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1 Introduktion

1.1 Inledning

Globaliseringen av foretagsverksamheten, kapitalmarknaden och handeln med
vardepapper har lett till ett storre behov av att standardisera bokslutsrapporter
lander emellan!. Under dren 1973-2000 lydde organisationen under namnet
International Accounting Standards Committee (IASC), efter detta bytte bytte
organisationen namnet till International Accounting Standards Board (IASB).
Organisationen har for detta problem skapat en enhetlig samling av
internationella standarder som reglerar bokslutsinformation, de har redan tratt i
bruk i 6ver 120 lander 2. Standarder skapade av IASC kallas for IAS-standarder
(International Accounting Standards) och standarderna skapade efter ar 2000 har
IASB kallat IFRS-standarder (International Financial Reporting Standards)3. |
fortsattningen av denna undersokning kommer de internationella
bokslutsstandarderna bendmnas IFRS-bokslutsstandarder, och IFRS och IAS ar

forkortningarna som anvands om enskilda standarder.

Sedan ar 2005 har finska allmant noterade aktiebolag varit tvungna att uppratta
koncernbokslutet i enlighet med IFRS-bokslutstandarderna. Detta system
grundar sig pa Europeiska parlamentets (EP) och Europeiska unionens (EU) ar
2002 givna IAS-forordning (1606/2002), som anger att alla boérsnoterade
aktiebolag inom EU-omradet bor folja IFRS-bokslutsstandarderna senast fran och
med ar 2005. [ Finland far dven andra dn borsbolag, som har en godkand revisor,
uppratta bokslutet enligt IFRS-bokslutsstandarderna. 4 Eftersom det har blivit
obligatoriskt att folja IFRS-bokslutsstandarderna i manga ldnder blir dessa

forandringar dven viktiga undersokningsobjekt.

! Réty & Virkkunen 2004
2 Arlander et al. 2006

3 Ball 2006

4 Porssisditio 2005



[ASB har skapat standarderna for goodwill samt provning av
nedskrivningsbehovet, IFRS 3 Rorelseférvarv och IAS 36 Nedskrivningar av
tillgdngsposter, ar 2004. Standarderna ar skapade for att bokslutspraksisen vad
galler foretagsforvarv battre skulle motsvara US GAAP-bokslutspraksisen.
Tanken med att férnya IFRS-bokslutsstandarderna ar att forenhetliga de
internationella bokslutsstandarderna. Bokslutsstandarderna som utgivits av
FASB for provningen av goodwill (SFAS, Statement of Financial Accounting
Standards), SFAS No. 141 Business Combinations och SFAS No. 142 Goodwill and
Other Intangible Assets, tradde ikraft ar 2001.>

IFRS-bokslutet skiljer sig fran FAS-bokslutsstandarderna (Finnish Accounting
Standards) som finska borsbolag tidigare kunde anvianda, bade till sin
uppbyggnad och till sin omfattning. En av de storsta skillnaderna ar behandling av
goodwill i IAS 36. I och med ibruktagandet av IAS 36 har de planenliga
avskrivningarna vad goodwill betraffar helt avskaffats och ersatts med provning
av nedskrivningsbehovet. Sdsom enligt FAS-bokslutsstandarderna var det dven
tidigare i IFRS-bokslut, fore IAS 36-standarden, tillatet att gora planenliga

avskrivningar av goodwill i bokslutet. ©

Undersokningen ar aktuell eftersom de immateriella tillgdngarna, speciellt
goodwill, for narvarande formar en vasentlig och dven viaxande del av manga
foretags varde 7. Goodwill bestar av foretagsforvarv, som har gjorts for att
generera tillvaxt och for att skapa synergier. Varden pa goodwill och det egna
kapitalet har hamtats fran finska allmant noterade borsbolags slutredovisning for
ar 2015. Enligt Fivas utredning utgor goodwill 41 % av den totala kopesumman
vid foretagskop®. Foretagsforvarv ar vasentliga affarstransaktioner for foretag,
och darmed ar det viktigt att forsta hanteringen av dem i bokslut samt faktorerna
som paverkar bokforingen. Stora goodwillposter utgor en stor risk for foretag

speciellt under osdkra ekonomiska tider, eftersom en férsamring av

3> Lev et al 2005

6 Porssisiitio 2005
7 Fiva 2009

8 Fiva 2006



inkomstférvantningarna kan leda till markbara nedskrivningar av goodwill, vilket

direkt paverkar foretagets resultat. °

Foretagens bokslut innehdller vanligtvis en resultatrakning, balansrakning samt
en verksamhetsberattelse. Goodwill utgor en del av balansrakningen. Goodwill
bokfors till immateriella tillgdngar och det bildas vanligtvis vid bolagskép. Detta
affarsvarde som bildas kallas for goodwill. Fran och med 2005 har bokféringen av
tillgdngar i bokslutet i enlighet med IFRS-standarderna stéllt de finska och
svenska borsbolagen infér nya utmaningar??. Diverse borsbolag kan komma fram
till olika slutresultat, vad betraffar goodwill, eftersom fusioner och foretagskop
och de immateriella tillgdngarna forknippade med dessa kraver uppskattning och

omdome.

Det har redan flera artionden tvistats om goodwill och redovisningen av
goodwillll, Till skillnad fran ovriga tillgangar ar goodwill immateriellt och det gar
inte heller att mata goodwill!2. Experterna har dven varit av olika asikter om

goodwill 6verhuvudtaget ar en tillgang eller inte ar det?3.

Samtidigt som de nya standardernas syfte har varit att 6ka bokslutens transparens
och jamforbarhet sa har dven ledningens bedémning tagit en allt storre roll. I
Finland har vi inte varit vana vid att tillampa varderingsmodeller som grundar sig
pa forvantade avkastningar; tidigare har bokféringen grundat sig pa de historiska
anskaffningsutgifterna. Speciellt for dessa immateriella tillgdngar kommer denna

vardebeddmning att vara vasentlig. 14

Vid bestimmandet av vardet pa goodwill ar foretagsledningens uppskattningar av
framtidens kassafloden i en central roll. P4 grund av dessa subjektiva element ar
varderingen av goodwill tvivelaktig. Bokslutets anvandare kan ha svarigheter att

bedoma tillforlitligheten av talen i nedskrivningspréovningen eftersom den

% Ojala 2007

10 Huikku & Sivola 2012

1 Bloom 2009, 379

12 Seetharaman, Sreenivasan, Sudha & Yee 2006, 338
13 Johnson & Petrone 1998, 293

14 KHT-Media 2006, 8



fungerande ledningen for det forsta star pad insider information av foretagets
verksamhet som orsakar asymmetri i distribution av informationen. Fér det andra
har foretagsledningen som uppgor bokslutet spelrum vid uppskattningen av
vardet och darmed dven mojlighet att manipulera resultatet. 15 I och med en
okning av anviandningen av gingse varden har lett till att foretagens
resultatutveckling har blivit allt svarare att férutse. Uppskattningen av goodwill
sker bade vid bokningen till balansrakningen samt i ett senare skede under den

arliga provningen av goodwill. 16

Den finansiella krisen 2008 har forstirkt misstankarna forknippade med
goodwill; trots att manga bolags marknadsvarde pa Helsingfors Borsen sjonk samt
att det fanns osdkerhet gillande framtida kassafléden har det inte under de
senaste aren gjorts nagra storre nedskrivningar forknippade med goodwill. Vid
borjan av en finansiell kris da foretagens marknadsvarden har sjunkit kunde man

ju anta att dven goodwill viardena skulle sjunka. 17

1.2 Syfte och avgrinsning

Det huvudsakliga syftet for denna avhandling ar att undersoka mdjliga
ekonomiska determinanter som forklarar sannolikheten fér nedskrivning av
goodwill i finska och svenska bolag. Valet av de undersokta determinanterna
baserar sig pa resultaten fran tidigare studier. Avhandlingens syfte uppnas genom
att forst introducera de relevanta teorierna som studien sammankopplas med.
Darefter ar studiens mal att, pa basen av tidigare forskning, redogora for vad
goodwill bestar av, och hur provningen av goodwill dr uppbyggd samt att
sammanstalla tidigare forskning inom dmnet. Avhandlingen avslutas genom att
utfora den empiriska forskningen dar malet &r att svara pa avhandlingens

forskningsfraga.

15 Hamber et al. 2011; Wines et al 2007
16 Baboukardos & Rimmel 2014
17FIVA 2012



Avhandlingens syfte kan sammanstallas i féljande forskningsfraga:

Vilka ekonomiska faktorer férklarar sannolikheten for nedskrivning av goodwill i
finska och svenska noterade bolag?

Avhandlingen har avgransats till finska borsnoterade bolag. Det innebar att
nedskrivningar pa goodwill fér onoterade bolag har uteslutits fran avhandlingen.
Vidare har bolag som inte direkt ar jamférbara med de 6vriga bolagen uteslutits. |
overensstimmelse med tidigare forskning har bolag som dr verksamma inom

bank- och forsakringsbranchen uteslutits.

1.3 Metod

Avhandlingens empiriska undersokning utférs i form av en kvantitativ
undersokning. Data som har samlats in fran databaser och bolagens bokslut
kommer att studeras genom en korrelationsanalys och pa basis av den kommer

en multipel regressionsanalys att utforas.

1.4 Disposition

[ det andra kapitlet som kommer efter inledningen definieras begreppet goodwill
och det forklaras under vilka forutsattningar goodwill uppstar i balansrakningen.
Darefter diskuteras de IFRS-standarder som berér uppkomsten av goodwill, och
provning av nedskrivningbehovet enligt IFRS-standarderna presenteras. I tredje
kapitlet diskuteras tidigare forskning inom goodwill och proévning av
nedskrivningsbehovet. I det fjarde kapitlet sammanfattas hypoteserna. [ det femte
kapitlet presenteras de undersokta modellerna och variablerna samt hur
undersokningen genomfors i praktiken. Forskningsresultaten presenteras i det
sjatte kapitlet. Avhandlingens sjunde och sista kapitel innefattar sammandrag,

slutsatser samt forslag till fortsatt undersokning.



2 Goodwill som begrepp samt prévning av goodwill

2.1 Kapitlets syfte och innehall

For att det ska vara mdjligt att bestimma andelen goodwill, bér man forsta vad
goodwill bestar av samt hur det definieras. Syftet med detta kapitel ar att
presentera hur goodwill bildas enligt de internationella bokslutsstandarderna
samt enligt de finska bokslutsstandarderna. Enligt IFRS ska bokféringsvardet inte
langre avskrivas systematiskt utan det bor presenteras till ett gdngse varde.

Goodwillvardet bor provas arligen for att granska nedskrivningsbehovet.

2.2 Begreppet goodwill

Goodwill beskrivs ofta som det varde som ar forknippat med immateriella
tillgdngar sasom rykte, valutbildade anstallda, bra kontakter inom naringsgrenen,
ett gynnsamt lage for affarsstallet, och vilket som helst unikt drag for foretaget
som ett annat foretag skulle betala for utéver nettotillgdingarna i balansrakningen.
Det ar inte heller mojligt att separera goodwill fran ett foretag och darmed ar det
inte heller mojligt for ett foretag att fa goodwill utan att forvarva hela foretaget

eller en vasentlig del av foretaget!8.

Goodwill kan definieras som det viarde pa foretaget, som Overstiger foretagets
substansviarde  d.v.s.  skillnaden mellan  tillgdngar och  skulder.
Anskaffningsutgiften pa goodwill kan aktiveras i balansen, om det ar fragan om
goodwill som har fatts av en annan bokfoéringsskyldig i samband med exempelvis
ett foretagskop. Goodwill som har bildats internt far daremot inte aktiveras i
balansen. Goodwill uppstar i och med affirsverksamheten, och i sista hand
baserar sig inkomstforvdntningar, som ofta ar orsaken till att
naringsverksamheten bedrivs, pd goodwill. Goodwill kan dven i undantagsfall
vara negativt exempelvis om affirsverksamhetens inkomstférvantningar ar
mindre an substansvardet. Darfor kallas negativt affarsvarde ibland for

badwillvirdet. 19

18 Seetharaman, Sreenivasan, Sudha & Yee 2006, 338
19 Leppiniemi och Leppiniemi 2007



Vad goodwill egentligen bestar av kan granskas fran tva olika synsatt: synsattet
uppifran ner och synsattet nerifran upp. Enligt synsattet uppifran ner ar goodwill
en del av en storre helhet. Under detta synsatt ar fragan om huruvida kdparens
investering, i den kopta affarsverksamheten, i sig sjalv kan ses som en tillgang sa
kan dven goodwillen ses som en tillgadng. I detta fall utgérs goodwillen av de delar
som inte kan sdrskiljas i egna tillgdngsposter i balansrdkningen. I synsattet

uppifran-ner blir goodwillen den del som blir 6ver20.

