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Sammanfattning

Nedskrivningsprocessen av goodwill innehaller ofta flera subjektiva viarderingar som
foretagsledningen beslutar om. Tidigare studier vittnar om vélkidnda fenomen som
resultatmanipulation och big bath accounting, dessa forekommer i andra delar av vérlden, nér det
kommer till goodwillnedskrivningar. Studien syftar dérfor till att undersdka sambandet mellan
byte av VD och goodwillnedskrivningar i Sverige. Detta gors genom en kvantitativ studie, i form
av statistiska tester, som syftar till att médta om samband finns. Data mellan aren 2018 till och
med 2022 har inhdmtats som underlag till valda variabler for testerna. Testerna som genomforts
ar en korrelationsanalys och regressionsanalys med tre olika regressioner. Resultatet som
framkommer 4r att det d&ven 1 Sverige finns ett statistiskt signifikant samband mellan byte av VD
och goodwillnedskrivningar. De bakomliggande faktorerna till detta, kan studien inte med
sdkerhet faststdlla. Det finns ddremot kopplingar mellan resultatet och tidigare forskning, samt
valkdnd teori sdsom agentteorin och positiv redovisningsteori som kan ge indikationer pa

bakomliggande anledningar.

Nyckelord: Big Bath, VD-byte, goodwillnedskrivning, resultatmanipulering.
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1. Bakgrund

Avsnittet redogor bakgrundsbeskrivning och problemformulering till det valda dmnet. Konkreta

hypoteser presenteras som syftar till att besvara problemformuleringen.

1.1 Bakgrundsbeskrivning
Finansiell rapportering utgdr en central pelare inom foretagsvirlden, dir syftet med de finansiella
rapporter som ges ut dr att de ska tjina som underlag for beslutsfattare. Dessa beslutsfattare ar
huvudsakligen befintliga och potentiella investerare samt langivare och andra kreditgivare
(Marton m.fl., 2023). Besluten som dessa aktorer behover ta ér ifall de ska investera i foretagen,
eller inte, samt om de ska l&na ut pengar. For att kunna fatta sidana beslut krdvs information om
foretagens ekonomiska fenomen som exempelvis resurser 1 form av tillgéngar, féretagets
forpliktelser i form av skulder eller anskaffandet av en resurs i form av utgift (Marton m.fl.,
2023). Ekonomiska fenomen kan ibland vara svara att observera och det kan kridvas subjektiva
bedomningar. Exempelvis kan det finnas stor osékerhet kring bedémningen av nyttjandeperioden

av en anldggningstillgéng eller virdering av en immateriell tillgang (Marton m.fl., 2023).

En redovisningspost som har diskuterats flera ganger inom redovisningsomradet och 1 samband
med felaktig avspegling av foretags ekonomiska prestationer dr goodwill. Speciellt under de
senaste aren da det ekonomiska ldget har blivit allt mer dystert (Brase, 2023). Goodwill uppstar
vanligtvis nér ett foretag koper ett annat foretag till ett pris som ar hogre én det forvarvade
foretagets bokforda varde. Goodwill representerar dé skillnaden mellan kopeskillingen och det
bokforda virdet (FAR online, u.d.). En anledning till att denna differens uppstér ar att det
forviarvade foretaget har internt upparbetade immateriella tillgdngar som inte tas upp i
balansrdkningen. Efter forvirvet ska goodwill enligt IAS 36 inte skrivas av utan det ska istéllet,
en gang per ar, provas for nedskrivning (FAR online, u.a.). Problemet och svarigheten med
goodwill &r att det, till skillnad frin flera andra tillgangar, inte ger upphov till kassafléden
oberoende av andra tillgdngar. Detta gor det svart att bedoma om och hur mycket goodwill ska
skrivas ned (Marton m.fl., 2023). Gor foretagen goodwillnedskrivningarna for tidigt eller for

sent, i relation till faktisk ekonomisk prestation, s& kommer viktiga finansiella nyckeltal som



exempelvis skuldsdttningsgrad eller avkastning inte att ge en korrekt bild av hur foretaget har
presterat. Detta leder till att beslutsfattare tar beslut pa felaktiga grunder, vilket kan leda till att
fel foretag far pengar i form av 1&n och investeringar. Kapitalmarknaden riskerar d& att bli
ineffektiv (Marton m.fl., 2020). Tidigare studier visar att nedskrivningar av goodwill ofta gors
for sent, di nedskrivningarna i genomsnitt gjordes tre till fyra &r for sent 1 relation till hur de
faktiska ekonomiska faktorerna sag ut. I de mest extrema fallen gjordes
goodwillnedskrivningarna upp till tio ar for sent (Hayn & Hughes, 2006). Aven senare studiers
resultat tyder pé att goodwillnedskrivningar sker vid felaktiga tidpunkter samt att goodwill under

senare ar har blivit en allt storre del av balansrdkningen (Li & Sloan, 2017).
1.2 Problemdiskussion

Da det kan finnas en stor osékerhet, och kan krivas subjektiva bedomningar vid en del
redovisningsbeslut, kan foretagsledningens incitament ha en stor betydelse pa redovisningen i de
finansiella rapporterna. Incitamenten kan leda till antingen en alldeles for aggressiv redovisning
dér man exempelvis underskattar behovet av nedskrivningar och tidigareldgger
intdktsredovisning, eller en alldeles for forsiktig redovisning ddr man gor det motsatta (Marton
m.fl., 2020). Ett kdnt exempel pé nir ett foretag redovisade felaktiga siffror 4&r WorldCom déar
ledningen Gverdrev intdkterna genom att bokfora normala kostnader som investeringar. Detta
gjorde att foretaget sdg mer I6nsamt ut dn det egentligen var (Romero, 2002). Ett annat exempel
ar Enron dér ledningen uppmuntrade till 6verdriven bokforing och anvinde komplexa finansiella

strukturer for att d6lja skulder och skapa falsk tillvaxt (Degerfeldt, 2011).

Det kan finnas bade incitament att 6ka resultatet och att minska resultatet. Det vanligaste ér att
foretagsledningen har incitament att 6ka resultatet d& det generellt dr bra for ledningen att man
visar upp bra resultat. Utdver det kan bonussystem baserade pa resultat samt behovet av att ta in
nya pengar via emissioner eller 1an vara incitament for en foretagsledning att ka resultatet
(Marton m.fl., 2020). Det finns dven tillfdllen dir foretagsledningen kan vilja sénka resultatet,
som vid en lagkonjunktur eller vid tillfdllen da det nyligen har skett en forédndring i1 foretagets

ledning. Vid en ldgkonjunktur kan ledningen skylla pa de daliga makroekonomiska



omstandigheterna och nér foretagets ledning éndras kan den nya skylla det déliga resultatet pd

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

Det finns flera olika sétt som en foretagsledning kan paverka redovisningen och darmed
resultatet. Exempelvis kan man gora for stora eller for smé avskrivningar, man kan dven skjuta
upp eller tidigareldgga nedskrivningar. Man kan dven paverka resultatet genom att redovisa
kostnader och intikter antingen senare eller tidigare, beroende pa hur man vill paverka resultatet
(Marton m.fl., 2020). Med hjilp av avsittningar kan man ocksa paverka resultatet. Antingen
genom att gora avsittningar niar man inte borde och pa sé sétt sinka resultatet. Men dven genom

att inte gora avsattningar ndr man borde kan man hoja resultatet (Marton m.fl., 2020).

