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l. Forord

Denne masterutredningen er skrevet i forbindelse med masterstudiet i ekonomi og
administrasjon ved Norges Handelshoyskole. Masterutredningen tilsvarer 30 studiepoeng og

utgjor det selvstendige arbeidet innenfor var hovedprofil i ekonomisk styring.

Gjennom vére fem ar pd NHH, har vi etter hvert fattet storre interesse for ekonomisk
rapportering og regnskap. Vi vil spesielt trekke frem Finn Kinserdal, som var foreleser i
Regnskapsanalyse, da vi tok dette kurset varen 2022. Dette la grunnlaget for at vi endte opp

med masterutredningens tema og problemstilling.

Selv om varens arbeid med oppgaven har vert tidkrevende og utfordrende, har det ogsa vert
spennende og lererikt. Vi foler at vi har tilegnet oss mye nyttig kunnskap og fétt et innblikk i

hvordan selskaper behandler nedskrivninger av goodwill i regnskapet.

Til slutt ensker vi & takke var veileder Kari Nyland for rad, hjelp og inspirasjon i forbindelse

med arbeidet med denne masterutredningen.

Norges Handelshoyskole, Bergen, 29.05.2023

Kristian Eidesvik Didrik Bjernstad Fredriksen



Il. Sammendrag

Tidlig pa 2000-tallet ble den regnskapsmessige behandlingen av nedskrivning av goodwill
endret. Fra 4 tidligere ha blitt avskrevet pé lik linje med anleggsmidler, skulle innferingen av
regnskapsstandarder som SFAS No. 142 og IFRS 3 fore til at goodwill arlig skulle testes for
nedskrivning. Denne endringen har fort til at goodwill som balansepost er mer utsatt for
skjonnsmessige vurderinger, hvilket har &pnet opp for regnskapsmanipulering. Nyansatte
daglige ledere har insentiver for & nedskrive goodwill tidlig 1 ledelesperidoen, 1 trdd med «big
bath»-teori. P4 bakgrunn av dette underseker denne masterstudien en problemstilling som ser
pa sammenhengen mellom lederbytter og nedskrivning av goodwill i store amerikanske

selskaper i perioden 2013-2022.

For & besvare problemstillingen, har vi vurdert det som mest hensiktsmessig a ta i bruk
kvantitativ metode. Ved a ha en hypotetisk-deduktiv tilnaerming, hvor vi gar fra teori til empiri,
kan vi se ulike variablers sammenheng med nedskrivninger av goodwill. Variablene vi har
brukt viser blant annet om selskaper har byttet daglig leder, selskapenes inntjening og

lonnsomhet, samt viktige balanseposter.

Resultatene fra studien viser en klar sammenheng mellom lederbytter og nedskrivning av
goodwill. Vi fant at badde andelen goodwill som nedskrives og hvor ofte goodwill nedskrives,
oker i etterkant av at et selskap bytter daglig leder. Selv om studiens resultater indikerer en
klar sammenheng, betyr ikke dette nedvendigvis at nyansatte daglige ledere manipulerer
regnskapet bevisst. Det finnes gode grunner til at nyansatte daglige ledere nedskriver en storre
andel goodwill tidlig i sin ledelsesperiode. En vanlig arsak til at selskaper bytter daglig leder
er svake resultater, og nedskrivning av goodwill kan ogsé forekomme som en konsekvens av

dette.
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1. Introduksjon

1.1 Bakgrunn og problemstilling

A utarbeide &rsregnskap er for mange foretak palagt etter lov (PwC, 2021). Hvem som er
regnskapspliktig avhenger imidlertid av organisasjonsform og sterrelse pd virksomheten
(Altinn, 2023). For eksempel er alle aksjeselskaper regnskapspliktige, mens
enkeltpersonforetak normalt ikke har regnskapsplikt (Altinn, 2023). Arsregnskapet skal ifelge
regnskapslovens § 3-2a «gi et rettvisende bilde av den regnskapspliktiges og konsernets
eiendeler og gjeld, finansielle stilling og resultaty. Bestemmelsen understreker formélet med
arsregnskapet, som er 4 gi brukerne og interessentene et best mulig beslutningsgrunnlag basert
pa troverdig og transparent informasjon. Det er derfor svaert viktig at drsregnskapet er et

dokument man kan stole pa.

Regnskapsreglene og -standardene i1 regnskapsloven og andre regnskapsstandarder er
utarbeidet for at regnskapets brukere skal f4 et omfattende og standardisert
informasjonsgrunnlag av selskapets drift og finansielle situasjon (Finansdepartementet, 2022).
Likevel épner enkelte standarder opp for skjennsmessige vurderinger i
regnskapsrapporteringen. Eksempler pd poster i regnskapet som krever skjennsmessige
vurderinger er rapportering av goodwill og andre immaterielle eiendeler, avsetninger og utsatt
skattefordel (PwC, 2021). Disse postene er regnskapsmessige storrelser forbundet med
verdimessig usikkerhet, og kan derfor brukes til 4 manipulere regnskapet.
Regnskapsmanipulasjon villeder regnskapets brukere og kan gi et feilaktig inntrykk av et
selskaps finansielle situasjon (Olsen, 2007).

Dersom regnskapet ikke gir et rettvisende bilde av selskapets finansielle situasjon, kan det
potensielt {4 store konsekvenser for de som utarbeider regnskapet. Boter, fengselsstraff, tap av
renommé og lisenser er eksempler pa konsekvenser dersom man blir tatt for regnskapsjuks
(Rankin, 2022). Det finnes en rekke eksempler der det har blitt avslert regnskapsmanipulasjon
med péfelgende store konsekvenser for de involverte. For revisjonsselskapet Arthur Andersen
ble konsekvensen at selskapet matte avslutte sine operasjoner etter at de ble fratatt lisensene
sine som folge av Enron-skandalen 1 2001 (Maurer, 2022), en av verdens mest kjente
regnskapsskandaler (Kinserdal, 2017). Et annet eksempel er elektronikkprodusenten Toshiba,
der ledelsen selv spilte en aktiv rolle med & overdrive driftsoverskuddet med over 150

milliarder yen (9,7 milliarder kroner). Skandalen forte til oppsigelser i ledelsen (Iversen, 2015)



og medforte en stor og kostbar omorganisering pd dreyt 39 milliarder kroner (Jacobsen S.,

2015).

Enron og Toshiba er eksempler pd ulovlig regnskapsmanipulasjon som fikk store
konsekvenser. Men det finnes ogsa mater & manipulere regnskapet pd som ikke regnes som
ulovlige. «Big Bath» er et velkjent eksempel. «Big Bath» defineres som regnskapsfering der
man med vilje manipulerer resultatregnskapet for a fa dérlige resultater til a se verre ut enn de
egentlig er, slik at fremtidige resultater kan se bedre ut (Hayes, 2020). Navnet kommer fra at
man ved 4 ta et «big bathy foretar en skikkelig oppvask, som gjer at man kan starte med blanke
ark. Det kan vere flere grunner til at ledere onsker 4 foreta et «big bath». En grunn kan vere
at man senere vil f4 hoyere bonus dersom man leverer bedre resultater etter et «big bath». Hvis
man er ny leder, kan et «big bath» ogsé vare en anledning til & gi den tidligere ledelsen skylden
for de dérlige resultatene, slik at man selv kan ta a@ren for bedre resultater senere (Hayes,
2020). Ettersom «big baths» kan foretas innenfor rammene av regnskapsstandardene blir det

ikke nadvendigvis sett pa som ulovlig, men det blir regnet som uetisk (Hayes, 2020).