Det andra synsattet, det vill sdga synsdttet nerifran upp, ar egentligen sjdlva
motsatsen till det forst ndimnda synsattet. Synsattet nerifran upp utgdr fran att
goodwill bestar av ett flertal olika bestdndsdelar, som tillsammans bildar
goodwillen. Om anskaffningsutgiften som forvarvaren betalat Overstiger
nettotillgdngarnas gangse varde kan forvarvaren anses ha fatt dven andra varde-
genererande resurser i kopet. I den mest utstrackta tolkningen av goodwill, kan
goodwill ses som ett koppremium som overstiger nettotillgdngarna och som kan
indelas i sex olika komponenter. Johnson & Petronen (1998, 295) ger ett exempel

pa komponenter som goodwill kan delas in i:

20 Johnson & Petrone 1998, 293



Skillnaden mellan de

identifierade Till
E> balansomslutningen

Tillgdngsposter som inte som skilda poster
har identifierats i det

Verkliga vardet av going
koncern-delen av det

E> Verklig goodwill
Verkligt varde av (Core Goodwill)
synergierna som uppstatt

Anskaffningsutgift

Overvirdering av

vederlaget som betalas av
|:> Bokfors direkt som

kostnad

Overpris som koparen har
betalt

Figur 1 Kidrnkomponenterna i goodwill enligt Johnson och Petronen (1998)

Komponenterna 1 och 2 hanfor sig bada till det forvarvande foretaget och hor inte
begreppsligt till goodwill. Komponent 1 avspeglar vinsten for nettotillgangarna
som inte erkdnns av forvarvaren och dairmed hor till sjalva tillgangarna istéllet for
till goodwill. Darmed ar komponent 1 inte en tillgang i sig sjdlv. Komponent 2
avspeglar i forsta hand immateriella tillgdngar som kan identifieras separat, och
darmed redovisas de som enskilda tillgangar i stallet for att inga i vad som allméant

kallas for goodwill. Darfor utgéor komponent 2 inte heller en del av goodwill.21

Komponenterna 5 och 6 hanfor sig till koparen, men inte heller dessa
komponenter kan egentligen anses hora till goodwill tillika som de inte heller hor
till ndgon annan tillgdng. | komponent 5 ar det faktiskt fragan om ett matnings-

eller uppskattningsfel. I exempelvis en anbudstdvling kan ett 6verpris uppsta

21 Johnson & Petrone 1998, 295



enligt komponent 6. Om en forsiljare tvingas sdlja sitt foretag kan dven ett

underpris uppkomma. 22

Endast komponenterna 3 och 4 utgor i sjdlva verket en del av goodwill och kallas
aven for karngoodwill. Komponent 3 kallas for going concern-goodwill.
Komponent 3 forklaras ofta som interngoodwill som antingen forvarvaren eller
det forvarvade foretaget har genererat, och denna goodwill har darmed funnits
sedan tidigare. Going concern-goodwill kan forklaras som férmagan hos ett
etablerat foretag att fa en storre avkastning pa en samling av nettotillgdngarna, an
den avkastning som skulle fds om dessa tillgdngar och skulder skulle forvarvas
separat. Troberg (2007) menar att det forvarvade foretagets tillgangar
tillsammans har ett storre virde dn om man skulle rdkna ihop alla tillgdngarnas
gangse vdrde. Dessa synenergier kan exempelvis vara skalférdelar och en
dominerande stédllning pd marknaden 23. Komponent 3 kan diarmed anses vara
priset som en kdpare skulle betala, om han skulle halla det forvarvade foretagets
affarsverksamheter separat och darmed inte kombinera den till sina
affairsverksamheter. Komponent 4 har inte funnits fére sammanslagningen av
affarsverksamheterna utan den har uppstatt vid kombination och kan sadledes
kallas for kombinationsgoodwill. 24 Denna kdrngoodwill som bestar av synenergi-
och going concern-komponenterna har dven erkants i andra undersokningar.
Henning, Lewis och Shaw (2000, 385) konstaterar i sin forskning att investerare
ger vikt at dessa tva karnkomponenter inom goodwill. Daremot ser investerarna
inte goodwill som 6verstiger dessa komponenter som en tillgdngspost utan ger ett

negativt varde for andra komponenter an kirnkomponenterna. 25

22 Johnson & Petrone 1998, 295-296

2 Troberg 2007

24 Johnson & Petrone 1998, 296

25 Henning, Lewis och Shaw (2000, 385)



2.3 Kombination av affarsverksamheter

Mer dn en tredjedel av de finska borsbolagen expanderade sin verksamhet genom
forvarv under ar 2005. Finldndska borsbolag gjorde rorelseforvarv for

sammanlagt fem miljarder euro under 2005. 26

Modellen som Johnson och Petronen (1998) introducerade har anvants som en
stark teoretisk grund for standarderna SFAS 142 och IFRS 3 som FASB och IASB
har berett. Vid harmoniseringen av de amerikanska och europeiska standarderna
togs i forsta skedet SFAS 142 i bruk i USA ar 2001. Den europeiska motsvarigheten
till SFAS 142, dvs. IFRS 3, togs i bruk ar 2004 i Europa. En férnyad version av I[FRS
3 tradde i kraft ar 2009. Fordandringarna breddade tillimpningsomrddet for
standarden men dessa forandringar inverkar inte pa denhér undersékningen.2”

Senare i undersokningen kommer IFRS 3 att avse den fornyade standarden.

Inom foretagen okar affirsvardet samtidigt som foretaget vaxer och da de
exempelvis starker sina kundférhdllanden. I balansen kan man dock endast
aktivera goodwill som har uppstatt genom foretagsforvarv. 28 Det affarsvarde som
uppstatt inom foretaget kan inte aktiveras, eftersom det inte gar att sdlja

affarsvardet skilt fran den ovriga affairsverksamheten. 29

2.3.1 Forvarvsmetoden

I samband med rorelseforvarv bor man tillampa den sa kallade forvarvsmetoden
med hjdlp av denna metod raknas ut goodwillens andel i forvarvarens
koncernbalansrakning. Utgangspunkten i [IFRS 3-standarden ar att kombinera den
forvarvade affarsverksamheten med koncernbokslutet genom att anvanda
forvarvsmetoden sa att principen om gangse varde uppfylls vid uppskattning av

gangse nettoformogenheten. P3 detta sitt beaktas inte de historiska

2 Fiva 2006, 12

2T KPMG 2009, 164

28 Seetheram m.fl. 2004, 137
2 Hamberg m.fl. 2011, 265

10



balansvirdena utan istillet beaktas gingse virden som har fastslagits vid

anskaffningstidpunkten. 3°

Redovisningen for foretagsforvarv regleras i IFRS 3. Med denna standard ar syftet
att forse bokslutsanviandarna med information om hur bolagets verksamhet och
finansiella stdllning paverkas av foretagsforvarv3l. Med en sammanslagning av
affairsverksamheter menas i standarden att tva skilda samfund eller delar av
samfund sammanslas till ett foretag, pa det viset att bestimmanderatten genom
transaktionen flyttas till den képande parten. Den andra forutsattningen ar att
forvarvet ar en affarsverksambhet, dvs. att transaktionen som skett inte kan tolkas
som endast forvarv av tillgdngar. Utgangspunkten i IFRS 3 ar att sammansla det
forvarvade bolaget i det forvarvande bolagets bokslut enligt férvarvsmetoden. Det
ar inte tillatet att anvanda sig av andra metoder an forvarvsmetoden. 32

Forvarvsmetodens skeden indelas enligt féljande (IFRS 3, 4-5):

a) identifiering av forvarvaren

b) faststdllande av tidpunkten for forvarvet

c) bestaimmande av det 6verldatna vederlaget

d) redovisning och vardering av de forviarvade och identifierbara

tillgdngarna och skulderna

e) bokféring av goodwill och negativt affarsvarde.

2.3.1.1 Identifiering av forvdrvaren

Enligt IFRS 3.6 maste vid varje sammanslagning av rorelseforvarv det ena av de
sammanslagna foretagen utses till forvarvare. Enligt IFRS 3.7 ar forvarvaren den
part som far bestimmanderadtten i det forvarvade fortaget. Nomineringen
tillampar IAS 27-standarden som beror koncernredovisning och 1AS-arsbokslut. [

IAS 27 forklaras pa vilka olika satt forvarvaren kan fa kontroll 6ver den forvarvade

30 KPMG 2009
31 Fiva 2006, 12
32 PwC 2004
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enheten. Enligt [AS 27.4 ar bestimmanderitten: ritten att bestdmma Over
samfundets ekonomi- och verksamhetsprinciper for att fa nytta av verksamheten.
Enligt IAS 27.13 verkstalls bestimmanderatten forst och framst da foretaget
direkt eller indirekt dger mer dn hilften av foretagets rostméngd. Aven i féljande
fyra fall anses samfundet ha bestimmanderatt fastin de inte skulle ha den

forutsatta rostmangden:

1) Samfundet har ratt till 6ver hélften av samfundets rost mangd genom
kontrakt som uppréattats med andra investerare

2) Samfundet har ratten att genom en bestammelse eller genom ett
upprattat kontrakt bestdmma 6ver ett annat samfunds ekonomi- och
verksamhetsprinciper

3) Samfundet har ratt att utse eller avskeda majoriteten av
styrelsemedlemmarna i ett annat samfund

4) Samfundet har ratt att anvanda rostmajoriteten i styrelseméten.

2.3.1.2 Faststdillande av anskaffningstidpunkten

Enligt IFRS 3.8 maste forvarvaren bestdmma anskaffningstidpunkten, som ar
dagen da forvarvaren far bestimmanderatten i den forvarvade rorelsen. I IFRS 3.9
specificeras anskaffningstidpunkten till den dag da forvarvaren enligt lag
overlater vederlaget, skaffar objektets tillgangar och skulder i sin besittning dvs.
dagen for anskaffning. Forvarvaren bor vid  faststillandet av

anskaffningstidpunkten ta all relevant fakta och omstindigheter i beaktandet.

2.3.1.3 Bestimmande av det éverldtna vederlaget

Forvdarvaren bor vid anskaffningstidpunkten redovisa alla forviarvade separat
identifierbara tillgdngar, de 6vertagna skulderna och eventuella innehav utan

bestaimmanderatt sarskillt fran goodwill 33 . For att de forvarvade och

3 IFRS 3.10
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identifierbara tillgdngarna och skulderna ska kunna redovisas genom

forvarvsmetoden sa maste de uppfylla féljande kriterier:

- Tillgdngarna och skulderna ska motsvara de definitioner som presenteras
i enlighet med upprattande av bokslut enligt [FRS. Exempelvis féorvarvaren
forvantade framtida utgifter, som forvarvaren inte ar skyldig att realisera
ar heller inte skulder vid anskaffningstidpunkten. 34

- Tillgdngarna och skulderna bor utgora helheten som forvarvaren och det
forvarvade foretaget har bytt sinsemellan vid rorelseférvarvet, istillet for

att de skulle vara foljden av separata transaktioner.3>

Forvarvaren anses kopa den forvarvades nettoférmoégenhet och sammankoppla
den med dess bokforing. Forvarvaren bor bokfora de forvarvade tillgangarna och
de overtagna skulderna i balansrakningen. Det dr mdjligt att man dven kommer
att bokfora poster i balansrakningen som den forvarvade parten inte tidigare har
bokat, sdsom den forvarvade partens internt utvecklade immateriella tillgdngar

exempelvis varumarken och patent.36

Forvarvaren bor vid tidpunkten for forvarvet faststdlla eller klassificera de
identifierbara tillgdngarna och 6vertagna skulderna som forvarvats till den del det
ar nodvandigt for att tillampa IFRS-standarderna i ett senare skede. I vissa fall
spelar det en stor roll hur foretaget klassificerar eller identifierar en viss
tillgangspost eller skuld eftersom IFRS-standarderna varierar efter hur foretaget
har klassificerat balansposterna. I IFRS 3.16 forklaras dessa situationer enligt

foljande:

- Klassificeringen av vissa finansieringsposter till finansieringstillgangar
medfor vardering till verkligt varde genom resultatet. Daremot

klassificeringen till finansiella tillgingar som foretaget haller till

3 TFRS 3.13
3 IFRS 3.12
3 IFRS 3.13
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forsaljning eller dnda till forfallodagen innebar att de redovisas enligt [AS
39.

- Faststéllande av derivatinstrument som sakringsinstrument gors i enlighet
med IAS 39

- Beddmningen om ett inbaddat derivat ska skiljas fran huvudkontraktet

enligt IAS 39.

Enligt IFRS 3.18 bor forvarvaren uppskatta de forvarvade identifierbara
tillgdngarna och overtagna skulderna till forvarvstidpunktens verkliga varden.
IFRS 3 standard 23 innehaller emellertid vissa undantag fran den ovan namnda
redovisnings- och uppskattningsprincipen. Undantag finns exempelvis i féljande

vanliga posters redovisnings- och uppskattningsprinciper:

- ansvarsforbindelser (IFRS 3.22-23)

- inkomstskatt (IFRS 3.24-3.25)

- ersattningar till anstallda

- tillgdngsposter som hanfor sig till ersattningsskyldigheten (IFRS 3.27-
3.28)

- rattigheter som skaffats panytt (IFRS 3.29)

- aktiebaserade beloningssystem (IFRS 3.30)

- tillgdngar som ar till salu (IFRS 3.31)

2.3.1.4 Redovisning och definition av goodwill

Forvarvaren bor vid anskaffningstidpunkten redovisa goodwill i balansrakningen.

Goodwill raknas enligt IFRS 3.32 pa foljande satt:

1) Berdknas genom addering av foljande poster:
a. det betalda vederlaget varderat till verkligt virde vid
anskaffningstidpunkten

b. eventuell minoritetsandel i det forvarvade foretaget
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c. vid en sammanslagning av affirsverksamheter som skett i etapper och
dar forvarvaren haft eget kapital sedan tidigare i den forvarvade, ska

verkligt varde vid anskaffningstidpunkten tillampas.

2) Av dessa minskas foljande:
a. De forvarvade identifierbara tillgdngarna och overtagna skuldernas

nettobelopp.

Goodwill erhalls som skillnaden mellan ovan ndmnda poster.

Kostnader som uppkommit fér képaren i samband med genomférandet av
forvarvet, sdsom kostnader i samband med radgivnings, lagfragors och vardering,
redovisas som kostnad i de perioder diar kostnaderna uppkommer. Dessa beaktas

inte vid berdakning av goodwill.3”

Goodwill ar darfor ett restvarde som representerar den ekonomiska foérdel, de
avkastningsforvantningar, och 6vriga balansposter som oOvergatt vid forvarvet
men som inte har redovisats separat i balansrakningen38. Goodwill uppstar
sdledes da de forvarvade och identifierbara tillgdngarna och de Overtagna
skuldernas nettobelopp vid anskaffningstidpunkten ar mindre varda an det

overlatna vederlaget.