Tidigare studier visar att inkomstutjimning och sa kallade “big bath” och framf6rallt
nedskrivningar av goodwill dr vanliga i samband med byte av vd (AbuGhazaleh m.fl., 2011).
Utover studien “Accounting Discretion in Goodwill Impairments: UK Evidence” som anvédnder
sig av data fran brittiska borsnoterade bolag finns dven studier med data fran andra europeiska
lander. Ett exempel 4r artikeln “Earnings bath by CEOs during turnovers: Empirical evidence
from German saving banks” som anvinder sig av data frin tyska foretag. Aven den fir en
liknande slutsats dér det framgar att nedskrivningar 6kar i samband med byte av vd (Bornemann
m.fl., 2015). Forskning med data frdn svenska foretag dr dock begransad och trots att [FRS
anvénds av alla foretag inom europeiska unionen sedan 2005, som &r noterade pé en reglerad
borsmarknad (FAR online, u.d.), visar forskning att redovisningen inom Europa inte blivit fullt
harmoniserad. Det framgér att nationella faktorer samt ett lands redovisningstradition fortfarande
har en stark pdverkan pa enskilda ldnders redovisning (Glaum m.fl., 2013). Detta gor det relevant
att undersoka om det foreligger samma samband géllande byte av vd och goodwillnedskrivningar

1 svenska borsnoterade foretag som internationella.
1.3 Syfte och fragestillning

Syftet med denna studie &r att undersdka om det foreligger nagot samband mellan byte av VD
och goodwillnedskrivningar i svenska borsnoterade foretag. For att besvara detta syfte anvands

darfor foljande hypotesformuleringar:



Hypotes 0: Samband mellan nedskrivning av goodwill vid VD-byte pa svenska borsnoterade

foretag mellan dren 2018-2022 saknas.

Hypotes 1: Samband mellan nedskrivning av goodwill vid VD-byte pa svenska borsnoterade

foretag mellan aren 2018-2022 finns.



2. Referensram

1 detta kapitel presenterar vi den valda referensramen for studien. Vi tar upp tidigare studier

samt relevanta modeller och teorier for studien.

2.1 Goodwill
Det finns tvd olika typer av goodwill, dessa &r forvirvad och internt upparbetade. Forvirvad
goodwill uppstar vid foretagsforvarv och dr den del av kopeskillingen som inte kan hénforas till
ndgon specifik tillgdng. Forvarvad goodwill kan dérfor ses som dvervérdet pa den forvéirvade

enhetens nettotillgangar (FAR Online, u.a.).

Internt upparbetad goodwill kan hénvisas till utgifter som inte uppfyller kraven for immateriella
tillgangar men som samtidigt forvéntas generera framtida ekonomiska fordelar. Anledningen till
att de inte far klassificeras som immateriella tillgdngar dr avsaknaden pd identifierbarhet som
standarden kraver. Eftersom utgifterna inte dr identifierbara, och pa s vis inte kan virderas pé
vad som anses vara ett tillrackligt tillforlitligt sétt, far internt upparbetad goodwill inte redovisas

som en tillgdng (FAR online, u.4.).

2.1.1TFRS 3
IFRS 3 ar standarden som styr rorelseforvérv. Syftet med standarden ar att forbéttra relevansen,
tillforlitligheten och jamforbarheten pd den information som forvérvande foretag rapporterar om
1 sin finansiella presentation. Denna standard anvinds saledes da ett foretag forvérvar en rorelses

skulder och tillgangar (FAR online, u.4.).

For att i klarhet 1 vad ovan ndmnd information innebér behdver ett antal antaganden
tydliggoras. Standarden ror rorelseforvirv sa till en borjan behdver en rorelse identifieras. En
rorelse dr en kombination av resurser och processer som kan skapa en produktion som genererar
ekonomiska fordelar (Marton m.fl., 2020). Nér detta kriteriet ar uppfyllt behovs ett forvérv
definieras. Ett forvéirv innehéller bdde immateriella och materiella tillgdngar samt skulder som

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



Nasta steg i processen ir att identifiera forvarvstidpunkten. Forvérvstidpunkten brukar faststdllas
till tidpunkten da det forvarvande foretaget far bestimmande inflytande dver det forvarvade
foretaget. Detta sker nér foretaget antingen fatt in ersdttningen, mottagit tillgangarna eller
skulderna overtagits (FAR online, u.d.). En kopeskilling maste ocksa faststéllas vilket &r

anskaffningsvérdet pa forvarvet (Marton m.fl. 2020).

Enligt IAS 38 ér skillnaden pa en immateriell tillgdng och goodwill att man kan identifiera en
immateriell tillgang (FAR online, u.4.). Tillgdngen &r identifierbar da den gér att avskilja fran
foretaget. Kravet att den gar att avskilja fran foretaget uppfylls da tillgdngen kan siljas,
licensieras, hyras ut eller 6verlatas till nagot annat foretag. Eller om tillgangen tillkommer ur
avtalsenliga eller andra juridiska réttigheter, oavsett om dessa dr avskiljbara eller ej (FAR online,

u.a.).

Trots att goodwill inte &r en identifierbar tillgdng sa genomfors redovisning och vérdering av
denna tillgang. Detta da tillgang fortfarande kan skapa ekonomiska fordelar for foretaget. Darfor
ska tillgdngen regleras i enlighet med IFRS 3 i samband med rorelseforvérv. Genom att redovisa
goodwill samt nedskrivningsprova tillgangen pé arlig basis skapas en storre tillforlitlighet for den

finansiella rapporten (Marton m.fl. 2020).

2.1.2 1AS 36
IAS 36 ér standarden for nedskrivningar som styr vilka metoder foretag ska anvinda sig av vid
nedskrivningar av tillgangar. Nedskrivningar gors for att tillgdngarnas vérde ska aterspegla det
faktiska atervinningsvérdet (FAR online, u.4.) En avgrinsning gors till enbart nedskrivning av

goodwill da det dr den nedskrivning som bedéms relevant for studien.

Till en borjan redovisades goodwill som en tillgang som skulle avskrivas varje ar under en
bedomd nyttjandeperiod (Marton m.fl. 2020). Detta ledde enligt Marton m.fl (2020) till
svérigheter d4 bedomningen av nyttjandeperioden var svar att faststilla eftersom foretag ville ha

sé utstrackt tid som mojligt. Anledningen till detta &r att avskrivningen ses som en kostnad vilket



10

enligt Marton m.fl (2020) forsdmrar foretagens 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 far foretag inte gora avskrivningar pa goodwill langre da nyttjandeperioden nu
bedoms vara obestdmbar. For att visa en sa representativ bild som mdjligt, provas istallet
goodwill for nedskrivning minst en gang per ar i syfte att sidkerstélla att det redovisade virdet
staimmer Ooverens med atervinningsvérdet (FAR online, u.4.). Eftersom goodwill inte genererar
ndgra kassafloden ska posten ses dver med en enhet som dr kassagenererande vid

nedskrivningsprovningen (FAR online, u.4.)

