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Sammendrag

Sommeren 2014 begynte oljeprisen & falle kraftig og falt frem til starten av 2016, over to r
falt den totalt med 73 prosent. I 2015 skrev Aftenposten at bersverdien til de sterste
oljerelaterte selskapene i Norge til sammen var redusert pa 280 milliarder kroner pa ett ar

(Barstad, 2015).

Formélet med denne utredningen er & se hvordan nedskrivningene til oljeselskaper pavirkes
av endring i oljeprisen, og nar nedskrivningene skjer. Dette er en interessant problemstilling
ettersom tidligere forskning viser at selskaper kan ha insentiver til & utsette eller unnga
nedskrivninger, og at disse insentivene kan pavirke vurderingen av behovet for

nedskrivninger.

Vi har sett pa nedskrivninger etter IAS 36 Verdifall pa eiendeler. Selskapene skal etter [AS
36 vurdere om det er nedvendig & innregne en nedskrivning dersom det foreligger en eller
flere indikatorer for verdifall. Utvalget vi har undersgkt bestir av 37 oljeselskaper som er
notert pa Oslo Bers. Vi har undersekt utvalgt i perioden 2007-2017. Perioden er valgt for a
f4 med effekten av finanskrisen i 2008-2009 og oljepriskrisen i 2014-2015.

For & se hvordan nedskrivningene pavirkes av endring i oljeprisen, samt nar nedskrivningene
innregnes, har vi undersekt sammenhengen mellom oljeprisen og nedskrivning i
oljeselskapers arsregnskap og kvartalsregnskap. Vi har ogsé sett pA sammenhengen mellom

nedskrivningene og oljeprisen i forrige og neste periode.

Vare funn viser sammenhengen mellom endring i oljeprisen og oljeselskapers
nedskrivninger. Vi finner som forventet en negativ statistisk sammenheng mellom oljeprisen
og nedskrivningene, det vil si nedskrivningene eker nar oljeprisen faller. Vi finner at
nedskrivningene korrelerer sterkere med oljeprisen i perioden etter nedskrivningsperioden,
enn med oljeprisen i samme periode. Dette indikerer at oljeselskapenes forventning om
fremtidig oljepris pd kort sikt samsvarer bra med faktisk utvikling. Vi finner videre at

periodens nedskrivninger korrelerer sterkere med periodens oljepris enn med forrige



periodes oljepris. Dette indikerer at det ikke er grunnlag for & si at oljeselskaper utsetter
nedskrivninger. Var analyse av sammenheng mellom periodens nedskrivning og periodens
oljepris, viser at sammenhengen 1 vart utvalg er sterkere i &rsregnskapet enn i
kvartalsregnskapet. Dette kan indikere at det gjores grundigere nedskrivningsvurderinger i

arsregnskapet enn i kvartalsregnskapet.



Forord

Denne masteroppgaven er skrevet varen 2018, og inngdr som en del av masterstudiet i

regnskap og revisjon ved Norges Handelshoyskole (NHH).

Arbeidet med masteroppgaven har vert bade interessant og utfordrende. Det har fort til
mange gode diskusjoner og utvidet innsikt pd omrddet. Vi ensket & se narmere pa
sammenhengen mellom oljeprisen og nedskrivninger i oljesektoren. Begge hadde interesse
av a fa en dypere forstéelse i en sentral standard som stiller store krav til bruk av skjenn, og

som gir mange interessante problemstillinger.
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1. Innledning

"@konomisk sett har vi hatt en usedvanlig lang sommer. N4 kommer vinteren."
- Sentralbanksjef Qystein Olsen, 2016

Oljen har gitt en stor vekst i norsk gkonomi, og 1 2015 kunne om lag én av ni jobber i Norge
knyttes til oljevirksomheten (Olsen, 2015). Grafen i figur 1 under viser oljeprisen fra 1987 til
2018. Oljeprisen holdt seg lenge stabil rundt 20 dollar per fat, for den begynte & oke fra rundt
ar 2000. Dette var blant annet som folge av at Kinas industri gkte i perioden (Reset &
Sagmoen, 2016). Det ble mer gunstig & produsere og selge olje. I perioden for finanskrisen i
2008 gjennomferte Statoil' en rekke oppkjep og fusjoner, og rapporterte om sterke resultater
(Statoil ASA, 2007). Det var ikke lenger nedvendig med et like lavt kostnadsniva, og det ble
satt i gang en rekke nye prosjekter.

Oljepris (Brent Spot Price)
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Figur 1 — Oljepris, Brent Spot Price (U.S. Energy Information Administration,
2018)

De hoye oljeprisene bidro ogsa til & gke tilbudet av olje utenfor Norge. Ny teknologi for
utvinning av skiferolje gjorde at oljeproduksjonen i USA steg med over 50 prosent i
perioden 2012-2014 (Olsen, 2015). I 2014 var oljeproduksjonen utenfor OPEC rekordhey
(Olsen, 2015). Den hgye prisen frem til midten av 2014 gav ekt tilbud og mer

! Equinor fra 16. mai 2018
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energieffektive produksjonsmaéter, samt at det var lav vekst i verdensgkonomien (Olsen,

2015). Kombinasjonen av dette ga et tilbudsoverskudd.

I starten av 2014 sa sentralbanksjef Qystein Olsen i arstalen at Norge ikke kan regne med at
den sterke veksten i nasjonalinntekten fortsetter. Senere samme ar falt oljeprisen drastisk.
Sommeren 2014 var oljeprisen 114 USD per fat. I slutten av aret var prisen 60 USD per fat,
et fall p4 54 USD per fat pa seks maneder. Prisen fortsatte & falle til den nddde 31 USD i

starten av 2016. Prisen hadde da falt med 73 prosent pd under to ar.

For oljeselskapene, som allerede slet med svak lennsomhet pa grunn av dyre prosjekter, var
dette kritisk (Barstad, 2015). Det var mange dramatiske avisoverskrifter i perioden, og det
ble meldt om store tap av verdier hos selskapene. Det ble rapportert at de seks storste
oljeselskapene i verden tapte til sammen nesten 5 000 milliarder kroner i 2015 (Nettavisen,
2016). E24 skrev at oljebremsen bléste bort verdier for over 100 milliarder kroner i form av
nedskrivninger i 2015 (Lie, 2016). Sommeren 2015 skrev Aftenposten at bersverdien til de
storste oljerelaterte selskapene i Norge til sammen var redusert med 280 milliarder kroner pé

ett ar (Barstad, 2015).

Fallende bersverdier ga stor grunn til & tro at det var behov for store nedskrivninger
(Kinserdal, 2016). I 2014 ble det nedskrevet eiendeler for totalt 67 milliarder kroner blant
selskapene péd Oslo Bers (OSEAX), og av disse nedskrivningene ble over 90 prosent gjort av
foretak innen olje- og oljeservicesektoren (Finanstilsynet, 2016). I 2015 var totale
nedskrivninger blant selskapene pa Oslo Bers hele 132 milliarder kroner, og fortsatt var
nesten 90 prosent av disse gjort av foretak innen olje- og oljeservicesektoren (Finanstilsynet,

2016).

Nedskrivningene til oljeselskaper var i Finanstilsynets sekelys. Varen 2015 iverksatte
Finanstilsynet et eget tematilsyn. De skulle ha fokus pa selskaper i oljesektoren der risikoen
for nedskrivninger ble ansett som hoy, og de skulle plukke ut selskaper som ikke hadde gjort

vesentlige nedskrivninger i regnskapet for 2014.
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Regnskapsbrukerne er ogsd opptatt av nedskrivninger. Det viste brukerundersgkelsen som
Finansanalytikerforeningen gjennomferte 1 2014. Brukerundersokelsen viste at

nedskrivningsnoten var en av de mest benyttede notene i regnskapet.

Dramatikken rundt oljeprisfallet, og oppmerksomheten rundt nedskrivningene i kjelvannet
av oljeprisfallet, gjor det interessant 4 se pd sammenhengen mellom oljeprisen og

nedskrivningene til selskapene som er avhengig av olje.

1.1 Formal

Formalet med denne utredningen er & se hvordan nedskrivningene til oljeselskaper pavirkes
av endring i oljeprisen, og nar nedskrivningene skjer. P4 bakgrunn av tidligere forskning om
tidspunktet for innregning av nedskrivninger, ensker vi ogsa a undersgke nar nedskrivningen
innregnes 1 forhold til endringer i oljeprisen. For & undersgke dette analyseres data som er

samlet inn ved hjelp av Bloomberg.

1.2 Problemstilling

Var interesse rundt temaet og enske om 4 bidra til forskning i en internasjonal kontekst, har

ledet oss frem til problemstillingen:
I hvor stor grad og nar pavirkes nedskrivningene til oljeselskaper av oljeprisen?

For 4 underseke hvordan og nér nedskrivningene til oljeselskaper pévirkes av oljeprisen, vil
vi forst se pa tidligere forskning og det teoretiske grunnlaget for nedskrivninger. Selskapene
vi har valgt & inkludere i utvalget er notert pa Oslo Bers, og benytter IFRS som
regnskapssprak (rskl, 1998, § 3-9). Vi vil derfor se pa det teoretiske fundamentet i IFRS og
det konseptuelle rammeverket, samt IAS 36 Verdifall pd eiendeler, standarden for

nedskrivninger etter [IFRS.
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1.3 Avgrensninger

Vi har sett oss nadt til & gjere avgrensninger pa grunn av ressursene vi hadde til radighet og
tidsrammen. Vi sd i innledningen at en rekke oljeselskaper hadde store nedskrivninger som
folge av oljepriskrisen, og vi har derfor valgt & avgrense utredningen til oljeselskaper pa
Oslo Bers. Mer utfyllende informasjon om utvalget vi har undersekt vil bli presentert i punkt

5.2 Utvalg.

Det vil 1 denne oppgaven legges vekt pa nedskrivningsreglene etter IFRS, siden selskapene i
utvalget utarbeider finansregnskap i1 samsvar med IFRS. Fokuset vil vare pé den
regnskapsmessige effekten av nedskrivninger og det vil derfor ikke bli tatt opp skatterettslige
problemstillinger knyttet til skattemessig behandling av nedskrivninger. Forhold knyttet til
utsatt skatt og fremferbart underskudd vil heller ikke bli belyst.

1.4 Oppgavens struktur

Utredningen bestar av syv kapittel. 1 dette innledende kapittelet har vi tatt for oss
utredningens bakgrunn, formal, avgrensning og problemstilling. I kapittel 2 vil vi se pa
tidligere forskning som er relevant for & belyse problemstillingen. I kapittel 3 presenterer vi
relevant teori. Videre vil vi i kapittel 4 utvikle hypoteser pad grunnlag av den tidligere
forskningen og teorien. I Kapittel 5 presenterer vi utredningens metode og forklarer ulike
valg vi har tatt knyttet til forskningstilneerming, datainnsamling og analysen. I kapittel 6
legger vi frem analysen med resultatene og tolkning av innsamlet data for & besvare
hypotesene. Til slutt vil vi i kapittel 7 gi en oppsummering av vare funn, komme med forslag

til videre forskning og oppgavens konklusjon.
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2. Tidligere forskning

Vi har funnet lite forskning pa timingen av nedskrivninger i Norge. Vi ensker derfor a
presentere en oversikt over utenlandske studier innenfor temaet som vil vere en viktig del av
vart utgangspunkt i utvikling av hypoteser. Forskningen er sortert alfabetisk etter
forsteforfatteren. Kritisk bruk av litteratur er essensielt ndr man skal bygge argumenter pa
tidligere studier innenfor samme tema. Vi har segkt etter litteratur i blant annet folgende
journaler: Journal of Accountancy, Journal of Business Ethics, The Journal of Accounting
and Economics, Australian Accounting Review, Journal of Accounting Research.
Utgangspunktet for sgk i journalene var kombinasjoner av felgende sokeord; timing,

impairment, IAS 36, write down, write down of assets.

Formalet med IAS 36 er a sikre at foretakenes eiendeler ikke er regnskapsfort til en hoyere
verdi enn eiendelens gjenvinnbare belep (IAS 36.1). Dersom eiendelens gjenvinnbare belop
er lavere enn balansefort verdi, betegnes eiendelen som falt i verdi, og standarden krever at
foretaket innregner et tap ved verdifall. Dette vil vi g& nermere inn pa i kapittel 3. Vurdering
av nedskrivning etter IAS 36 er en kompleks oppgave, som krever mye bruk av skjenn

(Giner & Pardo, 2014).

Tidligere internasjonal forskning har sett pa ulike insentiver ledelsen kan ha til & pavirke
vurderingene av nedskrivninger. Dette mener Giner & Pardo (2014) gir ledelsen mulighet til
a pavirke inntjeningspraksisen. Ledelsens regnskapsvurderinger kan ha en kritisk effekt pa
resultatet av den arlige nedskrivningstesten av goodwill (Harris & Caplan, 2002). Harris og
Caplan (2002) mener ogsa at valgene ledelsen tar har effekt pa bade sannsynligheten for
nedskrivning, sterrelsen pa nedskrivningene og tidspunktet for nedskrivningene. Lederne
bryter nedvendigvis ikke loven, men bruker fleksibiliteten i regnskapsrapporteringen til a
manipulere resultatet til deres faver, heller enn a rapportere pd en transparent og palitelig

maéte (Choi & Pae, 2011).
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2.1 Alciatore, Easton og Spear (2000)

Chen (referert i Alciatore, Easton og Spear, 2000) dokumenterte i artikkelen fra 1991 “The
timing of asset write downs in the oil and gas industry: 1985-86” at 22 av selskapene i
utvalget brukte oljeprisen forste kvartal 1986 til & gjennomfere nedskrivningstest for fjerde
kvartal 1985. Alciatore, Easton og Spear (2000) mente at dette potensielt betyr at
nedskrivningen kan vere relatert til avkastning fra perioden etter nedskrivningskvartalet.

Disse tre fant imidlertid at denne effekten var liten i sitt utvalg.

2.2 Beatty og Weber (2006)

Beatty og Weber (2006) fant bevis pa at estimater pé virkelig verdi, som ikke er
verifiserbare, kan pavirkes av ekonomiske insentiver. Artikkelen fokuserer pa bruk av
estimater pa virkelig verdi i forbindelse med nedskrivning. Forskningen er basert pa
selskaper som rapporterer etter US GAAP. Det er noen ulikheter mellom US GAAP og IFRS
som gjor at vurderingene om nedskrivning kan vere annerledes. Insentivene lederne har for
a pavirke nedskrivningene kan likevel tenkes 4 vaere likt. Beatty og Weber (2006) fant at
selskaper som har kontrakter med regnskapsmessige krav har mindre sannsynlighet for a
nedskrive eiendelene jo narmere de er & bryte kontrakten. De fant ogsé at det var mindre
sannsynlig at selskaper som har bonusplaner basert pa resultat tok en nedskrivning. Beatty
og Weber (2006) mener at ekonomiske insentiver hadde en pavirkning pd béade

presentasjonen og tidspunktet for nedskrivningen.

2.3 Giner og Pardo (2014)

Giner og Pardo gjennomferte i 2014 en studie av ledelsens etiske oppfoersel i vurderingen av
nedskrivning av goodwill. Studien er basert pd spanske selskaper som benytter IFRS, men
handhevelsen av reglene vil kunne vare ulik hdndhevelsen av reglene i Norge og pa Oslo
Bors. Giner og Pardo (2014) fant at uetiske og opportunistiske insentiver spilte en stor rolle 1
vurderingen av om goodwill skulle nedskrives og sterrelsen pa nedskrivningen. Resultatene

er konsistente med tanken om at ledere foretrekker & ha et jevnt resultat og nedskriver
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goodwill for & unngd overraskende resultater. Giner og Pardo mener & ha bevis pa at
nedskrivning av goodwill har blitt gjort pa en uetisk méte for & oppna ensket resultat. De fant
ogsa at makrogkonomiske omgivelser har en betydning, og at ledere serlig under kriser

benytter nedskrivning av goodwill som et middel for a glatte pa resultatet pa en uetisk méte.

2.4 Ingber-Krauthgamer og Messica (2017)

Ingber-Krauthgamer og Messica (2017) har skrevet en kvantitativ analyse av hva som er
optimal timing av nedskrivningsbeslutninger. De har undersekt hvordan selskapets aksjekurs
pavirker beslutningen om nedskrivninger. Ingber-Krauthgamer og Messica (2017) tok
utgangspunkt i ledelsens enske om & maksimere aksjekurs samt ledelsens forventninger om
nar og hvordan markedet reagerer pa dérlige nyheter. P4 den ene siden sd de at for tidlig
nedskrivning kan ha unedvendig negativ pavirkning i perioder hvor en potensielt kan oppna
okonomisk verdiskapning. P4 den andre siden kan en forsinkelse fore til at aksjene
overprises og at markedet i ettertid overreagerer pa feilprisingen. Ingber-Krauthgamer og
Messica (2017) fant ogsd at tidspunktet for innregning av nedskrivningene pavirkes av
volatiliteten i selskapets aksjekurs. Ledere 1 selskaper som har aksjer med hey volatilitet vil 1
storre grad vare forsiktige med nedskrivninger nar det i storre grad kan pévirke aksjekursen

negativt.