Da de forvarvade och identifierbara tillgdngarnas och de 6vertagna skuldernas
nettovarde vid anskaffningstidpunkten dr mera vart dn det dverlatna vederlaget,
kallas detta forvarv till ett 1agt pris. I detta fall uppstar inte goodwill och da bor
forvarvaren istillet redovisa den vinst som uppstar i resultatrakningen vid

forvarvstidpunkten.39

Forvarvaren bor anda overviaga om den har identifierat alla forvarvade tillgangar

och alla 6vertagna skulderna pa ratt satt, och redovisa mojliga identifierbara

S7TFRS 3.53
BIFRS 3.A
3 TFRS 3.34
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tillgdngar och skulder som den upptackt vid denna genomgang innan férvarvaren
redovisar en vinst vid ett forvarv till ett 1agt pris. Forvarvaren bor dven granska
de forfaringssatt som de anvander vid faststidllandet av olika tillgdngs- eller
skuldposter. Syftet med denna genomgang ar att sidkerstdlla att varderingarna

aterspeglar all den information som finns tillganglig vid anskaffningstidpunkten.40

2.3.2 Goodwill enligt bokféringslagen i Finland

Betydelsen for begreppet goodwill maste sokas fran andra kéllor eftersom sjélva
begreppet inte finns definierat i Bokfoéringslagen (2015/1336, hadanefter BFL). I
de ekonomiska vetenskaperna betyder Goodwill begreppet ofta den del, som
overstiger nettoformogenheten. Goodwill uppstar alltid genom en anskaffning
mot ett vederlag. En bokféringsskyldig kan inte sjalv generera goodwill genom
internt handlande. Goodwill uppstar oftast i ett foretag da ett foretag som ar i dess
ago avvecklas eller fusioneras. Goodwill ar den del av priset som har betalts pga.

foretagsforvarvet, men som inte kan riktas till tillgdngarna. 41

Enligt BFL 5 kap. 9 § far anskaffningsutgiften for goodwill aktiveras. Goodwill
avskrivs enligt plan pa hogst tio ar om man inte kan visa, pa ett tillforlitligt satt, att

den ekonomiska livslangden ar langre. 42

For att goodwill ska kunna aktiveras maste det aven finnas
inkomstférvantningar 43 . Dessa inkomstforvantningar boér dokumenteras i
samband med aktiveringen till en realistisk budget eller till andra tillforlitliga

berdkningar. Vid upprattandet av budgeten bor forsiktighetsprincipen tillampas

44

Om goodwill som kan uppsta i koncernbokslut bestams daremot i BFL (6 kap. 8

§). Koncerninternt dgo av aktier eller andelar i dotterbolag elimineras genom att

40 IFRS 3.36

4! Leppiniemi, 2016
42 Leppiniemi, 2016
“BBFL5kap1§

4“4 BFL 5 kap. 5a §
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minska deras anskaffningsutgift och dotterbolagets egna kapital, vid
anskaffningstidpunkten, som motsvaras av koncernens d&garandel. Om
anskaffningsutgiften ar storre dn det egna kapitalet uppstar det en rest som kallas
koncernaktiva. Denna tillgdng identifieras till det dotterbolags tillgdngar och
skulder, som det anses bero pa. Den del som inte kan identifieras kallas

koncerngoodwill.#>

Leppiniemi (2008) papekar att avskrivning av goodwill enligt Bokfoéringslagen i
sjalva verket bromsade foretagsforvarven samtidigt som det begriansade
forsaljningspriserna eftersom de gjorda avskrivningarna minskade pa eget kapital
och dirmed iven pa mojligheterna att utbetala dividend46. A andra sidan

minskade avskrivningsmetoden volaliteten pa foretagets arliga vinster+7.

2.4 Provning av nedskrivningsbehovet enligt IFRS

Efter den ursprungliga bokningen regleras goodwill vardet enligt provning i IAS
36. Vid tillampning av [AS-standarderna vid redovisningen av goodwill gors inga
avskrivningar utan vardenedgangen provas arligen i enlighet med IAS 36 och vid

behov redovisas en virdenedgangsforlust.

2.4.1 Kassagenererande enhet

Utgangspunkten i IAS 36 ar att vardenedgangsprovningen utfors pa de enskilda
tillgdngarnas niva 4. Om det finns indikationer for vardenedgang, bor den
kassastrom som genereras fran en enskild tillgdng uppskattas (IAS 36.66).
Eftersom goodwill inte genererar kassastrommar som ar oberoende av andra
tillgdngsposter, sd maste vi vid goodwill virdets provning faststilla den
kassagenererande enhetens kassaflode som goodwill hanfor sig till (IAS 36.66-

67).

4 Leppiniemi 2016
46 Leppiniemi 2008
47 Boyd & McCarthy 2002
4 Anttila m.fl. 2009
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En kassagenererande enhet dar den minsta grupp av tillgdngar som genererar
kassastrommar som ar oberoende fran andra tillgdngsposter (IAS 36.6). Med de
ackumulerade kassastrommarna menas i synnerhet kassafloden som harstammar
fran parter som dr utomstdende till samfundet. En kassagenererande enhet kan
aven definieras som en tillgdngspost, vars avkastning anvands helt eller delvis
internt om samfundet kan salja avkastningen pad en fungerande marknad (IAS
36.69). Detta leder till att definieringen av de kassagenererande enheterna kan
innehdlla stora skillnader mellan foretag 4° . Vid bestimmandet av de
kassagenererande enheterna bér man vara konsekvent med likartade poster samt

aven konsekvent mellan olika rakenskapsperioder (IAS 36.72).

2.4.2 Goodwill hanforligt till de kassagenererande enheterna

Goodwill genererar inte kassastrommar sjalvstandigt fran ovriga tillgangsposter,
deras grupper eller kassagenererande enheter (IAS 36.81). Detta leder till att
goodwill vid provningen av virdenedgang maste hanforas till de
kassagenererande enheterna eller grupperna, som dragit nytta av de uppstadda
synergierna. Goodwill hanfors till dessa enheter, oberoende om andra férvarvade

tillgangar eller skulder hanfors till dessa enheter. (IAS 36.80)

[ standarden har lagts undre- och 6vre granser for hanféring av goodwill. Goodwill
bor hanforas till den lagsta nivan av enheter som foretagsledningen uppfoljer
goodwill pa. Enheten far dock hogst vara lika bred som verksamhetssegmentet i
enligt 5 paragrafen IFRS 8 forran sammanslagning av segmenten. (IAS 36.80) I
vissa fall gar det inte pa ett fornuftigt satt att hanféra goodwill till en enskild
kassagenererande enhet, utan goodwill forknippas med flera avkastande enheter
som bildar en grupp. I ett sddant fall ar den lagsta nivan, som foretagsledningen
uppfoljer goodwill, flera kassagenererande enheter som leds i form av en grupp.

(IAS 36.81)

49 Anttila m.fl. 2009
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2.4.3 Provning av nedskrivningsbehovet for de kassagenererande enheterna dit
goodwill hanfors
Definieringen av de genererbara kassastrommarna ar en vasentlig del av
provningen av goodwill. Vid préovningen jamfors den kassagenererande enhetens
genererbara kassastrommar med enhetens bokfoéringsvarde (IAS 36.88-90). Den
kassagenererande enhetens genererbara kassastommar ar antingen enhetens
gangse varde minskat med forsaljningskostnader eller dess storre nyttjandevarde
(IAS 36.18). Vanligtvis ar det endast nodvandigt att ta reda pa det ena av dessa
varden. Om endera av dessa varden overstiger den kassagenererande enhetens

bokforingsvarde har ingen vardenedgang skett (IAS 36.19).

Nyttjandevdrde

Nyttjandevardet definieras som en tillgdngs eller kassagenererande enhets
forviantade framtida kassafloden (IAS 36.6). Med andra ord ar nyttjandevardet
den nytta och kassaflode, som samfundet erhaller nar det anvander enheten i dess
verksamhet>0. Enligt IAS 36 bor foljande delar tas i beaktande vid berdkningen av

tillgdngens nyttjandevarde:

a) kassafloden fran tillgaingen som foretaget forvantas erhalla

b) variationer i kassafloden bade gillande tidpunkt och storlek

c) den riskfria rantan som dven kallas pengarnas tidsvarde

d) den riskpremie som forknippas med att bara osdkerheten som finns i den
kassagenererande tillgdngen

e) ovriga faktorer, som paverkar varderingen av kassaflodena. (IAS 36.30)

En kassagenererande enhets nyttjandeviarde bestdr av tvd olika skeden:
uppskattning av kassastrommarna som den kassagenererande enheten ger
upphov till i verksamheten och vid den slutliga 6verlatelsen och diskonteringen

av dessa kassastrommar med en lamplig diskonteringsranta (IAS 36.31).

50 Anttila 2009
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Uppskattningarna av de framtida kassaflodena ska baseras pa de senaste
budgetarna som har godkints av foretagsledningen. Budgetarna far ticka en
tidsperiod pd hogst 5 ar, om det inte dr motiverat att anvanda en langre tidsperiod.
(IAS 36.33) Budgetar for en tidsperiod ldngre dn fem ar kan anvdndas om
foretagsledningen om foretagsledningen anser att budgetarna ér tillforlitliga samt
om de kan visa att de tidigare har kunnat gora tillforlitliga prognoser som
overstiger fem ar (IAS 35.35). Tidsperioden efter budgetarna dvs. terminalvardet
for den kassagenererande enheten beaktas, genom extrapolering>l, genom att
anvanda jamna eller en avtagande tillvaxttakt for de kommande aren. (IAS 36.33)
En vaxande tillvaxttakt kan dnda anvandas, om det fran en objektiv synpunkt kan
anses vara motiverat (IAS 36.36). Kassaflodena beaktas for en sa lang tidsperiod
som den kassagenererande enheten har kvar ekonomisk livslangd. 52 De
kassagenererande enheterna, som har hanférts goodwill, har oftast en obegransad
ekonomisk verkningstid. >3 Den kassagenererande enhetens kassafloden bor
uppskattas pa basen av tillgangens befintliga skick. Forbattringar som kommer att
goras i framtiden eller omstruktureringar som inte dnnu gjorts far inte beaktas i

berdkningarna (IAS 36.44-45).

For att reda ut nyttjandevardet for en kassagenererande enhet bor dess
kassafloden diskonteras med en ldamplig diskonteringsranta (IAS 36.31).
Diskonteringsrantan bor reflektera marknadens synpunkt pa pengarnas
tidsvarde och sarskilda risker forknippade med tillgdngen, som inte har beaktats
genom att korrigera uppskattningen for de motsatta kassastrommarna (IAS
36.55). I forsta hand bor diskonteringsrantan harledas fran marknadsdata IAS
36.A17). Om det daremot inte ar mojligt, kan samfundet anvanda foretagets vagda
genomsnittliga kapitalkostnad>* eller foretagets marginella upplaningsranta for

att bestdmma diskonteringsrantan (IAS 36.A17).

3! Med Extraponering menas upprittandet av prognoser genom att fortsitta den forverkligade
utvecklingen som likartad in i framtiden (Anttila m.fl. 2009)

52 Anttila m.fl. 2009

53 Anttila m.fl. 2009

> Foretagets vigda genomsnittliga kapitalkostnad #r dven kiind som weighted average cost of capital,
WACC
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Den ldmpliga diskonteringssatsen bor innefatta marknadens syn pa pengarnas
tidsvarde samt de redan tidigare ndmnda nyttjandevardets delfaktorer b), d) och
e) (IAS 36.A16). Grunden till diskonteringsrdantan bor darefter vid behov justeras
sd att de aterspeglar de specifika riskerna som forknippas med tillgaingens
framtida uppskattade kassafloden (IAS 36.A18). Diskonteringsrantan beror inte
pa uppbyggnaden av foretagets finansiering fastin foretagets vdgda
genomsnittliga kapitalkostnad kan anviandas som grund vid berdkningen av
diskonteringsrantan (IAS 36.A19). Diskonteringssatsen bor anges fore skatt (IAS
36.55).

Vid bestimmandet av en tillgdngs nyttjandevarde kan tva olika berdkningssatt for
att faststdlla nuvardet: den traditionella metoden eller metoden som grundar sig
pa forvantade kassafloden. I den traditionella metoden for faststillandet av
nyttjandevardet finns justeringarna for delfaktorerna b-e redan beaktade i
diskonteringssatsen. I metoden som grundar sig pa forvantade kassafloden
beaktas delfaktorerna b, d och e vid uppskattningen av kassafléden. (IAS 36.A2) I
den traditionella metoden podngteras darféor speciellt valet av
diskonteringssatsen (IAS 36.A4). I metoden for forvantade kassafloden framhéavs
daremot sannolikheten for alla mojliga kassastromar samt tidpunkten for dem,

istdllet for att endast beakta den mest troliga kassastrommen (IAS 36.A7-A8).

2.4.4 Tidpunkten for provning av goodwill samt indikationer pa

viardenedgang

Varje ar ska samfundet prova goodwill och andra immateriella tillgdngar utan en
bestimd nyttjandeperiod oavsett om det finns tecken pa vardenedgang (IAS
36.10). Denna arliga provning av nedskrivningsbehovet kan genomféras under
vilken tidpunkt som helst under rakenskapsperioden, ifall de gérs under samma
tidsperiod varje ar. Olika kassagenererande enheter kan dock utféras under lika
tidpunkter. Om en immateriell tillgdng har forvarvats under rakenskapsperioden
ska nedskrivningsbehovet for denna tillgdng provas fore slutet av den

ifragavarande rakenskapsperioden. (IAS 36.96). Trots den arliga prévningen bor
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provning gillande nedskrivningsbehovet alltid utféras da det finns antydning pa

en vardenedgang for den kassagenererande enheten (IAS 36.88-90).