Nedskrivningsbehovet uppstar dd atervinningsvérdet understiger det redovisade vardet for
tillgdngen. Nedskrivningen gors dérefter pa skillnaden mellan dessa tva viarden (FAR online,
u.4.). Atervinningsvirdet skall sttas till det hdgsta virdet av antingen verkligt virde minus
forsdljningskostnader eller nyttjandevérdet. Skulle dtervinningsvirdet bli storre dn det redovisade
vardet fér inte en aterforing goras. Anledningen till detta &r att det inte gér att faststdlla om det ar

forvarvad eller upparbetad goodwill (FAR online, u.4.).

2.2 Agentteorin
Agentteorin forklarar forhdllandet mellan dgare (principaler) och foretagsledningen (agenter),
som enligt teorin har olika malkonflikter (Jensen & Meckling, 1976). Teorin bygger pa modellen
av minniskobeteende som refereras till som “’homo economicus” (Ng & Tseng, 2008). Beteendet
kan sammanfattas som att ménniskor &r rationella och nyttomaximerande. Detta leder till Jensen
& Mecklings (1976) teoris fundamentala problematik mellan dgare och ledning. Principalen
delar ut ansvar till agenten att prestera i dennes (principalens) intresse. Under forutséttningen att
bada dr nyttomaximerande kommer det att uppsta en konflikt i relationen eftersom parternas
intressen inte ligger i linje med varandras. Agenten kommer da att agera opportunistiskt pa
bekostnad av principalens intressen vilket skapar en konflikt mellan parterna (Jensen &

Meckling, 1976).
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Parternas intressekonflikt, samt kostnader som uppstar och den komplexa process som kravs for
en principal att granska agentens prestation édr det som refereras till som agentproblemet enligt
Eisenhardt (1989). Denna problematik &r en del som teorin syftar till att 16sa. En annan
problematik som Eisenhardts teori lyfter dr parternas olika instdllning till risk. Att ha olika
riskpreferenser kan skapa divergens mellan parterna vid beslutsfattning. Ett annat antagande som

lyfts i teorin dr att det rdder informationsasymmetri mellan principalen och agenten (Eisenhardt,

1989).

Jensen & Meckling menar att I6sningarna for agentproblemet som teorin lyfter syftar till att fa
agenten att agera i linje med principalens intressen. Detta kan goras genom olika
overvakningsmetoder eller incitamentssystem (Jensen & Meckling, 1976). De 6kade kostnaderna
som tillkommer vid 6vervakning och incitamentssystem refereras till som agentkostnader enligt
Jensen & Meckling (1976). For att 4 agenten att agera i principalens intresse skriver Artsberg
(2005) att den ekonomiska synen for agenten dr viktigare 4n den moraliska. Artsberg menar
darfor att det behdvs incitamentssystem som kopplar ihop agentens beloning med exempelvis
oOkat aktiedgarvirde eller andra matt som dgarna anser ha hog relevans for deras intressen. For att
kunna 6vervaka agentens prestationer dr redovisning det vanligaste instrumentet for métning av

den finansiella prestationen (Artsberg, 2005).

2.3 Big Bath
Big bath, eller "big bath accounting", &r ett begrepp inom finansiell redovisning som beskriver en
strategi dir ett foretag tar pd sig alla stora nedskrivningar och forluster pé en gang for att rensa
upp balansrdkningen och "starta om" med en renare ekonomisk bild (Penman, 2013). Detta kan
goras genom att foretaget dverdriver forluster och reserverar pengar for att komma med en

"renare" rapport ndsta ar (Penman, 2013).

Stephen Penman (2013) beskriver i sin bok "Financial Statement Analysis" att big bath
accounting ér en form av resultatmanipulation av finansiell information dir foretag medvetet tar

stora forluster eller nedskrivningar for att visa en sdmre finansiell prestation under ett ar for att
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sedan kunna visa en forbéttring nastkommande ér. Detta kan 1 vissa fall vara ett sétt for foretag

att dolja dalig prestation eller misslyckanden under ett visst ar (Pennman, 2013).

Genom att anvinda big bath accounting kan foretag skapa en bild av att de gor stora forbéttringar
och overtréffar forvintningar ndr de egentligen bara har justerat sitt resultat for att visa en
tillfallig forbéattring enligt Pennman (2013). Detta kan vara vilseledande for investerare och andra

intressenter som forsoker forstd foretagets verkliga finansiella stéllning (Pennman, 2013).

2.4 Positiv redovisningsteori

Positiv redovisningsteori syftar till att forklara och forsté faktiskt beteende i redovisningspraxis,
istillet for att foreskriva hur redovisning borde vara. Teorin syftar till att forklara varfor foretag
och individer agerar pa ett specifikt sitt nir de rapporterar finansiell information och vilka

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

Precis som agentteorin bygger positiv redovisningsteori pa ‘’homo economicus" alltsa att
ménniskor dr egensinniga och nyttomaximerande. Dérfor foljer foretagen de
redovisningsprinciper och policyer som gynnar dess egna intressen mest. Teorin forklarar att
foretagen har incitament att maximera sina egna intressen genom att presentera information pa
ett sddant sétt som dr fordelaktigt for dem sjdlva (Watts & Zimmerman, 1986). Det kan innebéra
att foretagen viljer att redovisa information pa ett sitt som ar mer positivt &n vad som faktiskt ar
fallet for att 6ka sitt marknadsvirde eller for att undvika reglering fran myndigheter (Watts &

Zimmerman, 1986).

Watts & Zimmerman menar vidare att, for att forsta motivet bakom val av specifika
redovisningsprinciper och policyer behdvs det en analys av ekonomiska aktorers beteende med
avseende pa ekonomisk redovisning. Genom att forstd detta beteende kan forskare och praktiker
forutsdga och forklara foretagens agerande i fraga om redovisningsprinciper mer effektivt (Watts

& Zimmerman, 1986).
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For att ta reda pa foretagsledningens val av redovisningsmetod har tre hypoteser testats,
hypoteserna &r: hypotesen om beloningssystemet, skuldséttningsgrad och den politiska kostnaden
(paverkan) (Watts & Zimmerman, 1990). Hypoteserna kan enligt Watts & Zimmerman (1990)
anvéindas antingen separat eller i kombination med varandra. Watts & Zimmerman (1990)
fortsdtter med att hypotesen om beloningssystem bygger pd att foretagsledaren véljer att tillimpa
redovisningsmetoder som far foretaget att f4 en 6kad vinst. Denna hypotes har ocksa ett positivt
samband med hypotesen om skuldséttningsgrad di vid hogre skuldséttningsgrad &dr det hogre
sannolikhet att foretaget tillimpar metoder som syftar till att 6ka vinsten. Hypotesen om politisk
paverkan har en motsatt effekt da det antas att vid hogre politisk padverkan dr det hogre
sannolikhet att foretagsledaren anvdnder metoder for att minska vinsten (Watts & Zimmerman,

1990).