2.5 Ji (2013)

Kaiyang Ji (2013) undersgkte om det var grunnlag for & si at selskaper utsetter eller unngér
nedskrivning av goodwill nar det er sterk grunn til & tro at en nedskrivning er nedvendig.
Hun fant at flere av selskapene innregnet et tap ved verdifall pd goodwill for sent eller
unngikk & innregne tapet. Under finanskrisen i 2008 fant hun at det var faerre nedskrivninger
1 utvalget enn hva det var i 2007. Til tross for at markedet var bedre i 2009 enn i 2008
observerte hun flere nedskrivninger i 2009 enn i 2008. I folge Ji (2013) kan dette tyde pa at
selskapene utsetter nedskrivningen i dérlige tider og at nedskrivningene dermed kommer i
ettertid nar markedet er pa vei opp. Hun peker pa at arsaken til at de utsetter nedskrivningene

er 1 hap om at verdifallet er forbigaende slik at det ikke blir nedvendig.
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2.6 Spear og Taylor (2011)

Spear og Taylor s& i 2011 pd omfang og hyppighet av nedskrivninger pa kvartalsbasis i
amerikanske selskap notert pA New York Stock Exchange (NYSE) i perioden 2001-2008.
Studiet viste at de fleste nedskrivningene fant sted i perioder med gkonomisk lavkonjunktur,
noe som bekrefter det sterke forholdet mellom nedskrivninger av eiendeler og ekonomiske
forhold. Spear og Taylor viser til at studien deres bekrefter tidligere forskning om at det
rapporteres flest nedskrivninger i fjerde kvartal. Studien viser ogsé at selskaper som har
nedskrivninger over flere kvartal i lgpet av et ar, i gjennomsnitt er sterre selskaper.
Avsluttningsvis viser funnene deres at storrelsen pa selskapets totale nedskrivning i lepet av

et dr, oker med antall kvartal hvor det er innregnet nedskrivning.

Tidligere forskning indikerer at ledelsen kan ha insentiver til 4 utsette eller unngd
nedskrivninger. For & utarbeide hypoteser som kan gi oss svar pd problemstillingen er det
hensiktsmessig 4 se pa teorien som ligger til grunn ved vurderinger av behovet for

nedskrivninger.
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3. Teori

Finanskrisen 1 2008-2009 skapte en rekke regnskapsmessige problemstillinger. Det ble for
eksempel stilt storre krav til selskapenes og deres revisors skjennsutevelse. Dette gjaldt
kanskje spesielt vurdering av fortsatt drift og nedskrivninger (Ernst & Young, 2012). For a
kunne gjore en skjennsmessig vurdering er det viktig a kjenne til formélet med regnskapet
og hvilke krav som stilles fra det overordnede rammeverket ved vurdering av nedskrivning.
Utvalget vart bestar av selskaper notert pd Oslo Bers som benytter IFRS, og vi anser det

derfor hensiktsmessig a gjore rede for IFRS som regnskapssprik og IAS 36.

3.1 IFRS og det konseptuelle rammeverket

Som folge av ekende globalisering har det de siste tidrene blitt jobbet med & utarbeide
internasjonale finansielle rapporteringsstandarder som er harmoniserende pa tvers av
landegrensene (IFRS, 2018). Det er i dag International Accounting Standards Board (IASB)
som har hovedansvaret for utviklingen og oppdatering av de internasjonale
regnskapsstandardene, IFRS, som star for International Financial Reporting Standards.
IASB arbeider for & sikre en utvikling av standardene som ferer til et globalt finansmarked

som er mer apent, effektivt og ansvarlig (IFRS, 2018).

3.1.1 International Financial Reporting Standards (IFRS)

IFRS er de internasjonale regnskapsstandarder som er utgitt av IASB fra 2001. Frem til 2001
var det International Accounting Standards Committee (IASC) som utarbeidet og oppdaterte
regnskapsstandardene. Disse gir under tittelen International Accounting Standards (1AS)
(Myrbakken & Haakanes, 2015). Flere av disse standardene er fortsatt gyldige, som IAS 36,
og er en del av samlebegrepet IFRS.

Norge mé gjennom E@S-avtalen folge IFRS-forordningen (Europaparlaments- og
radsforordning (EF) nr. 1606/2002, 2002). Dette betyr at regnskapet til bersnoterte selskaper,
fra og med regnskapséret 2005 skal utarbeides 1 samsvar med [FRS (rskl, 1998, § 3-9).
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3.1.2 Det konseptuelle rammeverket

Et konseptuelt rammeverk kan beskrives som «en normativ regnskapsteori eller en plattform
for utledning av lgsninger pa praktiske regnskapsspersmal, som avgrenser mulighetsomradet
for akseptable lgsninger» (Kvifte & Johnsen, 2008, s. 29). IASB kom med et revidert
konseptuelt rammeverk 29. mars 2018. Mélet med det reviderte rammeverket er & gi et mer
komplett, klart og oppdatert rammeverk (IASB, 2018). Rammeverket til TASB er
balanseorientert, noe som betyr at elementene i1 regnskapet mé tilfredsstille definisjonen av

eiendel eller gjeld for & kunne innregnes i balansen (Finansdepartementet, 2015).

Det konseptuelle hierarkiet
Det konseptuelle rammeverket har en hierarkisk struktur. Det er fem nivder som inngér i
rammeverket; 1) Regnskapets malsetninger, 2) regnskapets kvalitetskrav, 3) definisjoner av

postene i1 regnskapet, 4) regnskapsfoering og 5) maling (Kvifte & Johnsen, 2008).

Malsetninger

Kvalitetskrav

Definisjoner

Regnskapsforing

Figur 2 - Det konseptuelle hierarkiet

Mélsetning
Malsetningen til rammeverket er & gi retningslinjer for hvordan et finansregnskap kan
utformes for & oppnd sterst mulig nytte for brukerne. Brukerne har imidlertid forskjellig

informasjonsbehov. Noen brukere ensker informasjon om hvordan ledelsens presentasjoner
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har vaert og hvordan de har disponert ressursene, kalt kontrollformalet (CF OB4). Her er det
forholdet mellom eierne og ledelsen som er i fokus. Andre brukere vil vere mer interessert i
opplysninger om fremtidig utvikling og hva foretaket er verdt, som er Kkalt
beslutningsformélet (CF OB3). Beslutningsformalet er sarlig av interesse for gjelds- og
egenkapitalinvestorer, som er definert som primerbrukerne av et finansregnskap utarbeidet i

trad med IFRS (Kvifte & Johnsen, 2008).

Kvalitetskrav

Kvalitetskravene i det konseptuelle rammeverket ble revidert i 2010 (Erb & Pelger, 2015).
Endringene har vert omdiskutert og da serlig endringen i de grunnleggende kvalitetskravene
hvor Faithful representation har erstattet Reliability (IASB, 2018). Flere har ment at man
burde beholde reliability fordi de anser det som et klarere og bedre forstatt ord. IASB
begrunner imidlertid endringen som en avklaring i terminologi, da de mener at reliability 1
flere tilfeller ble oppfattet og brukt feil. De har imidlertid pépekt at meningen med
kvalitetskravet ikke er endret (IASB, 2018).

Rammeverket bestdr av to typer kvalitetskrav; de grunnleggende kvalitetskravene og de
forsterkede kvalitative kravene (CF QC4). Sammenhengen mellom kvalitetskravene har vi

valgt & oppsummere i figur 3 under.

De grunnleggende
kvalitetskravene

v v
Relevans Dekkende fremstilling
' ! v
Prediksjons- Tilbakemeldings- | Vesentlighet ‘ Fullstendighet ‘ Noytralitet ‘ ‘ Uten vesentlige
verdi verdi feil
Kost-nytte-yurdering
De forsterkede kvalitative
egenskapene
Sammenlignbarhet Verifiserbar Tidsmessig Forstaelig

Figur 3 - Kvalitetskrav i det konseptuelle rammeverket
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Informasjonen i1 regnskapet skal oppfylle de grunnleggende kvalitetskravene Faithful

representation og Relevance som oversettes til dekkende fremstilling og relevans.

Rammeverket vurderer relevant finansiell informasjon som informasjon som kan endre
brukerens ekonomiske beslutninger i en bestemt situasjon, altsd at informasjonen har
prediksjons- og tilbakemeldingsverdi, samt at den er vesentlig. For & gi en dekkende

fremstilling mé informasjonen vaere fullstendig, neytral og uten vesentlige feil (CF QC12).

Videre bestar kvalitetskravene av fire forsterkende kvalitative egenskaper. De kvalitative
egenskapene er sammenlignbarhet, verifiserbarhet, tidsmessig og forstaelig (CF QC19). I
den grad det er mulig skal de kvalitative egenskapene maksimeres. I de fleste tilfeller vil
man ikke kunne maksimere alle egenskapene, og man mé gjere en kost-nytte-vurdering pa
hva som er viktigst (CF QC33). Dette er en vurdering som ma gjeres med utgangspunkt i
brukerens informasjonsbehov (CF QC35). I folge en undersgkelse utfort av
Finansanalytikerforeningen fra 2014 kom det frem at informasjonen i regnskapet knyttet til
nedskrivninger er informasjon brukere av regnskapet anser som svert viktig. Notene som
omhandler nedskrivninger var en av notene som ble mest brukt (Norske finansanalytikeres
forening, 2014). Undersekelsen er en indikasjon pa hvor viktig det er at informasjonen om
nedskrivninger i regnskapet tilfredsstiller rammeverkets kvalitetskrav og formélet for a gi

brukeren sterst mulig nytte av informasjonen i finansregnskapet.

Hver enkelt nedskrivningsvurdering har sarskilte fakta og forhold som vil gjere
vurderingene og vedtak spesifikke, selv om det ogsa er en rekke forhold ved nedskrivninger
som er generelle (Kirkeby & Stensrud, 2016). Usikkerhet knyttet til fremtidige
forutsetninger og utvikling i markedet gjor vurderingen av nedskrivninger spesielt
utfordrende (Kirkeby & Stensrud, 2016). Felles ved vurdering av nedskrivninger er at det mé
uteves et rimelig skjonn pd hver sak og at vurderingene, sammen med forutsetningene, er

begrunnet og dokumentert (Kirkeby & Stensrud, 2016).

De spesifikke standardene er sentrale i det konseptuelle rammeverket, og det er derfor
nedvendig 4 ta utgangspunkt i den aktuelle standarden for & kunne avgjere hvordan
nedskrivningene pavirkes av oljeprisen. Standarden som skal anvendes ved vurdering av

nedskrivning er IAS 36.
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3.2 IAS 36 Verdifall pa eiendeler

Vi skal i denne delen se pa reglene i IAS 36, som er standarden for nedskrivninger etter
IFRS. Vi har benyttet “IFRS pé norsk - Forskrift om internasjonale regnskapsstandarder”.
Denne boken presenterer standardene slik de er tatt inn i den norske IFRS-forskriften
(Myrbakken & Haakanes, 2015). Boken er oppdatert per 14. november 2014, men det er

ingen endringer i standarden etter denne datoen (Deloitte, u.d.).

3.2.1 Definisjon pa nedskrivninger — tap ved verdifall

IASB benytter uttrykket «tap ved verdifall» for nedskrivninger. Et tap ved verdifall er
definert som «det belop som en eiendels eller kontantgenererende enhets balanseforte verdi

overstiger dens gjenvinnbare belop med» (IAS 36.6).

3.2.2 Scope

IAS 36 behandler regnskapsforing av tap ved verdifall pa alle eiendeler, unntatt de som
behandles av andre standarder (IAS 36.2). Dette gjelder for eksempel IFRS 15
Driftsinntekter fra kontrakter med kunder, 1AS 2 Beholdninger og IFRS 9 Finansielle

instrumenter.

3.2.3 Formal

Formélet med standarden er a fastsette framgangsmater foretaket skal benytte for a sikre at
eiendelene ikke regnskapsferes til en heyere verdi enn gjenvinnbart belep (IAS 36.1).
Gjenvinnbart belegp er den heyeste verdien av det eiendelen kan selges for og verdien den
kan generere til foretaket gjennom bruk. Dersom eiendelen har falt i verdi, og gjenvinnbart
belep er lavere enn balansefert verdi, krever IAS 36 at foretaket skal innregne et tap ved
verdifall (IAS 36.1). P4 denne maten sikrer standarden at eiendelene ikke er regnskapsfort

med en heyere verdi enn hva de er verdt.



22

3.2.4 Tidspunkt for vurdering av tap ved verdifall

Dersom det foreligger en indikasjon pé at en eiendel har falt i verdi skal foretaket foreta et
formelt estimat pa gjenvinnbart belep (IAS 36.8). Goodwill og immaterielle eiendeler med
ubestemt levetid, eller som ikke er klar for bruk, skal i tillegg testes for verdifall hvert ar
(IAS 36.10). Andre eiendeler mé kun testes for verdifall dersom det finnes indikasjoner pa
verdifall. Ved slutten av hver regnskapsperiode méd derfor foretakene vurdere om det er

indikasjoner som kan tyde pé verdifall (IAS 36.9).

Rapporteringsperiode

I Norge skal barsnoterte selskap levere halvarsrapport og arsrapport (vph, 2007, §§5-5 og 5-
6). Det var tidligere et krav om at selskapene skulle levere kvartalsrapport, men dette ble
opphevet med virkning fra og med regnskapsaret 2017 (Oslo Bers, 2016). Oslo Bers (2016)
anbefaler likevel at selskapene fortsetter med kvartalsrapporter, og det er mange selskaper

som fortsatt rapporterer hvert kvartal.

Indikasjoner pé at eiendeler har falt i verdi skal etter IAS 36.9 vurderes ved slutten av hver
rapporteringsperiode. IAS 34 er standarden som regulerer deldrsrapportering etter IFRS. IAS
34.28 krever at det benyttes samme regnskapsprinsipper i delérsregnskapet som i
arsregnskapet. For selskaper som utgir halvarsrapporter innebarer dette at de skal vurdere
om det i lgpet av perioden foreligger indikasjoner pa at eiendelene har falt i verdi, hvert

halvér. Selskaper som utgir kvartalsrapporter skal vurdere dette hvert kvartal.

Indikasjon pa verdifall

IAS 36.12 oppgir en rekke interne og eksterne indikasjoner som kan tyde pa verdifall, og
krever at foretaket skal vurdere minst disse indikasjonene. Dersom én eller flere indikatorer
hver for seg er betydelige eller vesentlige mé det gjores en vurdering om eiendelen har falt 1

verdi.

Det kan vaere vanskelig & vurdere hva som anses som betydelig eller vesentlig. I september

2017 utga IASB en praktisk veiledning for hvordan man ber vurdere hva som er vesentlig
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(IASB, 2017). I felge veiledningen anses informasjon som vesentlig dersom det & unnlate &
gi informasjonen, eller & gi feilaktig informasjon, vil kunne pévirke brukerens beslutninger

pa bakgrunn av den finansielle informasjonen (IASB, 2017).

Eksterne faktorer

Eksterne faktorer som indikerer verdifall pa eiendeler er observerbare faktorer utenfor
foretaket. Dette kan vere betydelige endringer i foretakets omgivelser, eller i markedet som
eiendelen er beregnet pd, som vil pavirke foretaket negativt (IAS 36.12 b)). Slike endringer
kan veere teknologiske, juridiske, skonomiske eller markedsmessige. En annen indikasjon pa
verdifall foretakene minst ma ta hensyn til, er om foretakets balanseferte verdi av netto

eiendeler er hgyere enn foretakets bersverdi (IAS 36.12 d)).

Oljepris som indikator pad verdifall

For foretak som har sin primare virksomhet knyttet til olje og oljeservice vil en negativ
endring 1 oljeprisen vaere en viktig indikator pd at eiendelene har falt i verdi (Agdesteen,
Regnskap og revisjon, 2015). Som vi kommer til i punkt 3.2.5 skal man i en fastsetting av
gjenvinnbart belgp vurdere hva som er heyest av eiendelens bruksverdi og virkelig verdi
fratrukket avhendingsutgifter. Bruksverdien estimeres med utgangspunkt i en vurdering av
eiendelens fremtidige kontantstrem. For oljeutvinnings-selskaper vil oljeprisen pavirke
inngaende kontantstrem direkte, siden de selger olje. Selskaper som leverer tjenester til
oljeutvinnings-selskaper kan ogsa tenkes 4 ha en inngdende kontantstrom som er avhengig
av oljeprisen, fordi kundene (oljeutvinnings-selskaper) har lavere betalingsvilje for

tjenestene nar oljeprisen er lav.

Gitt en rasjonell beslutningstaker antar vi ogsa at virkelig verdi fratrukket avhendingsutgifter
vil pavirkes av oljeprisen. Lavere oljepris og fremtidige inntekter gir lavere betalingsvilje for
eiendeler som brukes innen oljeproduksjon eller lignende. Det er derfor grunn til & hevde at
gjenvinnbart belgp blir redusert ved en lavere oljepris, og at et fall i oljeprisen derfor er en

indikator pa verdifall for eiendeler som brukes innen oljeproduksjon.

Det kan vere flere indikatorer pd verdifall som pévirkes av negativ endring i oljeprisen.

Finanstilsynet har i den forbindelse utarbeidet en modell som skal kunne identifisere foretak
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hvor det er indikatorer som tyder pd at det er aktuelt med nedskrivninger (Kirkeby &
Stensrud, 2016). Indikatorer som kreditt-score, fallende omsetning, negativ EBIT siste
periode og negativ kontantstrem fra det siste driftsaret er andre indikatorer pa verdifall som

kan bli pavirket av oljeprisen (Kirkeby & Stensrud, 2016).

Interne faktorer

En intern indikasjon pé verdifall pa en eiendel er blant annet at det foreligger dokumentasjon
pa at eiendelen er ukurant eller fysisk skadet (IAS 36.12 e)). Det er ogsé en indikasjon pa
verdifall hvis det har skjedd vesentlige endringer som har negativ innvirkning pa foretaket,
med hensyn til omfanget eller arten av en eiendels bruk eller forventet bruk (IAS 36.12 f)).
En annen indikasjon pa verdifall er at det er rapportert internt at inntjeningen til en eiendel er

eller blir lavere enn forventet (IAS 36.12 g)).