Nar samfundet beslutar om det finns antydningar pa ett nedskrivningsbehov, bor

de beakta information fran bade interna och externa informationskallor (IAS

36.12). Fran de externa informationskallorna bor samfundet i alla fall beakta

foljande:

a)

b)

d)

tillgdngens varde under perioden har minskat betydande mycket mera dn
forvantat

betydande negativa forandringar i marknadsforutsiattningarna, teknik,
juridisk- eller ekonomisk omgivning, som redan intraffat eller som
kommer att intraffa, i marknaden som tillgdngen anvands i.

Marknadens avkastningskrav eller marknadsrantorna har stigit under
rakenskapsperioden, sa att de paverkar diskonteringsrantan och darmed
minskar betydligt pa tillgangens atervinningsvarde.

Samfundets redovisade nettoformoégenhet dr storre dn dess

marknadsvarde. (IAS 36.12)

Fran de interna informationskallorna bor samfundet i alla fall beakta foljande:

a)
b)

tillgdngen ar bevisligen fordldrad eller skadad

betydande negativa forandringar som redan intraffat eller som kommer att
intraffa, som paverkar tillgdngens nyttjandegrad eller siattet som tillgdngen
kan utnyttjas pa

de interna rapporterna ger intryck av att tillgingens ekonomiska

prestanda antingen har avtagit eller kommer att avta. (IAS 36.12)

Beaktandet av de tidigare ndmnda antydningarna kan ses som ett minimikrav.

Samfundet bor utéver dessa dven identifiera andra antydningar av virdenedgang

och pa basen av dessa utféra provning av nedskrivningsbehovet (IAS 36.13). 1

undantagsfall kan man vid den arliga prévningen av goodwill anvianda den senaste

berdkningen av tillgdngens atervinningsvarde (IAS 36.24). Detta forutsatter dock
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att den kassagenererande enhetens kassaflode har under den tidigare
rakenskapsperioden varit betydligt mycket storre dn redovisningsvardet samt att
det inte skett storre forandringar i den kassagenererande enhetens tillgangar eller
skulder. En analys av forandringarna som skett efter den senaste berdakningen ska
inte heller indikera att dtervinningsvardet skulle understiga det redovisade vardet

for tillgdngen. (IAS 36.24)

2.4.5 Redovisning av virdenedgang

Vid provningen av nedskrivningsbehovet jamfors enhetens atervinningsvarde
med det redovisade vardet. Niar goodwill har hanforts till en kassaflodes
genererande enhet, jamfors enhetens bokforingsvarde som innehaller goodwill
med enhetens atervinningsvarde. (IAS 36.90). Om goodwill vardet inte har kunnat
hanforas till en enskild kassagenererande enhet, utan till flera avkastande enheter
som bildar en grupp, ska enhetens redovisningsvarde utan goodwill jaimféras med
enhetens dtervinningsvarde (IAS 36.88). Vardenedgang ska redovisas i dessa bada
fall om enhetens dtervinningsvarde dr mindre dn enhetens redovisade varde (IAS

36-88-90).

Vid forekomsten av ett nedskrivningsbehov ska forlusten forst och framst minska
den kassagenererande enhetens bokférda goodwill viarde. Sedan minskas de
aterstdende tillgangarnas redovisade varde proportionellt i forhallande till dess
redovisade varde i enheten (IAS 36.104). For en enskild tillgang for inte hanforas
sa mycket forlust att tillgdngens redovisade viarde skulle understiga
nyttjandevardet eller noll (IAS 36.105). En bokf6érd nedskrivning av goodwill kan
inte aterstdllas under en senare rakenskapsperiod (IAS 36.124). IASB har dven
angett i deras tillaggsanvisningar att det ar forbjudet att hava en nedskrivning av

goodwill aven senare under samma rakenskapsperiod (IFRIC 10.8).
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2.5 Forklaring av goodwill genom residualinkomstmodellen

Utmaningen med att anvanda bokforingssiffror for varderingsandamal har genom
aren frestat forskare inom redovisning samt professionella finansanalytiker. Valet
av vilka bokforingssiffror samt kopplingen mellan bokforingssiffror och
aktiekursen har utgjort viktiga fragor. Ett brett spektrum av varderingsmodeller
har forslagits 6ver tiden, inklusive enkla modeller baserade endast pa 16pande
inkomster samt utarbetade simuleringsmodeller baserade pa ett flertal
bokforingssiffror. Ur en metodologisk synvinkel kan de foreslagna
varderingsmodellerna delas in i tva huvudgrupper:

1) Varderingsmodeller som direkt baserar sig pa det statistiska sambandet

mellan bokforings siffror och aktiekurs.

2) Varderingsmodeller som harleds fran teorin om kapitalvarde. 5°

Modeller av det forsta slaget - statistiska varderingsmodeller - baserar sig ofta pa
ett forenklat antagtande forhdllandet mellan bokforingssiffror och aktiekursen
exempelvis relationstalet P/E ar en statistisk varderingsmodell. Darfor anses ofta
denna typ av modeller att vara latta att anvanda. Nackdelen av denna
anvandarvanlighet ar typiskt brister i modelleringslogiken. Dessutom kan
statistiska varderingsmodeller endast anviandas da det finns empirisk data

tillgangligt. 56

Modeller av det andra slaget - reducerande varderingsmodeller - ar inte beroende
av antaganden om att borskurser ar effektiva etc. I allmanhet utgér de en stark
grund for relationen mellan bokféringssiffror och aktiekursen. I dessa modeller
forekommer det ofta statistiska problem. Dessa problem kan ofta isoleras
analytiskt, varefter rriktlinjer fér estimat av statistiska prognosmodeller kan

tillhandahallas. 57

55 Skogsvik (2002)
%6 Skogsvik (2002)
57 Skogsvik (2002)
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Bada modellerna baseras pa en modelleringslogik dar kapitalvardena bestams
som summan av bokforingsmassiga egna kapitalet, nuvardet av den férvantade

lonsamheten och nuvardet av goodwill vid en viss tidpunkt. 8

2.5.1 Ohlsonmodellen

Beaver (2002) anser att Ohlsonmodellen ar ett viktigt bidrag i utecklingen av nya
vetenskapliga modeller. Fordelen med Ohlsonmodellen ar att den definierar en
referensram som relaterar foretagets marknadsviarde med nuvarande och
framtida finansiell information exempelvis nuvarande och framtida nettoresultat

med det bokférda vardet pa eget kapital samt med utdelning. >°

o0
Pi=bv,+ Y RE(x, ;}‘
r=1

Denna modell ar valkand och kallas i litteratur for residualinkomstmodellen eller
Edwards och Bell (1961) modellen. ¢0 Ohlson (1995) visar dven att variabeln (bvt)
pa medellding och ldng sikt utgér en opartisk estimator for foretagets
marknadsvarde. Pa kort sikt erkdnner Ohlson (1995) existensen av goodwill som
definieras som det flode av resultat som foretaget forvantar sig. Dessa framtida
resultat kan hiarstamma fran exemplevis varuméarken, patent, plats, kundlojalitet,
investeringar i forskning och utveckling, reklam och immateriella tillgdngar som

ar potentiella kallor for vardeskapandet. Analytiskt harleds féljande formel:

&
Py —bv, = ZRI'_:("‘f+:}'
t=1

Lo och Lys (2001) visar att Gordon’s model och residualinkomstmodellen ar
analytiskt  sett motsvarande modeller. Ifall vi skulle avstéta
residualinkomstmodellen betyder detta att finansiella tillgdngar ar en funktion av
nuvardet av forvintade framtida kassafléden. Innovationen som Ohlson (1995)
gjort jamfort med residualinkomstmodellen och Gordon modellen ligger i

tidsserien av avvikande resultat:

8 Skogsvik (2002)
% Gama et al. (2017)
% White m.fl. (1997)
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For att definiera den stokastiska processen som beror pa den ovanniamnda

variabeln har Ohlson (1995) introducerat f6ljande variable:

Vi

Vit behandlar annan information som paverkar priser men som inte reflekteras i
bokslutsinformationen. Denna fordrdjning av information gillande enskilda
handelser som paverkar aktorer i ekonomin ar en av de storsta begransningar for

bokslutsinformationen. 61

I Felthams och Ohlsons (1995) undersokning introducerar forfattarna tva nya
effekter: (i) underskattning av rorelsetillgdngar, konservatism gaillande
redovisningen; och (ii) tillvixt av de operativa tillgdngarna. Konservatism i
redovisningen speglar skillnaden mellan marknadsvarde av eget kapital och
bokforingsvardet av eget kapital. Denna oregistrerade goodwill kan uppsta pa
grund av en underskattning av existerande eller en 6verskattning av forvantade

resultat.62

Nar ett foretag investerar i poster sdsom undersokning och utveckling samt
reklam kan konservatism gallande redovisning uppsta. I enlighet med GAAP bor
denna typ av investering redovisas som historiska kostnader och omedelbart
redovisas som utgifter som underskattar nuvardet av kassafloden fran dessa
investeringar. 03 Sarskillt hogteknologi foretag i de tidiga stadierna av deras
livscykel har generellt sett daliga resultat eller aven negativa resultat. Eftersom de
gor dominerande investeringar i immateriella tillgangar, exempelvis forskning

och utveckling, som till storsta delen omedelbart kostnadsfors i resultatrakningen

1 Gama et al. (2017)
2 Gama et al. (2017)
63 Richardson & Tinaikar (2004)
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medan endast en liten del aktiveras i balansrdakningen. Darmed uppstar

oidentifierade tillgangar och samtidigt undervarderat eget kapital. 64

2.6 Sammanfattning

IFRS 3 och SFAS 141 bestammer hur goodwill bildas. Goodwill bildas vid
sammanslagning av affarsverksamheter det vill siga till storsta delen vid
foretagskop. Goodwill representerar inkomstforvantningar som harstammar fran
tillgdngsposterna som forvarvats genom sammanslagning av affarsverksamheter
men som inte bokfors for sig sjalva och inte heller bokfors skilt i balansrakningen.
Med andra ord representerar goodwill den del av képesumman, som inte kan

hanforas till en enskild tillgangspost.

Den fornyade IFRS 3 har tillampats fran och med riakenskapsperioder som har
borjat 1.7.2009 eller efter det. Enligt IFRS 3 maste forvarvsmetoden anvandas vid
alla sammanslagningar av affarsverksamheten for att bestamma goodwill vardet.

Forvarvsmetoden forutsatter:

a) identifiering av forvarvaren

b) Faststdllande av tidpunkten for férvarvet

c) Bestimmande av det dverlatna vederlaget

d) Redovisning och vardering av de férvarvade och identifierbara

tillgdngarna och skulderna

e) Bokforing av goodwill och negativt affirsvarde (negativ goodwill)

Goodwill berdknas i huvudsak genom att minska det gangse betalda vederlaget

med de forvarvade identifierbara tillgangarna och identifierbara skulderna.

% Feltham och Ohlson (1995)
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3 Tidigare forskning om goodwill

Tidigare har ett flertal forskningar gjorts om nedskrivningar, speciellt forskningar
som dr fokuserade pad nedskrivning av goodwill. Den storsta delen av
undersokningarna ar amerikanska och diarmed ror de nedskrivningar gjorda
enligt US GAAP. Skillnaderna mellan US GAAP och IFRS vad géller nedskrivning ar
marginella, dirmed har dven amerikanska undersokningar varit av intresse for
denna undersokning. Det finns endast ett fatal undersékningar som tar stallning
till nedskrivningar enligt IAS 36 eftersom IFRS endast har anvants i en liten
utsrackning fore ar 2005. Efter ar 2005 har IFRS tagits ibruk forutom i
konsernbokslut inom EU dven i exempelvis Australien. Till féljande ska vi bekanta
oss med de faktorer som inverkar pa nedskrivningsbehovet genom att studera
tidigare forskning. Vi borjar med att kort behandla problemomraden som beror
provning av nedskrivningsbehovet. Provning av nedskrivningsbehovet mojliggor
att tidpunkten och storleken pa nedskrivningen kan paverkas. I kapitel 3.2
undersoks vilka faktorer som i tidigare forskning har ansetts paverka pa

nedskrivningarna.

3.1 Problem forknippat med provning av nedskrivningsbehovet

Med dagens redovisningsramverk stravas efter att tillgdngsposterna skulle spegla
det verkliga vardet for dessa tillgdngar. Detta skapar stora utmaningar for dem
som upprattar bokslutet, revisorerna och placeraren, som varderar foretaget pa
basen av bokslutet. | provning av nedskrivningsbehovet enligt IFRS har det setts
problem i subjektiviteten och mdjligheten till manipulering av de allokerade
kassastrommarna for att minimera nedskrivningarna ¢ . De potentiella
nedskrivningarna kan paverkas genom exempelvis att manipulera
kalkyleringarna for vardet i anvdndning (uppskattning om den ekonomiska
livslangden, tillvaxttakt, kommande kassastrommar och diskonteringsranta) eller
genom att uppskatta de kassagenererande enheternas antal i underkant. I kapitlet

behandlas i korthet problemen som forknippas med subjektiviteten, samt

65 Carlin & Finch 2008 och Wines m.fl. 2007
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utmaningar med definieringen av diskonteringsrantan och definieringen av

antalet av de kassagenererande enheterna.

3.1.1 Subjektiviteten av nyttjandevirdet

Nyttjandevardet ar en foretagsspecifik bedomning medan gangse vardet baserar
sig pa marknadspriset. Sdledes ar nyttjandevardet en mera subjektiv bedomning,
eftersom den paverkas av foretagets interna faktorer, vars riktighet kan vara
problematiskt att granska utifran foretaget. 6 Vid provning av
nedskrivningsbehovet ar det problematiskt att nettoférsaljningspriset skulle vara
mera tillférlitligt och objektivt medan det inte ar mojligt att definiera
nettoforsaljningspriset for de flesta tillgdngarna. Exempelvis finns det inte en
aktiv marknad for de vanligaste tillgdngarna, sdsom fér anvidnda maskiner och
inventarier 67 . Om det gingse priset inte alls gar att definieras ar den
kassagenererande enhetens kassaflode rakt nyttjandevardet. Darigenom 6ppnas
en chans for ledningen att subjektivt paverka nedskrivningarnas storlek och

tidpunkt.