En mate man potensielt kan foreta «big bath» pé, er ved a nedskrive goodwill. Goodwill er
som nevnt en regnskapspost som krever skjennsmessige vurderinger. Det regnes som en
immateriell eiendel, og kan forstds som en gkonomisk merverdi som oppstar 1 forbindelse med
et oppkjep, som optimalt sett skal gi det kjopende selskap et konkurransefortrinn (Hargrave,
2023). Spesielt nar goodwill nedskrives, vil det dpne seg muligheter for & manipulere
regnskapet. At goodwill nedskrives betyr at eiendelen har tapt seg 1 verdi, og verdien i balansen
ma pa bakgrunn av dette justeres ned (Visma, u.d.). Tidligere ble goodwill avskrevet over dens
okonomiske levetid, men ved innferingen av regnskapsstandardene IFRS 3 og SFAS No. 142
erstattet man avskrivning med arlig testing for nedskrivning. Man kan dermed si at innferingen
av disse standardene dpnet opp for flere skjonnsmessige vurderinger i regnskapet. Dersom
man nedskriver mye goodwill i et regnskapsar, kan dette gjore at man far bedre forutsetninger
for & prestere bedre i1 pafelgende ar. P4 denne maten tar man en skikkelig opprydning i
regnskapet, slik at man kan starte med blanke ark. Dette kan som nevnt vere aktuelt for en ny
leder, for & gi tidligere ledelse skylden for svake resultater (Hayes, 2020). En daglig leder har
det overordnede ansvaret for den daglige driften, og vil dermed vare sentral nar det skal
foretas nedskrivningsbeslutninger. Flere tidligere studier fokuserer pa nedskrivninger av
goodwill i perioden like etter IFRS 3 og SFAS No. 142 ble implementert. Vi ensker pa
bakgrunn av dette a finne ut om vi, med utgangspunkt i tilgjengelige regnskapsdatabaser, kan

se en sammenheng mellom nedskrivning av goodwill og lederbytter i perioden 2013-2022,
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etter at standardene er godt innarbeidet i1 selskapers regnskapspraksis. Ettersom nedvendig
regnskapsdata for norske selskaper var mangelfull, valgte vi & analysere store amerikanske

selskaper. Vi vil 1 denne masteroppgaven besvare folgende problemstilling:

«Kan vi ut fra tilgjengelige databaser se en sammenheng mellom lederbytter og den
regnskapsmessige vurderingen av goodwill gjennom nedskrivninger, i store amerikanske

selskaper? »

For & besvare problemstillingen, vil vi ferst presentere den teoretiske referanserammen vi har
brukt. Her ser vi pa det konseptuelle rammeverket for regnskap, regnskapsmanipulasjon,
goodwill, hvordan goodwill behandles i regnskapet, «big bath theory» og sammenhengen med
bytte av daglig leder. Dette knytter vi opp mot tidligere studier, for vi presenterer vare
hypoteser. Hypotesene véare danner sa grunnlaget for den kvantitative analysen vér, hvor vi
har hentet selskapsdata for de 500 sterste selskapene i USA i perioden 2013-2022. Dette
datamaterialet bruker vi til & gjore to regresjonsanalyser, som gir oss et grunnlag for &
underseke sammenhengen mellom nedskrivning av goodwill og lederbytter. For &

gjennomfere analysen har vi sett oss nedt til & foreta noen avgrensninger. Disse vil vi

gjennomga 1 neste delkapittel.

1.2 Avgrensninger

Masteroppgavens analyse er basert pa Fortune 500-selskapene anno 2022. Det betyr at alle
selskapene vi har analysert er store amerikanske selskaper. At vi utelukkende har valgt & se pa
amerikanske selskaper skyldes at datamaterialet for norske selskaper er mangelfullt nér det
gjelder rapportert nedskrivning av goodwill. Langt sterre grad av tilgjengelige data forte til at
vi valgte & undersgke amerikanske selskaper. Nér vi forst valgte amerikanske selskaper, ensket
vi ikke 4 sammenligne disse med selskaper fra andre land. Grunnen til dette er at land kan ha
ulike nyanser 1 sine regnskapspraksiser- og standarder, hvilket kan pavirke
nedskrivningsbeslutningen. A sammenligne selskaper med ulik forstdelse av
regnskapsstandardene vil kunne gi inkonsistente resultater. Selv om regnskapsstandardene
knyttet til vurdering av goodwill i USA og Norge har ulike nyanser, vurderer vi de likevel som

sammenlignbare nok til at resultatene vire kan ha overforingsverdi til norsk kontekst.
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En annen avgrensning vi har gjort, er at vi kun har inkludert et utvalg av alle variablene som
faktisk pavirker nedskrivning av goodwill. Vi forstar at vér studie og tolkningen av resultatene
ikke vil vise den fullstendige sammenhengen mellom nedskrivning av goodwill og lederbytter,
og vi vil vaere edruelige 1 vurderingen av resultatene vi kommer frem til. Det finnes en rekke
andre faktorer som kunne vert inkludert, men pa grunn av oppgavens omfang har vi vert nedt
til & velge de variablene vi anser som de viktigste for var problemstilling. Vart utvalg av
variabler er inspirert av tidligere studier, hvilket vi vil komme mer detaljert inn pa senere i

oppgaven.

Som nevnt, kjennetegnes selskapene i datamaterialet vart av at det er snakk om store selskaper.
Selskapet i vart utvalg med det laveste driftsresultatet i 2022 hadde et driftsresultat pa droyt 2
milliarder norske kroner. Det betyr at det er langt fra noen gjennomsnittlige selskaper vi har
analysert, men heller et utvalg av store selskaper. Det innebzrer at det er en relativt homogen
gruppe selskaper, og dette vil avgrense resultatene til en viss grad. Vi anser likevel vart utvalg
for & vaere godt egnet til problemstillingen, da det er svert aktuelt for disse & nedskrive
goodwill. I tillegg til det geografiske perspektivet og sterrelsen pé selskapene, har vi ogsé
analysert en begrenset tidsperiode. Selskapene pa denne listen er studert i tidrsperioden 2013-

2022.

1.3 Oppgavens struktur

Studien bestar av seks kapitler. I kapittel 1 har vi introdusert bakgrunnen for oppgaven,
presentert problemstillingen og beskrevet oppgavens avgrensninger. Problemstillingen vi har
lagt frem legger grunnlaget for analysen. I kapittel 2 presenterer vi vér teoretiske
referanseramme med relevant teori. Videre folger kapittel 3 der vi gir gjennom tidligere
studier som vil vare relevante for vér studie. Disse tidligere studiene blir anvendt til & utvikle
hypotesene vare. I kapittel 4 gér vi gjennom hvordan vi har gatt frem for & innhente data, og
metoden som er brukt for & gjennomfere analysen. Kapittel 5 inneholder en todelt analyse,
hvor vi forst presenterer de empiriske resultatene, for vi diskuterer funnene vére.
Avslutningsvis folger konklusjon 1 kapittel 6, hvor vi oppsummerer funnene fra analysen.
Kapitlet inneholder ogsé studiens begrensninger og implikasjoner, for vi avslutter med forslag

til videre forskning.
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2. Teoretisk referanseramme

Vi vil i dette kapitlet ga gjennom den teoretiske referanserammen som har dannet grunnlaget
for masteroppgaven. Kapitlet vil starte relativt generelt, for vi spisser det gradvis inn mot
oppgavens problemstilling. Det forste vi skal se pa er sentrale konseptuelle rammeverk for
regnskapet. Deretter ser vi pa hva arsregnskapet bestar av, regnskapets formal og brukere,
ulike regnskapssprak og skjennsmessige vurderinger i regnskapet. Dette skyldes at vi ensker
a vise hvor viktig det er at regnskapet er et dokument brukerne kan stole pa. Vi vil sd
introdusere begrepet regnskapsmanipulasjon, for & vise at dette ikke alltid nedvendigvis er
tilfellet. Videre skal vi definere hva goodwill er, for vi ser pd hvordan nedskrivning av
goodwill behandles i regnskapet pad de ulike regnskapsspridkene. Deretter ser vi enda mer
konkret opp mot oppgaven, og ser pd hva som kjennetegner «big bath theory», for kapitlet
avsluttes med litteratur som tar for seg endring av en virksomhets daglige leder. Dette gjores
ettersom arsakene til endring av daglig leder potensielt kan ha betydning for eventuelle

nedskrivninger av goodwill.

2.1 Konseptuelle rammeverk for regnskap

Nér vi snakker om regnskapets konseptuelle rammeverk, mener vi det 4 definere begreper og
sammenhenger som skal fungere som et fundament for utarbeidelse av regnskap. Det skal ogsé
fungere som et utgangspunkt for utvikling av regnskapsstandarder (Kvaal et al., 2015). Det er
uenighet om nér det forste regnskapet ble fremstilt, men det er ingen tvil om at det har eksistert
i flere arhundrer (Kvaal et al., 2015). Regnskapet ble opprinnelig fremstilt for & handtere
fenomener som eiendomsrett, pengevesen og skatt, men har siden hatt ulike formal avhengig
av hvem som har utformet regnskapet og hvordan regnskapet har blitt fremstilt (Littleton,
1933). Siden 1930 har regnskapskravene for bersnoterte selskaper stadig skilt seg mer ut fra
kravene til regnskapsrapportering for ikke-noterte selskaper. Borsnoterte selskaper er palagt a
utarbeide og offentliggjore detaljerte regnskaper med heye krav til innhold (Kvaal et al.,
2015). Dette skyldes at barsnoterte selskaper har spesielle brukergrupper, og at transparens er
serlig viktig, da dette reduserer usikkerhet og store svingninger i aksjekursen, ettersom alle
brukerne har tilgang til den samme informasjonen (Chen, 2021). Ettersom investorer i
bersnoterte selskaper ofte kan ha stor avstand til selskapene, vil regnskapet for mange veare