3.2.5 Maling av tap ved verdifall

Dersom det foreligger en indikasjon pé at eiendelen er falt i verdi, skal foretaket estimere

gjenvinnbart belap (IAS 36.9).

Maling av gjenvinnbart belap

Gjenvinnbart belep er definert som det hoyeste av eiendelens virkelige verdi fratrukket
avhendingsutgifter og bruksverdi (IAS 36.18). Sa lenge en av de to er heyere enn balansefort
verdi vil det ikke vere nedvendig med nedskrivning. Er virkelig verdi fratrukket
avhendingsutgifter hoyest vil selskapet foretrekke salg, og hvis bruksverdien er hayest vil
selskapet foretrekke & benytte eiendelen selv (Agdesteen, 2015). Gjenvinnbart belep vil

dermed reflektere bedriftsskonomiske beslutninger for bruk av eiendelen.

Identifikasjon av kontantgenererende enhet

Gjenvinnbart belep skal som utgangspunkt beregnes for hver enkelt eiendel (IAS 36.22).
Standarden apner for et unntak for denne regelen. Unntaket gjelder for eiendeler som ikke
genererer inngdende kontantstremmer alene. For slike eiendeler beregnes gjenvinnbart belop

for en kontantgenererende enhet (KGE). En kontantgenererende enhet er “den minste
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identifiserbare gruppen av eiendeler som generere inngdende kontantstremmer, og som i all
vesentlighet er uavhengige av inngaende kontantstremmer fra andre eiendeler eller grupper

av eiendeler” (IAS 36.6).

Goodwill

Goodwill er “en eiendel som representerer fremtidige ekonomiske fordeler som oppstér av
andre eiendeler som anskaffes ved en virksomhetssammenslutning og som ikke kan
identifiseres enkeltvis og innregnes separat” (IFRS 3, Vedlegg A). Goodwill kan derfor ikke
generere kontantstremmer alene. Nar man tester for tap ved verdifall skal goodwill fordeles
pa foretakets KGEer eller grupper av KGEer (IAS 36.80). Goodwill skal fordeles pa de
KGEene som forventes & fa en fordel av synergieffektene. Kontantgenererende enheter som

goodwill er fordelt pa skal testes for verdifall arlig (IAS 36.90).

Virkelig verdi fratrukket avhendingsutgifter
Vurderingen av virkelig verdi fratrukket avhendingsutgifter er en vurdering av virkelig verdi.
Vurderinger av virkelig verdi for rapportering etter IFRS skal gjores i samsvar med IFRS 13

Mdling av virkelig verdi (IFRS 13.5).

Maling av virkelig verdi skal baseres pa markedet, og ikke foretaket (IFRS 13.2). IFRS 13.2
definerer virkelig verdi som prisen i en ordnet transaksjon mellom to markedsakterer, pa
malingstidspunktet og med gjeldene markedsvilkér. Videre skal méling av virkelig verdi ta
hensyn til egenskapene til eiendelen eller KGEen, og man ma derfor inkludere sarforhold
som en markedsakter ville tatt hensyn til 1 en kjepsvurdering (IFRS 13.11). Foretaket skal
benytte verdsettelsesteknikker som er passende for situasjonen, og tilstrebe maksimering av

utnyttelse av relevant informasjon og minimering av irrelevant informasjon (IFRS 13.62).

Avhendingsutgifter er utgifter forbundet med transaksjonen, utgifter til fjerning av eiendelen
og marginale utgifter direkte knyttet til & bringe eiendelen i salgsklar stand, og som ikke

allerede er innregnet som en forpliktelse (IAS 36.28).
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I noen tilfeller er det ikke mulig & estimere virkelig verdi fratrukket avhendingsutgifter.
Dette kan vere i situasjoner hvor det er manglende forutsetninger for 4 lage et palitelig
estimat pd hva prisen ville vaert i en transaksjon mellom markedsakterer pa gjeldende
tidspunkt (IAS 36.20). I slike tilfeller kan foretaket benytte bruksverdi som gjenvinnbart

belop til eiendelen.

Bruksverdi

Bruksverdien er verdien foretaket forventer & realisere gjennom fortsatt bruk av eiendelen.
Bruksverdien skal estimeres basert pa de forventede fremtidige kontantstrommene fra
eiendelen (IAS 36.30). Kontantstreommen skal justeres for tidsverdien av penger, prisen for &
baere usikkerhet som ligger i eiendelen, samt andre faktorer i markedet (IAS 36.30). Ved
beregning av bruksverdi md man derfor estimere en Kkontantstrom, samt en

diskonteringsrente for a justere kontantstremmen.

Det er flere mater & ta hensyn til samme risiko, enten i kontantstremmen eller i
diskonteringsrenten. Det er viktig at kontantstremmen og diskonteringsrenten henger
sammen, slik at man justerer for all risiko, men ikke inkluderer samme risikoelement i bade

kontantstremmen og diskonteringsrenten (IAS 36.56).

Finn Kinserdal har skrevet at problemet med IAS 36 er at den krever etf punktestimat og ett
tall 1 regnskapet (Kinserdal, 2016). Kinserdal (2016) trekker frem at historie/empiri har vist
at verdsettelse og prediksjon av fremtidige kontantstremmer er en svart vanskelig og upresis
ovelse. Hvilke vurderinger ledelsen tar nar de predikerer fremtidige kontantstremmer, som
estimering av diskonteringsrente, antall &r og forventet oljepris, kan utgjere store forskjeller i

vurderingen om man skal nedskrive eiendelen eller ikke.

Fremtidig kontantstrem i oljesektoren
For selskaper i oljesektoren, som har en inngdende kontantstrem fra salg av olje, vil det vere
nedvendig & beregne fremtidig produksjonsvolum og oljepris for & estimere fremtidig

kontantstrom. Siden estimatet pé& fremtidig kontantstreom er en viktig del av
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bruksverdiberegningen, vil oljeprisen foretakene forventer i fremtiden vare vesentlig for

hvorvidt de innregner et verdifall pa eiendelene eller ikke.

Beregningen skal baseres pa fornuftige og dokumenterbare forutsetninger som representerer
ledelsens beste estimater for fremtidig produksjon og oljepris (IAS 36.33 (a)). I tillegg skal
siste budsjett eller prognose godkjent av ledelsen legges til grunn (IAS 36.33 (b)). Disse
fremtidige kontantstrommene skal vurderes mot avviket mellom tidligere forventede
kontantstreommer og faktisk kontantstrem (IAS 36.34). Dersom det finnes eksterne bevis for
fremtidig kontantstrem skal disse tillegges storre vekt (IAS 36.33 (a)). Flere banker og
meglerhus har egne oljeanalytikere, men det er ofte store sprik i analytikernes prediksjoner

(Lorch-Falch, 2017).

Kontantstremmer skal estimeres i den valutaen de vil bli generert (IAS 36.54). For de fleste
foretak i oljebransjen vil kontantstremmene genereres i USD, siden olje handles i USD. Man
skal benytte en diskonteringsrente som er relevant for den valutaen kontantstremmen
estimeres i. Dersom man rapporterer etter en annen valuta enn den kontantstremmene
genereres i, regner man om naverdien ved hjelp av dagskursen pa tidspunktet for

beregningen (IAS 36.54).

3.2.6 Innregning av tap ved verdifall

Dersom gjenvinnbart belep er lavere enn balansefort verdi skal foretaket innregne et tap ved
verdifall pa eiendelen eller den kontantgenererende enheten (IAS 36.59). Et tap ved verdifall
skal innregnes i resultatet umiddelbart (IAS 36.60). Dersom det er nadvendig & innregne et
tap ved verdifall pad en KGE skal foretaket forst redusere balansefort verdi av goodwill som
er allokert til KGEen (IAS 36.104 a)). Deretter skal eventuelt gjenstdende tap fordeles
proratarisk pa de andre eiendelene i KGEen pa grunnlag av den balanseferte verdien av hver
eiendel (IAS 36.104 b)). Disse reduksjonene i balansefort verdi skal behandles som tap ved

verdifall pd enkelteiendeler og innregnes pa samme mate.
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3.2.7 Reversering av et tap ved verdifall

Foretaket skal ved slutten av hver rapporteringsperiode vurdere om det finnes indikasjoner
pa at et tap ved verdifall som er innregnet i tidligere ar ikke lenger er tilstede, eller er

redusert (IAS 36.110).

Dersom det har skjedd en endring i estimatene som ble brukt i beregningen av eiendelens
gjenvinnbare beleop skal tidligere innregnet tap ved verdifall reverseres (IAS 36.114). En
reversering av et tap ved verdifall skal innregnes i resultatet umiddelbart (IAS 36.119).
Eiendelens balanseforte verdi skal da egkes til dens gjenvinnbare belep (IAS 36.114), men
balansefort verdi kan ikke overstige den balanseforte verdien eiendelen ville hatt dersom det
ikke var innregnet tap ved verdifall tidligere &r (IAS 36.117). Ved reversering av tap ved
verdifall for en KGE fordeles reverseringen proratarisk pa eiendelene i KGEen (IAS 36.122).
Et viktig unntak er nedskrivning pa goodwill, som aldri kan reverseres (IAS 36.114).
Dersom det nedskrives goodwill i ett kvartal kan det heller ikke reverseres i senere kvartal

samme ar (IFRC-tolkning 10.8).

3.2.8 Notekrav

Etter IAS 36.126 skal foretaket gi opplysninger om omfanget av tap ved verdifall som er
innregnet, og evt reversert, for hver eiendelsklasse. Foretaket skal ogsa opplyse om hvilke
hendelser og omstendigheter som forte til innregning eller reversering av tap ved verdifall
(TAS 36.129). Dersom kostnadsposter er vesentlig skal de presenteres separat i oppstillingen

over totalresultat eller i notene (IAS 1.97).

Etter IAS 1 skal foretaket opplyse i notene om forutsetningene man har tatt for fremtiden, og
andre viktige kilder til estimeringsusikkerhet som innebarer betydelig risiko for vesentlig
justering av balansefert verdi av eiendeler i lgpet av det neste regnskapséaret (IAS 1.125).

Dette kan for eksempel vare forventet fremtidig oljepris eller beregnet diskonteringsrente.

Som nevnt i punkt 3.1.2 Det konseptuelle rammeverket ble det i 2014 utfert en

brukerundersgkelse av Finansanalytikerforeningen som viste at nedskrivningsnoten var
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noten som ble rangert nest hayest nir det gjaldt mest brukte note. Dette betyr at brukerne
anser informasjonen i nedskrivningsnoten som viktig ndr de skal vurdere foretakets

finansielle stilling (Kirkeby & Stensrud, 2016).

Notekravene til IAS 36 er viktige for & gi brukeren et rettvisende bilde av arsregnskapet, og
sette brukeren i stand til & ta en vurdering pd &rsregnskapets pélitelighet. For & vurdere
paliteligheten ma man ta hensyn til foretakets estimater. Informasjon om vurderinger knyttet
til nedskrivninger, nedskrivningstestene som er foretatt og annen usikkerhet vil da vare

svert viktig (Agdesteen, 2015).

3.2.9 Forsiktighetsprinsippet

IASB har fatt kritikk fordi de ikke setter forsiktighetsprinsippet sterkere i rammeverket.
IASB og "chairman" Hans Hoogervorst mener pé sin side at det ikke er nedvendig a trekke
forsiktighetsprinsippet inn i rammeverket fordi det kommer til uttrykk gjennom standardene
(Hoogervorst, 2012). Han trekker frem IAS 36 som en standard som ivaretar
forsiktighetsprinsippet i IFRS. Han poengterer ogsa at IASB er fullt klar over at ledere
benytter nedskrivning som er virkemiddel i & péavirke resultatet, og problematikken rundt
dette. Han poengterer sarlig at ledere ikke ensker & innregne en nedskrivning pd goodwill
fordi det kan oppfattes som en darlig investering. Nye ledere innregner derimot store
nedskrivninger pa goodwill for & kunne ha et godt utgangspunkt for a levere gode resultater
senere. Han mener at det er viktig at regelverket etterstreber neytral informasjon, og at det

derfor er viktig at reglene ikke er for konservative og gir et underdrevet resultat.

Tidligere forskning har vist hva som pavirker nedskrivninger og tidspunktet for
nedskrivninger. Vi har ogsé sett pa det teoretiske grunnlaget for nedskrivninger for selskaper
som rapporterer etter IFRS, hvordan oljeprisen pavirker nedskrivninger, samt nér de skal
innregnes 1 regnskapet. Med utgangspunkt i dette skal vi utarbeide hypoteser som vi skal

benytte i analysen for & svare pa problemstillingen.
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4. Hypoteseutvikling

4.1 Hovedhypotese 1

EY og Norske Finansanalytikeres Forening (NFF) gjennomforte en sperreundersgkelse som
viste at Aarsrapporter er blant de mest nyttige kilder 1 forbindelse med en
investeringsbeslutning, kun slatt av en-til-en-meter (Kvifte, Oppi, & Hansen, 2014).
Delarsrapporter ble imidlertid rangert som nummer fem pa listen over nyttige kilder til
informasjon. Dette kan vare litt overraskende ettersom delarsrapporten er mer tidsriktig.
Kvifte et al., (2014) peker pd noen mulige forklaringer. Det ene er innslaget av ekstern
verifisering av arsregnskapet, revisjon. Dette gjelder som oftest ikke delarsrapporter.
Arsregnskapet inneholder langt mer utfyllende noteopplysninger. En annen mulig
forklaringsvariabel er at det ikke er ubetydelig praksis & justere regnskapstallene etter

rapporteringen av fjerde kvartal.

Beatty og Weber (2006), samt Ingber-Krauthgamer og Messica (2017), fant at ledelsen kan
ha ulike insentiver til & utsette eller unnlate & ta nedskrivninger. For eksempel kan selskaper
med bonus basert pa resultat eller selskaper med hay volatilitet pa aksjene ha insentiver til &
utsette nedskrivninger. Siden kvartalsregnskapene som oftest ikke revideres kan selskapene
ha bedre muligheter til & utsette nedskrivningene i kvartalsrapportene enn i arsregnskapene.
Dette gir grunn til & forvente at nedskrivningene har ulik sammenheng med oljeprisen i

kvartals- og arsregnskapet. Vi ensker derfor a underseke folgende hovedhypotese:

H1: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljepris innevarende periode

i arsregnskapene enn i kvartalsregnskapene

For & besvare hovedhypotese 1 har vi felgende alternative hypoteser:

Hlaa: Det er en sammenheng mellom oljeprisen og nedskrivningene i

kvartalsregnskapene

Hl1ba: Det er en sammenheng mellom oljeprisen og nedskrivningene i arsregnskapene
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4.2 Hovedhypotese 2

Kaiyang Ji (2013) fant at flere av selskapene utsatte nedskrivningene. Hun fant serlig bevis
pa at nedskrivningene ble tatt for sent i ekonomiske kriser. Dette stottes ogsa av Giner og
Pardo (2014) som s& at makrogkonomiske omgivelser har en betydning for

nedskrivningsvurderingene. Vi ensker derfor & underseke folgende hovedhypotese:

H2: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen forrige periode enn

med oljeprisen i innevarende periode

For & besvare hovedhypotese 2 har vi felgende alternative hypoteser:

H2aa: Det er en sammenheng mellom oljeprisen forrige kvartal og nedskrivningene i

kvartalsregnskapene

H2ba: Det er en sammenheng mellom oljeprisen forrige ar og nedskrivningene i

arsregnskapene

4.3 Hovedhypotese 3

Selskapene avgir regnskapene etter at regnskapsperioden er avsluttet. Arsregnskapet skal
offentliggjeres senest fire maneder etter regnskapsarets utgang (vphl, 2007, § 5-5), altsa
innen starten av andre kvartal. Dette betyr at arsregnskapet 1 stor grad utarbeides i lapet av
forste kvartal pafelgende ar. Kvartalsregnskapene utarbeides i pafelgende kvartal. Chen
(referert i Alciatore, Easton og Spear, 2000) dokumenterte at flere av selskapene i utvalget
han undersekte benyttet oljeprisen pafelgende kvartal for & vurdere om det var nedvendig
med en nedskrivning 1 kvartalsregnskapet. Det er derfor interessant & se hvordan
nedskrivningene pavirkes av oljeprisen i den perioden regnskapene blir utarbeidet. Det gir

hovedhypotese 3:

H3: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen perioden

regnskapet blir utarbeidet enn med oljeprisen i inneverende periode

For & besvare hovedhypotese 3 har vi felgende alternative hypoteser:
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H3aa: Det er en sammenheng mellom oljeprisen kvartalet etter kvartalsregnskapet og

nedskrivningene

H3ba: Det er en sammenheng mellom oljeprisen kvartalet etter &arsregnskapet og

nedskrivningene
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5. Metode

5.1 Forskningsdesign

Et forskningsdesign er en overordnet tilnaerming til hva og hvem som skal undersgkes, og
hvordan en problemstilling skal lases (Johannessen, Christoffersen, & Tufte, 2011). I denne
delen vil vi beskrive vare metodiske valg ved & se narmere pa forskningsformaélet,

forskingstilneerming og valg av metode.

5.1.1 Forskningsformal

Valg av design vil avhenge av problemstillingen og hva som er formalet med forskningen

(Johannessen et al., 2011). Problemstillingen vi i var oppgave ensker a besvare er:
I hvor stor grad og nar pavirkes nedskrivningene til oljeselskaper av oljeprisen?