IASB har i motiveringen for standarden tagit stillning till huruvida ledningens
omdome paverkar nedskrivningarna. For att begransa ledningens omdome har
det i IAS 36 -standarden implementerats skyddsmedel, for att minska risken for
att foretagets bedomning om den kassagenererande enhetens kassaflode inte blir
for optimistiskt eller pessimistiskt. Som skyddsmedel namns i IAS BCZ24 féljande

saker:

1. Enligt IAS 36 kravs en formell bedomning om den kassagenererande
enhetens kassaflode da nar det finns tecken pa att egendomsposten borde
skrivas ner eller da nar en gjord nedskrivning inte langre ar i kraft. For
denna bedomning har det i IAS 36 presenterats en detaljerad lista pa
faktorer som kan antyda om en nedskrivning.

2. IAS 36.33 innehdller riktlinjerna for att definiera nyttjandevardet for

utatgaende kassastrommar.

% Epstein & Jermakowicz 2007, 247-248.
67 Epstein & Jermakowicz 2007, 248
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I punkten IAS 36.33 konstateras beddmningen av kassastrommarna maste basera
sig pa rationella och begrundade foérvantningar och pa ledningens senaste
prognoser. Med de nimnda skyddsmedlen gar det dock inte att paverka faktumet

att aven valdigt vederborliga kalkyler kan vara svara att granska utanfor foretaget.

3.1.2 Definieringen av diskonteringsrantan

Beddmningen av diskonteringsrantan utgor en vasentlig del av faststédllandet av
nyttjandevardet efterdom diskonteringsrantan anvands for att diskontera
kassaflodena till nutid. Fastin egendomspostens kommande kassastrommar
skulle ha bedomts pa ett tillforlitligt satt kan en for liten diskonteringsranta

minska pa nyttjandevardet sa att en bedskrivning undgas.

[ tidigare undersokningar har den lampliga diskonteringsrantan analyserats. Den
anda anvandbara utgangspunkten for definierandet av diskonteringsrantan ar
Weighted Average Cost of Capital det vill saga WACC. Enligt tidigare forskning ar i
punkt IAS 36. A17 ndmnda "6vriga pa marknaden anvanda kreditrantor” inte ett
tillrackligt precist begrepp, och diarmed blir nyttan av detta begrepps tolkning
valdigt marginell. De kvarvarande alternativen det vill sdga rantan pa
tillaggskredit och kostnaden for den genomsnittliga vagda kapitalkostnaden dvs.
WACC ar tva helt olika konsept. Standarden lamnar foretaget utan riktlinjer da det
ar fritt att vdlja mellan dessa rantor utan desto nogrannare anvisningar. Detta kan
dock dven tolkas som att foretaget har stora mojligheter att paverka rantan
eftersom det inte finns strikta bestammelser for faststillandet av rantan. En
minskning av diskonteringsrantan 6kar pa nuvardet och kan leda till att foretaget

kan undga nedskrivningar genom att justera rantan. 68

Da nar ett foretag anvander rantan pa tillaggskrediten som utgangspunkten for
diskonteringsrantan finns en mojlighet till resultat manipulering om de behdévda
korrigeringarna inte gors. Tillaggskreditens ranta paverkas i stor utsrackning av

lanets riskniva. Om ett foretag ar hogt belanat kommer det att leda till ett lagt

% Husmann ja Schmidt (2008)
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nyttjandevarde, eftersom diskonteringsrantan ar hog. Ett féretag som har mycket
frammande kapital kan vilja om det vill gora stora nedskrivningsforluster
eftersom anvandningen av tilliggsrantan leder till stérre nedskrivningar an
anvandningen av WACC -rdntan. P4 motsvarande satt betyder detta att om ett
foretag ar lagt beldanat kommer anvandningen av rantan for tilliggskrediten att
leda till mindre nedskrivningar jamfoért med anvandningen av WACC - rantan.
IASB har utgett rdntealternativen som utgangspunkt men samtidigt lamnar
standarden for mycket rum for tolkning, eftersom begreppet "rdnta pa
tillaggskredit” inte har specifiserats. Rantan pa tilliggskrediten kraver en
korrigering som grundar sig pa samma information som dven WACC grundar sig

pa. Sdledes skulle det vara enklare att anvinda WACC som utgangspunkt. 6°

I en undersokning av australienska foretags diskonteringsrantor i
nyttjandevardeskalkyler under aren 2006-2008 sags en fallande trend gillande
laga diskonteringsrantor. I undersokningsresultaten framkom att antalet foretag
som anvande sig av ovanligt ldga diskonteringsrator jamfort med benchmark-
varden har minskat fran ar 2006 till ar 2008. I denna studie hittades dven brister
i not-uppgifterna som forknippas med diskonteringsrantan. Fastdn det har skett
framsteg i definieringen av diskonteringsrantan under undersokingsperioden sa
ar det aven en orovackande stor del av foretagen som bestammer
diskonteringsrantan for ldg. Detta berattar saval om IAS 36 - standardens
strukturella svagheter sdsom dven om standardens svaga mottagande bland
foretag. Detta ar ett omrdade som upprattarna av boksluten och revisorerna borde

ansvara for.

3.1.3 De kassagenererande enheternas antal

Enligt IAS 36 bor en tillgangspost inkluderas i en kassagenererande enhet, ifall
den inte genererar kassastrommar sjdlvstandigt (IAS 36.22). En
kassagenererande enhet dr den minsta tillgdngsenhet, som kan generera
kassastrommar sarskilt fran och oberoende av andra egendomsposter (IAS 36.6).
[ litteraturen finns det oro att bolag kan definiera for fa kassagenererande enheter

jamfort med affarsenheternas verkliga antal eller att bolagen riktar goodwill till

% Husmann ja Schmidt (2008)
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enheterna fran felaktiga utgdngspunkter 7. Om det definieras alltfor fa
kassagenererande enheter i proportion till det riktiga antalet affarsverksamheter,
vaxer risken for att nedskrivningarna inte gors i tid 71. Detta kan darmed

snedvrida provningen av nedskrivningsbehovet och minska pa nedskrivningarna.

Ramanna och Watts (2007) har fast uppmarksamhet pa samma problem gallande
nedskrivningar av goodwill enligt US GAAP. De hdvdar att det ar mojligt att
undvika nedskrivning av goodwill genom att allokera goodwill till de l6nsamma
affairsenheterna, till vilka det inte sedan tidigare har allokerats goodwill.
Sannolikheten for nedskrivang av goodwill 6kar pd motsvarande satt ifall
goodwill hanfors till affirsenheter som ar i svarigheter. Ett stort antal
affarsenheter och storlek bjuder foretagsledningen pa mojligheter att paverka

kommande nedskrivningar.

Enligt Hayn och Hughes (2006) har definitionen och hanférandet av goodwill till
raporteringsenheterna visat sig vara en av de svaraste fragorna i SFAS 142.
Samma problem har iakttagits i rapportering enligt IAS 36, da svarigheter att
identifiera de kassagenererande enheterna har uppstatt. Wines, Dagwell och
Windsor (2007) har atskadliggjort problemet med f6ljande exempel: Ifall ett
foretag som har forvarvats genom foretagskop bestdr av ett flertal dotterbolag och
avdelningar, ar den kassagenererande enheten hela det forvarvade foretaget eller
borde foretaget indelas i flera enheter? Provning av nedskrivningsbehovet ar ofta
dyrt och tidskravande, dirmed finns incitament for bolagen att definiera sa fa

kassagenererande enheter som mojligt72.

Aven Carlin, Finch och Ji (2010) r oroliga éver det spelrum som IAS 36 mojliggor.
De undersokte kassagenererande enheternas antal i australiensiska féretag under
aren 2006-2008 och kom fram till att det fanns promblem gillande
kassagenererande enheter jamfort med affarsverksamhetssegment. Resultaten

forbattrades anda under undersokningsperioden och de foretag som definierade

70 Husmann ja Schmidt (2008)
7! Husmann ja Schmidt (2008)
72 Wines, Dagwell ja Windsor (2007)
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flera kassagenererande enheter an affirsverksmahetssegment 6kade i antal. Trots
detta, fanns dnnu ett antal foretag som annu ar 2008 definierade farre
kassagenererande enheter an affarsverksamhetssegment.
Undersokningsresultaten vdcker oro om att definierandet av de

kassagenererande enheterna ar vanliga och systematiska problem.

3.2 Tidigare forskning om goodwill

3.2.1 Faktorer som paverkar nedskrivningsbehovet

[tidigare forskning har det argumenterats for att ett flertal faktorer paverkar bade
nedskrivningarnas tajming och storlek. Nedskrivning av goodwill paverkas av det
ekonomiska laget, bolagets framgdng eller andelen av goodwill i bolagets
balansomslutning. Exempelvis kan det ekonomiska laget eller foretagets daliga
framgang leda till att foretagsledningen borde gora nedskrivningar pa goodwill.
Till ndst kommer vi att granska faktorer som paverkar nedskrivning av goodwill

genom att analysera tidigare undersokningar.

3.2.2 Ekonomiska faktorer

Bdde foretagsekonomiska och nationalekonomiska faktorer kan paverka
uppkomsten av nedskrivning av goodwill73. En sddan faktor som styr foretagets
verksamhetsomgivning ar konjunktursvangningar i ekonomin.
Konjunktursvingningar i ekonomin avbildas ofta med férandring i
bruttonationalprodukten (BNP). Allmant taget kan en ekonomisk recession
definieras som en period da bruttonationalprodukten har minskat under tva pa
varandra f6ljande kvartal. Trots att en recession inte i sig innebar en minskning
av tillgdngarnas varde, sa kan det ekonomiska klimatet ha en signifikant inverkan
pa foretagets lonsamhet och inkomstforvantningar och diarmed dven paverka

tillgdngsposternas varde.

Fore overgangen till IFRS-konsernbokslut diskuterades allmant taget ifall

nedskrivningshanteringen  enligt [AS 36 kommer att forstarka

3 1AS 36 stélle 2.2
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konjunkturvaxlingarna i ekonomin. Under ekonomiskt daliga ar okar
nedskrivningar av tillgdngsposter vilket vidare forsamrar resultatet och pa
motsvarande satt kommer atertagandet av nedskrivningsforluster under bra
ekonomiska ar att vidare forbéattra ett redan bra resultat’4 Prakash (2010) har
undersokt foretagens nedskrivningar under tiden for recession. I forskningen
kom han fram till att ekonomiska konjunkturvaxlingar paverkar sannolikheten for
nedskrivningar. I undersékningen visade han att en nedgang i férséljningen under
recession paverka 1,5 ganger mera pa tillgdngarnas nedskrivning an en lika stor
nedgang av forsdljningen under ett ekonomiskt uppsving. Foretagen gjorde
darmed oftare nedskrivningar under ekonomisk recession an under ekonomiskt

uppsving.

Prakash (2010) undersokte effekterna av lagkonjunktur pd nedskrivningar for
foretag som har en uppblast balansrdakning, d.v.s. ledningen har anvént sitt
omdome for att 6ka foretagets redovisade resultat. Prakash forvantar sig att
foretag med uppblasta balansrdakningar eller hoga nettotillgangar jamfort med
forsaljningsvolymer dr mer bendgna att nedskriva tillgangar for att aterstilla
deras fortroende pa marknaden, genom att fa en positiv koefficient pa NOA. Under
recessioner, ndr det ar billigare att skriva ner tillgangar, kan ledningen anvianda
denna mdjlighet for att minska foretagets uppbldsta balansrdakningar. Emellertid
kan ledningen tvingas att skjuta upp nedskrivningen av tillgdingarna for att
bibehalla prestandan jamfort med konkurrenter, vilket felaktigt kan ses som att
lagkonjunktur inte paverkar dessa foretag. Darmed borde koefficienten for NOA
vara antingen positiv eller noll. Prakash framhaver att féoretag med uppbldsta
balansrakningar i sjdlva verket ar mer sannolika att skriva ner tillgdngsposter.
LPM koefficienten pa NOA ar 0,024. Under recessioner ar denna sannolikhet 0,027
vilket betyder att sannolikheten 6kar med mer dn dubbelt. 7> Prakash (2010)
iakttog ocksa att sannolikheten for att gora en nedskrivning av goodwill under
ekonomisk recession minskar for svaga och belanade foretag men okar for starka
och belanade foretag. Med svaga foretag menar Prakash foretag, vars

marknadsvarde ar mindre dn balansomslutningen eller vars market to book-ratio

74 Haaramo 2008, 51
75 Prakash (2010)
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ar negativ. Prakash kom fram till att hogt beldnade foretag ar mer bendgna att
skriva ner tillgdngar jamfort med mindre beldnade foretag. (koefficienten pa LEV
ar 0,374 och signifikant pa 1 % eller mera). Fastan svaga foretag ar hogt belanade
ar de andd mindre sannolika att géra nedskrivningar jamfort med starka och hogt
beldnade foretag (koefficienten LEVWEAK ar -0,262 och signifikant pa 1 % eller
mera). De svaga och beldnade foretagens milda nedskrivningsforluster forklaras
genom att nedskrivningarna kunde paverka foretagens lanekovenanter och
ddarmed gora lanepengarna dyrare. Prakash undersékning var valdigt omfattande
(dar ingick 15151 foretag under dren 1980-2009) och undersokningen

innefattade nedskrivnnigar fran alla tillgdngsposter i balansomslutningen.