den primere informasjonskilden.
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I tiden for andre verdenskrig startet utgivelsen av regnskapsstandarder, og arbeidet fortsatte 1
arene etter krigen. Prosessen med & standardisere regnskapsprinsippene ble stadig sterre og
mer systematisert, og det har endt opp med to viktige konseptuelle rammeverk for regnskap:
det internasjonale IASB («International Accounting Standards Board») Conceptual
Framework og det amerikanske FASB («Financial Accounting Standards Board») Conceptual
Framework. Disse er fundamentale for utevelsen av henholdsvis IFRS («International
Financial Reporting Standards») og US GAAP («Generally Accepted Accounting
Principles»), som er de barsnoterte selskapenes retningslinjer innen héndtering av regnskapet.
Formélet med disse konseptuelle rammeverkene var a formalisere de grunnleggende
definisjonene og begrepene som legger foringer for regnskapsregulering og -utvikling. Pé den
maten avgrenser de ogsd hva som er akseptable losninger pd en rekke spersmdl knyttet til
regnskapet (Kvifte & Johnsen, 2014). Det er viktig & poengtere at selv om dette er to
selvstendige konseptuelle rammeverk, har de arbeidet sammen for & utvikle felles
formuleringer for a gjore ulikhetene s marginale som mulig (Kvaal et al., 2015). Dette skyldes
at internasjonalt sammenlignbare regnskaper er svart viktig, spesielt for foretak som er
eksponerte for internasjonal konkurranse, eller for foretak som samarbeider med utenlandske

foretak (Kvaal et al., 2015).

2.1.1 Regnskapets innhold, formal og brukere

Som nevnt, finnes det 1 dag tydelige regler og krav for hva bersnoterte selskapers regnskap
skal inneholde. Arsregnskapet er en oppstilling som bestar av fire deler: Resultat, balanse,
kontantstremoppstilling og noter (Sander, 2023). Resultatet viser selskapets lonnsomhet
gjennom regnskapsaret som har gétt, og inneholder bade inntekter og kostnader (Kinserdal &
Plenborg, 2020). Balansen skal vise et selskaps eiendeler og hvordan disse eiendelene er
finansiert. Kontantstremoppstillingen skal gjengi penger som har kommet inn og gatt ut fra
selskapets konti, og viser selskapets kontantstremmer fra drift, finansiering og investering. Til
slutt finner vi noteopplysningene som skal fungere som ytterligere forklaringer av tall i
regnskapet som ikke kommer tydelig nok frem, samt at det gjerne fremkommer informasjon
om for eksempel hovedaksjonerer og utbetaling av styrehonorarer (Kinserdal & Plenborg,

2020).

Som vi har vaert inne pa, skal drsregnskapet ifolge regnskapslovens § 3-2a «gi et rettvisende
bilde av den regnskapspliktiges og konsernets eiendeler og gjeld, finansielle stilling og

resultaty. Formélet med regnskapet er altsa & gi brukerne og interessentene av regnskapet best
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mulig informasjon slik at regnskapet gir et godt beslutningsgrunnlag. Det finnes en rekke
potensielle brukere og interessenter av regnskapet. Eksempler pa dette kan vare investorer,
kreditorer, ansatte, leveranderer, kunder og offentlige myndigheter (Tamplin, 2023). For a
sikre at regnskapets formal blir oppfylt av de som utarbeider regnskapet, slik at brukerne kan
fatte beslutninger basert péd et troverdig regnskap, har de ulike regnskapssprékene ulike

regnskapsprinsipper som ma folges.

2.1.2 Regnskapsprinsipper

Ifolge den norske regnskapsloven skal arsregnskapet utarbeides i1 samsvar med fem
grunnleggende prinsipper, som kalles regnskapsprinsippene (Visma, u.d.). Disse skal sorge
for at arsregnskapet blir utarbeidet pd en transparent og troverdig mate. De fem
regnskapsprinsippene er transaksjonsprinsippet, opptjeningsprinsippet,
sammenstillingsprinsippet, forsiktighetsprinsippet og sikringsprinsippet. For véar oppgave vil
det veere mest naturlig & se pa forsiktighetsprinsippet. Forsiktighetsprinsippet skal bidra til &
forhindre at regnskapene blir overvurderte (Garseth-Nesbakk, 2019). Det forfekter at regnskap
heller ber vise for lave enn for heye verdier (Garseth-Nesbakk, 2019).

Mens vi i Norge har disse fem regnskapsprinsippene lovfestet i regnskapsloven for & serge for
at arsregnskapet er et dokument man skal kunne stole pa, opererer de med ti
regnskapsprinsipper i USA, gjennom GAAP. Disse ti regnskapsprinsippene utgjor
hovedformalet til GAAP, og de ti prinsippene er prinsippet om 1) «regularity», 2)
«consistency», 3) «sincerity», 4) «permanence of methods», 5) «non-compensation», 6)
«prudence», 7) «continuity», 8) «periodicity», 9) «materiality» og 10) «utmost good faithy»
(Fernando, 2022). Vi skal senere se eksempler pa at enkelte av disse prinsippene kan vere

relevante i forbindelse med beslutninger knyttet til nedskrivning av goodwill.

2.1.3 Regnskapssprak og bruk av skjgnn

Som vi har sett, er drsregnskapet et viktig dokument for en rekke akterer. Milet med
arsregnskapet er at det skal gi brukerne relevant finansiell informasjon. Jo mer komplett,
neytralt og objektivt drsregnskapet er, desto mer relevant er informasjonen om selskapets
underliggende prestasjon og posisjon (Gaynor et al., 2016). Selv om det finnes relativt klare
regler pa flere omrader innenfor arsregnskapet og hvordan de ulike postene skal behandles,
finnes det ogsa poster det er knyttet bruk av skjennsmessige vurderinger til. Dette skyldes at

enkelte poster 1 regnskapet krever utarbeidelse av estimater. Regnskapsestimater er
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regnskapsmessige storrelser det er forbundet verdimessig usikkert ved (PwC, 2021).
Eksempler pa slike poster inkluderer utsatt skattefordel, driftsmidler, kundefordringer og
immaterielle eiendeler som goodwill (PwC, 2021). Vi skal i denne oppgaven se nermere pa
de skjennsmessige vurderingene knyttet til goodwill og nedskrivning av denne posten. For vi

gjor dette, ma vi introdusere ulike regnskapssprak og se pa likheter og ulikheter mellom disse.

Et regnskapssprék kan defineres som et regelsett som blir lagt til grunn ved rapportering av
okonomisk informasjon. I Norge har IFRS vert tvungent regnskapssprak for bersnoterte
selskaper siden 2005 (Jensen, 2022). I tillegg er IFRS pliktig for ikke-bersnoterte selskaper
som har utstedt obligasjoner notert pd Oslo Bers. Regnskapsloven dpner imidlertid opp for at
andre selskaper kan velge & bruke IFRS i stedet for «God Regnskapsskikk» (GRS), som er det
mest brukte regnskapsspraket 1 Norge (Jensen, 2022). Mens GRS er et resultatorientert
regnskapsspréak, regnes IFRS som balanseorientert. Dette betyr at IFRS prioriterer balansen
og lar resultatet vaere residualen, mens GRS har fokus pa resultatet og lar balansen vare
residualen. Vi kommer tilbake til hvilken relevans dette har for nedskrivning av goodwill
senere. En annen forskjell mellom IFRS og GRS er at kravene til noter er strengere ved bruk

av IFRS (Jensen, 2022).

I 2001, erstattet IFRS det gamle regnskapsspraket IAS («International Accounting
Standards»), med mél om & vare et konsekvent regnskapssprak med stor integritet innenfor
regnskapsstandard og -praksis, pa tvers av selskaper og landegrenser (Palmer, 2022). Ifolge
undersekelser fra IFRS (2023) bruker omtrent 120 land IFRS for alle eller de aller fleste
bersnoterte selskaper, hvor 90 av disse landene har fullstendig integrert IFRS som
regnskapsstandard. Mens alle norske bersnoterte selskaper er palagt 4 bruke IFRS 1 forbindelse
med regnskapsforing, gjelder ikke dette 1 USA. Der holder man fast ved det som kalles
«GAAP», et akronym for «Generally Accepted Accounting Principles». GAAP er et sett med
regnskapsregler- og standarder som utstedes av FASB (Fernando, 2022). Malet med GAAP er
a serge for at offentlige selskapers arsregnskap er komplette, konsistente og sammenlignbare.
Alle bersnoterte selskaper i USA mé benytte GAAP nar de leverer sine arsregnskap. Det
amerikanske finanstilsynet SEC («Securities and Exchange Commission») uttrykte i 2010 et
onske om a vare en del av en globalt akseptert regnskapsstandard, og vurderte a inkorporere
IFRS til sitt regnskapssystem (SEC, 2019). De konkluderte likevel med at det ser usannsynlig
ut & adoptere IFRS med det forste (White, 2015).
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For et konsept kan kalles et «allment akseptert regnskapsprinsipp» (GAAP), ma det gjennom
flere steg, hvor en underseker hvordan konseptet skal utformes (Kenton, 2021). Denne
prosessen ender med at det endelige resultatet presenteres av FASB. Tidligere kom FASB med
en uttalelse som ble kalt SFAS, hvilket er kort for «Statement of Financial Accounting
Standards». Disse uttalelsene var formelle dokumenter som presenterte endringer, justeringer
eller nye retningslinjer i GAAP. SFAS-uttalelser byttet i 2009 navn til «Accounting Standards
Codifications» («ASC») (Kenton, 2021), da FASB ensket & samle amerikanske standarder
innenfor regnskapsrapportering i en og samme autoritative kilde (Ormsby, 2023). Ettersom
SFAS-uttalelser fortsatt blir nevnt i forskning etter navnebyttet, har vi valgt a beholde omtalen
av SFAS-uttalelsene i vir oppgave, da innforingen av SFAS-uttalelser som SFAS No. 142 er

en sentral del av oppgaven basert pa empirisk teori og studier.