Med var problemstilling ensker vi & identifisere ssmmenhengen mellom to variabler, oljepris
og nedskrivning. Gjennom teori og tidligere forskning har vi dannet oss et bilde av forholdet
mellom oljeprisen og nedskrivninger, og pa bakgrunn av dette har vi formulert hypoteser
som skal testes. Vi anser det derfor som mest hensiktsmessig & benytte en deduktiv
tilneerming. Ved en deduktiv tilnaerming er formalet & ga fra teori til empiri (Johannessen et
al., 2011). Det vil si en utredning hvor man tester generelle pastander (hypoteser) ved hjelp

av observasjoner (empiriske data) (Johannessen et al., 2011).

5.1.2 Forskningstilnarming

Vi mé ogsa avgjere den metodiske tilnermingen for & lese problemstillingen. Pa bakgrunn
av en deduktiv tilneerming har vi valgt en kvantitativ metode for & lgse problemstillingen.
Det som kjennetegner kvantitativ metode er at dataene er pad en form som gjeor at de kan
telles (Johannessen et al., 2011). Det foretas da en tallmessig beskrivelse ved at dataene
analyseres statistisk. En kvantitativ forskningsmetode gir oss muligheten til & analysere data
og finne statistiske sammenhenger mellom oljeprisen og nedskrivninger. Var kvantitative

analyse bygger pa bivariat analyse ved bruk av korrelasjonsanalyse av data vi har innhentet.
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5.2 Utvalg

5.2.1 Populasjon

Populasjonen er alle selskaper vi ensker & studere (Johannessen et al., 2011). Vér
problemstilling er ikke avgrenset geografisk, og var populasjon er derfor oljeselskaper som
rapporterer i samsvar med IFRS. A samle inn data fra hele populasjonen er ikke
gjiennomforbart, og vi mé derfor ha et utvalg. Utvalget vart bestar av oljeselskaper som er

notert pa Oslo Bers.

5.2.2 Valg av utvalgsstorrelse

Vi har tatt utgangspunkt i sektoren som pa Oslo Bers omtales som energi-sektoren, med

noen justeringer. Oslo Bers gir folgende beskrivelse av energi-sektoren:

Omfatter selskaper engasjert i leting, produksjon, markedsfering, raffinering og/eller
transport av olje- og gassprodukter, kull og andre typer drivstoff og selskaper hvor
virksomheten er dominert av én av felgende aktiviteter: Bygging eller leveranse av
oljerigger, boreutstyr og andre energirelaterte tjenester og utstyr, inkludert seismisk

datainnsamling. (Oslo Bers, u.d.)

Energi-sektoren pa Oslo Bers 1.1.2018 utgjer 49 selskap, og vi har valgt & avgrense utvalget
til disse selskapene. Av disse selskapene er det noen selskaper som hovedsakelig driver med
gass, og som derfor er fjernet. Et annet selskap ble notert pd Oslo Bers i midten av 2017, og
er fjernet fordi de ikke har utgitt arsregnskap for en hel periode de har vert notert pa Oslo
Bors. Det kvalifiserer derfor ikke til utvalget, fordi det ikke er krav om at selskapene
benytter IFRS for de er notert (rskl, 1998, § 3-9). Det er fire selskaper som rapporterer i
samsvar med US GAAP, og disse er fjernet fordi populasjonen, og dermed ogsa utvalget, er
selskap som rapporterer i samsvar med IFRS. Et av selskapene har kun utgitt
halvarsrapporter i tidsperioden utvalget er hentet, mens et annet selskap har avvikende
regnskapsér og rapporterer fra 1.9-31.8. Disse selskapene er fjernet fordi dette ikke kan
tilpasses i modellen vi har benyttet i korrelasjonsanalysen. Atlantic Petroleum hadde
ekstreme verdier pa nedskrivningene, og hadde innregnet nedskrivninger pa 200 prosent av

inngaende balanse 1 2016. Disse nedskrivningene skyldes blant annet at de solgte den norske
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virksomheten for én krone (Framstad, 2016). Dette selskapet er fjernet fra utvalget fordi det
bidrar til et skjevt bilde pa gjennomsnittlig nedskrivning, og derfor er en outlier i modellen.
Observasjoner med betydelig avvik fra ssmmenhengen (outlier) fjernes for & gi en mer valid
statistisk signifikanstest (Pripp, 2018). Vi har stilt krav til at selskapene vi har valgt a
inkludere ma ha balansefort nedskrivninger i minst ett av kvartalene iperioden vi har
undersekt. Vi har derfor fjernet ytterligere tre selskap. Vi har dermed 37 selskaper 1 utvalget

og et basisutvalg pa 1621 observasjoner.

Benytter US GAAP Archer Borr Drilling Frontline Seadrill
Kun halvérsrapporter RAK Petroleum

Ingen nedskrivninger I.M. Skaugen Reach Subsea S.D. Standard Drilling
Overfort til Oslo Bars i 2017 FLEX LNG

Avvikende regnskapsér EMAS Offshore

Slettet pa grunn av ekstreme verdier Atlantic Petroleum

Gass-selskap Wentworth Resources

Tabell 1 - Selskap som er ekskludert

5.2.3 Valg av tidsperiode

Vi har undersegkt energisektoren i perioden 01.01.2007-31.12.2017. Grunnen til at vi har
valgt denne tidsperioden er for & kunne belyse problemstillingen over tid med tilstrekkelig
antall observasjoner. I tillegg ensker vi & se i hvor stor grad ekonomiske kriser som
finanskrisen 1 2007-2009 og oljepriskrisen i 2014-2015 pévirker nedskrivningene. I
undersokelsen har vi ikke stilt krav til at selskapene har vart registrert pd bers i hele
undersekelsesperioden. For de selskapene som har blitt notert etter 1.1.2007 har vi inkludert
data fra noteringstidspunktet og frem til 31.12.2017. Dette er fordi det ikke er krav om at
selskapene benytter [FRS for de er notert (rskl, 1998, § 3-9).

Det optimale ville vert & se pa nedskrivninger fra 2005 da bersnoterte selskaper i Norge ble
pliktig til & folge internasjonale regnskapsregler og IFRS. Arsaken til at vi ikke gir helt
tilbake til 2005 er unntaket om at selskaper som er registrert pa andre internasjonale berser,
og har rapportert etter et annet regnskapssprak, hadde utsatt implementeringsfrist av IFRS til
regnskapséret som startet 1.1.2007. Dette unntaket gjaldt blant annet Statoil (Statoil ASA,
2007).
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5.2.4 Innhenting av data

Utvalget bestar i stor grad av selskaper med store variasjoner i omsetning. Giganter som
Statoil, DNO og Aker er det vanskelig & vurdere opp mot de mindre selskapene som for
eksempel Petrolia, Seabird og Bergen Group. For & f4 et mer sammenlignbart utgangspunkt
har vi valgt & se pa nedskrivninger relativt til selskapets inngdende balanse av netto
eiendeler. Inngéende balanse av netto eiendeler er ogsd en av variablene som Spear og

Taylor (2011) brukte i sin studie.

Alle nedskrivninger er inkludert i tallene som er brukt i analysen, med unntak av de
nedskrivningene som dekkes av andre standarder enn IAS 36. Nedskrivning av goodwill og

immaterielle eiendeler utgjer altsé en del av tallene.

Regnskapstallene vi har brukt er hovedsakelig hentet fra Bloomberg. Bloomberg er en
database som blant annet bestir av regnskapstall pa internasjonale selskaper (Bloomberg,
2018). Arsaken til at vi har valgt & bruke Bloomberg er fordi det er den databasen vi har
tilgang til som har historiske kvartalstall. Vi hadde behov for regnskapsdata fra

kvartalsregnskapene for & kunne analysere nar nedskrivningene blir innregnet.

Vi har tatt flere manuelle stikkprever fra datainnsamlingen. Ved noen anledninger har vi sett
at tallene vi har funnet i kvartalsregnskapet har blitt rettet i péafelgende kvartals- eller
arsregnskap. Kvifte et al., (2014) kommenterte at hele 21 prosent av utstederne pa Oslo Bers
endret ordinzert resultat etter skatt i arsregnskapet for 2012, sammenlignet med hva de
presenterte 1 regnskapet for fjerde kvartal. Dette kan vare en forklaring péd noe av
utfordringen vi opplevde nér vi manuelt innhentet data fra kvartals- og arsregnskapene. Vi
mener imidlertid det er mest riktig & benytte tallet som er oppgitt i gjeldende kvartal for at

det skal gjenspeile vurderingene ledelsen tok péa tidspunktet.

Nér vi har innhentet tall fra kvartals- og arsregnskap har vi hovedsakelig brukt informasjon

fra notene. Det har imidlertid vaert veldig varierende, sarlig i kvartalsregnskapene, hvilken
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informasjon selskapene gir i notene. I tilfeller hvor avskrivninger og nedskrivninger har statt
pa samme linje i regnskapet har vi pad grunn av tidsbegrensninger valgt a4 ikke manuelt
estimere og regne ut avskrivninger for & skille ut nedskrivningene. Det er ogsa som nevnt i

teoridelen krav om & oppgi nedskrivninger separat dersom de er vesentlige.

Flere av selskapene rapporterer i en annen valuta enn Amerikanske dollar (USD). Siden
oljeprisen er i USD har vi hentet ned alle tall i USD fra Bloomberg. Tallene vi manuelt har
funnet i regnskapene har vi derfor konvertert til USD. Nér vi har konvertert tallene til USD
har vi brukt historiske kurser fra Norges Bank (Norges Bank, 2018). Vi har benyttet

gjennomsnittskursene i perioden regnskapstallene gjelder for.

Tall pé historiske oljepriser som er brukt i oppgaven er innhentet fra Statistisk Sentralbyra

(SSB) og ligger vedlagt i vedlegg 9.2.

5.3 Bivariat analyse

Korrelasjonsanalyse, krysstabeller og sammenligning av gjennomsnitt er eksempler pa
hvordan man kan gjennomfere en bivariat analyse (Johannessen et al., 2011). At analysen er
bivariat betyr ifelge Johannessen et al, (2011) at man undersgker sammenhengen mellom to
variabler. Dersom det er mulig & identifisere en retning pd sammenhengen mellom to
variabler, kaller man den ene for avhengig variabel og den andre for uavhengig variabel.
Hvilken verdi den avhengige variabelen har, er avhengig av hvilken verdi den uavhengige
variabelen har. En tommelfingerregel er at den avhengige variabelen kommer etter den

uavhengige variabelen i tid. Dette kan vises med figuren under.

X Y
«Arsak» > «Effekt»
Uavhengig variabel Avhengig variabel

Figur 4 - Sammenheng mellom avhengig og uavhengig variabel
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I var oppgave som er rettet mot oljesektoren er det naturlig & forvente at oljeprisen er en
uavhengig variabel og nedskrivning en avhengig variabel. Dette er fordi teorien tyder pa at
nedskrivningene blir pavirket av oljeprisen. Selv om dette er en forventning vi har, sé vet vi
at det kan vaere andre ting som pavirker nedskrivningene og at det derfor ikke er opplagt at
oljeprisen pavirker nedskrivningen. Vi vil ta utgangspunkt i at oljeprisen er en uavhengig

variabel (x) og nedskrivningene er en avhengig variabel (y) 1 analysen.

5.3.1 Korrelasjonsanalyse

Korrelasjonsanalyse er et mal for samvariasjon (Ubge, 2015). Samvariasjon kalles ogsa
sammenheng eller statistisk ssmmenheng. Korrelasjonsanalyse angir hvor stor grad av lineaer
samvariasjon det er mellom to variabler (Johannessen et al., 2011). Maksimal positiv
samvariasjon er ndr en gkning i den ene storrelsen alltid medferer en ekning i den andre
variabelen (Ubge, 2015). En korrelasjon kan ogsé vare negativ, nér stigningskoeffisienten er

negativ, da vil en ekning i den ene sterrelsen medfere at den andre variabelen avtar.

Korrelasjonskoeffisienten méler graden av linear samvariasjon. Pearsons r er mye brukt som
korrelasjonskoeffisient. Pearsons r angir bade styrken og typen samvariasjon (Johannessen et
al., 2011). Type samvariasjon gjenspeiler om samvariasjonen er positiv, negativ eller
fravaerende. Styrken til Pearsons r kan variere mellom -1 og 1. En korrelasjonskoeffisient pa
0 er et uttrykk for fraveerende lineeer sammenheng. 1 og -1 angir derimot en fullstendig
positiv og negativ lineeer sammenheng mellom de to variablene. Det er ingen fasit pa hva
som anses som hgy korrelasjon da dette vil avhenge av forventningen man har og hva man
undersgker. Cohen og Holliday (1982) har utviklet en tommelfingerregel som kan gi en

pekepinn pd hvor hey korrelasjonen er:

Pearsons r Styrke
0,00-0,19 Veldig svak
0,20-0,39 Svak
0,40-0,69 Moderat
0,70-0,89 Hay
0,90-1,00 Meget hay

Tabell 2 - Cohen og Holliday sin tommelfingerregel
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5.3.2 Uavhengig variabel - Oljepris

I folge IAS 36 er en betydelig negativ endring i foretakets omgivelser, eller i markedet som
eiendelen er beregnet pa, en indikasjon pa at eiendelene har falt i verdi. I var oppgave vil det
vaere naturlig & forvente at det foreligger en negativ korrelasjon mellom oljeprisen og
nedskrivningene. Det vil si at vi antar at dersom oljeprisen gker sa vil nedskrivningene avta,

og hvis oljeprisen synker vil nedskrivningene oke.

Nér vi utforer korrelasjonsanalysene anser vi det som mest hensiktsmessig 4 bruke
oljeprisens nivd som uavhengig variabel. Arsaken til dette er at vi da vil fi en
korrelasjonskoeffisient som viser hvordan nedskrivningene avtar eller eker 1 forhold til
hvordan oljeprisen gker eller avtar. Denne effekten omtales i var utredning som

sammenhengen mellom nedskrivninger og endring i oljepris.

5.3.3 Hypotesetesting

Ved bruk av hypotesetesting undersgker vi om det er en sammenheng eller ikke mellom
variablene i populasjonen. Populasjon er i var utredning oljeselskaper som rapporterer etter
IFRS, mens utvalget vart er oljeselskaper pad Oslo Bers. Nullhypotesen (Ho) er
utgangspunktet for analysen (Ubge, 2015). I en korrelasjonsanalyse er nullhypotesen at det
ikke er en sammenheng mellom de to variablene (Aamodt, Gulbrandsen, Laake, Aavitsland,
& Bretthauer, 2005). Alternativ hypotese (Ha) gjelder hvis testen viser at nullhypotesen er
feil (Ubge, 2015). I en korrelasjonsanalyse betyr det da at det er en sammenheng mellom de

to variablene. Vi vil vise hypotesene i analysen slik:

Ho: Det er ikke en sammenheng mellom oljeprisen og nedskrivningene i utvalget

Ha: Det er en sammenheng mellom oljeprisen og nedskrivningene i utvalget

Dersom man ikke kan forkaste nullhypotesen har man ikke bevis for at nullhypotesen er feil,
men man har heller ikke bevis for at den er korrekt (Ubge, 2015). I tilfeller hvor man ikke
kan forkaste nullhypotesen kan man altsd ikke trekke en statistisk slutning pa at resultatet i

utvalget kan generaliseres til populasjonen.
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Det vil alltid veere muligheter for at det er tilfeldigheter som gjor at man konkluderer feil 1
statistiske tester (Ubge, 2015). Man skiller mellom type 1-feil og type 2-feil. Type 1-feil er at
man forkaster nullhypotesen nar nullhypotesen egentlig er korrekt (Verbeek, 2012). Type 2-

feil er at man ikke forkaster nullhypotesen nar nullhypotesen er feil.

P-verdi og signifikansniva

Signifikansnivéet bestemmer hvor statistisk signifikant resultatet av testen méa vare for at
man godtar resultatet, og forkaster nullhypotesen (Verbeek, 2012). Innenfor
samfunnsforskning er det normalt & bruke signifikansniva pa fem prosent, og vi velger derfor
a basere var analyse pd fem prosent signifikansnivé (Johannessen et al., 2011). Vi aksepterer

da at det er fem prosent sannsynlighet for at man forkaster nullhypotesen néar den er korrekt.

Koeffisientens p-verdi brukes i hypotesetesting for & finne ut hvilke koeffisienter som er
signifikante. P-verdien er sannsynligheten for & observere en sammenheng som er minst like
sterk som den vi har observert, nar Ho (ingen sammenheng) er sann (Ubge, 2015). Dersom
p-verdien er mindre enn signifikansnivdaet pa 0,05 forkastes nullhypotesen. Nullhypotesen
beholdes dersom p-verdien er heyere enn 0,05. Dette er fordi sannsynligheten for at den
observerte korrelasjonen skyldes tilfeldigheter er sterre enn det vi velger & godta.
Signifikansnivéet til testene i analysen er vist pad felgende mate:

* =10 prosent
** =5 prosent

*#% = 1 prosent

Dersom p-verdien er hegyere enn 0,05 og vi ikke kan forkaste nullhypotesen, gjelder
korrelasjonskoeffisienten likevel for utvalget. Vi kan derimot ikke trekke slutninger om en
sammenheng mellom oljeprisen og gjennomsnittlig nedskrivning i populasjonen. Dette er
fordi det ikke er tilstrekkelig sikkert at den observerte sammenhengen kan generaliseres til
populasjonen, siden sannsynligheten for at den observerte sammenhengen i utvalget skyldes

tilfeldigheter er storre enn vi godtar.
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5.3.4 STATA

For a utfere korrelasjonsanalysene har vi valgt & bruke Stata. Stata er et statistisk program
som blant annet tilbyr alt man trenger av dataanalyse og datahandtering (Stata, 2018). Det er
intuitivt og brukervennlig noe som gjeor at vi har kunnet lese oss opp og lere hvordan man
kjorer ulike tester pa en relativt effektiv mate. Vi har benyttet kommandoen “pwcorr varl
var 2 ... sig” som gir en parvis korrelasjon (Simons, 2018). En parvis korrelasjon gir oss
muligheten til & teste korrelasjonen for de periodene hvor vi ikke har fullstendige data. Dette
kan for eksempel vare ar hvor vi mangler regnskapstall fordi noen selskaper er bersnotert

etter 2007. Vi har benyttet “sig” for & f4 med signifikansnivaet i korrelasjonsanalysene.