Riedl (2004) undersokte nedskrivningar fran de bestdende aktiva nar SFAS 121
fornyades. I dagens ldge har SFAS 121 ersatts med SFAS 144, vilket inte dnda
dndrade pa regleringen gillande tillgdngar som innehas pa langsikt76. Riedl
undersokte hur bade ekonomiska faktorer och ledningens beldningssystem
paverkar nedskrivningarna under tiden for bade den gamla och nya standarden.
Riedl undersokte dessa fragor genom att anvanda en sa kallad tobit regressions
analys. De ekonomiska faktorer klassade Riedl i sina undersdkningar som
forandring i bruttonationalprodukten, branchens ROA77, omsattning, resultat fore
nedskrivningar och affarsverksamhetens kassastrommar. Hans resultat visar att
de ekonomiska faktorerna har en negativ korrelation med storleken for
nedskrivningarna. Nedskrivningarna okade alltsd dd makroekonomiska och
foretagsekonomiska variablerna forsamrades. Resultaten var negativa och
statistiskt sett signifikanta endast gillande den gamla standarden (Z= -2,506).
Resultaten var negativa men osignifikanta gillande den nya standarden (Z= -
0,705). Den fornyade standarden kan enligt Riedl mdjliggéra att
foretagsledningen lattare kan motivera en subjektiv bedémning av
nedskrivningsbehovet. Enligt hans undersokningsresultat har den nya
standarden ett mindre samband med de ekonomiska faktorerna an den tidigare

standarden. 78

76 Riedl 2004
77 Return on assets det vill séiga avkastning pa det hela satsade kapitalet
8 Riedl 2004
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Godfrey and Koh (2009) undersokte ifall nedskrivning av goodwill enligt SFAS 142
reflekterar foretagens investeringsmojligheter under de forsta dren efter att
standarden tagits ibruk. De hittade en starkt negativt samband med
nedskrivningar och investeringsmojligheter samt mellan nedskrivningar och
foretagets avkastning pa totalt kapital. Vidare i undersokningen iakttogs att
bolagens beldningsgrad och storlek paverkar pa nedskrivning av goodwill.
Undersokningsresultaten indikerar enligt forskarna att nedskrivningarna har ett
samband med bolagens ekonomiska stillning. Darmed ar det begrundat att
regleringen har dndrats till mera flexibel, eftersom nedskrivningar av goodwill
enligt den fornyade standarden bjuder investerare pa vasentlig information om

foretagens stéllning.”®

Hayn och Hughes (2006) gjorde undersokning pa amerikanskt sampel ifall det for
investerare, pa basen av bokslutinformation, ar mojligt att forutspa nedskrivning
av goodwill. De gjorde undersdkningen i form av en regressionsanalys. De
indelade undersokningens forklarande variabler i ekonomiska faktorer som
beskriver prestationsformagan. Den ekonomiska prestationsformagan matte de
med bland annat ROA, férandring av ROA, rorelseresultat och férandring i
omsattning. Hayn ja Huges resultat ger stod for att andast ROA och férandring av
ROA paverkar sannolikheten for nedskrivning. Hela foretagets ROA var inte
statistiskt signifikant i undersokningen. Ifall modellen inte alls kunde foérutse
nedskrivningar sa skulle nedskrivningarna fordelas jamnt 6ver de tio lika stora
andelarna. Resultaten visar att nedskrivningarna ékar monotont med modellens
berdknade sannolikhet, vilket indikerar att modellen till viss man kan férutspa en
kommande nedskrivning. Gruppen av foretagsforvarv med den hogsta forvantade
sannolikheten for nedskrivning i decil ett (decilerna ett och tva) innehaller 24,5
procent (42,5 %) av nedskrivningarna, vilket ar mycket hogre dn det forvantade
vardet av 10 procent (20 %) av gruppens nedskrivningar under noll hypotesen.
Emellertid ar modellen dnda dalig pa att uppskatta sannolikheten for en

nedskrivning eftersom modellen klarade av att uppskatta en fjardedel av de

7 Godfrey och Koh (2009)
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faktiska nedskrivningarna. Ur undersokningen framgar att modellen for
foretagsforvarv ar battre att forutse faktiska nedskrivningar jamfért med
modellen for prestationsindikationer. Modellen for foretagsforvarv fick den
hogsta sannolikheten for nedskrivning for de faktiska nedskrivningarna (top
decilen) till 21,1 procent medan modellen férutsedde 28,9 % av de faktiska
nedskrivningarna till de fem sista decilerna. Jamforbara siffror for modellen som
anvander prestationsindikationer ar 18,8 % och 36,7 %, vilket foreslar att dessa
indikationer inte i samma grad kan upptdcka eventuella nedskrivningar.
Undersokningen hdvdar att information gallande det ursprungliga féretagskopet
(sdsom kopepriset, aktier som betalningsmedel och det betalda premiet jamfort
med marknadspriset) forutspar battre dn de ekonomiska faktorerna
sannolikheten for nedskrivning av goodwill. Enligt Hayn och Hughes
undersokning kunde de alltsd inte med hjadlp av relationstalen fran boksluten

forutspa sannolikheten for nedskrivningar av goodwill. 8°

Effekten av konjunktursviangningar pa sannolikheten for nedskrivning av
goodwill har inte undersokts sedan Prakash, dven om de kan ha en betydande
inverkan pa foretagets framtida utsikter. Istdllet har manga foretagsspecifika

ekonomiska faktorer studerats.

80 Hayn och Hughes (2006)
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4 Hypoteser

4.1 Inledning
[ detta kapitel presenteras hypoteserna for den empiriska undersékningen.

Hypoteserna ar utformade enligt tidigare forskning.

4.2 Hypoteser

Prakash (2010) har undersokt om det ekonomiska laget paverkar nedskrivningar
av tillgdngar. Forskaren kom fram till att en ekonomisk recession okar pa
sannolikheten for nedskrivningar®l. Riedl (2004) analyserade sambandet mellan
ekonomiska faktorer samt nedskrivningar pa tillgdngar fore och efter inférandet
av SFAS 121 férordningen. I IAS 36 forklaras att ogynnsamma férandringar i ett
foretags marknadsforutsattningar eller i dess ekonomiska omgivning bor beaktas
vid stidllningstagandet av tillgdngarnas nedskrivningsbehov 82. P3 basen av
utgangspunkten for IAS 36 och tidigare forskning®? kan vi anta att en minskning
av bruttonationalprodukten o6kar sannolikheten for nedskrivningar. Sdledes

bildas avhandlingens forsta hypotes:

H1: Ogynnsamma fordndringar i féretagets verksamhetsomgivning d&kar

sannolikheten for goodwill nedskrivningar.

Avkastningen pa totala tillgangar, ROA, ar ett nyckeltal for lonsamhet som satter
foretagets avkastning i relation till tillgdngarna i balansomslutningen. Francis et
al. (1996) och Godfrey & Koh (2009) konstaterade att det finns ett negativt
samband mellan foretagets lonsamhet och nedskrivningar av goodwill. Nar
foretagets verksamhet ar lonsam ar det mera sannolikt att det dnnu finns
inkomstférvantningar for goodwill och sdledes nedskrivs det inte. Hayn & Hughes
(2006) visade att foretagets lonsamhet inte har ndgot samband med nedskrivning
av goodwill. Hayn & Huges (2006) forskning har saledes kommit fram till olika

resultat dn de dvriga forskarna. Darigenom bildas den andra hypotesen:

81 Prakash (2010)
821AS 36.12
83 Prakash 2010 och Riedl 2004
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H2: Det finns ett negativt samband mellan foretagets lonsamhet och sannolikheten

for goodwillnedskrivningar.

H3: Det finns ett negativt samband mellan férdndringen i foretagets lonsamhet och

sannolikheten for goodwillnedskrivningar.

Swanson et al. (2007) konstaterade att det fanns ett positivt samband mellan
forhallandet av goodwill i balansen och nedskrivning av goodwill. Jarva (2009)
visade att da goodwill andelen av hela balansomslutningen var stor sd o6kade
sannolikheten for nedskrivning av goodwill. Nar den proportionella andelen
goodwill i balansen vaxer, finns det en viaxande risk for att det bokférda vardet pa

goodwill inte motsvarar verkligheten84. Sdledes formas den tredje hypotesen:

H4: Goodwill vdirdets relativa andel av balansomslutningen pdverka positivt pa

sannolikheten av goodwill nedskrivningar.

Bl. a. Francis et al. (1996) har kommit fram i sin studie att storleken pa bolaget
inverkar pd sannolikheten for nedskrivning av goodwill. Ett stort bolag har
sannolikt mera goodwill i balansen jamfort med ett litet bolag, dirmed blir risken

for nedskrivning storre. Darigenom formas den femte hypotesen:

Hb5: Féretagets storlek inverkar positivt pd sannolikheten av nedskrivning

8 Swanson et al. (2007)
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5 Material och forskningsmetoder

5.1 Inledning
Malet med undersokningen ar att ta reda pa ekonomiska faktorer som paverkar

sannolikheten for nedskrivning av goodwill.

I kapitlet presenteras det valda undersdkningsmaterialet och de anvanda
undersokingsmetoderna. Till en borjan introduceras hur
undersokningsmaterialet har valts och samlats. Sedan presenteras materialet med
en beskrivande analys. Till slut 6verses de anvanda undersdkningsmetoderna och

metodologin.

5.2 Undersokningsmaterialet

Som undersokningsmaterial anvands nordiska borsnoterade bolag.
Undersokningen innefattar bolag listade pa Helsingfors borsen (Nasdag OMX
Helsingfors), Stockholms borsen (Nasdaq OMX Stockholm, Oslo borsen (Nasdaq
OMX Oslo) och Koépenhamns bors (Nasdaqg OMX Koépenhamn). Som
undersokningsperiod har valts aren 2009-2015.

Meningen med undersokningen ar att undersoka ekonomiska faktorer som
inverkar pd sannolikheten av nedskrivningar. Dessa faktorer dr bade makro
ekonomiska och foretagsspecifika. For att detta ska kunna undersokas, har vi forst

kommit fram till ett sampel med foretag, vars goodwill sannolikt har nedskrivits.

Undersokningsmaterialet valjs genom att jamféra marknadsvardet for det egna
kapitalet med bokforingsvardet. Denna jamforelse gors genom price-to-book
jamforelsetalet (P/B-talet). Till materialet valjs forst de bolag, vars P/B-talet ar
under 1 och som har goodwill i slutet pa t-1. Fran detta sampel begrdnsas ut alla
de andra foretag forutom de, vars P/B-talet ar under 1 dven i slutet pa ar t. Nar ett
foretags eget kapital har uppskattats vara mindre dn marknadsvardet under tva
pa varandra foljande ar, ar det valdigt sannolikt att dven balansvirden ar

overuppskattade i bokforingen och en nedskrivning borde goras. I detta fall kan
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aven konstateras att tillgdngspostens minskade formaga att generera
kassastrommar inte endast ar tillfallig frdn marknadens perspektiv. Bolag med
negativa varden pa P/B begransas dven. Darfor har valts att i linje med tidigare

forskning endast ta med bolag med P/B under 1.

Bokslutsmaterialet har samlats fran databasen Thomson Banker. Det ursprungliga
undersokningsmaterialet innefattade 8 330 observationer fran aren 2009-2015.
Fran materialet stroks foretag, vars rakenskapsperiod var en annan an
kalenderdret. Detta minskade unders6knings samplet med 1 218 observationer.
Till nast begransades foretag i bank- och forsakringsbranchen (SIC 6000-6999) pa
grund av specialreglerna som ror dessa bolag, detta minskade vart sampel med 1
225 observationer. Darefter gjordes den ovan namnda begriansningen gallande
P/B-talet, vilket minskade undersokningssamplet med 2 562 observationer. Fran
samplet stroks dven de foretag som inte hade goodwill i balansomslutningen eller
som inte hade tillgangliga uppgifter, vilket minskade undersékningssamplet med
1554 observationer. Det slutliga undersokningsmaterialet innefattar 1771

observationer. Undersékningsmaterialet har visats i tabell 1.
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Tabell 1 Framstillande av observationerna

[ tabell 1 har undersokningens observationer askadliggjorts. Det slutliga
undersokningsmaterialet innefattar 1 771 observationer.

Valkriterier Sampel
storlek

1. Alla bolag som ar listade pa Helsingfors, Stockholms,

Oslo och Képenhamns bérsen aren 2009-2015 8330
2. Foretag, vars rakenskapsperiod var en annan dn -1218
kalenderaret

3. Bank- och forsakringsbranchen (SIC 6000-6999) -1 225
4. Den egentliga begransningenen gallande P/B-talet 2562
5. Bolag som inte hade goodwill i balansrdakningen eller

inga uppgifter om goodwill -1 029
6. Bolag som det inte fanns de behévda uppgifterna pa -525
Slutliga sampel 1771
Indelning enligt bérser Antal
Helsingfors 231
Stockholm 917
Oslo 294
Island 21
Kopenhamn 308
Totalt 1771
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5.3 Metodologi och logistisk regressionsmodell

Madlet med undersokningen ar att redogoéra for vilka variabler som paverkar

nedskrivningen av goodwill. Som den beskrivande variabeln anvands

nedskrivning av goodwill, som far vardet 1, ifall foretaget har gjort en

nedskrivning av goodwill, i 6vriga fall far det vardet 0. Eftersom den forklarande

variabel endast kan fa vardet 1 eller 0, gors undersokningen som en logistisk

regressionsanalys.  Hypoteserna  provas genom  foljande  logistiska

regressionsmodell, vars variabler ar valda enligt tidigare forskning samt enligt

foreslagna hypoteser.

Prob (NEDSKRIVNINGi) =1/ (1+e%)

var,

z = o+ B1ABNPt + B2ROA; 1 + f3GOODWILLY%; -1 + B4 InMARPRIS;

NEDSKRIVNING;: Nedskrivning av goodwill. Variabel far vardet 1, ifall
foretaget i har gjort en nedskrivning ar ¢, i 6vriga fall
far den vardet 0.