Sammanfattningsvis kan positiv redovisningsteori definieras som en teori som fokuserar pé att
forklara och forstd faktiskt beteende i redovisningspraxis genom att undersdka ekonomiska
incitament och hur de paverkar redovisningsval (Watts & Zimmerman, 1990). Teorin har spelat
en viktig roll inom redovisningsforskningen och har bidragit till en djupare forstaelse av hur

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

2.5 Tidigare forskning

Det finns flera studier gillande goodwill och VD-byten, speciellt efter &r 2005 d& man gick fran
att skriva av goodwill till att goodwill istéllet ska nedskrivningsprévas (AbuGhazaleh m.fl.,
2011; Glaum m.fl., 2013; Bornemann m.fl., 2015; Zang, 2008; Masters-Stout m.fl., 2008). IASB
hivdar att nedskrivningsprovningar béttre speglar det underliggande ekonomiska virdet av
goodwill dn systematiska avskrivningar. Detta pastiende av IASB undersoks i en studie genom
att jdmfora sambandet mellan goodwillkostnader mot intékter och foretagets ekonomiska
investeringsmojligheter i form av nedskrivningar och avskrivningar (Chalmers m.fl., 2010). Man
finner i studien att sambandet mellan foretagens goodwillavskrivningar i relation till intédkter och

foretagens investeringsmojligheter r starkare under IFRS nya regler 4n de som var aktuella
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tidigare. Detta indikerar att, som hdvdades av [FRS, nedskrivningar béttre aterspeglar de
underliggande ekonomiska egenskaperna hos goodwill dn vad avskrivningar gor (Chalmers m.fl.,

2010).

Det har dven gjorts studier som undersoker hur tillimpningen av IFRS skiljer sig mellan olika
lander (Glaum m.fl., 2013). I en studie fran Glaum m.fl., (2013) innehéllande féretag fran 17
olika lander undersoks hur man véljer att tolka reglerna i IFRS, speciellt IFRS 3 gillande
rorelseforvirv och IAS 36 som berdr nedskrivningar av tillgédngar. I analysen finner man att
efterlevnaden av reglerna fortsatt har ett stort inflytande och till en del bestims av foretags- och
landspecifika faktorer (Glaum m.fl., 2013). Detta indikerar att redovisningstraditioner och andra
landsspecifika faktorer fortsatt spelar en viktig roll for efterlevnad av redovisningsregler, trots att

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

Glaum m.fl., (2013) utvecklar vidare att pd foretagsniva identifieras betydelsen av goodwill
positioner, tidigare erfarenhet av IFRS, typ av revisor, forekomsten av revisionskommittéer,
emission av aktier eller obligationer, dgarstruktur och industri som inflytelserika faktorer som
paverkar efterlevnad (Glaum m.fl., 2013). Pa landspecifik nivd framkommer det att styrkan i
tillsynssystemet och storleken pd den nationella aktiemarknaden spelar en viktig roll for
efterlevnaden (Glaum m.fl., 2013). Béda faktorerna pa landspecifik niva paverkar inte bara direkt
efterlevnad utan ddmpar ocksa vissa faktorer pa foretagsspecifik niva. Utdver detta framgér det
dven att nationell kultur i form av nationella traditioner paverkar efterlevnaden av

redovisningsstandarder (Glaum m.fl., 2013).

Det finns dven en studie som tittar ndrmare pa goodwill och redovisning i samband med byte av
VD (AbuGhazaleh m.fl., 2011). I studien ser AbuGhazaleh m.fl., (2011) pé brittiska foretag och
deras goodwillnedskrivningar. Dér framgér det att de foretag som nyligen bytt VD redovisar
hogre goodwillnedskrivning &n de som inte hade gjort det (AbuGhazaleh m.fl., 2011). Detta
resultat fick man samtidigt som man kontrollerade for ekonomiska variabler som kan paverka
goodwillnedskrivning som exempelvis skuldséttningsgrad och avkastning (AbuGhazaleh m.fl.,

2011).
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Det framgér dven att nedskrivningar av goodwill &r starkt forknippade med effektiva
styrningsmekanismer (AbuGhazaleh m.fl., 2011). Det &r med andra ord mer sannolikt att utova
sitt redovisningsméssiga utrymme for att formedla sin privata information och férvantningar om
den underliggande prestationen av foretaget dn att man agerar opportunistiskt (AbuGhazaleh
m.fl., 2011). Fler studier har fatt liknande resultat dér nytilltrddda VD:ar gor storre
goodwillnedskrivningar dn de som har suttit pa sin VD post under en léngre period (Zang, 2008).
Dessa resultat indikerar att nedskrivnings reglerna tillimpas pa olika sitt mellan nya VD:ar och
de som var tidigare, vilket innebér att nedskrivnings reglerna kan 6ppna upp for mojligheten till

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

I en studie med data fran tyska foretag undersoks om tilltridande VD:ar adrar sig storre belopp
av diskretionéra kostnader, som exempelvis goodwillnedskrivningar kan vara (Bornemann m.fl.,
2015). Bornemann m.fl., (2015) finner att diskretiondra kostnader dr hogre under den nytilltridda
VD:ns forsta ar jamfort med de ar man inte byter VD. Forfattarna finner dven att dessa kostnader
ar hogre i de fall VD:n rekryteras utifran jamfort med om den rekryteras inifrdn. De menar i
studien att detta gors for att 6ka anstéllningstryggheten genom att man presterar sdmre, enligt de
redovisade siffrorna, 1 borjan for att kunna prestera bittre senare under anstéllningsperioden

(Bornemann m.fl., 2015).

2.6 Hypotesformulering
Att det uppstéar informationsasymmetri dr det fundamentala problemet med de presenterade
teorierna rorande agentteorin och positiv redovisningteori (Eisenhardt, 1989; Jensen & Meckling,
1976). Ledningen forvéntas enligt agentteorin att agera opportunistiskt for att tillgodose sina
egna intressen istdllet for dgarnas (Jensen & Meckling, 1976). Da klimatet hardnat och det stills
tuffare och tuffare krav péd ledningen att levererar prestationer, har incitamenten 6kat for
ledningen, 1 synnerhet VD:ns incitament att anvénda sig av metoder for att redovisa bra resultat
(Artsberg, 2005). Redovisningsprinciper ér till viss del subjektiva beddmningar som kan
tillampas 1 syfte att temporart paverka resultatet (Artsberg, 2005). Positiv redovisningteori har
liknande antagande kring ledningens val av redovisningsmetoder. Skillnaden &r att inom positiv

redovisningsteori finns det tvd utfall. Antingen, likt agentteorin, agerar ledningen opportunistiskt
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(Watts & Zimmerman, 1986). Eller s& agerar ledningen for att aterspegla den faktiska

ekonomiska prestationen (Watts & Zimmerman, 1986)

Det opportunistiska beteendet, samt big bath-fenomenet finns vildokumenterat i tidigare
forskning som undersokt fordndrade 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 ssmband mellan VD-byte och
okade nedskrivningar samt 6kade diskretiondra kostnader 1 syfte att ge ett forsdmrat 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 ror den svenska marknaden ar
betydligt svarare. Det dr darfor av intresse att se om det forekommer liknande samband i Sverige
pa svenska borsnoterade foretag, som studier visar att det gor i Europa, kopplat till

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

Hypotes 0: Samband mellan nedskrivning av goodwill vid VD-byte pa svenska borsnoterade
foretag mellan aren 2018-2022 saknas.
Hypotes 1: Samband mellan nedskrivning av goodwill vid VD-byte pd svenska borsnoterade

foretag mellan &ren 2018-2022 finns.
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3. Metod

1 detta avsnitt presenteras undersokningsmetoden for studien. Redogorelse for val av
datainsamling, samt variabler som anvdnts under testen. Avslutningsvis gar vi igenom de

statistiska testerna som valts for att besvara hypotesen.