5.4 Evaluering av metoden

Innenfor kvantitativ forskning benyttes reliabilitet og ulike validitetsformer som kriterier for
a sikre at forskningsmetoden er av god kvalitet (Johannessen et al., 2011). Vi vil derfor i det
folgende redegjore for begrepene reliabilitet og validitet samt hvilke valg vi har tatt for &

styrke kvaliteten i var forskning.

5.4.1 Reliabilitet

Reliabilitet knytter seg til neyaktigheten og péliteligheten til data som er benyttet i
undersekelsen (Johannessen et al., 2011). Hvilke data som brukes, hvordan de samles inn, og

hvordan de bearbeides er kritisk i kvantitativ undersekelse (Johannessen et al., 2011).

For a sikre reliabilitet pd dataene som er hentet fra Bloomberg har vi tatt flere manuelle
stikkprover fra datainnsamlingen. Stikkprevene har blitt tatt ved manuell innhenting av data
fra selskapenes kvartals- og arsregnskap. Dette har vi ogsa gjort i de periodene hvor det av
ukjente drsaker ikke har vert tilgjengelige tall fra Bloomberg. Innhenting av data for a
sjekke at tallene vi har hentet fra Bloomberg er riktig har derfor i stor grad blitt gjort

manuelt, noe som har vert krevende og tatt mye tid.
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En trussel mot var forskning er at vi har funnet og brukt én database som henter ut tall fra
kvartalsregnskap, og derfor bare hatt mulighet til & kvalitetssikre tallene mot manuell
innhenting. Dersom vi hadde hatt tilgang til flere databaser med kvartalstall ville det veert
lettere & vurdere tallenes reliabilitet. Nar vi har tatt stikkprover fra kvartalsregnskapet og
arsregnskapet har vi hovedsakelig brukt notene for & innhente informasjon.
Noteinformasjonen har vert veldig varierende fra selskap til selskap. Spesielt informasjon
knyttet til forklaringer pa vurderinger og forutsetninger de har tatt har variert. Dette har 1
enkelte tilfeller gjort det vanskelig & vurdere hvilke nedskrivninger som er knyttet til IAS 36

og hvilke som er knyttet til andre standarder.

5.4.2 Validitet

Undersokelsens validitet dreier seg om i hvor stor grad undersekelsen er egnet til & gi
gyldige svar pd undersegkelsens problemstilling (Johannessen et al., 2011). Validitet er ogsa
et viktig spersmél ved generalisering. For & drefte validiteten til studiet skal vi se naermere

pa statistisk validitet og ytre validitet.

Statistisk validitet er et spersmal om generalisering fra utvalget til populasjon (Johannessen
et al.,, 2011). Vi startet med et utvalg pd 49 selskaper, men har i forbindelse med
ekskludering av data valgt & fjerne 12 stykker for & oke reliabiliteten i undersegkelsen, se
tabell 1. Totalt har vi et utvalg pa 37 selskaper og har sett pd en periode over 10 ar. Alle
selskapene har imidlertid ikke vert bersnotert i hele perioden og antall observasjoner pa
arsbasis blir derfor 328 observasjoner i perioden 01.01.2007 - 31.12.2017. Pa kvartalsbasis
har vi 1293 observasjonen i samme periode. Det er imidlertid verdt & merke seg at det er
flere av observasjonene som oppgir enkelte perioder med null i nedskrivninger. Vi har tatt
med disse sa lenge selskapet har vaert bersnotert og det i regnskapet er oppgitt at det ikke er

foretatt nedskrivning i gjeldende periode.

Naturligvis har vi feerre observasjoner pé arsbasis, noe som kan péavirke de statistiske testene
som gjennomfores. Dette gjor at storrelsen pad utvalget kan vere en svakhet med

undersokelsens statistiske validitet.
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Ytre validitet dreier seg om i hvilken grad resultater fra en undersgkelse kan overferes i rom
og 1 tid, altsd generaliseres (Johannessen et al., 2011). Det finnes som nevnt begrensninger
knyttet til antall observasjoner i vart endelige datasett. Flere observasjoner kunne gjort
funnene mindre sarbare og mer robuste. Likevel mener vi at vi har et forskningsdesign som i
noen grad veier opp for svakheten. Et annet moment er at vi bare har innhentet data fra Oslo
Bors. Vi ser at flere av selskapene ogsa er notert pa andre berser som for eksempel New
York Stock Exchange (NYSE) og Singapore Exchange Securities Trading Limited (SGX-
ST). Undersekelsen kunne blitt styrket ved & analysere problemstillingen globalt. Oslo Bers
er imidlertid internasjonalt anerkjent for & vaere verdensledende i segmentet energi (Oslo
Bors, 2018). Dette mener vi veier opp for at vi ikke har undersgkt oljeselskaper pé storre

internasjonale berser.
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6. Analyse

Denne delen av oppgaven skal besvare oppgavens problemstilling:
I hvor stor grad og nar pavirkes nedskrivningene til oljeselskaper av oljeprisen?

For & kunne besvare problemstillingen ensker vi & gjennomfere ulike analyser. Analysene
gjores med utgangspunkt i teori og tidligere forskning som er presentert i kapittel 2 og 3. Ut
fra funnene i tidligere forskning har vi utarbeidet flere hypoteser som vi ensker a teste med
statistisk korrelasjonsanalyse. Korrelasjonsanalysene skal gjores med data bade fra kvartal-
og arsregnskapene for at vi i sterre grad skal kunne si noe om tidspunktet pa

nedskrivningene i forhold til endring i oljeprisen.

6.1 Innledning

Figur 5 og tabell 3 gir et inntrykk av hvordan nedskrivningene til selskapene i1 utvalget har

variert de siste ti arene.

Oljepris og gjennomsnittlig nedskrivning
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Figur 5 - Oljepris i USD og gjennomsnittlig nedskrivning
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Grafen i figur 5 viser oljeprisen (bld) og gjennomsnittlig nedskrivning (grenn) fra 2007 til
2017. Oljeprisen er ménedlig gjennomsnitt i USD, og arlig gjennomsnittlig nedskrivninger er
1 prosent av inngdende balanse av netto eiendeler. Siden grafen i figur 5 ikke forteller noe
om hvor mange av selskapene som har innregnet en nedskrivning, er det nyttig & se denne

grafen sammen med tabell 3 som viser andel selskaper med nedskrivning de ulike &rene.

Gjennomsnittlig Andel selskaper Andel Andel selskap med verken
oljepris med nedskriving selskaper med  nedskrivning eller
reversering reversering

2017 $54,8 76 % 3% 22 %
2016 $45,2 84 % 5% 11 %
2015 $54 86 % 0% 14 %
2014 $99,9 66 % 0% 34 %
2013 $108,7 41 % 6 % 53 %
2012 $111,7 40 % 13 % 47 %
2011 $110,9 79 % 0% 21 %
2010 $80,3 52 % 0% 48 %
2009 $62,8 54 % 0% 46 %
2008 $97,9 39 % 0% 61 %
2007 $73,3 10 % 0 % 90 %

Tabell 3 - Gjennomsnittlig oljepris og andel selskaper med nedskrivning

Grafen 1 figur 5 viser noe trend i sammenheng mellom oljepris og gjennomsnittlig
nedskrivning, nar oljeprisen faller ser nedskrivningene ut til & gke. I 2008 falt oljeprisen, og
gjennomsnittlig nedskrivning ekte, samt at det var en heyere andel av selskapene som
innregnet nedskrivninger. Vi ser videre at nedskrivningene ekte i 2014, hvor oljeprisen falt
med omtrent 50 USD. Dette taler for at det er en negativ korrelasjon mellom oljeprisen og

gjennomsnittlig nedskrivning, slik som forventet.

Vi ser imidlertid at det har vert nedskrivninger alle arene, ogsé de arene oljeprisen eker. Ser
vi bort fra 2007, hvor det var 10 prosent som innregnet nedskrivninger, sa har det i resten av
perioden vert omtrent 40 prosent eller flere som har innregnet nedskrivninger. Vi ser derfor
ingen klar sammenheng mellom andel selskaper med nedskrivning og oljeprisen fra tabellen.

Dette gjor det interessant & se nermere pa den statistiske sammenhengen mellom oljeprisen
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og nedskrivningene til selskapene som er avhengig av olje, og nar nedskrivningene

innregnes.

6.2 Struktur av analysen

Analysen er delt inn i to hoveddeler. I den forste delen vil vi utfere korrelasjonsanalysene og
kommentere resultatene i de ulike testene. Korrelasjonsanalysene vil belyse folgende

hovedhypoteser:

H1: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljepris innevarende periode

i arsregnskapene enn i kvartalsregnskapene

H2: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen forrige periode enn

med oljeprisen i innevarende periode

H3: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen perioden

regnskapet blir utarbeidet enn med oljeprisen i inneverende periode

Vi vil i den andre delen drefte resultatene fra testene og gd narmere inn pa hva som kan
veere arsaken til resultatene. I kapittel 7 vil vi oppsummere vére funn, komme med forslag til

videre forskning og trekke en konklusjon.

6.3 Korrelasjonsanalyse

6.3.1 Hovedhypotese 1

H1: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljepris innevarende periode

i arsregnskapene enn i kvartalsregnskapene

Vi skal forst undersgke sammenhengen mellom nedskrivninger og oljeprisen innevaerende
periode. Det er da interessant 4 se om det er forskjeller i hvordan oljeprisen pévirker
nedskrivningene i arsregnskapene og kvartalsregnskapene. I tidligere forskning sa vi at det er

funnet bevis for at dette kan vare ulikt.
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Kvartalsregnskap

Det forste vi onsker & undersgke er hvordan oljeprisen pavirker tidspunktet for
nedskrivningene, og hvor raskt selskapene reagerer pa markedsendringer. Det er derfor
interessant & se hvordan nedskrivningene i1 kvartalsregnskapene korrelerer med oljeprisen i

samme kvartal. Denne korrelasjonsanalysen har felgende hypoteser:

Hlap: Det er ikke en sammenheng mellom oljeprisen og nedskrivningene i

kvartalsregnskapene

Hlaa: Det er en sammenheng mellom oljeprisen og nedskrivningene i

kvartalsregnskapene

Oljeprisen i innevarende periode Korrelasjonskoeffisient P-verdi

Kvartal -0,3106 0,0402**

Testen viser en svak, negativ korrelasjon, med en korrelasjonskoeffisient pa -0,3106. Dette
er skonomisk plausibelt fordi det er forventet at en reduksjon i oljeprisen, altsd at oljeprisen
synker, gir gkte nedskrivninger. P-verdien til testen er 0,0402, noe som gjor at vi kan
forkaste nullhypotesen om ingen sammenheng pd valgt signifikansniva. Vi kan dermed

bekrefte hypotesen om at det er en sammenheng, men denne er svak.

Arsregnskap
Videre tester vi om gjennomsnittlig nedskrivning korrelerer med oljeprisen samme ar. Denne

korrelasjonsanalysen har felgende hypoteser:

Hlbo: Det er ikke en sammenheng mellom oljeprisen og nedskrivningene i

arsregnskapene

Hl1ba: Det er en sammenheng mellom oljeprisen og nedskrivningene i arsregnskapene

Oljeprisen i innevearende periode Korrelasjonskoeffisient P-verdi

Ar -0,5360 0,0892*



48

Testen viser en negativ korrelasjon pd -0,5360. Det betyr at det er en moderat, negativ
korrelasjon mellom oljeprisen og nedskrivningene. P-verdien til testen er 0,0892, som er
storre enn valgte signifikansniva pa 0,05. Dette betyr at vi ikke kan forkaste nullhypotesen

om at det ikke er ssmmenheng pé valgte signifikansniva.

6.3.2 Hovedhypotese 2

H2: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen forrige periode enn

med oljeprisen i innevarende periode

Ji (2013) fant at selskapene sarlig i ekonomiske kriser utsetter nedskrivningene. For a
undersgke om dette kan overferes til vart utvalg vil det vare interessant & undersoke
korrelasjonen mellom nedskrivningene og oljepris i forrige periode. Videre ensker vi & se
nermere pa hvordan nedskrivningene og bevegelsen i oljeprisen var under finans- og
oljepriskrisen og om vi finner de samme tendensene til utsettelse av nedskrivninger under

okonomisk krise.

Kvartalsregnskap
Vi skal forst teste korrelasjonen mellom nedskrivningene og oljeprisen i kvartalsregnskapet.

Denne korrelasjonsanalysen har folgende hypoteser:

H2ag: Det er ikke en sammenheng mellom oljeprisen forrige kvartal og nedskrivningene i

kvartalsregnskapene

H2aa: Det er en sammenheng mellom oljeprisen forrige kvartal og nedskrivningene i

kvartalsregnskapene

Oljeprisen i perioden for regnskapsperioden Korrelasjonskoeffisient P-verdi

Kvartal -0,1765 0,2518

Oljeprisen kvartalet for og nedskrivningene har en korrelasjonskoeffisient pa -0,1765. P-
verdien er 0,2518, det betyr at vi ikke kan bevise en sammenheng mellom nedskrivningene

og oljeprisen kvartalet for.
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Arsregnskap
Videre har vi testet korrelasjonen mellom gjennomsnittlig nedskrivning og oljeprisen éret for

arsregnskapet. Denne korrelasjonsanalysen har folgende hypoteser:

H2bo: Det er ikke en sammenheng mellom oljeprisen forrige r og nedskrivningene i

arsregnskapene

H2ba: Det er en sammenheng mellom oljeprisen forrige ar og nedskrivningene i

arsregnskapene

Oljeprisen i perioden for regnskapsperioden Korrelasjonskoeffisient P-verdi

Ar -0,0378 0,9122

Korrelasjonsanalysen mellom oljeprisen aret for og nedskrivningene har en
korrelasjonskoeffisient pd —0,0378, som betyr at det er en veldig svak korrelasjon. Testen har
ogséd en veldig hey p-verdi, noe som gjor at det ikke er mulig & fastsld& en sammenheng

mellom nedskrivningene og oljeprisen aret for.

6.3.3 Hovedhypotese 3

H3: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen perioden

regnskapet blir utarbeidet enn med oljeprisen i inneverende periode

Til slutt skal vi se om det finnes bevis for at nedskrivningene pavirkes av oljeprisen i
perioden hvor regnskapet blir utarbeidet, slik Chen (referert i Alciatore, Easton og Spear,

2000) fant.

Kvartalsregnskap

Korrelasjonsanalysen for kvartalsregnskapene har folgende hypoteser:

H3ao: Det er ikke en sammenheng mellom oljeprisen kvartalet etter kvartalsregnskapet og

nedskrivningene

H3aa: Det er en sammenheng mellom oljeprisen kvartalet etter kvartalsregnskapet og

nedskrivningene
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Oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av Korrelasjonskoeffisient = P-verdi

regnskapet

Kvartal -0,4224 0,0043%**

Denne testen viser en korrelasjonskoeffisient pa -0,4224. Vi kan ogsd her forkaste
nullhypotesen om ingen sammenheng siden vi har en p-verdi pa 0,0043, som er innenfor
valgt signifikansniva. Testen gir dermed grunnlag for & si at det er en moderat negativ

korrelasjon mellom nedskrivningene og oljeprisen i pafelgende kvartal.

Arsregnskap
Arsregnskapet utarbeides for det meste i péfolgende kvartal etter regnskapsret.

Korrelasjonsanalysen for arsregnskapene har folgende hypotese:

H3bo: Det er ikke en sammenheng mellom oljeprisen kvartalet etter arsregnskapet og

nedskrivningene

H3ba: Det er en sammenheng mellom oljeprisen kvartalet etter &rsregnskapet og

nedskrivningene

Oljeprisen pé tidspunktet for utarbeidelsen av Korrelasjonskoeffisient P-verdi

regnskapet
Ar -0,6466 0,0316**

Korrelasjonsanalysen viser en moderat negativ, sammenheng mellom nedskrivningene og
oljeprisen i periodene &rsregnskapene ble utarbeidet. P-verdien er lavere enn valgte

signifikansniva, og vi kan derfor forkaste nullhypotesen om ingen sammenheng.

6.4 Diskusjon

6.4.1 Hovedhypotese 1

H1: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljepris innevarende periode

i arsregnskapene enn i kvartalsregnskapene
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Oljeprisen i innevarende periode Korrelasjonskoeffisient P-verdi
Ar -0,5360 0,0892*
Kvartal -0,3106 0,0402**

Sammenligning av korrelasjonsanalyse kvartal og ar

Korrelasjonsanalysen viser en korrelasjon mellom oljepris og nedskrivninger pa cirka -0,54 i
arsregnskapene og cirka —0,31 i kvartalsregnskapene. I folge Cohen og Holliday (1982) sin
tommelfingerregel er det en moderat korrelasjon pa éarsbasis, mens pa kvartalsbasis er det en
svak korrelasjon. Selv om korrelasjonsanalysen pd érsbasis ikke er signifikant, gjelder
korrelasjonskoeffisienten for utvalget, men kan ikke overferes til populasjonen. Selv om

forklaringskraften er svak viser den tendenser i vart utvalgt som er interessant 4 se ne@rmere

pa.