IFRS kan regnes som den internasjonale ekvivalenten til GAAP (Fernando, 2022), og de to
regnskapsstandardene har som en konsekvens av dette naturligvis mange likheter. Helt siden
2002 har FASB og IASB jobbet sammen for at de to standardene skal sammenfalle s mye
som mulig (Fernando, 2022). Likevel har de enkelte ulikheter. GAAP regnes som en
regelbasert regnskapsstandard, mens IFRS ses pd som prinsippbasert (Ross, 2022). I praksis
vil dette si at retningslinjer fra IFRS gar mindre i detalj enn retningslinjer fra GAAP (Ross,
2022). Dette medforer at IFRS apner for mer tolkning enn GAAP, som gjer at man mi ga mer
i dybden nir man skal forklare valg som er tatt i forbindelse med regnskapsferingen (SEC,
2011). Det fantes langt flere SFAS-uttalelser (168) enn det finnes IFRS-standarder (17), og
SFAS-uttalelsene var mer spesifikke og detaljerte (Kenton, 2021). For eksempel, har SFAS en
egen uttalelse knyttet til den regnskapsmessige behandlingen av goodwill og immaterielle
eiendeler i SFAS No. 142, mens dette blir beskrevet som en liten del av IFRS 3, som
overordnet tar for seg oppkjop og fusjoner. Vi skal senere komme narmere inn pd likheter og

ulikheter mellom disse standardene, da disse er relevante for var problemstilling.

2.2 Regnskapsmanipulasjon

Vi har tidligere sett pd viktigheten av at brukerne kan stole pa arsregnskapet. For vi ser
naermere pa goodwill og hvordan nedskrivninger av denne posten behandles 1 regnskapet, ma
vi se pa hvordan regnskapet kan gi misvisende informasjon som felge av
regnskapsmanipulasjon. Regnskapsmanipulasjon er et komplekst begrep som kan defineres og

forstdis pd mange wulike mater (Giroux, 2003). Kinserdal (2017) definerer
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regnskapsmanipulasjon som bevisste avvik fra regnskapsreglene og balanserte estimater. I den
internasjonale faglitteraturen bruker man ofte betegnelsen «earnings management». En av de

mest siterte definisjonene pa «earnings management» er Healy og Wahlens fra 1999:

«Earnings management occurs when managers intentionally use judgement in
financial reporting and in structuring transactions to alter financial reports to mislead
some stakeholders about the underlying economic performance of the firm or to

influence contractual outcomes that depend on reported accounting numbers.»

Det er imidlertid verdt & merke seg at denne definisjonen kun omfatter bevisste handlinger.
Feilvurderinger eller utilsiktede feil regnes derfor ikke som regnskapsmanipulasjon
(Kinserdal, 2017). Dersom regnskapsmanipulasjonen er si vesentlig at den er klart utenfor
loven, regnes det som regnskapssvindel og vil vare gjenstand for straffeforfolgelse (Kinserdal,
2017). Enron og Toshiba er eksempler pa selskaper som ble tatt for & bedrive
regnskapssvindel. Parfet (2000) skiller imidlertid mellom god og darlig «earnings
management». God «earnings management» tar utgangspunkt i 4 styre en virksomhet pd en
vellykket mate ved & strukturere interne prosesser og sette realistiske budsjettmél. Dette er
egenskaper hos ledere som blir etterspurt og belennet i arbeidsmarkedet, og praksisen blir ikke
sett pa som uetisk eller ulovlig (Parfet, 2000). Ved darlig «earnings management» gar man inn
for a skjule faktiske prestasjoner ved 4 strekke regnskapsestimater til det urimelige eller ved a
lage falske poster i regnskapet. I de fleste tilfeller blir slik regnskapsforing regnet som ulovlig

(Parfet, 2000).

Mens man skiller mellom god og darlig «earnings management», kategoriserer Garseth-
Nesbakk (2021) regnskapsmanipulasjon 1 fire ulike former: 1) resultatstyring, 2)
resultatutjevning, 3) «big bath» og 4) svindel. For denne masteroppgaven vil «big bath» vere
den mest aktuelle formen for regnskapsmanipulasjon, men vi skal ogsé se et eksempel pa at
resultatutjevning kan ha relevans for nedskrivning av goodwill. Resultatutjevning gar ut pa at
man ensker & skape inntrykk av en stabil utvikling for selskapet (Gérseth-Nesbakk, 2021).
Mange ledere er klar over dette, og kan bli fristet til & konstruere regnskapet til & fremvise et
slikt bilde, selv om den faktiske utviklingen til selskapet svinger mye mer. Regnskapsmessige
valgmuligheter, periodiseringer og skjennsmessige vurderinger er sentrale virkemidler i
regnskapsmanipulasjon (Garseth-Nesbakk, 2021). Balanseposter som kan vere vanskelige a
verdsette og verifisere verdien av, kan generelt vare utsatt for regnskapsmanipulasjon.

Goodwill og pensjonsforpliktelser er eksempler pa slike poster. Vi skal senere se nermere pa
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«big bath» som regnskapsmanipulasjonsform i1 forbindelse med nedskrivning av goodwill,

ettersom dette er mest relevant knyttet opp mot problemstillingen.

Det kan vere flere grunner til at selskaper manipulerer regnskapet. Giroux (2003) grupperer
motivene i to hovedgrupper: 1) maksimering av verdi for eierne og 2) maksimering av
personlig gevinst for ledelsen. I var oppgave blir det naturlig & se motivene ledere har for &
manipulere regnskapet. Regnskapsmanipulasjon som tar sikte pd & maksimere personlige
gevinster for ledelsen, er ofte assosiert med bonusordninger knyttet til inntjening eller
aksjekurser (Kinserdal, 2017). Ledelsen kan eksempelvis vere motivert av a skjule darlig
ledelse eller a fremsta mer vellykket for omverdenen (Kinserdal, 2017). Det er likevel viktig
a papeke at vi med denne oppgaven ikke er ute etter & avdekke regnskapssvindel, men heller

se pd hvordan skjennsmessige vurderinger kan pavirke troverdigheten til regnskapet.

2.3 Goodwill

Vi har frem til nd nevnt at goodwill er en balansepost det kan knyttes verdimessig usikkerhet
til, ettersom det er en post i regnskapet som krever skjennsmessige vurderinger. Vi vil na se
naermere pa hva goodwill er, og hvordan posten behandles i regnskapet. Nér et selskap skal
foreta et oppkjep av et annet selskap, vil prisen i de fleste tilfeller vare basert pd eiendeler og
gjeld som selskapet har. Det en kan se, er at prisen som betales gjerne ligger hoyere enn den
bokferte verdien pd selskapet (Visma, u.d.). Denne differansen betegnes som goodwill og

beregnes ved hjelp av felgende formel:
Goodwill=P - (E - G)
, der
P = pris pa oppkjept selskap
E = markedsverdi av eiendeler
G = markedsverdi av gjeld

Vi kan dermed forsta goodwill som et restbelop som representerer en gkonomisk merverdi.
Denne merverdien oppstér 1 forbindelse med et oppkjep og skal optimalt sett gi det kjopende

selskap et konkurransefortrinn (Hargrave, 2023). Summen balanseferes som et anleggsmiddel
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1 regnskapet (Kaurel, 2023). Ettersom goodwill er en immateriell eiendel kan den vare

vanskelig & verdivurdere utenom oppkjep.