3.1 Undersokningsmetod

Studien antar en kvantitativ forskningsmetodik dér data fran svenska borsnoterade foretag
insamlas via S&P Capital IQ. Anledningen till att en kvantitativ forskningsmetod valdes i denna
studie ar for att tidigare studier pd omradet har anvént sig av det (AbuGhazaleh m.fl., 2011;
Zang, 2008; Master-Stout m.fl., 2008). Det blir ddirmed enklare och mer relevant att jamfora
resultatet frdn denna studie med tidigare studier. Data inhdmtas frdn en femarig tidsperiod som
bestar av aren 2018 till och med 2022. Denna tidsperiod har valts for att mdjliggora en
representativ datainsamling med tillricklig dataméngd f6r en robust analys. Denna dataméngd
ansags tillracklig eftersom tidigare studier har samlat in data over tva till tre &r (AbuGhazaleh
m.fl., 2011; Zang, 2008; Master-Stout m.fl., 2008) men fick da fler observationer. Dérfor

upplevdes det en méttnad forst efter fem ar da ett liknande antal observationer uppnaddes.

Efter datainsamlingen genomfordes korrelationsanalys och regressionsanalyser 1 Stata dir
goodwillnedskrivningar dr den beroende variabel. Den oberoende variabeln i regressionerna ar
VD-byte, i modellen finns dven flera kontrollvariabler. Syftet med regressionsanalysen éar att
utvdrdera eventuella skillnader i redovisningen av goodwill efter ett VD-byte. Har
goodwillnedskrivningarna 6kat, minskat eller dr de oférdndrade. For att sdkerstélla datans
validitet och reliabilitet genomfordes ett antal stickprover pa tio foretag for att verifiera

overensstimmelsen mellan insamlad data och de faktiska finansiella rapporterna.

Studien har en deduktiv ansats dér existerande teorier testas mot insamlad data frén S&P Capital
1Q. Syftet med detta tillvigagangssétt &r att jimfora och utvirdera om den valda teorin korrelerar

med empiriska observationer.



18

3.2 Datainsamling
Dataunderlaget kommer fran S&P Capital 1Q och dérifran har data himtats fran foretag noterade
pa de svenska borserna. Datapunkterna som har samlats in for dessa foretag under ren 2018 till
2022 ér totala tillgdngar, goodwill, goodwillnedskrivningar, nettovinsten, totala skulder och
omsittning. Alla dessa kvantitativa variabler samlades in i enheten miljoner USD. Utéver denna
kvantitativa data samlades det 4ven in information om de olika foretagens VD-byten och deras
finansiella rapporteringsstandard. Dessa datapunkter anviands sedan for att skapa olika variabler

som anvands 1 de statistiska testerna.

3.3 Anviandning av generativ Al
I denna studie har generativ Al anvints som ett hjalpmedel for att ta fram koder till
statistikprogrammet Stata for korrekt anvindning. Det har dven anvénts som ett hjdlpmedel {for

att formulera meningar och hoja kvaliteten pa textens sprakliga bruk.

3.4 Urval och bortfall
For att fa ett bra dataunderlag gjordes ett urval for att kunna besvara rapportens fragestillning pa
ett bra sétt. D4 rapporten syftar till att undersdka om bdrsnoterade foretag i Sverige gor storre

nedskrivningar i samband med byte av VD har studien begrénsats till féretag noterade 1 Sverige.

Det forsta urvalet bestod darfor av foretag noterade pé de svenska borserna. Totalt var 1034
bolag noterade pa de svenska borserna och eftersom data samlades in dver en femérsperiod blev
antalet observationer totalt 5170. Darefter gjordes en avgransning gillande att endast bolag som
foljer regelverket IFRS i sin rapportering behélls med anledning av att det &r dem som anvénder
IFRS 3, som sidger att goodwill drligen ska provas for nedskrivning. Detta gor inte de foretag
som foljer svenska regler, de gor istéllet arliga avskrivningar av goodwill. (Marton m.fl., 2023).
Denna avgrinsning gjorde sa att 3165 observationer togs bort och kvar fanns 2005 observationer.
Den tredje avgriansningen som gjordes var att alla foretag som inte redovisade nagon goodwill
togs bort. Detta gjordes pa grund av att de foretag som inte redovisat ndgon goodwill inte har
mdjligheten att gora goodwillnedskrivningar och dr darfor inte relevanta att ha med i studien.

Kvar fanns da totalt 1236 observationer. Det sista urvalet som gjordes var att de observationer



som saknade data i ndgon av variablerna totala tillgangar, goodwill, goodwillnedskrivningar,
nettovinsten, totala skulder och omséttning togs bort. Detta gjordes for att fa ett sé bra

dataunderlag som mojligt. Det slutgiltiga dataunderlaget blev da 1147 observationer.

Tabell 1
Urval Observationer Bortfall
Noterade pa en svensk bors 5170
Anviénder 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 anvénds det for att ta fram olika variabler

som sedan anvénds i den fortsatta statistiska analysen.

3.5.1 Nedskrivning av goodwill (GwImp)

Den beroende variabeln, goodwillnedskrivning, har valts som variabel i studiens forsta test.
Detta beror pa att studien har for avsikt att undersdka hur VD-byte péverkar
goodwillnedskrivningar hos svenska foretag. Eftersom den beroende variabeln testas i ett
hypostestest, anvinds goodwillnedskrivning som den beroende variabeln for att utreda hur den

paverkas av de oberoende variablerna (Zang, 2008).

3.5.2 Nedskrivning av goodwill/totala tillgangar (GIL)
I studiens andra test dr nedskrivning av goodwill dividerat med totala tillgangar den beroende
variabeln. Detta dé studien ska redogora hur goodwillnedskrivningar paverkas av att foretag

byter VD. Variabeln har anvénts i liknande studier (AbuGhazaleh m.fl., 2011. Zang, 2008).

19
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Anledningen till att man dividerar goodwillnedskrivningar med totala tillgdngar &r for att gora

jamforelsen mellan foretag med olika storlekar enklare (Zang, 2008).

Nedskrivning av goodwill
GIL = =
Totala tillgangar

3.5.3 Byte av VD (CEO)
Byte av VD dr den oberoende variabeln och den anvénds pa grund av att studiens syfte ar att
undersoka ifall ett byta av VD har nagon effekt pa goodwillnedskrivningar. Det 4r en
dummyvariabel som antar virdet 1 om foretaget det givna aret har genomfort ett byte av VD och

vardet 0 om det inte har gjort det.

3.5.4 Byte av VD éret innan (CEO1)
Byte av VD éret innan &r likt byte av VD, den oberoende variabeln som anvinds for att
undersdka om byte av VD &ret innan det givna dret for nedskrivningarna har ndgon paverkan pa
goodwillnedskrivningar. Variabeln dr en dummyvariabel som antar véirde 1 da det skett ett byte

av VD dret innan det givna aret for nedskrivningarna och 0 om det inte har gjort det.

3.5.5 Goodwillstorlek (GWA)
I studien inkluderas dven flera kontrollvariabler, en av dem &ar goodwillstorlek. Variabeln togs
fram genom att dividera foretagets goodwill med totala tillgangar for den enskilda éret.
Anledningen till att denna variabel inkluderas &r for att foretag med en storre andel goodwill 1 sin

balansrikning har mojlighet att gora storre goodwillnedskrivningar (Zang, 2008).