Etter teorien skal foretakene estimere gjenvinnbart belop ved slutten av hver
regnskapsperiode, dersom det er indikasjoner pa verdifall. Hvis oljeprisen faller i lopet av
aret, er dette en indikasjon pa verdifall som skal vurderes bade i kvartalsregnskapet og
arsregnskapet. Dette taler for at man skal se en like hoy korrelasjon mellom oljeprisen og

nedskrivninger pa drsbasis og kvartalsbasis.

Vi ser imidlertid at det er en sterkere korrelasjon med oljeprisen i arsregnskapene enn i
kvartalsregnskapene. Forskjellen i korrelasjon er i samsvar med det vi s 1 tidligere
forskning. Vi sé& at insentiver til & utsette, sammen med revisors pdvirkning kan fere til
forskjeller i kvartals- og &rsregnskapene. Det kan imidlertid vere flere arsaker til at
nedskrivningene korrelerer bedre pé arsbasis enn kvartalsbasis og vi vil nedenfor drefte noen

mulige arsaker.
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Andre mulige forklaring pa forskjell i korrelasjon pa ar og kvartal
Kortsiktige oljepriser sin pavirkning pa forventning om fremtidig oljepris

Fra grafene i1 figur 6 og 7 ser vi at gjennomsnittlig oljepris per ar er mye jevnere enn
gjennomsnittlig oljepris per kvartal. Gjennomsnittlig oljepris per kvartal er et mer kortsiktig
bilde pé oljeprisen, enn gjennomsnittlig oljepris per ar. Oljeprisen pa arsbasis fanger dermed
opp lengre trender i oljeprisen, mens oljeprisen pa kvartalsbasis ogsa inkluderer kortsiktige

prisendringer.

Gjennomsnittlig oljepris, ar Gjennomsnittlig oljepris, kvartal
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$100,00
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Figur 6 - Gjennomsnittlig oljepris, ar Figur 7 - Gjennomsnittlig oljepris, kvartal

Nér selskapene skal vurdere om det er behov for & nedskrive eiendelene pd grunn av et
verdifall, mé& de vurdere eiendelens verdi i dag. Eiendelens verdi i dag kan imidlertid vaere
avhengig av oljeprisen i fremtiden. Det er derfor forventningen om fremtidig oljepris som
blir avgjerende i beregningen av behovet for nedskrivninger, ikke oljeprisen i dag. Dersom
et fall i oljeprisen reduserer forventningene til fremtidig oljepris, vil det isolert sett redusere
estimatet pa gjenvinnbart belop, og kan gi utslag i1 ekte nedskrivninger. En mulig forklaring
pa den observerte forskjellen i korrelasjon mellom nedskrivningene og oljepris i érs- og
kvartalsregnskapene er at oljeprisen pa kvartalsbasis inkluderer flere mindre variasjoner i

oljeprisen som ikke pavirker selskapenes forventninger til fremtidig oljepris.



Testing av goodwill og immaterielle eiendeler pa arsbasis

Goodwill og immaterielle eiendeler med ubestemt levetid skal testes for verdifall arlig, selv
om det ikke foreligger spesielle indikatorer pa verdifall. Siden goodwill er knyttet til en eller
flere KGEer, md ogsa KGEene testes for verdifall minimum arlig. Selv om disse eiendelene
skal testes arlig, skal de ogsa testes for verdifall i slutten av hver regnskapsperiode dersom

det foreligger en indikator pa verdifall.

Goodwill og andre immaterielle eiendeler med ubestemt levetid kan testes nar som helst pé
aret, sa lenge de testes til samme tid hvert &r. Det betyr at de ulike selskapene kan
gjiennomfore den arlige testen i ulike kvartal. En stor nedskrivning av en KGE 1 et kvartal
kan pavirke korrelasjonen mellom oljeprisen og nedskrivningene i kvartalsregnskapene.
Arsaken er at en slik nedskrivning kan veere ulik i forhold til de andre nedskrivningene i
andre kvartal med samme oljepris. Nar samme oljepris gir to forskjellige sterrelser pa
nedskrivningene ferer dette til svak korrelasjon, fordi sammenhengen mellom oljepris og
nedskrivninger blir svak. Dette kan bety at den éarlige testen av goodwill og andre
immaterielle eiendeler med ubestemt levetid er en forklaring pa ulik korrelasjon med
oljeprisen 1 &rsregnskapene og kvartalsregnskapene i utvalget. Vi har imidlertid ikke

tallgrunnlag til & avgjere om dette er en mulig drsak.

Nedskrivninger i fjerde kvartal

Under har vi laget en tabell som viser prosentvis antall selskap i utvalget med nedskrivninger
i de ulike kvartalene. Arsaken til at vi ensker & underseke hvordan nedskrivningene er
fordelt pa kvartal er for & se om funnet til Spear og Taylor (2011) om at det ble rapportert

flest nedskrivninger i fjerde kvartal er overforbart til vart utvalg.
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Ql Q2 Q3 Q4
2017 19%  49% 2%  46%
2016  22% @ 41% 8%  76%
2015 24%  46% 3%  81%
2014 12%  21% 33%  62%
2013 10%  26% 25%  38%
2012 18%  21% 13%  45%
2011 19%  22% 25%  54%
2010 13% 21% 24%  28%
2009 13% 13% 13%  26%
2008 0% 0% 0% 17 %
2007 0% 0% 0% 0%

Tabell 4 - Andel nedskrivninger fordelt pd kvartalsregnskapene

Ut fra tabell 4 ser vi at det er fjerde kvartal som har flest nedskrivninger alle arene utenom i
2017. Dette stotter funnet til Spear og Taylor (2011). Det at flere nedskrivninger ser ut til a
bli utsatt til slutten av &ret kan ogsd forklare hvorfor arsregnskapene korrelerer mer med

oljeprisen enn kvartalsregnskapene.

Delkonklusjon

Vi har na sett pa ulike arsaker til at det er forskjeller mellom korrelasjonen i kvartal- og
arsregnskapene. Som nevnt i kapittel 2 kan en arsak til dette vare at ledelsen kan ha
insentiver til & utsette eller unnlate nedskrivninger og at revisor har en pavirkning pé dette i
arsregnskapet. Vi har sett at oljeprisen i kvartalene kan ha kortsiktige endringer som ikke er
nok til & pévirke forventningene om fremtidig oljepris. Vi har ogsd funnet at det er flest

nedskrivninger i fjerde kvartal. Dette kan forklare forskjellen i korrelasjonene.
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6.4.2 Hovedhypotese 2

H2: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen forrige periode enn

med oljeprisen i innevarende periode

Sammenligning av innevaerende periode og perioden far
regnskapsperioden

Kvartal Korrelasjonskoeffisient P-verdi
Oljeprisen i innevarende periode -0,3106 0,0402**
Oljeprisen i perioden for regnskapsperioden -0,1765 0,2518
Ar Korrelasjonskoeffisient ~ P-verdi
Oljeprisen i innevarende periode -0,5360 0,0892*
Oljeprisen i perioden for regnskapsperioden -0,0378 0,9122

Vi ser at korrelasjonen mellom nedskrivningene og oljeprisen 1 perioden for
regnskapsperioden er svakere enn korrelasjonen med oljeprisen i inneverende periode. Dette
gjelder bade for kvartals- og arsregnskapene. Testene for oljeprisen i perioden for
regnskapsperioden har ogsd heye p-verdier, noe som indikerer at det er en mer tilfeldig
korrelasjon og at testene ikke stottes statistisk. Dette betyr at testene ikke gir grunnlag for &

hevde at det er en sammenheng mellom nedskrivningene og oljeprisen i perioden for.

Som vi sd i kapittel 2 har Ji (2013) funnet bevis pd at noen selskaper innregner
nedskrivningene for sent. Analysene vi har gjennomfert gir ikke grunnlag for & hevde at
dette er tilfellet i vart utvalg. Ji (2013) har imidlertid funnet at nedskrivningene innregnes for
sent spesielt under skonomiske kriser. Det er derfor interessant & se nermere pa finanskrisen

12008-2009 og oljepriskrisen i 2014-2015.
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Finans- og oljepriskrisen’s pavirkning pa nedskrivninger

Finanskrisen 2008-2009

I perioden 2008-2009 nadde oljeprisen sitt bunniva i fjerde kvartal 2008, da finanskrisen slo
inn. Finanskrisen pavirket ogsé andre parametre som kan ha pavirkning pé nedskrivningene.
Dette gjelder serlig parametre som pdvirker avkastningskravet til fremtidige
kontantstreommer, som renter, kredittspread og risikopremie pd egenkapital (Agdesteen,
2015). Parameter som gker avkastningskravet reduserer bruksverdien, og gjor det derfor mer

sannsynlig at det blir behov for nedskrivning.

Oljeprisen begynte a falle fra andre kvartal 2008 og falt helt til slutten av fjerde kvartal.
Fallet i oljepris var relativt kortvarig og oljeprisen tok seg gradvis opp igjen fra forste kvartal

2009.

Nedskrivninger Q1-08 Q2-08 Q3-08 Q4-08 Q1-09 Q2-09 Q3-09 Q4-09

0 20 22 23 19 20 20 20 17
0,01-0,5% 0 0 0 1 1 0 0 4
0,5-1,5% 0 0 0 0 0 2 2 1
1,5-2% 0 0 0 0 1 1 1 1
2-5% 0 0 0 2 0 0 0 0
5-10% 0 0 0 0 1 0 0 0
10-20% 0 0 0 1 0 0 0 0
20-25% 0 0 0 0 0 0 0 0
>25% 0 0 0 0 0 0 0 0
Totalt 0 0 0 4 3 3 3 6
Selskaper 20 22 23 23 23 23 23 23

Tabell 5 - Nedskrivninger i 2008 og 2009 fordelt pa kvartal

Kolonnen til venstre viser nedskrivninger som andel av selskapets balanseferte verdi av alle
eiendeler ved inngangen til aret. Tabell 5 viser antall selskaper som har foretatt
nedskrivninger i 2008 og 2009 og sterrelsen pd nedskrivningene. Vi ser at det ikke er noen
nedskrivninger 1 tredje kvartal 2008 da oljeprisen begynte a falle. De forste nedskrivningene
etter prisfallet kom i fjerde kvartal 2008 og fortsatte gjennom 2009. De fleste
nedskrivningene var opp mot to prosent av inngdende balanse. Det er imidlertid noen storre
nedskrivninger knyttet til et par selskaper. For eksempel hadde BW Offshore nedskrivninger
pa nesten 14 prosent i fjerde kvartal 2008. De heye nedskrivningene hadde sammenheng
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med lav oljepris (Lunde, 2009). DNO var ogsé et av selskapene som hadde nedskrivninger
pa to til fem prosent i 2008. Disse nedskrivningene var knyttet til negativ utvikling pa

produksjonen i Jemen som felge av lave oljepriser (Becker, 2009).

Man skulle tro at en nedgang i oljepris fra rundt 140 USD per fat i andre kvartal 2008 til 40
USD per fat i forste kvartal 2009 forte til at flere selskaper hadde behov for nedskrivninger
bade i tredje kvartal 2008 og forste kvartal 2009. En mulig forklaring pa at det ikke var flere
nedskrivninger er at det var bank- og finanssektoren som ble hardest rammet av finanskrisen
i 2008-2009 (Norges Bank, 2010). Det er ikke sikkert at oljeselskapenes fremtidige
forventninger om langsiktig oljepris endret seg, siden usikkerheten i markedet ikke var
direkte knyttet til oljebransjen. P& slutten av 2008 var oljeprisen 43,3 USD per fat.
Forwardprisen pa samme tidspunkt var for desember 2009 pa 60,95 USD per fat. Dette tyder
pa at det var en forventning i markedet om at prisene skulle g& gradvis opp igjen, og derfor
kan dette vere en forklaring pé at det ikke var flere nedskrivninger i tredje kvartal 2008 og

farste kvartal 2009.

Oljeprisen okte fra ca. 45 USD per fat i starten av 2009 til 80 USD per fat i slutten av aret.
Dette gjenspeiler ikke antall nedskrivninger i1 fjerde kvartal 2009 som er relativt heyt i
forhold til de andre periodene. Et heyt antall nedskrivninger i fjerde kvartal 2009 er
imidlertid i trdd med funnet til Spear og Taylor (2011) om at det blir rapportert flest
nedskrivninger i fjerde kvartal. Hoye nedskrivninger i fjerde kvartal 2009, selv om prisen
gikk opp, kan ogsa indikere at nedskrivningene ble tatt for sent. Dette stotter funnet til Ji

(2013) som fant bevis pa at nedskrivningene ble tatt for sent i skonomiske kriser.

Oljepriskrisen 2014-2015

Siste halvar av 2014 kom et nytt kraftig fall i oljeprisen. Analytiker Truls Olsen mente i
2015 at dette oljeprisfallet var mer dramatisk for oljeselskapene; finanskrisen var et sjokk
som var relativt kortvarig mens oljepriskrisen var en mer langsiktig seigpining som skyldes
en strukturell ubalanse i markedet (Barstad, 2015). Fallet i oljeprisen kom som en folge av

okt tilbud og lavere ettersporsel etter olje. Tilbudet blant annet som felge av gkt produksjon i
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Saudi-Arabia og Irak (Finansdepartementet, 2016). Oljeprisen begynte a falle betydelig i
lopet av tredje kvartal 2014 og nidde sitt bunnpunkt i ferste kvartal 2016.

Nedskrivninger Q3-14 Q4-14 QI-15 Q2-15 Q3-15 Q4-15 Ql-16 Q2-16

0% 24 14 28 20 21 7 29 22
0,01-0,5% 6 5 4 4 4 4 4 7
0,5-1,5% 4 3 4 4 2 6 2 4
1,5-2% 0 2 0 1 1 0 0 0
2-5% 1 6 1 3 6 8 1 2
5-10% 0 2 0 3 2 9 0 2
10-20% 0 4 0 1 1 1 1 0
10-25% 0 1 0 1 0 1 0 0
>25% 1 0 0 0 0 1 0 0
Totalt 12 23 9 17 16 30 8 15
Selskaper 36 37 37 37 37 37 37 37

Tabell 6 - Nedskrivninger i Q3 2014 - Q2 2016 fordelt pd kvartal

Tabell 6 viser nedskrivningene pa tilsvarende méte som tabell 5. Vi ser at flere selskaper
hadde lave nedskrivninger i tredje kvartal 2014 da oljeprisen begynte a falle. Oljeprisen falt
siste halvir 2014 fra rundt 110 USD per fat til 60 USD per fat. Vi ser at nedskrivningene
okte i fjerde kvartal 2014, en periode med fallende oljepris. Av 37 selskaper var det hele 23
selskaper som innregnet nedskrivninger. De fleste nedskrivningene i perioden var opp mot
fem prosent av inngdende balanse. Oljeprisen holdt seg lav i begynnelsen av 2015, vi ser

imidlertid betydelig faerre nedskrivninger i forste kvartal 2015 enn i fjerde kvartal 2014.

Erick Wegmann skrev i 2015 en artikkel for Calvetti Ferguson der han reagerte pa at det ikke
var flere nedskrivninger i 2014. Han mente nedskrivninger i 2015 var en forsinket reaksjon
pa prisfallet i 2014 og at en ikke skulle se bort fra at det ogsé i starten av 2016 ville komme
nedskrivninger som hadde tilknytning til prisfallet helt tilbake til 2014 (Wegmann, 2015).
Oljeprisen fortsatte imidlertid & synke i hele 2015. Pa slutten av aret var prisen under 40
USD per fat. Tabell 6 viser at fjerde kvartal 2015 hadde heyest antall nedskrivninger. Hele
30 av 37 selskaper hadde nedskrivninger fjerde kvartal 2015. Tilbudet av olje fortsatte a oke
i starten av 2016 og oljeprisen nadde sitt laveste niva i perioden 2007-2017 pa under 30 USD
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per fat helt i starten av 2016. Selv om oljeprisen hadde et historisk lavt niva i forste kvartal 1

2016 ser vi at bare atte selskaper hadde nedskrivninger dette kvartalet.

Vi ser samme tendens her som under finanskrisen i forhold til at det generelt rapporteres om
flere nedskrivninger i fjerde kvartal sammenlignet med de andre kvartalene, uavhengig av
oljeprisens niva. Det er vanskelig & si om kommentaren til Wegmann (2015), hvor han mente
at nedskrivningene i 2015 og 2016 er en forsinket reaksjon pa prisfallet i 2014, er riktig.
Arsaken til at det er vanskelig & avgjere om nedskrivningene har blitt innregnet for sent, er

fordi oljeprisen var relativt lav hele perioden.

Delkonklusjon
Korrelasjonsanalysene som tester en forsinket reaksjon pd oljeprisen er alle svakere enn
testene med oljeprisen i innevaerende periode. Det er derfor ikke mulig & fastsld en

sammenheng med tidligere oljepris, og at selskapene har en forsinket reaksjon pé oljeprisen.