I regnskapssammenheng skiller vi mellom to ulike typer goodwill: oppkjept goodwill og
internt generert (egenutviklet) goodwill (Unacademy, u.d.). Oppkjept goodwill er goodwill
som vi har beskrevet ovenfor, og balansefores som en eiendel i regnskapet 1 henhold til bide
IFRS, US GAAP og norsk GRS. Det gjor derimot ikke internt generert goodwill. Denne typen
goodwill gir virksomheten en fordelaktig posisjon 1 markedet, men kvalifiserer ikke til
balanseforing. IAS 38 - Intangible assets forklarer dette med at verdien pé eiendelen ikke kan
anses som identifiserbar. Dette kan ses pd som en konsekvens av at man méa folge
forsiktighetsprinsippet, og vere forsiktig ved & ikke balansefore ikke-identifiserbare eiendeler.
Forsiktighetsprinsippet kan ogsa sammenlignes med prinsippet om «prudence» i GAAP.

Imidlertid vil den internt genererte goodwillen potensielt bli realisert ved oppkjep og fusjoner.

Internt generert goodwill kan for eksempel knyttes til at et selskap har et spesielt godt rykte
blant kundene, slik at dette er en viktig faktor i selskapets drift. En kan umulig tallfeste verdien
av et slikt rykte inntil det er gjennomfert et oppkjep, og goodwillen kan balansefores. For at
en immateriell eiendel skal kunne balanseferes som en egen eiendel, finnes det nemlig to krav
som ma oppfylles: 1) den mé pavirke selskapets verdi og 2) anskaffelseskostnaden ma kunne
mailes (Fiken, u.d.). Ettersom goodwill ikke har en anskaffelseskostnad, kan den ikke
balansefores med mindre det skjer et oppkjep. Dersom den regnskapsmessige verdien av
goodwill ikke lenger representerer det samme konkurransefortrinnet som pa
oppkjepstidspunktet, kan det bli nedvendig & nedskrive goodwill-verdien. Vi skal na se

narmere pd hvordan nedskrivninger av goodwill behandles i regnskapet.

2.4 Regnskapsmessig behandling av nedskrivninger av
goodwill

A foreta en nedskrivning vil si at eiendeler, goodwill eller anleggsmidler uforutsett taper sin
verdi, og den bokferte verdien mé som en konsekvens av dette justeres ned (Visma, u.d.).
Dersom man finner urealistisk hoye bokferte verdier pa eiendeler i balansen eller verdien
reduseres drastisk, vil det vere aktuelt & nedskrive verdien av eiendelen. Nedskrivning gjeres
ved & fore den aktuelle delen av eiendelen over til regnskapet som en kostnad (Visma, u.d.).
Nedskrivningen pévirker dermed resultatet, og kan pd denne méten ogsa brukes til &

manipulere regnskapet. Det er mulig & nedskrive verdien helt eller delvis (Visma, u.d.). Som
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nevnt er goodwill blant de eiendelene som er mest aktuelle 4 nedskrive. Vi skal né se pa

hvordan nedskrivninger av goodwill blir behandlet i IFRS og GAAP.

241 IFRS 3

Tidligere ble goodwill avskrevet pa lik linje med andre ordinare anleggsmidler. Da IFRS 3 -
Business Combinations erstattet IAS 22 i mars 2004, konkluderte IASB med at goodwill ikke
lengre skulle avskrives, men istedenfor testes é&rlig for nedskrivning (IFRS, 2017).
Hovedarsaken til endringen 1 hvordan goodwill skulle behandles i regnskapet var at IASB
mente at nedskrivninger serget for bedre informasjon enn avskrivninger. Likevel har
standarden blitt kritisert for at den &pner opp for opportunistisk rapportering som folge av de
skjennsmessige vurderingene som mé foretas etter implementeringen (AbuGhazaleh et al.,
2011). At goodwill testes for nedskrivning betyr at selskapet ma vurdere om verdien pa
goodwill har falt fra den opprinnelige balanseforte verdien. Dersom verdiene avviker fra
balansefort verdi, reduseres den balanseforte verdien og drsresultatet reduseres tilsvarende
nedskrivningen. Dette illustrerer at [FRS er et balanseorientert regnskapssprak, som nevnt 1
kapittel 2.1.3. Goodwill kan ogsé testes oftere for nedskrivning, dersom hendelser eller
endringer i omstendighetene tilsier at den ber nedskrives. Dersom det er grunn til & tro at
nedskrivningen ikke er like stor som ved tidspunktet for nedskrivning, tillater IFRS 3

reversering av nedskrivning (SEC, 2011).

2.4.2 SFAS No. 142

15. desember 2001 ble SFAS No. 142 - Goodwill and Other Intangible Assets implementert.
Den erstattet da den né utgéitte APB No. 17 - Intangible Assets. Som IAS 22, krevde APB No.
17 at goodwill skulle avskrives ettersom den ble vurdert til & ha en ekonomisk levetid. Med
overgangen til SFAS No. 142 ble det bestemt at goodwill skal testes for nedskrivning minst
én gang i ret (FASB, u.d.), pd samme méte som IFRS 3. Dette fordi poster som goodwill ikke
lengre ble ansett til & ha en eokonomisk levetid. Etter innferingen av SFAS No. 142
gjennomfores det nd en to-stegs test der de bokferte verdiene av goodwill sjekkes for
nedskrivning. Ferst sammenligner man virkelig verdi («fair value») med bokfert verdi.
Dersom bokfert verdi er storre enn virkelig verdi, ma steg to, selve nedskrivningen,
gjennomferes. Selv om dette virker som en ryddig prosess, gis det fa retningslinjer fra FASB
for hvordan «virkelig verdi» skal males (Masters-Stout et al., 2008). Det nevnes at markedspris

er beste kilde for virkelig verdi, og at «beste tilgjengelig verdi» skal brukes dersom
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markedspris ikke er tilgjengelig. Dette betyr at bade ndverditeknikker, kontantstremestimater
og inntjeningsmultipler kan benyttes nér en regner virkelig verdi (Masters-Stout et al., 2008).
Alle disse matene 4 beregne virkelig verdi pd innebarer bruk av skjenn og estimater. Bruken
av skjonn apner dermed for at man kan fa forskjellige verdiestimater, basert pa hvilken méte

man regner virkelig verdi pé.

Det er imidlertid viktig & merke seg at ogsé for denne endringen var nedskrivning av goodwill
mulig, dersom det ikke ble ansett for 4 ha samme verdi som tidligere. Selv om APB 17 var
relativt vag pa dette omradet, ble virksomheter bedt om & vurdere nedskrivning av goodwill
og andre immaterielle eiendeler dersom det skulle vaere nedvendig (Millar, 2020). Dette ville
kun veert tilfelle dersom verdiene hadde blitt redusert, men terskelen for 4 nedskrive ble vurdert
som hey (Millar, 2020). Det man riktignok kunne observere 1 etterkant av endringen, var at
nedskrivning av goodwill skjedde pa et langt hoyere nivd enn tidligere (Davis, 2005). Det er
ogsa verdt & nevne at selv om SFAS No. 142 og IFRS 3 har mange likheter, forbyr SFAS No.
142 reversering av nedskrivninger, i motsetning til IFRS 3 (SEC, 2011).

For ordens skyld behandles na nedskrivning av goodwill av bestemmelsen kalt ASC 350-20,
men bestemmelsen har det samme innholdet som SFAS No. 142, og sier fortsatt at goodwill
skal testes for nedskrivning arlig (EY, 2022). P4 bakgrunn av dette og at mye av dagens
forskning pé temaet fortsatt omtaler bestemmelsen som SFAS No. 142, har vi valgt & gjere det
samme. Det er overgangen fra avskrivning til nedskrivning som er relevant for vér

problemstilling, hvilket gjor at vi omtaler bestemmelsen som SFAS No. 142.

