ till Excel. Från Excel har datan exporterats till

Stata där testet genomförts. De tester som genomförts är korrelationsanalys, tre

regressionsanalyser samt tas även deskriptiv statistik fram. I den första regressionen används

variabeln GwImp som beroende variabel och CEO som oberoende variabel samtidigt som

kontroll variablerna används. I den andra regressionen används GIL som beroende variabel och

CEO som oberoende variabel samtidigt som kontrollvariabler används. I den tredje används GIL

som beroende variabel och CEO1 som oberoende variabel samtidigt som kontrollvariabler

inkluderas. Regressionerna som kommer att genomföras är följande:

𝐺𝑤𝐼𝑚𝑝 =  Λ[ɑ
0
+ β

1
𝐶𝐸𝑂 + β

2
𝐺𝑊𝐴 + β

3
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𝐷𝑅 + β

5
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4. Resultat
I det här stycket presenteras resultaten från den empiriska studien. Först presenteras deskriptiv

statistik, sedan en korrelationsanalys och till sist resultatet från regressionsmodellerna.

4.1 Deskriptiv statistik

I tabellen nedan presenteras deskriptiv statistik över de variabler som används i de olika

statistiska testerna. I tabellen finns information om de olika variablernas medelvärde,

standardavvikelse, högsta värde, lägsta värde samt antalet observationer för varje variabel.

Anledningen till att deskriptiv statistik presenteras först i resultatet är för att få en översiktlig bild

över datan.

Tabell 2

Variabel Observationer Medelvärde Standardavvikelse Min Max

GwImp 1147 1,428507 18,62419 0 489

GIL 1147 0,0033411 0,025172 0 0,412919

CEO 1147 0,1089799 0,31175 0 1

CEO1 947 0,1087645 0,3115081 0 1

GWA 1147 0,2504852 0,898224 0,000017 0,914

ROA 1147 -0,0003745 0,2199551 -2,573913 2,570163

DR 1147 0,2318107 0,1686711 0 1,003077

Size 1147 5,265191 1,990437 -2,162823 11,14826

Man kan i tabellen se att alla variabler förutom en innehåller 1147 observationer, variabeln

CEO1 innehåller endast 947 observationer. Variabeln CEO1 är en dummyvariabel som tar värdet

1 om företaget bytte VD året innan och tar värdet 0 om företaget inte gjorde det. Anledningen till

att denna variabel innehåller färre observationer är för att data om byte av VD inte samlades in
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för året 2017. Detta betyder att när dummy variablerna skulle skapas kunde de endast skapas för

åren 2019 till 2022, då det endast är dessa år som vi vet om företaget bytte VD året innan.

Den ena beroende variabeln GwImp har ett medelvärde på 1,43 och det betyder att i genomsnitt

har företagen gjort goodwillnedskrivningar på 1,43 miljoner USD per år. Den andra beroende

variabeln GIL visar företags goodwillnedskrivningar i relation till totala tillgångar. Medelvärdet

visar att goodwillnedskrivningar är väldigt små i relation till totala tillgångar. Något som inte

visas i tabellen ovanför men som ändå är nämnvärt är att av totalt 1147 observationer gjordes 84

goodwillnedskrivningar, detta ger en andel på 7,3%.

Variabeln CEO som är en oberoende variabel har ett högsta värde på 1 och ett lägsta värde på 0,

anledningen till detta är att det är en dummy variabel. Från variabelns medelvärde kan man

utläsa att av 1147 observationer har det skett ett byte av VD i 10,9% av fallen. Variabeln CEO1

har liknande värden då den mäter liknande saker.

Kontrollvariabeln GWA, som visar goodwill i relation till totala tillgångar, har ett medelvärde på

0,25. Detta betyder att i genomsnitt utgör goodwill 25% av företagens totala tillgångar. Man kan

från standardavvikelsen samt högsta- och lägsta värdet utläsa att spridningen är relativt stor. I

övrigt kan man i tabellen ovanför se att skuldsättningsgraden i genomsnitt är 23,2%. Kollar man

på räntabiliteten på totalt kapital kan man se att medelvärdet är negativt. Detta betyder att

företagen i genomsnitt gör förlust.