Videre har vi sett neermere pa finanskrisen (2008-2009) og oljepriskrisen (2014-2015) hvor
det var unormalt heye fall i oljeprisen. Her sd vi at det i noen kvartal ble tatt feerre
nedskrivninger enn forventet i forhold til hvor lav oljeprisen var i perioden. Vi sa ogsé at det
ble tatt flest nedskrivninger i fjerde kvartal selv om det ikke alltid var fjerde kvartal som
hadde lavest niva pa oljeprisen. Under finanskrisen i 2008-2009 var det tegn til forsinkede

nedskrivninger, men det er ikke grunnlag for & si noe om dette i oljepriskrisen i 2014-2015.
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6.4.3 Hovedhypotese 3

H3: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen perioden

regnskapet blir utarbeidet enn med oljeprisen i inneverende periode

Kvartalsregnskap
Korrelasjonskoeffisient
Oljeprisen i innevarende periode -0,3106 0,0402**
| Oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av -0,4224 0,0043***
regnskapet

Nedskrivningene korrelerer sterkere med oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelse av
regnskapet enn med oljeprisen innevarende kvartal. Dette er i samsvar med Chens (referert i
Alciatore, Easton og Spear, 2000) funn, som fant at selskapene benytter oljeprisen

pafelgende kvartal ved vurdering av nedskrivning i kvartalsregnskapene.

Arsregnskap

Korrelasjonskoeffisient ~ P-verdi

Oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av -0,6466 0,0316**

regnskapet
Oljeprisen i inneverende periode -0,5360 0,0892*

Vi ser at ogsd i arsregnskapene korrelerer oljeprisen pa tidspunkt for utarbeidelse av
regnskapet bedre med nedskrivningene enn oljeprisen i inneverende periode. Dette kan tyde
pa at selskapene benytter oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av arsregnskapet. Det er
imidlertid ikke sikkert. En annen mulighet er at nedskrivningene korrelerer med prisen i
forste kvartal pafelgende ar fordi forventningene om fremtidig pris samsvarer bedre med hva

prisen faktisk blir i forste kvartal pafelgende ar.
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Prediksjon av fremtidig oljepris

Naér selskapene skal vurdere om det er behov for & innregne et tap pa verdifall ma de vurdere
eiendelens verdi i dag, men denne verdien avhenger av fremtidige kontantstremmer. Mange
av eiendelene i oljesektoren kan tenkes & ha en lang levetid. Ved beregning av bruksverdi ma
de finne inngéende kontantstremmer i lengre tid fremover. Selskapene ma derfor ha en
forventning om fremtidig oljepris. Det kan tenkes at selskapenes forventning om oljeprisen i
fremtiden stemmer godt med den faktiske oljeprisen i pafelgende periode. Dette kan vaere

arsaken til at selskapenes nedskrivning korrelerer med oljeprisen éret etter.

For & se nermere pa hvor gode selskapene er til & predikere fremtidig oljepris, er det
interessant a teste korrelasjonen mellom nedskrivningene og oljeprisen hele det pafelgende
aret. Dette er interessant fordi selskapene ikke vet hva prisen blir for hele det pafelgende ret

nar de utarbeider arsregnskapet. Korrelasjonsanalysen har folgende hypoteser:

H3co: Det er ikke en sammenheng mellom oljeprisen aret etter regnskapsaret og

nedskrivningene

H3ca: Det er en sammenheng mellom oljeprisen aret etter regnskapséret og

nedskrivningene
Oljeprisen éret etter regnskapsaret Korrelasjonskoeffisient ~ P-verdi
Ar -0,7215 0,0185%*

Testen gir en korrelasjonskoeffisient pa -0,7215. P-verdien er 0,0185, noe som betyr at vi
kan forkaste nullhypotesen om ingen sammenheng. Vi har dermed grunnlag for & si at det er

en hey negativ sammenheng mellom nedskrivningene og oljeprisen pafelgende ar.
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Sammenligning av oljeprisen dret etter regnskapsaret og oljeprisen pa tidspunktet for
utarbeidelsen av regnskapet

Korrelasjonskoeffisient ~ P-verdi

Oljeprisen aret etter regnskapsaret -0,7215 0,0185**
Oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av -0,6466 0,0316**
regnskapet

Regnskapsaret 2017 er inkludert i testen med oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av
regnskapet, siden vi vet hva oljeprisen var i forste kvartal 2018. Vi vet imidlertid ikke hva
den er for hele 2018.Regnskapsaret 2017 er derfor ikke med i testen med oljeprisen &ret etter

regnskapséret. Dette gir imidlertid ikke store utslag i korrelasjonen.

Nedskrivningene korrelerer sterkere med oljeprisen hele det pafolgende aret, enn med
oljeprisen pé tidspunktet for utarbeidelse av regnskapet. Dersom selskapene benyttet
oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av regnskapet, burde nedskrivningene korrelert
sterkere med oljeprisen forste kvartal pafelgende ar enn oljeprisen hele det pafelgende aret.
Siden dette ikke er tilfellet gir det oss grunn til & tro at arsaken til den sterke korrelasjonen
kan skyldes at selskapenes forventninger om fremtidig oljepris stemmer bra med hva
oljeprisen blir pafelgende ar. Det er derfor interessant & se nermere pa selskapenes

forventninger om fremtidige priser.

Selskapenes forventninger om fremtidige priser

For & kunne vurdere selskapenes forventninger er det interessant & undersegke hvilken oljepris
de tidligere har forventet og hvordan oljeprisen ble. Som nevnt i teorien skal foretakene
oppgi forutsetninger som er tatt for fremtiden dersom det er en kilde til
estimeringsusikkerhet. Dette betyr at selskapene skal oppgi forventet fremtidig oljepris som
er benyttet i vurderingen av nedskrivning, dersom den har betydning for estimatet av
gjenvinnbart belep. I arsregnskapet for 2016 har et utvalg av selskapene som er inkludert i

analysen oppgitt disse forventede oljeprisene for 2017:
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Selskap Forventet pris

Aker BP $86
Aqualis . $40-860
DNO 858
InterOil Exploration and Production | $48
Panoro Energy | $80
Statoil 855
Faktisk pris 2016 | $45
Faktisk pris 2017 | $55

Tabell 7 - Forventet oljepris for 2017 i arsregnskapet 2016

Som vi ser av tabell 7 er det store variasjoner i forventet oljepris for 2017 i &rsregnskapet
2016. Dette gjor det interessant & undersgke hvordan korrelasjonen til disse selskapene var
for perioden 2007-2017. Da ser vi for eksempel om Statoil sine nedskrivninger korrelerer

bedre med oljeprisen neste ar enn hva de gjor hos Aker BP.

Oljeprisen éret etter regnskapséret Korrelasjonskoeffisient — P-verdi
Aker BP 0,0203 0,9557
Aqualis -1,0000 1,0000
DNO -0,4713 0,1691
InterOil 0,4289 0,2161
Panoro Energy -0,5803 0,1720
Statoil -0,8250 0,0033***

Tabell 8 - Korrelasjonsanalyse forventet fremtid oljepris
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Korrelasjonsanalysen viser store variasjoner mellom selskapene. Det er verdt & merke seg at
de fleste p-verdiene er heyere enn signifikansnivaet, og vi kan derfor ikke forkaste
nullhypotesen om ingen sammenheng mellom nedskrivningene og oljeprisen &ret etter
regnskapséret. Det er likevel interessant & se péd korrelasjonskoeffisientene. For Statoil, som
vi s& hadde en veldig god prediksjon av oljeprisen i 2017, ser vi en hgy negativ korrelasjon
mellom nedskrivningene og oljeprisen aret etter. For Aker BP, som forventet en mye hoyere
oljepris i 2017 enn hva som ble tilfelle, ser vi at det er veldig svak positiv korrelasjon
mellom nedskrivningene og oljeprisen pafelgende &r. Videre ser vi at InterOil som forventet
en lavere oljepris enn hva som ble utfallet, har en moderat positiv korrelasjon med oljeprisen

pafolgende ar. Det er motsatt av hva som gjelder for gjennomsnittet av selskapene.

Det er altsé stor forskjell i korrelasjonen mellom nedskrivningene og oljeprisen éret etter for
de ulike selskapene. Vi ser en tendens til at selskapene som forventet en oljepris som var
nerme den faktiske oljeprisen korrelerer sterkere enn gjennomsnittet. De som hadde
forventninger som var lavere eller hegyere enn faktisk pris hadde henholdsvis positiv
korrelasjon og svakere negativ korrelasjon enn gjennomsnittet. Dette taler for at
forventningene om fremtidig oljepris er en arsak til en hey korrelasjon mellom
nedskrivningene og oljeprisen aret etter. Det er derfor interessant & se narmere pa

betydningen av forventet fremtidig oljepris.

Hvordan vurdering av fremtidig oljepris pavirker nedskrivnings-vurderingene
At nedskrivningene pa arsbasis korrelerer bedre med oljeprisen dret etter kan vaere fordi

oljeselskapene bruker forventninger av fremtidige oljepriser nar de beregner bruksverdi.

Verdien av oljefelt avhenger av forventet oljepris gjennom hele feltets levetid. Hvordan
forventningene om oljeprisen endres fra ar til ar vil avgjere hvordan man vurderer fremtidige
kontantstremmer. Hvordan forventningene endres kan derfor pdvirke nar man innregner en

nedskrivning pé eiendelene.
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I februar 2017 la Finanstilsynet ut en rapport pa kontroll av Statoils finansielle rapportering
(Finanstilsynet, 2017), hvor de kommenterte Statoils noteopplysninger knyttet til
nedskrivningsvurderingene 1 &arsregnskapet 2015. Finanstilsynet mente at arsregnskapet
manglet informasjon om prisforutsetninger, sensitiviteter og gjenvinnbart belop av

nedskrevne eiendeler (Finanstilsynet, 2017).

I rapporten skriver Finanstilsynet at det blant annet fremgir av Statoils note 11 at
nedskrivningene 1 2015 hovedsakelig knytter seg til reduserte forventninger i ravarepriser.
Finanstilsynet mente derfor at Statoil skulle gitt kvantitative opplysninger om hvilke
forutsetninger de har tatt om de langsiktige oljeprisene nér de har testet for nedskrivninger
(TAS 1.125). De mener dette er viktig for at brukerne av regnskapet skal kunne vurdere

nedskrivningenes storrelse.

Videre i rapporten papeker Finanstilsynet at de er kjent med at oljeselskaper benytter ulike
forutsetninger nir de vurderer langsiktige oljepriser. Det rapporteres om forventninger til
oljepriser mellom 58 og 90 USD per fat. Et sd bredt intervall vil kunne gi vesentlig
forskjeller i nedskrivninger og er derfor en viktig opplysning for brukeren for a forsta
foretakets finansielle stilling og inntjening. Dette er i samsvar med regnskapets formal i det

konseptuelle rammeverket.

Etter Finanstilsynets kontroll oppga Statoil i arsregnskapet 2016 og 2017 informasjon om
langsiktige prisforutsetninger pa blant annet olje og gass. Under har vi laget en tabell som

viser hvilke langsiktige forventninger de hadde til oljeprisen.

Prisforutsetninger 2017 2018 2020 2025 2030

Arsrapport

2015 45% 838 928 1008
2016 55% 62% 758 78% 808
2017 608 678 778 808

Tabell 9 - Informasjon om fremtidige oljepriser i Statoils drsrapporter 2016 og 2017
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Vi ser fra tabell 9 at forventningene knyttet til de langsiktige oljeprisene i 2020, 2025 og
2030 har blitt betydelig redusert fra 2015 til 2016 og 2017. Hvordan man vurderer, og
endringer i, forventninger om de fremtidige oljeprisene, kan pavirke i1 hvilken
regnskapsperiode man innregner tap ved verdifall. For & fa et inntrykk av dette har vi laget et

forenklet eksempel.

I eksempelet har vi ved vurdering av gjenvinnbart belap sett pd bruksverdien. Vi ensker a
illustrere hvordan endring 1 forventet fremtidig oljepris pavirker bruksverdien pa en eiendel.
Bruksverdien av en eiendel vurderes ut fra ndverdien av fremtidige kontantstremmer. Vi har
derfor satt opp 3 forskjellige kontantstreommer ut fra Statoils langsiktige forventninger om

oljeprisen.

Kontantstrem Néverdi ar 2020 ar 2025 ar 2030

Disk. rente 6%

2015 8300 9200 10000
Naverdi 20289 7830 6875 5584
2016 7500 7800 8000
Naverdi 17371 7075 5829 4467
2017 6700 7700 8000
Néverdi 16542 6321 5754 4467

Tabell 10 — Bruksverdi ved forskjellige forventede fremtidige oljepriser

Eksempelet viser at kontantstrommen med forventningene i 2015 gir en ndverdi pa 20289
mens ndverdien i 2016 og 2017 blir henholdsvis 17371 og 16542. Dersom eiendelen eller
KGEen har en balansefort verdi pa 20000 vil det ut fra vurderingene ikke bli nedskrivning i
2015 da gjenvinnbart belep er hgyere enn balansefort verdi. I 2016 og 2017 vil det imidlertid
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bli nedskrivninger da gjenvinnbart belop er lavere enn balansefort verdi. Hadde man hatt

samme forventning i 2015 som en har i 2017 ville nedskrivningene kommet allerede i 2015.

Da prisen forste kvartal 2016 nidde sitt laveste niva og hadde vert lav i godt over ett ér, er
det sannsynlig at langsiktige forventninger i markedet endrer seg. Vi ser Statoil i 2016 gikk
fra & forvente en oljepris pa 83, 92 og 100 USD per fat i 2015, til & forvente 75, 78 og 80
USD per fat i arene 2020, 2025 og 2030. Dette viser at selskapenes vurderinger av
fremtidige langsiktige oljepriser ikke umiddelbart pavirkes i 2015, men at det tar litt tid for
forventningene endres. Denne endringen 1 forventninger pévirker 1 stor grad nar

nedskrivningene skjer.

Delkonklusjon
Korrelasjonsanalysene som tester korrelasjonen med oljeprisen pafelgende periode viser alle
en sterkere sammenheng enn med oljeprisen i innevarende periode. Dette kan skyldes at

selskapene benytter oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av regnskapet.

Vi har videre sett at nedskrivningene korrelerer sterkere med oljeprisen hele aret etter
regnskapséret enn med kvartalet hvor arsregnskapet for det meste utarbeides. Dette kan tyde
pa at den sterke korrelasjonen med oljeprisen pafelgende periode ikke skyldes at de benytter
oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av regnskapet, men at selskapene er gode til &
predikere fremtidig oljepris og benytter denne i vurderingen av om eiendelene har falt 1
verdi. Avslutningsvis har vi sett hvor stor innvirkning forventningen om fremtidig oljepris

kan ha pa nedskrivningene og nér en nedskrivning innregnes.
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7. Avslutning

7.1 Oppsummering av funn

Til slutt ensker vi & oppsummere funnene fra vare analyser. Vi fant stette for hypotese Hla,

H3a, H3b og H3c, samt delvis statte for H1b.

Hypoteser (oljepris) Korrelasjons- | P-verdi Funn
koeffisient

Hovedhypotese 1:
Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljepris innevarende periode i
arsregnskapene enn i kvartalsregnskapene

Hlaa: Det er en sammenheng mellom oljeprisen og

nedskrivningene i kvartalsregnskapene -0,3160 0,0402** | Stettes
H1ba: Det er en sammenheng mellom oljeprisen og -0,5360 0,0892* | Stettes
nedskrivningene i drsregnskapene delvis
Hovedhypotese 2:

Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen forrige periode enn med
oljeprisen i innevarende periode

H2aa: Det er en sammenheng mellom oljeprisen

forrige kvartal og nedskrivningene i -0,1765 0,2518 | Stettes
kvartalsregnskapene ikke
H2ba: Det er en sammenheng mellom oljeprisen -0,0378 0,9122 | Stettes
forrige ar og nedskrivningene i arsregnskapene ikke
Hovedhypotese 3:

Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen perioden regnskapet blir
utarbeidet enn med oljeprisen i innevarende periode

H3a.: Det er en sammenheng mellom oljeprisen
kvartalet etter kvartalsregnskapet og -0,4224 0,0043*** | Stattes
nedskrivningene

H3b.: Det er en sammenheng mellom oljeprisen -
kvartalet etter arsregnskapet og nedskrivningene -0,6466 0,0316 Stettes
H3c.: Det er en sammenheng mellom oljeprisen aret

- k%
etter regnskapsaret og nedskrivningene 0,7215 0,0185 Stattes
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Analysen har besvart tre hovedhypoteser:

H1: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljepris innevarende periode

i arsregnskapene enn i kvartalsregnskapene

Vi fant en signifikant korrelasjon mellom nedskrivningene og oljeprisen i
kvartalsregnskapene for innevarende periode. Korrelasjonen mellom nedskrivningene og
oljeprisen i arsregnskapene er signifikant pd 10 prosent-nivd, men ikke pa valgte 5 prosent.
Den statistiske sammenhengen er sterkere i arsregnskapet enn i kvartalsregnskapene, men
hovedhypotesen kan ikke stottes med full sikkerhet siden den ene testen kun var signifikant
pa 10 prosent-niva. Dette betyr at resultatet er 1 trdd med det vi forventet, men at funnet ikke

med sikkerhet kan generaliseres til populasjonen.

H2: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen forrige periode enn

med oljeprisen i innevarende periode

Korrelasjonsanalysene som testet sammenhengen mellom nedskrivningene og oljepris i
forrige periode ga lave korrelasjonskoeffisienter og heye p-verdier, bdde for kvartals- og
arsregnskapene. Testene har derfor ikke stettet hypotesen om en sterkere sammenheng
mellom nedskrivninger og oljeprisen i forrige periode. Vére funn er ikke i trad med tidligere

forskning.