2.4.3 SFAS No. 121

En annen standard som er viktig i forbindelse med nedskrivning av goodwill, er SFAS No.
121 - Accounting for The Impairment of Long-Lived Assets and for Long-Lived Assets to be
Disposed of. Standarden er nevnt i tidligere studier og har likhetstrekk med SFAS No. 142 nér
det gjelder nedskrivninger av goodwill. Bestemmelsen tradte 1 kraft for finansielle arsrapporter
som var pabegynt etter 15. desember 1995 (FASB, u.d.). SFAS No. 121 etablerer standarden
for nedskrivning av anleggsmidler, ogsa kalt langsiktige eiendeler, samt immaterielle
eiendeler og hvordan goodwill knyttet til disse eiendelene skal behandles i1 regnskapet.
Standarden krever at slike eiendeler skal verdivurderes og testes for nedskrivning nar
hendelser eller endringer 1 forutsetninger indikerer at verdien av eiendelen ikke lengre

representerer anskaffelseskostnadene.
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2.5 «Big Bath Theory»

Vi skal né se pa en av formene for regnskapsmanipulasjon nevnt av Garseth-Nesbakk (2021),
nemlig «big bath». «Big Bath» gar ut pa 4 justere arsresultatet negativt og fa resultatet til & se
verre ut, for & unngé svake resultater senere (Hayes, 2020). Dette kan gjores pa flere mater,
som for eksempel ved & nedskrive eiendeler som goodwill, som oppgaven var er avgrenset til.
Slike nedskrivninger av eiendeler vil bade redusere arets resultat, men ogsé totale eiendeler,
hvilket gir bedre forutsetninger for a skape bedre resultater senere (Hayes, 2020). Pa denne
méten kan man se pa resultatet som en «dumpingplass for endringer i balansen» og resultatet
vil dermed ikke alltid gjenspeile den underliggende driften (Kinserdal, 2022). Dersom man
nedskriver eiendeler ett ar, vil man eksempelvis fa hoyere totalkapitalrentabilitet (pa engelsk:
ROA, «Return on Assets») senere dr, ettersom verdien av eiendelene er redusert som folge av
nedskrivningene. Dersom man bruker IFRS som regnskapsstandard, kan man ogsa reversere

nedskrivningene jf. [IFRS 3, som kan spille positivt inn pa resultatet ved en senere anledning.

Arsaken til at nedskrivninger i trid med «big bath»-teori gjores kan vare flere, men det handler
i utgangspunktet om at et selskap ikke ensker a levere flere ar med darlige resultater. En
apenbar grunn til & gjere en slik justering i1 regnskapet, er at toppledelsen gjerne har bonuser
knyttet til resultatene (Hayes, 2020). Dersom selskapet leverer svake tall, far de trolig ingen
bonus uansett. For ledelsen spiller det da liten rolle hvor langt unna de er bonusen. For a sikre
gode muligheter for 4 né neste ars bonus kan en derfor ta i litt ekstra i det darlige aret. Empirisk
forskning har ogsa vist at et selskap straffes forholdsmessig lite i aksjemarkedet av et stort tap
sammenlignet med et lite tap (Davis, 2005). Sa fort et selskap leverer resultater under
forventningene reagerer markedet negativt, men det er et uproporsjonalt forhold mellom det
negative resultatet og markedets reaksjon. Det har for eksempel vist seg & vaere bedre a levere
langt under forventningene ett ar og sa pd forventningene i ar 2, enn a levere under

forventningene begge arene (DeFond & Jiambalvo, 1994).

Navnet «big bath» kommer av a ta seg en skikkelig vask og opprydning, for a sa kunne starte
med blanke ark. Enhver leder kan ha behov for dette enkelte ganger, men det er ifelge den
empiriske litteraturen én gruppe ledere det kan vare mer aktuelt for enn andre; nyansatte
daglige ledere (Hensel & Schondube, 2022). Eksisterende litteratur argumenterer for at
patroppende daglige ledere har en tendens til & ha interesse av & svekke rets resultat, og dette
kan skyldes flere arsaker. For det forste viser empirisk forskning at et svakt forste ar i liten

grad pdvirker den nye daglige lederens renommé (Ali & Zhang, 2015). En annen arsak er at
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svake resultater i1 starten kan senke forventningene, slik at det er lettere & levere solide
resultater senere (Moore, 1973). En tredje arsak det har blitt pekt pa, er at man enkelt kan starte
med blanke ark, og da unngér at fremtidige ar pavirkes av eventuelle darlige beslutninger som
ble gjort for vedkommende overtok som daglig leder (Kinserdal & Plenborg, 2020). Nye
ledere tenderer ogsé til 4 introdusere nye idéer og strategier, som kan fore til at man ma kvitte
seg med tidligere investeringer og heller investere i nye prosjekter (Greiner & Bhambri,
1989).

Vi kan eksemplifisere «big bath» ved & se pa et konkret eksempel fra Carlsberg. I februar 2015
ansatte det danske bryggeriet Cees ‘t Hart som ny daglig leder (Crouch, 2015). I regnskapsaret
2015 fikk Carlsberg et negativt konsernresultat pad 2 279 millioner DKK. Aret for var
konsernresultatet positivt pa 5 048 millioner DKK (Carlsberg Breweries A/S, 2015). Samtidig
tidoblet nesten konsernets nedskrivninger seg, sammenlignet med fjoraret. I 2014 nedskrev
konsernet verdier verdt 833 millioner DKK, mens de i 2015 nedskrev for 8 019 millioner
DKK. Av disse 8 019 millionene DKK var 1766 millioner goodwill. Figur 1 viser at
avkastningen for Carlsberg ble mye svakere sammenlignet med tidligere og senere ér.
Testingen for nedskrivningene skjedde ogsé i tredje kvartal, altsé etter at det ble byttet daglig
leder. Man skal imidlertid vaere forsiktig med & spekulere for mye 1 motivasjonen bak
nedskrivningene, da dette selvfolgelig kan skyldes flere arsaker. Dette skal vi ogsd komme
tilbake til senere i oppgaven. Det er likevel viktig & papeke at ettersom «big baths» kan foretas
innenfor rammene av regnskapsstandardene blir det ikke nedvendigvis sett pad som ulovlig,

men det kan bli regnet som uetisk.
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Figur 1 Carlsbergs avkastning sammenlignet med avkastningskrav pa 7%
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2.6 Bytte av daglig leder

Som vi har vert inne pa, kan et selskaps ledersituasjon vare viktig for beslutninger knyttet til
nedskrivning av goodwill. I et selskap er daglig leder den med det overordnede ansvaret for
den daglige driften (Fiken, u.d.). Daglig leder velges av styret, og er det naermeste bindeleddet
mellom styret og selskapets drift. Ettersom daglig leder har det overordnede ansvaret, vil den
ogsa vere involvert nar nedskrivningsbeslutninger skal foretas. Det vil sannsynligvis variere
fra selskap til selskap hvor involvert en daglig leder er i slike avgjerelser, men daglig leder vil
utvilsomt spille en viktig rolle. En PwC-rapport fra 2019 analyserte verdens 2500 storste
selskaper, og fant at en gjennomsnittlig daglig leder hadde jobben i 5 r (PwC, 2019). Ser en
pa selskapene pé Fortune 500-listen, som inneholder de 500 storste selskapene 1 USA, er snittet
noe heyere, rundt 7 &r (Marcec, 2018). Dette indikerer at lederbytter er en vanlig del av mange

bedrifters forretningssyklus.

Det kan vare flere grunner til at et selskap ensker & bytte daglig leder. En gjennomsnittlig
daglig leder 1 et Fortune 500-selskap er 57 &r gammel (Thier, 2022). Det betyr at en god andel
av de som har jobbet som daglige ledere, velger & pensjonere seg etter de forlater denne
stillingen. I slike tilfeller ma selskapet naturligvis erstatte dem. En annen drsak kan vere at
den naveerende daglige lederen ikke lenger passer til selskapets situasjon og veien fremover
(Anderson, 2023). For eksempel er det enkelte daglige ledere som passer bedre for selskaper
1 stor vekst, og det er naturlig at slike selskaper ensker en daglig leder med andre kvaliteter
for 4 styre veien videre. En annen potensiell arsak som kan fore til bytte av daglig leder, er at
styret er misfornayd med selskapets prestasjoner. Ettersom det er daglig leder som har det
overordnede ansvaret for den daglige driften, vil det kunne fa konsekvenser for lederen dersom

selskapet leverer under forventningene (Anderson, 2023).

Som vi har vert inne pé, finnes det mange grunner til & bytte leder. Det er viktig & papeke at
lederbytter kan ha sammenheng med variabler som igjen kan pdvirke nedskrivning av
goodwill. For eksempel, dersom et selskap bytter leder som folge av darlige resultater over
flere ar, kan det vaere naerliggende & tro at selskapet har mistet deler av sitt konkurransefortrinn,
som gjenspeiles 1 balansefort goodwill. Dersom dette er tilfellet, vil det vaere naturlig & skrive
ned disse verdiene, da disse ikke lenger er like godt egnet til & skape merverdier slik den
balanseforte goodwillen tilsier. I neste kapittel skal vi se pd hva tidligere studier og litteratur
sier om sammenheng mellom nedskrivning av goodwill og lederbytter, i tillegg til andre

relevante funn.
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3. Tidligere studier og hypoteser

3.1 Tidligere studier

Vi vil i dette delkapitlet presentere tidligere forskning og studier som vil utgjere en viktig del
av grunnlaget for oppgaven var. Disse fremstiller teori og funn fra analyser om nedskrivninger,
goodwill og lederbytter som vil gi et utgangspunkt for a utvikle hypoteser knyttet til temaet.
Delkapitlet avsluttes med en oppsummerende tabell med de viktigste funnene fra de mest
sentrale tidligere studiene vi har sett pa. De fleste studiene undersgker innferingen av SFAS
No. 142 sin effekt pé nedskrivning av goodwill, som &penbart vil vaere hensiktsmessig for &
svare pa var problemstilling. Enkelte studier ser pa innferingen av IFRS 3 og hvordan dette
har pévirket praksisen med nedskrivning av goodwill. Som vi har vert inne p4, baserer denne
bestemmelsen seg pa det samme prinsippet som SFAS No. 142. P& bakgrunn av dette gjor vi
en forenkling ved 4 likestille IFRS 3 med SFAS No. 142, slik at vi kan trekke slutninger fra
studier basert pa begge standardene. Hypoteseutviklingen vil i1 stor grad ha utgangspunkt i
gjennomgangen av teori i forrige delkapittel, samt resultater fra tidligere studier og forskning

1 dette delkapitlet.