Goodwill
Totala tillgangar

GWA =

3.5.6 Réintabilitet pa totala tillgingar (ROA)

En annan kontrollvariabel ar rdntabilitet pa totala tillgdngar. Den réknas fram genom att dividera

nettovinsten med totala tillgangar. Variabeln fangar upp foretagets 1onsamhet och ju mindre
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16nsamt ett foretag dr desto storre bor omfattningen av de redovisade goodwillnedskrivningarna

vara (Zang, 2008).

Nettovinst
ROA =

Totala tillgangar

3.5.7 Skuldsittningsgrad (DR)

Kontrollvariabeln skuldséttningsgrad tas fram genom att dividera skulderna med totala tillgangar
for varje foretag det enskilda &ret. Anledningen till att ha med skuldséttningsgrad som en
kontrollvariabel &r for att en hog skuldsittningsgrad kan indikera en 6kad finansiell risk. Denna
okade finansiella risk kan 6ka sannolikheten f6r nedskrivning av goodwill (AbuGhazaleh m.fl.,
2011).

Skulder
Totala tillgangar

DR =

3.5.8 Foretagsstorlek (Size)

Den sista kontrollvariabeln som tas med i studien ar foretagets storlek. Den tas fram genom att
logaritmera fOretagets totala tillgdngar det enskilda aret. Anledningen till att variabel &r
inkluderad &r for att den kan representera flera aspekter av ett foretag. Den kan till exempel
kontrollera for frekvensen och méngden av tidigare forvarv. Stora foretag har generellt gjort fler
och storre forvérv dn smé foretag, dirmed &r ocksa deras goodwillposter troligtvis storre. Det kan
ocksa kontrollera for mer effektiv redovisningsinformation, da storre foretag oftast foljs av fler
analytiker dn de sma. Detta skulle i s fall gora det svarare for foretag att manipulera

nedskrivningen av goodwill (Zang, 2008).

Size = Ln(Totalatillgangar)
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3.6 Statistiska tester

Har presenteras de statistiska testerna som ligger till grund for studiens resultat. Som ndmnts
tidigare sa har data samlats in via S&P Capital 1Q till Excel. Fran Excel har datan exporterats till
Stata dér testet genomforts. De tester som genomforts dr korrelationsanalys, tre
regressionsanalyser samt tas dven deskriptiv statistik fram. I den fOrsta regressionen anvinds
variabeln GwImp som beroende variabel och CEO som oberoende variabel samtidigt som
kontroll variablerna anvénds. I den andra regressionen anvinds GIL som beroende variabel och
CEO som oberoende variabel samtidigt som kontrollvariabler anvénds. I den tredje anvénds GIL
som beroende variabel och CEO1 som oberoende variabel samtidigt som kontrollvariabler

inkluderas. Regressionerna som kommer att genomforas ér foljande:

Gwlmp = A[c10+ BlCEO + BZGWA + B3R0A + B4DR + BSSize + €]
GIL = Ala + B.CEO + B GWA + B.ROA + B DR + B Size + €]

GIL = Ala+ B,CEO1 + B,GWA + B,ROA + B,DR + B_Size + €]



4. Resultat

1 det hdr stycket presenteras resultaten fran den empiriska studien. Forst presenteras deskriptiv

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

4.1 Deskriptiv statistik

I tabellen nedan presenteras deskriptiv statistik dver de variabler som anvénds i de olika

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

standardavvikelse, hogsta virde, ldgsta virde samt antalet observationer for varje variabel.

Anledningen till att deskriptiv statistik presenteras forst i resultatet dr for att fa en 6versiktlig bild

over datan.
Tabell 2
Variabel Observationer Medelvirde Standardavvikelse Min Max
Gwlmp 1147 1,428507 18,62419 0 489
GIL 1147 0,0033411 0,025172 0 0,412919
CEO 1147 0,1089799 0,31175 0 1
CEO!I 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 forutom en innehéaller 1147 observationer, variabeln

CEOI innehaller endast 947 observationer. Variabeln CEO1 &r en dummyvariabel som tar virdet

1 om foretaget bytte VD dret innan och tar virdet 0 om foretaget inte gjorde det. Anledningen till

att denna variabel innehéller farre observationer dr for att data om byte av VD inte samlades in
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for aret 2017. Detta betyder att ndr dummy variablerna skulle skapas kunde de endast skapas for

aren 2019 till 2022, da det endast &dr dessa ar som vi vet om foretaget bytte VD aret innan.

Den ena beroende variabeln Gwlmp har ett medelvérde pé 1,43 och det betyder att i genomsnitt
har foretagen gjort goodwillnedskrivningar pa 1,43 miljoner USD per &r. Den andra beroende
variabeln GIL visar foretags goodwillnedskrivningar i relation till totala tillgingar. Medelvardet
visar att goodwillnedskrivningar dr véldigt sma 1 relation till totala tillgdngar. Nagot som inte
visas 1 tabellen ovanfér men som énda dr namnvaért dr att av totalt 1147 observationer gjordes 84

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

Variabeln CEO som &r en oberoende variabel har ett hogsta vérde pa 1 och ett ldgsta varde pa 0,
anledningen till detta &r att det &r en dummy variabel. Fran variabelns medelvirde kan man
utldsa att av 1147 observationer har det skett ett byte av VD 1 10,9% av fallen. Variabeln CEO1

har liknande viarden da den méter liknande saker.

Kontrollvariabeln GWA, som visar goodwill 1 relation till totala tillgngar, har ett medelvirde pa
0,25. Detta betyder att i genomsnitt utgér goodwill 25% av foretagens totala tillgangar. Man kan
fran standardavvikelsen samt hogsta- och ldgsta virdet utldsa att spridningen &r relativt stor. I
Ovrigt kan man 1 tabellen ovanfor se att skuldséttningsgraden 1 genomsnitt ar 23,2%. Kollar man
pa rantabiliteten pa totalt kapital kan man se att medelvardet dr negativt. Detta betyder att

foretagen 1 genomsnitt gor forlust.

4.2 Korrelationsanalys

For att unders6ka om det finns ndgon korrelation mellan variablerna som anvénds 1 studien utfors
ett korrelationstest. Ett korrelationstest utfors for att undersoka om det finns ndgot samband
mellan tva variabler. I ett korrelationstest kan man se riktningen dér ett positivt varde indikerar
en positiv korrelation och ett negativt varde indikerar en negativ korrelation. Det gar dven att se
styrkan pa korrelation dér ett virde nédra ett eller minus ett indikerar en stark korrelation medan
ett viarde nédra noll indikerar en svag korrelation. Man kan dven se om korrelationen mellan

variablerna ir statistiskt signifikanta.
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I tabellen nedan presenteras resultatet for korrelationstestet dir en stjdrna betyder att korrelation
mellan variablerna &r statistiskt signifikant pa 10% signifikansnivé, tva stjarnor indikerar
signifikansniva pa 5% och tre stjérnor betyder signifikansnivd pd 1%. Siffrorna som visas i

tabellen representerar styrkan pa korrelationen.

Tabell 3
Gwlmp GIL CEO CEO1I GWA ROA DR Size
Gwlmp 1
GIL 0,3948*** 1
CEO 0,0862%** — (0,0528* 1
CEO!I -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*** ]

I tabellen kan man utldsa att det finns en positiv korrelation mellan den oberoende variabeln
CEO och de beroende variablerna GwImp och GIL. Man kan dven se att den &r signifikant pa
10% samt 1% signifikansniva, dock &r korrelationen relativt svag da vdrdena dr néra noll. Detta
betyder att det finns ett svagt samband som séger att det ar som byte av VD sker 6kar dven
goodwillnedskrivningar. Variabeln CEO1 dr ocksé nira noll, men den dr dock inte signifikant. En
annan variabel som é&r signifikant korrelerad med GIL dr ROA. Korrelationskoefficienten ér
negativ vilket betyder att foretag som har hogre réntabilitet pa totalt kapital tenderar att ha ligre

goodwillnedskrivningar.