H3: Det er sterkere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen perioden

regnskapet blir utarbeidet enn med oljeprisen i inneverende periode

Til slutt utferte vi tester knyttet til ssmmenhengen mellom nedskrivningene og oljeprisen pa
tidspunktet for utarbeidelsen av regnskapet. Her fant vi den heoyeste korrelasjonen og testene
er signifikante bade i kvartals- og arsregnskapene. Det betyr at vare resultater er i trdd med
tidligere  forskning.  Korrelasjonsanalysen som  testet sammenhengen mellom
nedskrivningene og oljeprisen dret etter regnskapsaret ga imidlertid analysens sterkeste
statistiske sammenheng. Dette indikerer at oljeselskapenes forventning om fremtidig oljepris

pa kort sikt samsvarer bra med faktisk utvikling.
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7.2 Forslag til videre forskning

Utredningen har gitt oss ideer til flere spennende problemstillinger som det kan forskes
videre pa. Vi vil i det felgende presentere noen forslag til videre forskning som vi anser som

relevante.

Vi har gjennom var utredning hatt fokus pa energi-sektoren som er notert pa Oslo Bers. Vi
har som nevnt i metoden sett at flere selskaper ogsd er notert pa andre store internasjonale
berser som New York og Singapore. Det kan derfor vere interessant 4 gjennomfere en
global analyse av problemstillingen for & se hvilke resultater det gir, og om det eventuelt gir

andre funn.

Gjennom forskningsprosessen har vi ogsd sett at problemstillingen knyttet til nér
nedskrivning skjer i sterre grad er forsket pa internasjonalt. Det kan derfor vare interessant &
forske videre nasjonalt pé selskaper notert pa Oslo Bers, ved & gd& dypere inn i

problemstillinger knyttet til noen av punktene som er nevnt under:

Det fremgar av IAS 36 at goodwill og immaterielle eiendeler med ubegrenset levetid skal
testet arlig. Videre er det ikke noe krav om nér pa aret dette skal testes, sé lenge det testes
konsistent fra &r til ar. Selskapene kan derfor gjere dette pa forskjellige tidspunkt noe som
kan pavirke nedskrivningene i de aktuelle kvartalene. Det kan derfor vere interessant & se i
hvor stor grad tidspunktet for nar goodwill og immaterielle eiendeler med ubegrenset levetid

nedskrives pavirker korrelasjonen til kvartalsregnskapene.

Vi har i analysen sett at forventninger om fremtidig oljepriser péavirker vurderingen av
nedskrivninger. Det kan derfor vare interessant & gjennomfere korrelasjonsanalyser hvor
man ser pd sammenhengen mellom nedskrivninger og forwardkurser. Dette vil kanskje
kunne gi et bedre bilde av hvordan nedskrivningene pavirkes av selskapenes forventede

oljepriser.
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Til slutt kan det vaere interessant & gjennomfere dybdeintervju med oljeselskapene. Dette kan
ogsé kombineres med intervju av revisorer som har revidert oljeselskapene. P4 denne maten
vil man kunne fa en dypere forstaelse av de ulike problemstillingene ved vurderinger av

nedskrivninger.

7.3 Konklusjon

Formalet med denne utredningen er & se hvordan nedskrivningene til oljeselskaper pavirkes
av endring 1 oljeprisen, og nar nedskrivningene skjer. Vi har gjennom utredningen besvart

folgende problemstilling:

I hvor stor grad og nar pavirkes nedskrivningene til selskaper i oljesektoren av

oljeprisen?

For & besvare problemstillingen har vi utledet tre hypoteser med utgangspunkt i funn fra
tidligere forskning. For & undersoke om det er statistisk statte til hypotesene har vi benyttet
korrelasjonsanalyse. Korrelasjonsanalysenee er gjennomfert med innhentet regnskapsdata fra
selskaper knyttet til energisektoren pa Oslo Bers. I analysen har vi brukt nedskrivninger som
andel av inngdende balanse av netto eiendeler. Regnskapsinformasjonen er innhentet fra

Bloomberg og inkluderer regnskapstall fra bade kvartals- og arsregnskapene.

Innledningsvis s& vi fra tidligere forskning at det var grunn til & tro at nedskrivningene
korrelerer sterkere med oljeprisen 1 &rsregnskapene enn 1 kvartalsregnskapene.
Korrelasjonsanalysene viser at det er en svak og moderat sammenheng mellom oljeprisen og
nedskrivningene i1 utvalget, i henholdsvis kvartals- og arsregnskapene. I vért utvalg er det
altsé en sterkere sammenheng i arsregnskapet enn i kvartalsregnskapet. Det kan veare ulike
arsaker til dette. En drsak kan veare at ledelsen kan ha insentiver til & utsette eller unnlate a
innregne nedskrivninger, og at revisor har en péavirkning pa dette i arsregnskapet. Videre kan
oljeprisen i kvartalene ha kortsiktige endringer som ikke er nok til & pdvirke forventningene
om fremtidig oljepris, slik at det ikke gir behov for nedskrivning. Til slutt fant vi at det er
flest nedskrivninger i fjerde kvartal, noe som ogsé kan forklare forskjellen i korrelasjonene.

Dette er i samsvar med det Spear og Taylor (2011) fant i sin studie.
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Tidligere forskning har ogsé funnet at makrogkonomiske forhold og ekonomiske kriser kan
fore til en forsinket innregning av nedskrivningene. Korrelasjonsanalysene viste at det er
svakere sammenheng mellom nedskrivninger og oljeprisen forrige periode enn med
oljeprisen i innevarende periode. Det er derfor ikke grunnlag for a fastslad at selskapene har
en forsinket reaksjon pa nedskrivningene som folge av fallende oljepris. Under finanskrisen i
2008-2009 sa vi imidlertid tegn til at selskapenes nedskrivninger var forsinket, dette var det
ikke grunnlag for a si noe om under oljepriskrisen i 2014-2015. Vare funn er dermed delvis 1

strid med hva Ji (2013) og Giner og Pardo (2014) fant i sine studier.

Til slutt avdekket vi at oljeprisen péfelgende periode hadde en sterkere sammenheng enn
med oljeprisen i innevarende periode. Dette er i samsvar med hva Chen (referert i Alciatore,
Easton og Spear, 2000) dokumenterte i sin studie i 1991. Dette kan skyldes at selskapene
benytter oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av regnskapet. Det er ogsd mulig at
selskapenes forventning om fremtidig oljepris stemmer godt med hva oljeprisen blir, og at
dette er grunnen til den sterke sammenhengen. Vi fant at nedskrivningene korrelerer sterkere
med oljeprisen hele aret etter regnskapsaret enn med kvartalet hvor arsregnskapet for det
meste utarbeides. Dette taler for at den sterke korrelasjonen med oljeprisen i perioden etter
skyldes at oljeselskapene er gode til a predikere fremtidig oljepris og benytter
forventningene i vurderingen om eiendelene har falt i verdi. Vi har ogsa sett at forventningen

om fremtidig oljepris har innvirkning pa om og nér det blir innregnet en nedskrivning.

Oppsummert avdekker utredningen at oljeprisen pavirker nedskrivningene i forskjellig grad i
kvartals- og é&rsregnskapene. Sammenhengen mellom nedskrivningene og oljeprisen i
utvalget er sterkere i arsregnskapet enn i kvartalsregnskapet. Vi finner ingen klare
indikasjoner pd at nedskrivningene innregnes for sent i forhold til nér oljeprisen endres.
Nedskrivningene har en sterkere sammenheng med oljeprisen 1 perioden etter
nedskrivningsperioden, enn med oljeprisen i samme periode. Dette indikerer at
oljeselskapenes forventning om fremtidig oljepris pa kort sikt samsvarer bra med faktisk

utvikling, og at disse forventningene pévirker nedskrivningene.
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8. Vedlegg

8.1 Energi-sektoren Oslo Bars (15.02.2018)

Energi-sektoren

Akastor Norwegian Energy Company
Aker BP Ocean Yield

Aker Solutions Oceanteam

Aqualis Odfjell Drilling

Archer Panoro Energy

Atlantic Petroleum Petroleum Geo-Services
Avance Gas Holding Petrolia

Bergen Group Polarcus

Bonheur Prosafe

Borr Drilling Questerre Energy Corporation
BW LPG RAK Petroleum

BW Offshore Limited Reach Subsea

DNO S.D. Standard Drilling

DOF SeaBird Exploration
Eidesvik Offshore Seadrill

Electromagnetic Geoservices Sevan Drilling

EMAS Offshore Sevan Marine

FLEX LNG Siem Offshore

Fred. Olsen Energy Solstad Farstad

Frontline Spectrum

Havila Shipping Statoil

Hoegh LNG Holdings Subsea 7

I.M. Skaugen TGS-NOPEC Geophysical Company
InterOil Exploration and Production =~ Wentworth Resources

Kvamer
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8.2 Oljepris 2006 - 2018

Uke 2006 2007 2008 2009 2010 2014 2015 2016 2017 2018

[

62,2 53,8 93,5 47,0 81,1 94,3 1129 112,0 109,2 57,4 35,0 56,6 67,8

2 64,7 52,7 90,3 448 78,7 97,6 111,9 111,5 107,0 51,3 30,5 55,0 69,5
3 65,4 54,5 88,5 45,4 75,1 97,5 111,0 111,2 106,8 48,1 29,3 55,0 69,4
4 64,8 56,5 91,5 45,4 72,6 97,3 110,5 112,7 107,4 48,6 33,2 55,5 70,0
5 61,3 58,4 89,5 44,9 73,4 101,3 112,0 1150 1073 49,7 34,1 56,2 68,0
6 59,1 57,5 93,9 44,9 72,1 100,7 117,1 117,0 107,0 56,2 31,5 55,6 65,5
7 61,3 59,4 97,0 41,5 76,1 102,7 1189 118,2 108,88 57,6 33,5 55,8 62,7
8 62,7 61,8 99,3 44,1 77,6 109,3 122,77 115,6 110,1 61,0 34,6 56,3 65,5
9 61,1 61,6 100,9 44,1 78,6 1149 123,6 112,2 109,5 60,4 37,2 56,0 66,0
10 63,1 60,8 106,2 43,9 80,1 114,7 1243 111,0 109,1 60,3 40,4 53,7 65,1
11 62,4 61,4 102,1 48,4 80,0 112,3 1252 109,5 108,1 56,8 40,3 51,5 64,1
12 65,3 66,2 102,6 52,8 80,0 115,5 1245 108,2 106,5 54,5 41,1 50,9 67,4
13 67,1 68,3 1023 50,4 82,3 116,2 124,1 109,3 107,3 56,6 39,5 52,2 68,7
14 69,5 67,9 107,8 52,3 85,5 123,0 124,0 107,9 106,1 55,9 39,4 54,4 67,0
15 73,1 66,3 112,0 52,5 85,8 122,7 121,3 104,8 1073 57,4 43,7 56,0 71,2
16 72,2 68,0 1155 50,3 85,5 122,7 1184 99,4 109,4 60,8 44,5 53,6 73,4
17 72,5 66,5 1133 50,9 86,6 1248 119,1 101,8 109,7 63,7 46,7 51,8
18 71,9 65,6 121,8 55,9 83,1 117,7 117,3 102,6 1083 65,7 45,2 49,6
19 69,5 68,5 123,0 57,1 79,8 1146 1128 104,5 107,8 66,7 46,5 50,0
20 70,2 70,4 129,5 59,7 73,3 111,88 110,0 103,5 1089 66,4 48,9 52,4
21 70,5 68,6 1293 62,8 72,2 113,5 107,2 103,3 110,1 65,5 49,1 53,1
22 70,2 70,3 128,0 67,8 73,7 1155 103,5 102,4 109,8 63,9 49,8 51,1
23 67,8 70,1  134,1 70,2 73,7 1175 99,5 103,3 108,7 64,0 51,4 48,7
24 69,0 71,2 1343 70,2 77,3 116,7 97,4 104,1 110,9 64,5 49,1 47,7
25 71,9 70,8 137,4 68,6 77,5 109,8 92,9 104,1 114,1 63,5 50,1 45,7
26 73,5 73,8 143,1 68,3 74,4 1103 93,3 101,8 113,8 63,6 49,3 47,2
27 75,0 76,3 1403 61,9 73,3 1151 99,3 1052 111,6 62,0 48,0 48,4
28 74,3 77,0  136,0 62,6 75,9 1179 100,44 108,1 108,6 57,6 47,2 47,9
29 74,1 75,9 127,77 68,0 76,5 117,5 1055 108,8 106,8 57,6 46,5 48,9
30 76,1 75,7 1248 69,8 77,1 117,6  104,6 107,7 107,7 55,9 43,6 50,8
31 76,8 70,9 1173 74,4 81,5 112,6 106,4 108,1 106,5 53,1 43,1 52,3
32 73,0 70,4 1125 72,9 77,8 105,88 112,0 107,8 105,0 49,5 45,5 52,2
33 72,8 69,5 1147 73,0 75,6 109,1 1149 110,1 103,5 49,5 49,8 51,1
34 70,1 71,6  114,6 72,6 74,2 110,0 1144 110,2 102,1 47,4 49,6 52,1
35 66,9 74,3 107,2 67,8 76,2 113,5 1129 1142 1027 50,9 47,4 52,1
36 63,2 76,6 99,6 68,7 77,7 113,2 1142 1153 101,7 50,1 48,2 52,2
37 61,7 78,3 94,2 69,9 78,8 112,8 1159 1124 98,5 48,4 46,7 54,9
38 61,6 78,6 103,9 67,4 78,5 1079 111,1 1094 98,2 48,3 46,4 56,0
39 59,6 78,0 93,7 67,5 80,8 1043 110,9 108,6 97,0 48,5 48,3 57,9
40 59,4 78,7 81,9 68,7 84,1 103,2 111,3 108,8 94,4 48,0 51,6 56,1
41 60,2 83,7 71,7 73,7 83,8 1114 1142 1104 90,9 51,6 52,3 56,6
42 60,6 85,3 66,8 78,6 82,8 109,88 1133 1102 85,5 49,8 51,8 57,8
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43 58,7
44 59,8
45 59,0
46 59,6
47 62,7
48 62,9
49 62,1
50 62,6
51 60,8
52 57,3
Gj.snitt

for aret 66,0

90,0
92,6
90,9
94,6
91,2
89,3
91,4
91,2
93,8
96,5

73,3

63,2
60,7
54,7
50,6
53,0
442
442
44,4
39,2
433

97,9

76,9
71,5
77,0
78,4
77,3
78,3
73,6
72,9
74,6
71,7

62,8

8.3 Utskrift STATA

83,4
86,5
88,2
84,8
84,9
88,8
91,0
91,6
93,5
94,0

80,3

110,7
110,2
113,9
110,4
107,4
109,9
109,4
106,0
106,8
108,1

110,9

108,7
108,2
108,5
109,4
110,9
110,5
108,7
108,4
109,2
110,3

111,7

1083
108,6
105,1
107,3
108,9
110,7
111,7
109,2
110,1
111,9

108,7

8.3.1 Oljeprisen i innevaerende periode

Kvartalsregnskap

Kvarta.. Kvarta~t
KvartalOlj~s 1.0000
KvartalGje~t -0.3106 1.0000
0.0402
Arsregnskap

Ar0lje~s ArGjen~t

Ar0ljepris

ArGjennoms~t

1.0000

-0.5360
0.0892

1.

0000

pwcorr ArOljepris ArGjennomsnitt, sig

pwcorr KvartalOljepris KvartalGjennomsnitt, sig

85,9
86,2
83,4
80,6
79,1
75,2
70,3
64,6
60,6
60,7

99,9

483
48,4
48,7
46,0
442
455
43,7
39,8
37,6
37,0

54,0

50,5
47,1
45,8
46,3
48,6
51,0
54,0
54,9
55,0
56,2

452

58,8
61,0
63,8
62,3
63,1
63,4
62,4
63,4
64,4
66,3

54,8
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8.3.2 Oljeprisen i perioden for regnskapsperioden

Kvartalsregnskap

. pwcorr OljeprisKvartaletFgr KvartalGjennomsnitt, sig

Oljep~gr Kvarta~t
OljeprisK~gr 1.0000
KvartalGje~t -0.1765 1.0000
0.2518
Arsregnskap

. pwcorr OljeprisAretFor ArGjennomsnitt, sig

O0ljep~gr ArGjen~t

O0ljeprisA~gr 1.0000

ArGjennoms~t -0.0378 1.0000
0.9122
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8.3.3 Oljeprisen pa tidspunktet for utarbeidelsen av regnskapet

Kvartalsregnskap

. pwcorr OljeprisKvartaletEtter KvartalGjennomsnitt, sig

Oljep~er Kvarta~t
OljeprisK~er 1.0000
KvartalGje~t -0.4165 1.0000
0.0055
Arsregnskap

pwcorr OljeprisQlEtter ArGjennomsnitt, sig

O~1Etter ArGjen~t

0ljeprisQl~r 1.0000
ArGjennoms~t -0.6466 1.0000
0.0316

Prediksjon av fremtidig oljepris
pwcorr OljeprisAretEtter ArGjennomsnitt, sig

Oljep~er ArGjen~t

OljeprisA~er 1.0000

RrGjennoms~t -0.7215 1.0000
0.0185
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Selskapenes forventninger om fremtidig oljepris

Oljep~er

OljeprisA~er 1.0000
AkerBP 0.0203
0.9557

Aqualis -1.0000
1.0000

DNO -0.4713

0.1691

Inter0il 0.4289
0.2161

PanoroEnergy -0.5803
0.1720

Statoil -0.8250

.0033

pwcorr OljeprisAretEtter AkerBP Aqualis DNO Inter0il PanoroEnergy Statoil, sig