Hovedformélet med regnskapsrapportering er & gi investorer og markedsakterer informasjon
om selskapets skonomiske situasjon og prestasjoner. Innforingen av SFAS No. 14212001 har
fort til en betydelig endring 1 hvordan man behandler nedskrivningsbeslutninger sett fra et
regnskapsmessig perspektiv. Bestemmelsen ble implementert med formal om & forbedre
informasjonsgrunnlaget for balanseforing av goodwill. Ved 4 la ledelsen bruke egen
informasjon om fremtidige kontantstremmer, samt gi dem muligheten til & uteve skjonn,
ensker man & oppna bedre rapportering for alle selskaper som omfattes av implementeringen.
Likevel har standarden blitt kritisert. AbuGhazaleh et al. (2011) mener at innferingen av IFRS
3 apner opp for opportunistisk rapportering, da ledelsen kan utnytte reglene gjennom
verdivurderinger som verken kan bekreftes eller etterproves. Vi skal na se pé et utvalg studier

som ser pd nedskrivning av goodwill, bdde for og etter implementeringen av SFAS No. 142.

Ogsé for SFAS No. 142 ble implementert, har nedskrivninger av goodwill blitt studert. I en
studie fra 1996 forsegker Francis et al. & belyse arsaker til hvorfor nedskrivninger foretas,
samtidig som de ser pd hvordan aksjemarkedet reagerer pd nedskrivningskunngjeringer. De
onsker 4 finne ut om nedskrivninger er knyttet til ledelsens insentiver til & manipulere

resultater eller om det skyldes generelle endringer i skonomiske omgivelser. Studien finner at
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nedskrivninger oker i storrelse og forekommer oftere dersom det nylig har veert utskiftninger
i ledelsen, og dersom selskapet eller bransjen har foretatt nedskrivninger tidligere. De finner
ogsd, noe overraskende, at forventede nedskrivninger reduseres i perioder med svake eller
uvanlig gode resultater. Disse resultatene strider med «big bath»-teorien og teori om
resultatutjevning. Rees et al. (1996) finner noen nedskrivninger som er konsistente med «big
bath»-rapportering, mens andre funn viser at ledere gjennomferer nedskrivninger som folge
av endringer 1 gkonomisk situasjon i stedet for opportunistisk rapportering. Studien undersokte
hvorvidt selskaper som nedskriver finansielle eiendeler bruker sékalt «earnings management»
1 &r med nedskrivninger. Dette vil si at de undersgker om de skjonnsmessige vurderingene som
foretas ved nedskrivning er verdirelevante eller om de er opportunistiske og knyttet til

«earnings managementy.

Riedl (2004) bygger videre pa Rees et al. (1996) sin studie og finner sammenlignbare
resultater. Studien retter fokuset mot endringer 1 kvaliteten pé rapporterte nedskrivninger og
underseker hvilke faktorer som vektlegges nar beslutninger om nedskrivning tas. De empiriske
funnene viser en mindre signifikant sammenheng mellom nedskrivninger rapportert etter
SFAS No. 121 og ekonomiske faktorer, sammenlignet med perioden for innferingen av
bestemmelsen. De viser ogsd en signifikant sammenheng mellom nedskrivninger og «big
bath»-rapportering og konkluderer med at dette nok skyldes opportunistisk rapportering av
ledelsen. Disse resultatene er konsistente for makrookonomiske og industri- og
selskapsspesifikke variabler. Overordnet antyder resultatene at kvaliteten pa rapporteringen

av nedskrivninger har blitt darligere etter innferingen av SFAS No. 121.

Etter implementeringen av SFAS No. 142 har det blitt utfort utallige studier pa standardens
effekt pd hvordan goodwill nedskrives. Jordan og Clark (2004) tar for seg Fortune 100-
selskaper og ser pd hvorvidt innferingen av SFAS No. 142 har fort til at ledere foretar
nedskrivninger av goodwill i sterre grad enn for innferingen. Bakgrunnen for studien er «big
bath»- og «earnings management»-teori, og at det & foreta én stor nedskrivning ikke fér like
store konsekvenser som nedskrivninger over flere ar. Dette gir muligheten til bedre resultater
i fremtidige ar. SFAS No. 142 &pner ifolge Jordan og Clark opp for denne muligheten. Studien
finner klare bevis for at «big bath» er mer enn bare teori, da dette er en metode innenfor

regnskapsrapportering som ogsa brukes i praksis.

12015 fulgte Jordan og Clark opp med en ny studie hvor de evaluerer egen og andres forskning

fra perioden under og kort etter implementeringen av SFAS No. 142. Mye av forskningen de
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evaluerer baserer seg pd at nye ledere utever «big bath» ved & nedskrive goodwill tidlig i deres
ledelsesperiode. Det er funnet at dette blant annet kan forklares av at den nye lederen kan
skylde pa tidligere ledelse, samtidig som man ved & nedskrive goodwill legger et grunnlag for
bedre fremtidige resultater. Nyere studier viser dog en reduksjon i «earnings managementy i
arene for Jordan og Clarks studie fra 2015. Studien underseker om nye ledere nedskriver
goodwill som folge av «big bath», men finner ikke noe bevis for slik manipulativ rapportering
lengre. Istedenfor virker det som om nedskrivning av goodwill skjer som folge av selskapers

svakere resultater over tid.

Beatty og Weber (2006) undersgker hvordan innferingen av SFAS No. 142 har pévirket
avgjerelser knyttet til nedskrivning av goodwill og hvor stor andel av goodwillen som
nedskrives. Studien ser pa hvilke potensielle gkonomiske insentiver som ligger bak nar
nedskrivning av goodwill vurderes. Artikkelforfatterne hevder at ledelsen etter innferingen na
stdr overfor et valg om & enten ha et konservativt eller mer risikabelt forhold til nedskrivning
av goodwill. Ved & vare konservative kan ledelsen fore nedskrivninger direkte mot
egenkapitalen. Men dersom de ikke gjor dette, kan man risikere at ledelsen velger a la
goodwillposten std uendret. Dette gjores i hap om at goodwill aldri vil bli nedvendig a
nedskrive, som sannsynliggjer at resultatet senere kan bli belastet av en nedskrivningskostnad.
Studien finner at sannsynligheten for at det gjennomferes nedskrivninger eker jo heyere
resultatet er. I tillegg er sannsynligheten for at det foretas nedskrivninger lavere for selskaper

som bruker inntjeningsbaserte bonusordninger.

Zang (2008) har en litt annen inngang pd hvordan SFAS No. 142 har pavirket
nedskrivningsbeslutninger knyttet til goodwill. Han ser pd hvordan ledelsen og markedet tar
beslutninger basert pd nedskrivninger av goodwill etter innferingen av SFAS No. 142.
Undersgkelsene til Zang viser at forventet forstegangsnedskrivning er hoyere ndr det nylig har
veert foretatt et lederbytte, og at den er lavere jo sterre gjeld selskapet har. Dette skyldes at
selskaper med hoy gjeld 1 sterre grad er utsatt for reduksjon i1 avkastning dersom selskapet
nedskriver, ettersom markedet kan reagere dersom det mistenkes at nedskrivningene

inneholder viktig informasjon om endring 1 verdien av selskapet.

At nedskrivningene eker ved lederbytter finner ogsd Masters-Stout et al. (2008) bevis for.
Studien ser pd sammenhengen mellom hvor lenge ledere har hatt sin posisjon og hvor mye
goodwill som nedskrives. Studien papeker at SFAS No. 142 apner for «earnings

managementy. Hypotesen 1 studien gar ut pa at ferske ledere vil nedskrive mer goodwill enn
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ledere som har sittet lengre i1 lederstolen. De begrunner hypotesen med at nye ledere kan gi
tidligere ledelse skylden for at goodwill ma nedskrives, som igjen gir mulighet for at
fremtidige resultater vil se bedre ut. Resultatene fra studien viser tydelige bevis for at
hypotesen stemmer, da ferske ledere nedskriver mer goodwill. Resultatene indikerer ogsa at
de nye nedskrivningsreglene anvendes forskjellig av ledere med ulik fartstid i stillingen.
Artikkelforfatterne presiserer imidlertid avslutningsvis at motivasjonen for forskjellene i

nedskrivningene ber undersgkes narmere.