ABNP: Dummy-variabel, som far viardet 1, om férandringen

av BNP fran aret ¢t-1 till aret ¢ r negativt, i dvriga fall
far den vardet 0.

ROAit-1 Bolagets i avkastning pa totalt kapital fore skatt ar ¢-
1

AROA Forandring i avkastning pa totalt kapital fore skatt ar
t-1

GOODWILL%;i -1 Bolagets i goodwill varde i forhallande till

balansomslutningen ar t-1

InMARPRIS;t Bolagets i naturliga logaritm av marknadsvarde for
eget kapital.

Forandringar i den finansiella situationen paverkar foretagets verksamhetsmiljo
och de framtida avkastningsforvantningarna. Da avkastningsforvantningarna
forsamras kan nedskrivningar pa goodwill féorvantas oka. Riedl (2004) valde i sin

forskning att beskriva forandring i den ekonomiska stillningen med forandring i
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bruttonationalprodukten. Om forandringen av bruttonationalprodukten ar
negativ, forviantas en nedskrivning av goodwill att vara mer sannolikt. For
undersokningens syfte skapades darfor en dummy-variabel ABNP¢, som far vardet
0 om forandringen dr positiv. Storsta delen av de nordiska boérsbolagens
forsaljning kommer fran Europa8>. Darmed kan Europa betraktas som bolagens
huvudmarknad. I regressionsmodellen har darmed anvants Europeiska Unionens

reala BNP tillvaxttakt. Regressionsmultipelns fortecken férvantas vara positivt.

Foretagens storlek midts med den naturliga logaritmen av bolagets
marknadsvarde InNMARPRIS;tar t. Da bolaget vaxer finns det sannolikt en storre
mangd goodwill och pd motsvarande satt viaxer sannolikheten for att for dess

nedskrivning. Regresionsmultipelns fortecken férvantas vara positivt.

Sasom i tidigare forskning8¢ mats bolagets Ionsamhet med nyckeltalet avkastning
pa totalt kapital (retun-on-assets). Avkastning pa totalt kapital ROAit+1 har
berdknats fore skatter ar t-1. Da nar bolaget ar lonsamt forvantas sannolikheten
for avkastningsforvantningarnas 6veruppskattning och goodwill nedskrivningar

att minska. Sdledes forvantas regressionsmultipelns fortecken vara negativt.

Méanden goodwill GOODWILL%;t1 mats som den relative andelen av den totala
balansomslutningen ar t-1. D& nar den relativa andelen goodwill vaxer, antas
ocksa sannolikheten for goodwill nedskrivningar att 6ka. Regressionsmultipelns

fortecken antas vara positivt.

5.4 Sammanfattning av kapitlet

[ kapitlet presenterades det valda undersokningsmaterialet och den logistiska

regressionsmodellen, som undersokningen kommer att genomféras med.

Malet med undersokningen ar att ta reda pa de ekonomiska faktorer som paverkar

sannolikheten for nedskrivning av goodwill. For denna undersokning har det valts

85 Deutsche Bank (2010)
8 Francis et al., (1996)
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ett sampel med bolag, vars goodwill viarde sannolikt har minskats. Till
undersokningsmaterialet valjs bolag, vars price-to-book relationstal har pa tva pa
varandra foljande ar varit under ett. Detta anses som utgangspunkten for att en

nedskrivning ar sannolik bade enligt IAS 36, och enligt tidigare forskning.

Undersokningen genomfors med en logistisk regressionsmodell, vars forklarande
variabler viljs genom att utnyttja tidigare forskning. Till undersékningen valjs

variabler som bast passar for att undersdka denna underséknings hypoteser.

Den logistiska regressionsanalysen valjs som mest lamplig till
regressionsanalysen, eftersom modellens beroende variabel dndast kan fa tva
varden. Extratester kommer att utféras med en lineadr regressionsmodell, for att
utesluta att resultatets exakthet inte paverkas av mojliga riskfaktorer gillande

modellen och materialet.
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6 Empiriska reultat och analys av resultaten

6.1 Malet med kapitlet och innehall

Syftet med undersokningen ar att ta reda pa vilka faktorer som inverkar pa
sannolikheten av nedskrivning av goodwill. [ kapitlet presenteras
undersokningsmaterialet samt de anvanda undersokningsmetoderna. I borjan
presenteras undersokningsmaterialet och uppsamlingen av materialet. Efter detta
presenteras materialet med en deskriptiv analys. Till slut gar vi igenom de

anvanda undersokningsmetoderna och metodologi.

6.2 Deskriptiv analys

Totalt finns det 1771 stycken observationer i samplet. Observationerna ar
indelade i nedskrivning eller inte nedskrivning for varje observation. Det fanns
flest nedskrivningar under aren 2013 och 2014, 48 stycken och 34 stycken. Det
fanns 28 stycken observationer ar 2015, 29 stycken ar 2009, 22 stycken ar 2010,
25 stycken ar 2011 och 28 stycken ar 2015.

Tabell 2 Undersokningsmaterialets fordelning mellan dren

I Tabell 2 har undersékningsmaterialets fordelning mellan &ren Kklargjorts.
Observationerna ar relativt jimt fordelade mellan dren.

Ar Frekvens %

2009 29 13,6 %
2010 22 10,3 %
2011 25 11,7 %
2012 28 13,1 %
2013 48 22,4 %
2014 34 15,9 %
2015 28 13,1%
Total 214 100,0 %

Source: Fictitious data, for illustration purposes only
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Tabell 3 Undersokningsmaterialets indelning enligt branch och lander

Observationer

Branch Helsingfors  Stockholm Oslo Képenhamn Island
Jordbruk, skogsbruk och fiske 0 0 0 0 1
Utvinning och stenbrytning 6 1 15 0 0
Mat, textile, mobler, papper och

kemisk industri, forlagsverksamhet 13 19 8 7 0
Plast,- metal och elektronikindustrin 9 17 15 9 1
Transport, kommunikation och el 0 20 3 3 0
Parti- och detaljhandel 6 10 0 4 0
IT-branchens tjdnster 10 21 4 2 0
Foretagsledningens tjanster 0 5 3 2 0
Total 44 93 48 27 2

De olika brancherna indelas utifran SIC branchkoder. Det férsta numret bestimmer till vilken
branch foretaget hor. Jordbruk, skogs- och fiskejordbruk (SIC 0-0999), Gruvverksamhet och

byggandet (SIC 1000-1999), mat, textil, mdbler, papper och kemiska industrier,

forlagverksamhet (SIC 2000-2999), Plast, metall och elektronikindustrin (SIC 3000-3999),
transport, kommunikation, el (SIC 4000-4999), Parti- och detaljhandel (SIC 5000-5999), IT-
tjanster (SNI 7000-7999), Foretagsledningens tjanster (SIC 8000-8999). Finansiella foretag (SNI

6000-6999) ar utesluten ur materialet.
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[ tabell 4 har framstallts information gillande variablerna som har anvants i
regressionsmodellen. [ tabellen visas max virde, min varde, medeltal och
standardavvikelse.

Tabell 4 Deskriptiv data

N Min Max Medel Standardavvikelse

ABNP -4,4 2,2 0,4 2,2

ROA -5,14 1,42 0,03 0,19

AROA -1846,23 318,00 -0,99 45,52

GOODWILL% -0,01 0,75 0,19 0,16

InMARPRIS -12,21 24,66 19,01 2,19
N=1771

Totalt 214 stycken nedskrivningar hittades i samplet, vilket utgor ca 13 % av
observationerna. [ nastan 87 % av observationerna gjordes inga nedskrivningar
under perioden fastdn marknaden forvantade att egendomsposterna skulle rattas
till. Det ursprungliga datat som jag anvande var konverterat till euro for att
underlatta jamforbarheten. I undersokningen har en nedskrivning tecknats ifall
ett foretag har ett mindre virde pa goodwill ar t jamfort med t-1. I denna
undersokning har darfér anvants en sakerhetsgrans pa 10 % for att undvika ett
vaxelkurser och obetydliga nedskrivningar skulle tolkas som nedskrivningar. |
denna undersokning har eventuella verksamhetsforsaljningar inte kunnat
identifieras utan aven de har tolkats som goodwill nedskrivningar. De kan dock
antas vara fa och darmed ger undersokningen dnda en riktig och tillracklig bild av

det valda samplet.
Foretagen i samplet var valdigt heterogena vad giller storleken pa foretagen.

Marknads-vardena varierade mellan 0,2 miljoner euro till 51 302 miljoner euro.

Foretagens lonsamhet var relativt svag.
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Avkastning pa eget kapital gav medeltalet 3 % och medianen 5 %.
Standardavvikelsen var 19 %, vilket indikerar en relativt stor skillnad i foretagens
avkastning pa eget kapital som hor till samplet. Forandringen av avkastning pa
eget kapital ger medeltalet minus 99 % och medianen minus 11 %.
Standardavvikelsen var 45,5 %, vilket indikerar en stor skillnad i fordndringen av

avkastning pa eget kapital som hor till samplet.

Andelen goodwill av féretagens balansomslutning var i medeltal 19 %, medianen
var 15 % och standardavvikelsen 16 %. Posten goodwill utgjorde for foretagen i

detta sampel en betydande del av balansomslutningen.

[ tabell 5 har askadliggjorts tillvaxttakten for bruttonationalprodukten for den
ifragavarande undersokningsperioden. Bruttonationalprodukten vixte med
undantag for ar 2009 och ar 2012. Tillvaxten pa bruttonationalprodukten var dock
relativt svag dven for de resterande dren av undersokningsperioden. Hela
undersokningsperioden ar under ar dd ekonomin har gatt in i en recession eller

da tillvaxten har varit svag eller svagt avtagande.

Tabell 5 Den reala 6kningen av bruttonationalprodukten dren 2009-2015

[ tabell 5 har beskrivits Europeiska unionens 28-landers tillvaxt pa den reala
bruttonationalprodukten. Bruttonationalproduktens tillvaxt har avtagit
markbart ar 2008 vilket forde ekonomin in i en recession ar 2009. Killa:
Eurostat

Ar 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
BNP tillvaxttakt EU
28-lander, % -4.4 2,1 1,7 -0,5 0,2 1,5 2,2

6.3 Resultat av den logistiska regressionen

Med hjalp av en logistisk regression kan vi analysera de ekonomiska faktorerna
som kan antas paverka nedskrivningen. [ Tabell 6 har raporterats de resultat som
fatts genom den logistiska regressionen. I undersokningen har som grans for

statistisk signifikans anvants vardet 0,05 for p-vardet. Med 5 % riskniva for
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statistisk signifikans menas att resultaten fran undersokningen baserades pa
undersokningsmaterialet med en 95 % sannolikhet. Men samtidigt innefattar
detta att sannolikheten for fel ar 5 %. Med hanvisning till tidigare forskning anses
denna signifikans niva som tillracklig. P-vardet 0,05 har antecknats i tabellen med

symbolen *. P-vardet 0,01 har antecknats i tabellen med symbolen **.

Tabell 6 Resultaten av den logistiska regressionsmodellen

P-vardet 0,05 har markts i tabellen med symbolen *
och p-virdet 0,01 med symbolen **.

Variabel Férvdntat fortecken Multipel P-viirde
Konstant 0,415 0,581

ABNP + -0,012 0,734

ROA - -3,478 0,000 x
AROA - 0,005 0,314
GOODWILL% + -2,628 0,000 ok
LnMARPRIS + -0,103 0,009 ok

Variabeln deltaBNP multipeln ar negativ, fastan den forvantades vara positiv. P-
vardet (0,734) ar inte heller statistiskt tillrackligt signifikant, sidledes kan
konstateras att variabeln deltaBNP inte stoder hypotesen H1. Dartill kan namnas
att man kunde ha forvantat sig flera nedskrivningar for ar 2009 och for ar 2010

da nar forandringen i BNP varit som svagast. Sdledes forkastas hypotesen H1.

Variabeln som forklarar avkastningen pa eget kapital ROA har en negativ multipel
(-3,478) och aven statistiskt signifikant p-varde (0,000). Darmed far hypotesen H2
stod fran resultaten. Foretagets lonsamhet inverkar pa sannolikheten for

nedskrivning av goodwill.

Variabeln GOODWILL% beskriver den relativa andelen goodwill i
balansomslutningen. GOODWILL% ar multipeln negativ fastdn vi antagit ett

positivt varde for multipeln. P-vardet ar 0,000, och sdledes far hypotesen H4 ett
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helt omvant resultat dn férvantat. Andelen goodwill har ett negativt samband med

sannolikheten for nedskrivning av goodwill.

Variabeln LnMARPRIS som mater foretagets storlek forvantades vara positiv.
Multipeln fick ett negativt varde som betyder att resultaten for H5 pekar at det
motsatta fran det forvantade. P-vardet ar 0,009, vilket medfor att hypotesen ar
statistiskt tillrackligt signifikant. Sdledes kan konstateras att variabeln

InMARPRIS inte stoder hypotesen H4.

Regressionsmodellens lamplighet mattes genom Nagelkerke R2-multipeln.
Multipeln varderar hur mycket av de férklarande variablernas variation som kan
forklaras med hjalp av modellen. I undersokningen har fatts Nagelkerke R2 vardet

0,114 vilket ar i samma klass med tidigare undersokningar.

Regressionsmodellens statistiska signifikans har matts genom Hosmer-
Lemeshow -testet. Med Hosmer-Lemeshow -testet provas ifall modellens
forklarande variabels varians ar statistiskt signifikant. Det utférda testet anger att

nollhypotesen star klar da nar Chi-square ar 9,545 och p-vardet ar 0,298.

Multikollinearitet

[ enlighet med tidigare forskning har vi dven granskat att regressionsanalysen inte
forvrangs av eventuell hog korrelation prediktionerna emellan, det vill saga att
multikollineariteten ar 1ag. For att granska Multikollineariteten har vi anvant VIF
(eng. variance inflation factor) -multipeln samt Condition Index-vardet.
Multikollineariteten kan vara hog ifall VIF-vardet ar storre dn 10. Nar Condition
Index-vardet ar under 15 ar multikollineariteten inte ett problem i modellen. Ifall
Condition Index-vardet oOverstiger vardet 30, innehdller modellen stark
multikollinearitet.