4.2 Korrelationsanalys

För att undersöka om det finns någon korrelation mellan variablerna som används i studien utförs

ett korrelationstest. Ett korrelationstest utförs för att undersöka om det finns något samband

mellan två variabler. I ett korrelationstest kan man se riktningen där ett positivt värde indikerar

en positiv korrelation och ett negativt värde indikerar en negativ korrelation. Det går även att se

styrkan på korrelation där ett värde nära ett eller minus ett indikerar en stark korrelation medan

ett värde nära noll indikerar en svag korrelation. Man kan även se om korrelationen mellan

variablerna är statistiskt signifikanta.
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I tabellen nedan presenteras resultatet för korrelationstestet där en stjärna betyder att korrelation

mellan variablerna är statistiskt signifikant på 10% signifikansnivå, två stjärnor indikerar

signifikansnivå på 5% och tre stjärnor betyder signifikansnivå på 1%. Siffrorna som visas i

tabellen representerar styrkan på korrelationen.

Tabell 3

GwImp GIL CEO CEO1 GWA ROA DR Size

GwImp 1

GIL 0,3948*** 1

CEO 0,0862*** 0,0528* 1

CEO1 -0,0109 0,0329 0,11*** 1

GWA 0,0393 0,0345 0,0199 0,0051 1

ROA -0,055* -0,199*** -0,0243 -0,0702** 0,0339 1

DR -0,0025 0,0127 0,0331 0,0389 0,1001*** 0,0162 1

Size 0,0881*** -0,0442 0,1046*** 0,0705** -0,0859*** 0,2701*** 0,2093*** 1

I tabellen kan man utläsa att det finns en positiv korrelation mellan den oberoende variabeln

CEO och de beroende variablerna GwImp och GIL. Man kan även se att den är signifikant på

10% samt 1% signifikansnivå, dock är korrelationen relativt svag då värdena är nära noll. Detta

betyder att det finns ett svagt samband som säger att det år som byte av VD sker ökar även

goodwillnedskrivningar. Variabeln CEO1 är också nära noll, men den är dock inte signifikant. En

annan variabel som är signifikant korrelerad med GIL är ROA. Korrelationskoefficienten är

negativ vilket betyder att företag som har högre räntabilitet på totalt kapital tenderar att ha lägre

goodwillnedskrivningar.

Man kan även utläsa att det finns en signifikant korrelation mellan den oberoende variabeln CEO

och kontrollvariabeln Size. Korrelationskoefficienten är positiv, detta betyder att företag som är
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större tenderar att byta ut sin VD oftare. Det framgår även att det finns en korrelation mellan den

oberoende variabeln CEO1 och ROA. Koefficienten är negativ vilket indikerar att företag

tenderar att ha en lägre räntabilitet på totalt kapital året efter företaget bytte VD. Det finns även

en signifikant korrelation mellan en del av kontrollvariablerna. Till exempel kan man se en

positiv korrelation mellan variablerna DR och GWA. Detta betyder att företag som har högre

skuldsättningsgrad tenderar att även ha en större andel goodwill i sin balansräkning. Det finns

även en positiv signifikant korrelation mellan Size och ROA vilket betyder att större företag

tenderar att ha högre räntabilitet på totalt kapital.

4.3 Regressionsanalys

För att kunna besvara studiens hypotes gällande om det finns ett samband mellan

goodwillnedskrivningar och byte av VD har ett antal regressioner utförts. Totalt har tre

regressioner utförts där olika variabler har inkluderats. Samtliga regressioner har analyserats på

1-, 5- samt 10 procentig signifikansnivå.

Tabell 4

Beroende variabel R-squared = 0,0233

GwImp

Oberoende variabler Koefficient Standardfel p-värde

Intercept -5,2042 1,8468 0,005***

CEO 4,3037 1,7611 0,015**

GWA 5,2959 2,9103 0,069*

ROA -7,2573 2,5849 0,005***

DR -3,6481 3,3325 0,274

Size 1,0788 0,2952 0,000***

*** p<0,01 **p<0,05 *p<0,1 Observationer: 1147
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I den första regressionen, vars resultat går att se i tabell 4, är den beroende variabeln GwImp och

den oberoende variabeln CEO. Samtidigt har alla fyra kontrollvariabler inkluderats. I tabellen

kan man se att flera variabler i regressionen är signifikanta. En av variablerna som är signifikanta

är CEO och modellen predikterar att det år som ett företag byter VD ökar

goodwillnedskrivningarna med 4,3 miljoner USD, allt annat lika. Det finns alltså ett positivt

samband mellan byte av VD och goodwillnedskrivningar som även är signifikant. En annan

variabel som är signifikant är ROA och för den visar regressionen ett negativt samband vilket

tyder på att företag med högre räntabilitet på totalt kapital har lägre goodwillnedskrivningar.