Man kan dven utldsa att det finns en signifikant korrelation mellan den oberoende variabeln CEO

och kontrollvariabeln Size. Korrelationskoefficienten dr positiv, detta betyder att foretag som ér
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storre tenderar att byta ut sin VD oftare. Det framgér dven att det finns en korrelation mellan den
oberoende variabeln CEO1 och ROA. Koefficienten dr negativ vilket indikerar att foretag
tenderar att ha en lagre réntabilitet pa totalt kapital aret efter foretaget bytte VD. Det finns dven
en signifikant korrelation mellan en del av kontrollvariablerna. Till exempel kan man se en
positiv korrelation mellan variablerna DR och GWA. Detta betyder att féretag som har hogre
skuldséttningsgrad tenderar att &ven ha en storre andel goodwill i sin balansrakning. Det finns
dven en positiv signifikant korrelation mellan Size och ROA vilket betyder att storre foretag

tenderar att ha hogre rantabilitet pa totalt kapital.

4.3 Regressionsanalys

For att kunna besvara studiens hypotes géllande om det finns ett samband mellan
goodwillnedskrivningar och byte av VD har ett antal regressioner utforts. Totalt har tre
regressioner utforts dér olika variabler har inkluderats. Samtliga regressioner har analyserats pa

1-, 5- samt 10 procentig signifikansniva.

Tabell 4
Beroende variabel R-squared = 0,0233
Gwlmp
Oberoende variabler Koefficient Standardfel p-virde
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%**

*Ep<0,01 **p<0,05 *p<0,1 Observationer: 1147
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I den fOrsta regressionen, vars resultat gar att se i tabell 4, &r 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 &r signifikanta. En av variablerna som dr signifikanta
ar CEO och modellen predikterar att det ar som ett foretag byter VD okar
goodwillnedskrivningarna med 4,3 miljoner USD, allt annat lika. Det finns alltsé ett positivt
samband mellan byte av VD och goodwillnedskrivningar som dven &r signifikant. En annan
variabel som &r signifikant &r ROA och for den visar regressionen ett negativt samband vilket
tyder pa att foretag med hogre réntabilitet pa totalt kapital har lagre goodwillnedskrivningar.
Regressionsmodellen har dock endast en forklaringsgrad pa 2,33% vilket indikerar att andelen

varians 1 goodwillnedskrivningar som forklaras av de oberoende variablerna i modellen ar

valdigt lag.

Tabell 5
Beroende variabel R-squared = 0,0435
GIL
Oberoende variabler Koefficient Standardfel p-virde
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
#rEp<( 0] *4p<(,05 *0<0,1 Observationer: 1147

I tabellen ovan kan man se resultat frdn den andra regressionsmodellen och i den ar GIL den
beroende variabeln, CEO den oberoende variabeln samtidigt som alla fyra kontrollvariabler

inkluderas. Fran modellen kan man utldsa att vildigt fa av variablerna &r statistiskt signifikanta.
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Den enda variabeln som ér statistiskt signifikant &r ROA och &ven i denna modell &r sambandet
negativt vilket indikerar att hogre réntabilitet leder till ldgre goodwillnedskrivningar. I denna

modell ar forklaringsgraden 4,35% vilket dr nagot hogre dn den forsta modellen men fortfarande

valdigt lag.

Tabell 6

Beroende variabel R-squared =0,0196

GIL

Oberoende variabel Koefficient Standardfel p-virde
Intercept 0,0021 0,0025 0,406
CEOI 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 dr det GIL som &r den beroende variabeln och CEO1 som dr den
oberoende variabeln, i modellen dr dven alla fyra kontrollvariabler inkluderade. Modellen testar
hur stor goodwillnedskrivningarna var aret efter bytet av VD. Man kan i tabellen ovanfor utldsa
att det inte finns ett signifikant samband mellan goodwillnedskrivningar och aret efter bytet av
VD skedde. Aven i denna modell ir det endast variabeln ROA som ir statistiskt signifikant vilket
tyder pa att foretag med hogre réntabilitet har lagre goodwillnedskrivningar. Forklaringsgraden 1
denna modell dr ocksa 1&g da den endast dr 1,96% vilket betyder att en véldigt liten del av

variationen i goodwillnedskrivningar forklaras av de oberoende variablerna.
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S. Analys och diskussion

Hdr analyseras resultatet samt fors en diskussion kring potentiella anledningar kring

forekomsten av det empiriska resultatet.

Studien syftar till att undersdka om svenska borsnoterade foretag okar 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 ar ett
vanligt forekommande fenomen i andra delar av vérlden att 6ka sina nedskrivningar av goodwill
vid byte av VD. Det dr dven ett vildokumenterat fenomen inom litteraturen dar det finns
viletablerade teorier som positiv redovisningsteori, big bath och agentteorin som alla belyser, pa
olika sitt, problematiken med subjektiva tolkningar mellan parter vars intressen inte korrelerar

helt med varandras.

Studiens empiri visar att det finns, likt den tidigare forskningen sdger (AbuGhazaleh m.fl., 2011;
Glaum m.fl., 2013; Bornemann m.fl., 2015; Zang, 2008; Masters-Stout m.fl., 2008), en
korrelation mellan 6kade nedskrivningar och byte av VD, dven bland svenska borsnoterade
foretag. Korrelationen &r signifikant pd 10-, 5- och 1 procentig signifikansniva. Det framkommer
dven fran en av studiens regressioner, att det foreligger samband mellan flertalet av variablerna 1
testerna som genomforts, bland dessa ett statistiskt signifikant samband mellan
goodwillnedskrivningar (GwImp) och byte av VD (CEO). Det innebar att vi kan forkasta
nollhypotesen; ‘’samband mellan nedskrivning av goodwill vid VD-byte péd svenska
borsnoterade foretag mellan &ren 2018-2022 saknas™. Vad som &r noterbart dr att regressionen
med variabeln GIL som den beroende variabeln inte ar statistisk signifikant. Samt att det inte
finns nagon statistisk koppling av goodwillnedskrivningar aret efter byte av VD (CEO1). En
annan noterbar aspekt dr det 1ga R-Squared vérdet som resultatet visar. Detta indikerar att
endast ca 2- till 4% av variationen i den beroende variabeln forklaras av regressionsekvationen 1
véra regressioner. Det finns flera anledningar som kan ligga bakom ett 14gt varde, som

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

till det laga R-Squared viardet inte &r faststillt, bor tolkningen av det goras med forsiktighet.

I jimforelse med tidigare forskning inom omradet (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 pé att det inte dr lika vanligt att gora
goodwillnedskrivningar 1 samband med VD-byte bland svenska foretag, som foretag lokaliserade
i andra lidnder. Att det &r mindre vanligt med nedskrivningar bland svenska bdrsnoterade foretag
kan kopplas till det Glaum m.f1 (2013) lyfter att redovisningstraditioner samt landsspecifika
faktorer spelar fortsatt en viktig roll for efterlevnaden av redovisningsregler. Och att det darfor
kan skilja sig beroende pa landspecifika tillsynssystem och storleken pé aktiemarknaden (Glaum

m.fl.,, 2013).