Variablerna som har anvants i undersékningen fick VIF-varden mellan 1,002 och
1,105 och Condition Index-vardet vardena var under 21,756. Pa basen av dessa

resultat kan konstateras att modellen inte innehaller problem i multikollinearitet.
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6.4 Tolkning av forskningsresultaten

Enligt resultaten fran den logistiska regressionsmodellen verkar foretagsspecifika
faktorer inverka pa de forverkligade nedskrivningarna av goodwill. Darutover,
kan konstateras att fordndringar i foretagets verksamhetsomgivning inte

paverkar forverkligandet av nedskrivnigar.

Fordandringar i foretagets verksamhetsomgivning mattes av forandringen i
bruttonationalprodukten. Nar avkastningsférvantningarna forsvagades, antogs
att nedskrivning av goodwill skulle 6ka enligt Hypotes H1. En ekonomisk
recession, minskning av  bruttonationalprodukten, minskar enligt
forskningsresultaten sannolikheten for en nedskrivning av goodwill. Resultatet ar
dock inte statistiskt sett signifikant. Eftersom den statistiska signifikansen saknas,
kan resultaten tolkas pa ett sddant satt att en forsamring i ekonomin inte kommer
att paverka resultatférvantningarna for alla foretag. Resultaten ar delvis i linje

med Riedels (2004) forskningsresultat.

Foretagets lonsamhet antas paverka negativt pa sannolikheten for nedskrivning
av goodwill. Da Foretagets verksamhet ar lonsam antogs att det dnnu finns
inkomstférvantningar for goodwill och darmed att det inte kommer att
nedskrivas. Forksningsresultaten var i linje med detta och darmed understoddes
Hypotes H2. Forksningsresultaten ar i linje med Godfrey & Koh (2009) och Francis
etal. (1996) men i strid med Hayn & Hughes (2006) undersdkning.

Den relativa andelen goodwill i balansomslutningen antas paverka positivt pa
sannolikheten for nedskrivning av goodwill enligh hypotes H4. Resultaten var
motstridiga till tidigare forskning (exempelvis Swanson et al., 2007). Baserat pa
forskningsresultaten, i denna studie, kan konstateras att da den relativa andelen
goodwill minskar i balansen, 6kar risken for att den redovisade goodwillen inte
motsvara det verkliga viardet pa goodwill. Detta kan &dven bero pa
undersokningstekniska faktorer sasom att en goodwill nedskrivning beaktas da
den procentuella minskningen i goodwill ar tillrackligt stor. Den procentuella
forandringen i goodwill blir stérre dd mangden goodwill minskar. Jag foreslar

vidare forskning pa denna hypotes.
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Till skillnad fran antagandet i hypotes H5, har bolagets storlek ett litet negativt
samband med sannolikheten for nedskrivning av goodwill. Resultatet ar i konflikt
med tidigare forskning, exempelvis med Francis et al. (1996). Forklaringen kan
vara att i denna forskning togs endast med bolag som hade goodwill i
balansomslutningen, vilket betyder att alla bolag hade en risk fér nedskrivning av
goodwill medan i tidigare forskning hade storre bolag ocksa oftare goodwill i

balansen.

6.5 Bedomning av undersékningen

[ undersokningen undersoktes hur fem variabler paverkar sannolikheten for
nedskrivning av goodwill. De i modellen obeaktade variablerna paverkade sakert

forskningens resultat.

Regressionsanalysens riktiga och exakta resultat forutsatter en normalférdelning
av residualerna samt att samplet inte innehdller outliner-observationer d.v.s.
observationer som markant skiljer sig fran de 6vriga.8” Denna undersokning
innehaller outliner-observationer som kan forvranga forskningsresultaten. Dock
ar outliner-observationerna fa till antalet och darmed har valts att inte avgransa

dessa.

Materialet som anvants ar tillrackligt for att undersoka de foretagsspecifika
faktorernas paverkan med statistiska metoder, fastdn ett storre sampel skulle ha
okat validiteten. Undersokningen kunde ocksd utféras nordiska foretag pa de
nordiska borserna, och inte enbart de bolag vars P/B har varit under 1 under tva
ars tid. Darmed skulle vi fa kontrollerat bort foretagens svaga ekonomiska

stallning och dess inverkan pa de andra variablerna.

87 Metsimuuronen (2011)
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Studien kan ocksa goras for alla for foretag pa de nordiska borserna, och inte bara
de som har P/B under mindre an ett ar. Darmed skulle studien kontrollera bort
foretagens svaga ekonomiska situation och dess inverkan pa de andra variablerna.
Materialets storlek begransas emellertid av kravet att samla in information fran

foretagens arsredovisningar for hand.

Resultaten fran undersokningen beskriver synnerligen bra de nordiska landerna
men resultaten kan dnda inte generaliseras till andra EU-lander som anvander sig
av [FRS-standarderna. Undersokningen representerar nordiska foretag och

nordisk foretagskultur och darmed foretrads inte alla EU-lander jamlikt.

6.6 Sammanfattning av kapitlet

[ kapitlet beskrevs iakttagelser frdn undersokningen samt presenterades

resultaten av den logistiska regresionsmodellen.

Pa basen av resultaten fran den logistiska regressionsanalysen kan vi konstatera
att avkastningen pa kapitalet, goodwillens andel av balansomslutnigen och
bolagets storlek paverkar sannolikheten for nedskrivning av goodwill. Da bolaget
har en sjunkande avkasning pa kapitalet, 6kar sannolikheten for nedskrivning av
goodwill. DA bolaget har en okande relativ andelen av goodwill kommer
sannolikheten for nedskrivning av goodwill att minska. Da bolagets storlek okar

kommer sannolikheten for en goodwill nedskrivning att minska.
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7 Sammandrag och konklusioner
Syftet med studien var att ta reda pa de faktorer som paverkar sannolikheten for

nedskrivning av goodwill.

Goodwill ar enligt IFRS 3-standarden restvardet som bildas vid kombinering av
affairsverksamheter. Restvardet fas som skillnaden av anskaffningsvardet och den
skaffade nettoféormogenhetens verkliga varden. Goodwill representerar framtida
avkastningsforvantningar for tillgdngsposterna. Goodwill avskrivs inte langre
med lika stora avskrivningar pa varandra foljande ar, utan vardet provas arligen
med tanke pad eventuell vardenedgdng. Goodwill anses vara en bestdende
tillgdngspost, vars viarde endast minskar da avkastningsférvantningarna for
tillgdngarna som genererat goodwillen forsvagats. Studien undersokte de

ekonomiska faktorer som inverkar pa nedskrivning av goodwill.

Bokslutsmaterialet har samlats fran Thomas ONE Banker Worldscope samt for
hand fran bolagens bokslut. Till undersokningsmaterialet har valts bolag, vars
goodwill post i balansriakningen innefattar en risk for vardenedgang.
Undersokningsmaterialet valdes genom att anvdnda sig relationstalet price-to-
book som anger relatinen mellan marknadsviardet for eget kapital och
bokforingsvardet. Till undersokningen valdes foretag, vars marknadsvarde for
eget kapital har varit mindre dn bokfdéringsvardet under tva pa varandra
efterfoljande ar. I dessa fall dr det sannolikt att bolagens balansviarden ar

overuppskattade och att en nedskrivning borde goras.

Som unders6kningsmetod anvandes den logistiska regressionsmodellen, vars

forklarande variabler var sa kallade dummu-variabler.

Enligt undersokningsresultaten paverkar bolagets ekonomiska
verksamhetsomgivning inte sannolikheten fér nedskrivning av goodwill. En
recession, minskning av bruttonationalprodukten oékar inte sannolikheten for

nedskrivningar, fastan foretagens forvantade avkastning kan tankas sjunka.
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Bolagets lonsamhet har ett samband med sannolikheten fér en nedskrivning.
Detta forskningsresultat dels i linje med tidigare forskning (exempelvis Francis et
al, 1996; Godfrey & Koh, 2009) och dels motstridigt mot tidigare forskning
(exempelvis Hayn & Hughes, 2006).

Den relativa andelen goodwill i balansrdkningen har enligt forskningsresultaten
ett negativt samband med nedskrivning av goodwill. Resultatet dr motstridigt mot

tidigare forskning (exempelvis Swanson et al., 2007).

Resultaten av denna undersokning gynnar forfattarna av standarderna, nar de
varderar standarder for eventuella kommande forandringar. Resultaten fran
undersokningen ar aven till nytta for anvandare av bokslutsinformation, eftersom
de anvanda variablerna kan anvandas for att uppskatta risken foér nedskrivning av
goodwillposten i balansrdkningen. En délig Ionsamhet, en liten andel av goodwill
i balansrakningen samt ett litet bolag indikerar en eventuell nedskrivning av

goodwill.

Undersokning av de ekonomiska faktorerna aven for bolag som inte har risk for
nedskrivning av goodwill kunde ge tillaggsinformation gallande de faktorer som
paverkar nedskrivningen av goodwill. Detta skulle ge ytterligare information om

tillforlitligheten av de finansiella rapporterna upprattade enligt IFRS.

7.1 Huvudkonklusioner

7.2 Reliabilitet och validitet samt eventuella brister i undersékningen

Bryman och Bell (2013) pdpekar att realiabilitet och validitet innebar att
undersokningen ar replikerbar daven vid en annan tidpunkt och med andra data.
Undersokningen bor dven mata det som efterfragas och undersoéks. Lundahl och
Skarvad (1999) anser att en av de viktigaste forutsattningarna for att resultaten
fran en undersokning ska kunna generaliseras ar bade god validitet och
reliabilitet. Med reliabilitet avses avsaknaden av slumpmassiga matningsfel. God

reliabilitet betyder att matningsresultaten inte paverkas av omstindigheterna
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som rar under madatningen eller vem som utfoér matningen. Slumpen far inte
inverka pa matningsresultaten for att undersokningen ska ha skett med god
reliabilitet. Undersokningen ska alltsa genomforas pa samma satt sa vitt det ar

mojligt. 88

Vid avsaknad av systematiska matfel ar validiteten hog. Validiteten kan upptrada
i tvad olika former, inre och yttre validitet. Den inre validiteten i undersékningen
ar hog da matinstrumentet enbart mater det betydelsefulla i undersékningen. Den
yttre validiteten dr mattet pa hur nogrannt man pa basen av undersokningen kan
dra allmdnna slutsatser i liknande undersokningar inom motsvarande

amnesomrade. 8°

Reliabiliteten har beaktats i denna undersékning genom att utesluta bolag som
handlar inom bank- eller férsakringsbranschen. Bolag inom denna specialbransch
ar inte direkt gemforbara med 6vriga bolag. Reliabiliteten i undersékningen har
aven starkts genom att granska ett s homogent sampel som mojligt. Trots detta
har s.k. outliners inte utelamnats for att starka reliabiliteten eftersom de ar fa till
antalet. Undersokningens validitet ar hog eftersom tidigare studier har granskats
for att hitta de sannolika variablerna som kan férklara sannolikheten for
nedskrivning av goodwill. Alla bokslut som anvants i denna undersdkning ar fran
allmint noterade bolag vilket aven innebar att de alla ar reviderade. Denna
undersokning utgar sdledes ifran att den information som bolagen presenterar i

boksluten ar korrekt.

Avhandlingens kéllor bor granskas pa ett kritiskt satt?0. Alla data i denna
undersokning har samlats in med hjilp av databasen Thomas ONE Banker
Worldscope samt for hand fran bolagens bokslut. Risken for att siffror har forts in
felaktigt finns men dr dock liten. Ovriga risker for felrapportering dr diaremot
minimala eftersom bolagens bokslut ar reviderade. Reliabiliteten for data

insamlade for hand har forstarkts genom att variablerna har kontrollerats i flera

8 Tundahl och Skérvad 1999
8 Lundahl och Skriavad
% Lundahl och Skérvad
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omgangar. Undersokningens reliabilitet har 6kats genom att kdllorna som anvants
i denna avhandling till storsta delen ar vetenskapliga studier inom samma
omrade. En stor del av den tidigare forskning som anvands i denna avhandling har
publicerats i vetenskapliga tidsskrifter som omsorgsfullt granskar materialet de

publicerar. Det refererade materialets ursprrungsskallor har ocksa granskats.

7.3 Forslag till framtida forskning

Studien ger tillforlitlighet i och med dess stora antal observationer. Resultaten kan
dock paverkas av att ett stort antal foretag har avgransats fran undersokningen.
Den framsta orsaken var den otillrdackliga tillgangen pa finansiell information fran
databasen Thomson Banker. Det ar dven moijligt att ett storre antal foretag vars
finansiella uppgifter inte fanns till hands dven dr mindre nogranna med att f6lja
reglerna for provning av nedskrivningsbehovet. Ett intressant forslag till framtida
forskning skulle vara att jamfora foretag i olika branscher, ifall de utsatts for olika
tryck vad provning av nedskrivningsbehovet betriffar. Det kunde dven vara
intressant att undersoka huruvida incitamenten for ledningen ar mer viagande an
de ekonomiska faktorerna. Som en bredare framtida forskning kunde det aven
vara intressant att pa basen av Europiska borsbolag undersoka ifall ledningens
beloning padverkar de gjorda nedskrivningarna pa goodwill. Till
undersokningsmaterialet kunde valjas foretag som inte forknippas med en storre
risk for nedskrivning pa goodwill. Sdledes behover inte undersokningen
begrénsas till foretag vars P/B-nyckeltal ar under ett. Da skulle man se storre
skillnad ifall aktiepriset jamfort med balansomslutningen paverkar

nedskrivningen av goodwill.
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