Regressionsmodellen har dock endast en förklaringsgrad på 2,33% vilket indikerar att andelen

varians i goodwillnedskrivningar som förklaras av de oberoende variablerna i modellen är

väldigt låg.

Tabell 5

Beroende variabel R-squared = 0,0435

GIL

Oberoende variabler Koefficient Standardfel p-värde

Intercept 0,00083 0,00247 0,736

CEO 0,00373 0,00236 0,114

GWA 0,00531 0,00389 0,173

ROA -0,02298 0,00346 0,000***

DR 0,00135 0,00446 0,762

Size 0,00008 0,00039 0,828

***p<0,01 **p<0,05 *p<0,1 Observationer: 1147

I tabellen ovan kan man se resultat från den andra regressionsmodellen och i den är GIL den

beroende variabeln, CEO den oberoende variabeln samtidigt som alla fyra kontrollvariabler

inkluderas. Från modellen kan man utläsa att väldigt få av variablerna är statistiskt signifikanta.
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Den enda variabeln som är statistiskt signifikant är ROA och även i denna modell är sambandet

negativt vilket indikerar att högre räntabilitet leder till lägre goodwillnedskrivningar. I denna

modell är förklaringsgraden 4,35% vilket är något högre än den första modellen men fortfarande

väldigt låg.

Tabell 6

Beroende variabel R-squared =0,0196

GIL

Oberoende variabel Koefficient Standardfel p-värde

Intercept 0,0021 0,0025 0,406

CEO1 0,0018 0,00238 0,438

GWA 0,007 0,00396 0,078*

ROA -0,0121 0,00342 0,000***

DR -0,0002 0,00452 0,961

Size -0,0002 0,0004 0,679

***p<0,01 **p<0,05 *p<0,1 Observationer: 947

I den sista regressionsmodellen är det GIL som är den beroende variabeln och CEO1 som är den

oberoende variabeln, i modellen är även alla fyra kontrollvariabler inkluderade. Modellen testar

hur stor goodwillnedskrivningarna var året efter bytet av VD. Man kan i tabellen ovanför utläsa

att det inte finns ett signifikant samband mellan goodwillnedskrivningar och året efter bytet av

VD skedde. Även i denna modell är det endast variabeln ROA som är statistiskt signifikant vilket

tyder på att företag med högre räntabilitet har lägre goodwillnedskrivningar. Förklaringsgraden i

denna modell är också låg då den endast är 1,96% vilket betyder att en väldigt liten del av

variationen i goodwillnedskrivningar förklaras av de oberoende variablerna.
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5. Analys och diskussion
Här analyseras resultatet samt förs en diskussion kring potentiella anledningar kring

förekomsten av det empiriska resultatet.

Studien syftar till att undersöka om svenska börsnoterade företag ökar sina nedskrivningar av

Goodwill vid VD-byte. Det finns tidigare forskning (AbuGhazaleh m.fl., 2011; Glaum m.fl.,

2013; Bornemann m.fl., 2015; Zang, 2008; Masters-Stout m.fl., 2008) som visar att det är ett

vanligt förekommande fenomen i andra delar av världen att öka sina nedskrivningar av goodwill

vid byte av VD. Det är även ett väldokumenterat fenomen inom litteraturen där det finns

väletablerade teorier som positiv redovisningsteori, big bath och agentteorin som alla belyser, på

olika sätt, problematiken med subjektiva tolkningar mellan parter vars intressen inte korrelerar

helt med varandras.

Studiens empiri visar att det finns, likt den tidigare forskningen säger (AbuGhazaleh m.fl., 2011;

Glaum m.fl., 2013; Bornemann m.fl., 2015; Zang, 2008; Masters-Stout m.fl., 2008), en

korrelation mellan ökade nedskrivningar och byte av VD, även bland svenska börsnoterade

företag. Korrelationen är signifikant på 10-, 5- och 1 procentig signifikansnivå. Det framkommer