Att empirin pavisar ett samband mellan 6kade goodwillnedskrivningar och byte av VD, dven
med kontrollvariabler inkluderande, ger indikationer pa det Pennman (2013) bendmner som big
bath-fenomenet, dr forekommande pd den svenska marknaden. Potentiella forklaringar till detta
kan vara Jensen & Mecklings (1976) agentteori eller Watts & Zimmerman (1986) positiv
redovisningsteori. Enligt Jensen & Meckling (1976) agentteori skulle detta fenomen bero pa att
principalen och agentens intressen inte helt korrelerar med varandras. Agent agerar darfor
opportunistiskt for att forbéttra sin egen prestation, vilket skulle kunna vara forklaring pd varfor
nedskrivningarna dkar i samband med byte av VD. Detta &r enligt Pennman (2013) ett sétt att

lasta ver det daliga resultatet pd den tidigare VD:n.

Masters-Stout m.fl., (2008) gor i sin analys, en tydligare koppling till Watts & Zimmerman
(1986) positiv redovisningsteori, dér de kopplar ithop de 6kade goodwillnedskrivningarna i
samband med VD-byte, som en form av resultatmanipulering for att forbattra sin egen prestation.
Néagot som ocksd kan ténkas vara en rimlig forklaring pa de samband med dkade

goodwillnedskrivningar vid VD-byte som empirin visar. Genom att flytta forluster, till andra
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perioder, presenteras information pa ett sddant sétt som kan kopplas till den hypotes som Watts &
Zimmerman (1990) refererar till som beloningssystemet. Alltsa att foretagsledaren véljer
redovisningsmetoder for att presentera ett forbéttrat resultat for valda perioder. Liknande analys
gor Zang (2008) som konstaterar att en nytilltridd VD dr mycket mer benédgen att dndra

redovisningsmetoder for att gynna sin egen prestation.

Vad som dven dr noterbart i det empiriska resultatet, och skulle kunna tala emot ovan ndmnda
teorier, ar det pavisade negativa samband mellan GwImp och ROA. Nagot som dven
AbuGhazaleh m.fl., (2011) 4r inne pa i sin studie, dér forfattarna skriver att foretagsledare dr mer
sannolika att anvinda sin diskretion i1 rapportering, for att svara pa fordndringar i ekonomiska
omstandigheter, samt reella minskningar i bolagsvérde. Detta skulle kunna vara indikationer pa
att foretagen, nér det har 14g rantabilitet pa sina kassagenererande tillgangar, gor goodwill

nedskrivningar pa ett korrekt sétt enligt IAS 36.

En annan aspekt att belysa fran empirin dr den ldga grad av goodwillnedskrivningar. Endast 7,3%
av alla observationerna var goodwillnedskrivningar. Ndgot som kan jaimforas med studien fran
AbuGhazaleh m.fl., (2011) som noterade 20% av sina observationer. Detta skulle kunna vara en
mojlig forklaringen till den laga forklaringsgraden, samt att variabler som GIL och CEO1 blivit

insignifikanta med nuvarande signifikansniva.
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6. Slutsats och vidare forskning

I det hdir avsnittet presenteras de slutsatser som framkommit fran studien samt forslag till vidare

forskning.

6.1 Slutsats
Sammanfattningsvis s syftade studien till att undersdka huruvida det foreligger ndgot samband
for svenska borsnoterade foretag mellan goodwillnedskrivningar och byte av VD. For att
undersoka det hir genomfordes en kvantitativ studie, med en korrelationsanalys och en
regressionsanalys innehallande tre regressioner. Resultat som framkommit &r att det finns ett
statistiskt signifikant samband mellan goodwillnedskrivningar och byte av VD dven bland
svenska borsnoterade foretag. Saledes foljer svenska borsnoterade foretag liknande mdnster som

konstaterats i tidigare forskning frdn andra lander.

Summeringen som gors dr 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 varfor det finns ett samband mellan goodwillnedskrivningar och byte av VD. Det
studien kan presentera dr starka indicier med vilgrundade antaganden i teori och tidigare
forskning som forklaring till det pavisade sambandet. Det som daremot &r faststillt ar att det
foreligger ett samband mellan byte av VD och nedskrivningar av goodwill bland svenska
borsnoterade foretag mellan aren 2018 och 2022. Darmed kan nollhypotesen forkastas och vi
konstaterar frigestéllningen som besvarad. Vad sambandet kan bero pa gér inte att sékerstilla.
Men det dr med rimlighet man kan anta att det beror pa opportunism, med utgangspunkt i de
teorier som presenteras, snarare dn aterspegling av verklig prestation. Detta trots det negativa
samband mellan réntabilitet pa totalt kapital och goodwillnedskrivningar, som skulle kunna anses
som indikationer pa en korrekt tillimpning av IAS 36 reglerna. D4 det inte gar att styrka det
negativa sambandet med teori, empiri och relevant forskning, skulle potentiella forklaringar bli

mer spekulativa.
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6.2 Forslag till framtida forskning
Studien pavisar vissa indikationer pa att de svenska foretagen applicerar IAS 36 pa ett korrekt
sétt da de gor storre goodwillnedskrivningar nir de presterar sémre. Det hade ddrmed varit
intressant att undersoka detta ndrmare genom att géra en kvantitativ studie ddr man undersoker
hur goodwillnedskrivningar paverkas av andra variabler. De variabler som skulle kunna
inkluderas i en sddan studie &r olika typer av kassafloden som foretag rapporterar, dé det &r
kassafloden som ska ligga till grund vid beslut gillande goodwillnedskrivningar. I studien skulle
man kunna genomfora korrelationsanalys samt olika regressionsanalyser, didr man inkluderar
olika typer av kassafloden samt kontrollvariabler. Detta skulle kunna ge en tydligare bild av hur

korrekt foretagen applicerar IAS 36.

6.3 Begrinsningar
Studien dr begriansad till de resultat som framkommer av de statistiska testerna. Dessa tester
fungerar vil for att visa samband mellan olika variabler. Pa sa vis kan man sdga att det inte 4r en
slump, att VD-byte sker samtidigt som goodwillnedskrivningar. Daremot kan studien inte
forklara de bakomliggande anledningarna till varfor det hdr sambandet finns. Nagot som
diskuterats tidigare i studien, men bor belysas dnnu en gdng som en begrinsning av studien. Att
de bakomliggande anledningarna inte kan forklaras av studien, gor att man inte kan faststélla att
det sker resultatmanipulation eller om nedskrivningarna sker pa ett korrekt sétt. Darfor bor man

med forsiktighet tolka innebdrden av dessa samband.

En annan begransning som framkommit av studien dr den laga forklaringsgraden (R-Squared) i
regressionerna. Lag forklaringsgrad sdger oss att var modell forklarar valdigt lite av variansen i
den beroende variabeln. Till foljd av tidsbrist gar det inte att undersdka narmare vad denna ldga
forklaringsgrad beror pa. Att titta ndirmare pd om den laga forklaringsgraden kommer till f6ljd av
att datan inte passar bra in i modellen, eller om modellen &r for komplex, hade kunnat bidra till

en mer djupgéende diskussion och ett forbittrat resultat av studien.
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