även från en av studiens regressioner, att det föreligger samband mellan flertalet av variablerna i

testerna som genomförts, bland dessa ett statistiskt signifikant samband mellan

goodwillnedskrivningar (GwImp) och byte av VD (CEO). Det innebär att vi kan förkasta

nollhypotesen; ‘’samband mellan nedskrivning av goodwill vid VD-byte på svenska

börsnoterade företag mellan åren 2018-2022 saknas’’. Vad som är noterbart är att regressionen

med variabeln GIL som den beroende variabeln inte är statistisk signifikant. Samt att det inte

finns någon statistisk koppling av goodwillnedskrivningar året efter byte av VD (CEO1). En

annan noterbar aspekt är det låga R-Squared värdet som resultatet visar. Detta indikerar att

endast ca 2- till 4% av variationen i den beroende variabeln förklaras av regressionsekvationen i

våra regressioner. Det finns flera anledningar som kan ligga bakom ett lågt värde, som

exempelvis; för komplex modell, datan passar inte in i modellen eller att de oberoende
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variablerna saknar relevans för den beroende variabeln (Jaggia & Kelly, 2021). Då anledningen

till det låga R-Squared värdet inte är fastställt, bör tolkningen av det göras med försiktighet.

I jämförelse med tidigare forskning inom området (AbuGhazaleh m.fl., 2011; Glaum m.fl.,

2013; Bornemann m.fl., 2015; Zang, 2008; Masters-Stout m.fl., 2008), framkommer det att

sambandet mellan goodwillnedskrivningar och byte av VD har en starkare korrelation i de

studier som uppsatsen tar upp. Detta ger indikationer på att det inte är lika vanligt att göra

goodwillnedskrivningar i samband med VD-byte bland svenska företag, som företag lokaliserade

i andra länder. Att det är mindre vanligt med nedskrivningar bland svenska börsnoterade företag

kan kopplas till det Glaum m.fl (2013) lyfter att redovisningstraditioner samt landsspecifika

faktorer spelar fortsatt en viktig roll för efterlevnaden av redovisningsregler. Och att det därför

kan skilja sig beroende på landspecifika tillsynssystem och storleken på aktiemarknaden (Glaum

m.fl., 2013).

Att empirin påvisar ett samband mellan ökade goodwillnedskrivningar och byte av VD, även

med kontrollvariabler inkluderande, ger indikationer på det Pennman (2013) benämner som big

bath-fenomenet, är förekommande på den svenska marknaden. Potentiella förklaringar till detta

kan vara Jensen & Mecklings (1976) agentteori eller Watts & Zimmerman (1986) positiv

redovisningsteori. Enligt Jensen & Meckling (1976) agentteori skulle detta fenomen bero på att

principalen och agentens intressen inte helt korrelerar med varandras. Agent agerar därför

opportunistiskt för att förbättra sin egen prestation, vilket skulle kunna vara förklaring på varför

nedskrivningarna ökar i samband med byte av VD. Detta är enligt Pennman (2013) ett sätt att

lasta över det dåliga resultatet på den tidigare VD:n.

Masters-Stout m.fl., (2008) gör i sin analys, en tydligare koppling till Watts & Zimmerman

(1986) positiv redovisningsteori, där de kopplar ihop de ökade goodwillnedskrivningarna i

samband med VD-byte, som en form av resultatmanipulering för att förbättra sin egen prestation.

Något som också kan tänkas vara en rimlig förklaring på de samband med ökade

goodwillnedskrivningar vid VD-byte som empirin visar. Genom att flytta förluster, till andra
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perioder, presenteras information på ett sådant sätt som kan kopplas till den hypotes som Watts &

Zimmerman (1990) refererar till som belöningssystemet. Alltså att företagsledaren väljer

redovisningsmetoder för att presentera ett förbättrat resultat för valda perioder. Liknande analys

gör Zang (2008) som konstaterar att en nytillträdd VD är mycket mer benägen att ändra

redovisningsmetoder för att gynna sin egen prestation.

Vad som även är noterbart i det empiriska resultatet, och skulle kunna tala emot ovan nämnda

teorier, är det påvisade negativa samband mellan GwImp och ROA. Något som även

AbuGhazaleh m.fl., (2011) är inne på i sin studie, där författarna skriver att företagsledare är mer

sannolika att använda sin diskretion i rapportering, för att svara på förändringar i ekonomiska

omständigheter, samt reella minskningar i bolagsvärde. Detta skulle kunna vara indikationer på

att företagen, när det har låg räntabilitet på sina kassagenererande tillgångar, gör goodwill

nedskrivningar på ett korrekt sätt enligt IAS 36.

En annan aspekt att belysa från empirin är den låga grad av goodwillnedskrivningar. Endast 7,3%

av alla observationerna var goodwillnedskrivningar. Något som kan jämföras med studien från

AbuGhazaleh m.fl., (2011) som noterade 20% av sina observationer. Detta skulle kunna vara en

möjlig förklaringen till den låga förklaringsgraden, samt att variabler som GIL och CEO1 blivit

insignifikanta med nuvarande signifikansnivå.
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6. Slutsats och vidare forskning
I det här avsnittet presenteras de slutsatser som framkommit från studien samt förslag till vidare

forskning.

6.1 Slutsats

Sammanfattningsvis så syftade studien till att undersöka huruvida det föreligger något samband

för svenska börsnoterade företag mellan goodwillnedskrivningar och byte av VD. För att

undersöka det här genomfördes en kvantitativ studie, med en korrelationsanalys och en

regressionsanalys innehållande tre regressioner. Resultat som framkommit är att det finns ett

statistiskt signifikant samband mellan goodwillnedskrivningar och byte av VD även bland

svenska börsnoterade företag. Således följer svenska börsnoterade företag liknande mönster som

konstaterats i tidigare forskning från andra länder.

Summeringen som görs är att det finns kopplingar, med rimliga resonemang, till vad som kan

ligga bakom det presenterade resultatet. Studien kan inte presentera den faktiska bakomliggande

anledningen till varför det finns ett samband mellan goodwillnedskrivningar och byte av VD. Det

studien kan presentera är starka indicier med välgrundade antaganden i teori och tidigare

forskning som förklaring till det påvisade sambandet. Det som däremot är fastställt är att det

föreligger ett samband mellan byte av VD och nedskrivningar av goodwill bland svenska

börsnoterade företag mellan åren 2018 och 2022. Därmed kan nollhypotesen förkastas och vi

konstaterar frågeställningen som besvarad. Vad sambandet kan bero på går inte att säkerställa.

Men det är med rimlighet man kan anta att det beror på opportunism, med utgångspunkt i de

teorier som presenteras, snarare än återspegling av verklig prestation. Detta trots det negativa

samband mellan räntabilitet på totalt kapital och goodwillnedskrivningar, som skulle kunna anses

som indikationer på en korrekt tillämpning av IAS 36 reglerna. Då det inte går att styrka det

negativa sambandet med teori, empiri och relevant forskning, skulle potentiella förklaringar bli

mer spekulativa.
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6.2 Förslag till framtida forskning

Studien påvisar vissa indikationer på att de svenska företagen applicerar IAS 36 på ett korrekt

sätt då de gör större goodwillnedskrivningar när de presterar sämre. Det hade därmed varit

intressant att undersöka detta närmare genom att göra en kvantitativ studie där man undersöker

hur goodwillnedskrivningar påverkas av andra variabler. De variabler som skulle kunna

inkluderas i en sådan studie är olika typer av kassaflöden som företag rapporterar, då det är

kassaflöden som ska ligga till grund vid beslut gällande goodwillnedskrivningar. I studien skulle

man kunna genomföra korrelationsanalys samt olika regressionsanalyser, där man inkluderar

olika typer av kassaflöden samt kontrollvariabler. Detta skulle kunna ge en tydligare bild av hur

korrekt företagen applicerar IAS 36.

6.3 Begränsningar

Studien är begränsad till de resultat som framkommer av de statistiska testerna. Dessa tester

fungerar väl för att visa samband mellan olika variabler. På så vis kan man säga att det inte är en

slump, att VD-byte sker samtidigt som goodwillnedskrivningar. Däremot kan studien inte

förklara de bakomliggande anledningarna till varför det här sambandet finns. Något som

diskuterats tidigare i studien, men bör belysas ännu en gång som en begränsning av studien. Att

de bakomliggande anledningarna inte kan förklaras av studien, gör att man inte kan fastställa att

det sker resultatmanipulation eller om nedskrivningarna sker på ett korrekt sätt. Därför bör man

med försiktighet tolka innebörden av dessa samband.

En annan begränsning som framkommit av studien är den låga förklaringsgraden (R-Squared) i

regressionerna. Låg förklaringsgrad säger oss att vår modell förklarar väldigt lite av variansen i

den beroende variabeln. Till följd av tidsbrist går det inte att undersöka närmare vad denna låga

förklaringsgrad beror på. Att titta närmare på om den låga förklaringsgraden kommer till följd av

att datan inte passar bra in i modellen, eller om modellen är för komplex, hade kunnat bidra till

en mer djupgående diskussion och ett förbättrat resultat av studien.
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