For & se pa hva motivasjonen for nedskrivninger kan vere for ledelsen, ser Ramanna og Watts
(2012) pé hvilke variabler som kan forklare nedskrivning av goodwill etter innfering av SFAS
No. 142. Ifolge bestemmelsen skal ledelsen bruke estimater pa virkelig verdi for & kunne
formidle informasjon om fremtidige kontantstrommer. Jo mer neyaktige estimatene blir, jo
mer neyaktig vil den gjeldende virkelige verdien av goodwill bli med tanke pd & kunne
estimere storrelsen pa nedskrivningen. Prinsipal-agent-teori predikerer at ledelsen til sin fordel
vil dra nytte av vanskelighetene knyttet til verifikasjon av data til & rapportere finansiell
informasjon pa en opportunistisk mate. Ramanna og Watts sjekker om dette er tilfelle i studien.
Observasjoner i studiens utvalg viser at det ikke nedskrives goodwill 1 69% av tilfellene. I
tilfeller der goodwill nedskrives, finner artikkelforfatterne en signifikant ssmmenheng mellom
nedskrivning av goodwill og motiver som ifelge prinsipal-agent-teorien kan pdvirke ledelsens
valg. Motivene de finner sammenheng med er lederkompensasjon, renommé for lederen og

bekymringer om brudd pa gjeldsavtaler.

Nevnte AbuGhazaleh et al. (2011) sin studie foretar en grundig gjennomgang av flere tidligere
studier og underseker hvorvidt selskapsledelsen foretar skjennsmessige vurderinger
vedrerende nedskrivning av goodwill jf. IFRS 3. Den diskuterer hvorvidt standarden &pner
opp for opportunistisk regnskapsrapportering, der bruk av subjektive estimater ikke gir et
rettvisende bilde av det rapporterte resultatet. Artikkelforfatterne ser ogsa pa om standarden
oppnadr sitt formal om at ledelsens kunnskap om fremtidige kontantstremmer gjenspeiles nar
de skal gi et npyaktig bilde av selskapets finansielle stilling. Resultatene fra studien viser at
ledelsen utever skjonn for a fastsette sterrelsen pa nedskrivningene etter IFRS 3 og at det er
stor sannsynlighet for at dette er forbundet med «big bath» og resultatutjevning. Til tross for
at ledelsen gjennomferer skjonnsmessige vurderinger, som riktignok tillates i prinsippbaserte
standarder, konkluderes det med at innferingen av IFRS 3 har vert med pa & forbedre

rapporteringen av verdifall pd goodwill. Dette motstrider argumentasjon fra studier som Riedl
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(2004), Zang (2008) og Ramanna og Watts (2012), som er av oppfatningen om at innferingen

av IFRS sin amerikanske «ekvivalenty SFAS No. 142 har forverret rapporteringskvaliteten.

Cowan et al. (2021) ser ikke pa implementeringen av SFAS No. 142, men underseker hvorvidt
nedskrivninger av goodwill gjor at daglig leder blir sarbar for 4 miste jobben. Resultatene viser
at det er en sammenheng mellom sterrelsen pa nedskrivningen og ikke-frivillige lederbytter
(Cowan et al.,, 2021). Ved & kun se pd ikke-frivillige lederbytter utelates ledere som
eksempelvis gér av med pensjon eller sykdom, da disse ikke er relevante i denne konteksten.
Resultatene indikerer, ifelge artikkelforfatterne, at nedskrivning av goodwill kan gi
informasjon om et potensielt skifte av daglig leder. De mener at nedskrivninger av goodwill

pa denne méten kan predikere uventede lederbytter.

Ettersom vi har avgrenset analysen til store selskaper, ensker vi ogsé & se pd hvordan sterrelsen
pé selskapene pavirker nedskrivningsbeslutninger. Ifolge Sapkauskienéa og Leitoniené (2014)
har storre selskaper storre sannsynlighet for & nedskrive goodwill, fordi sterre selskaper har
mer goodwill i balansen ettersom de foretar flere oppkjep enn mindre selskaper. Dette
underbygger Saastamoinen og Pajunen (2012) sine funn. De finner at storre selskaper, malt 1
antall ansatte, har heyere sannsynlighet for & nedskrive goodwill etter IFRS 3. Bens et al.
(2011) finner at markedet reagerer mindre pd nedskrivninger av goodwill for mindre selskaper,
ettersom mindre selskaper har sterre utfordringer knyttet til ressursene som kreves for a foreta

nedvendige tester for nedskrivninger.

Under har vi laget en tabell der vi oppsummerer de viktigste tidligere studiene vi né har sett
pa. Tabell 1 under inneholder formalene og de viktigste funnene fra studiene som er relevante

for var oppgave.
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Tabell 1 Oversikt over de mest relevante tidligere studiene

Studie

Formil med studien

Relevante funn

Studier som undersoker «Big Bathy i praksis

Rees, Gill & Se pd hvorvidt selskaper som nedskriver | Noen nedskrivninger er konsistente med «big bath»-rapportering, mens
Gore (1996) finansielle eiendeler  bruker «earnings | andre er knyttet til endringer i1 ekonomisk situasjon i stedet for
managementy. opportunistisk rapportering.
Riedl (2004) Undersgke hvilke faktorer som vektlegges nér | Signifikant sammenheng mellom nedskrivninger og «big bath»-
beslutninger om nedskrivning tas. rapportering. Konkluderer med at dette nok skyldes opportunistisk
rapportering. Overordnet antyder resultatene at rapportering av
nedskrivninger har blitt darligere etter innforingen av SFAS No. 121.
Jordan & Clark | Undersgke om implementeringen av SFAS No. | Klare bevis for at «big bath» er mer enn bare teori. Metoden brukes ogsa 1
(2004) 142 har fort til flere nedskrivninger av goodwill. | praksis.
AbuGhazaleh, | Undersoke hvorvidt ledelsen foretar | Ledelsen utever skjonn for & fastsette storrelsen pa nedskrivningene etter
Al-Hares & skjennsmessige vurderinger 1 forbindelse med | IFRS 3 og at det er stor sannsynlighet for at dette er forbundet med «big
Roberts implementeringen av IFRS 3. bath» og resultatutjevning. Til tross for dette, konkluderes det med at
(2011) implementeringen av IFRS 3 har vart med pé & forbedre rapporteringen

av verdifall pa goodwill.
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Studier som peker pd okt nedskrivning i forbindelse med lederbytte

Francis, Hanna

Belyse arsaker til hvorfor nedskrivninger foretas,

Nedskrivninger oker i storrelse og forekommer oftere ved nylig lederbytte.

& Vincent og hvordan markedet reagerer pad kunngjeringer | Forventede nedskrivninger reduseres i perioder med svake eller uvanlig
(1996) om nedskrivninger. gode resultater.
Zang (2008) Se pa hvordan ledelsen og markedet tar | Forventet forstegangsnedskrivning er hoyere ndr det nylig har veert foretatt

beslutninger om nedskrivninger av goodwill etter

implementering av SFAS No. 142.

et lederbytte, og at den er lavere jo sterre gjeld selskapet har.

Masters-Stout,
Costigan &
Lovata (2008)

Se pa sammenhengen mellom hvor lenge ledere
har hatt sin posisjon og hvor mye goodwill som

nedskrives.

Ferske ledere nedskriver mer goodwill enn ledere som har sittet lengre 1

sin posisjon. Nedskrivningsreglene anvendes ogsd forskjellig.

Motivasjonen for forskjellene ber imidlertid undersgkes narmere.

Cowan, Jeffrey
& Wang
(2021)

Undersoke hvorvidt nedskrivninger av goodwill

gjor at daglig leder blir sérbar for & miste jobben.

Sammenheng mellom sterrelsen pad nedskrivningen og ikke-frivillige
lederbytter. Nedskrivning av goodwill kan gi informasjon om et uventet

lederbytte.
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Studier som ser pd sammenhengen mellom nedskrivninger av goodwill og ulike variabler som resultat, storrelse og lederkompensasjon

Beatty & Weber
(2006)

Undersgke hvordan innferingen av
SFAS No. 142 har pavirket
avgjorelser knyttet til nedskrivning
av goodwill og hvor stor andel av

goodwill som nedskrives.

Sannsynligheten for at det gjennomferes nedskrivninger gker jo hoyere resultatet er.
I tillegg er sannsynligheten for at det foretas nedskrivninger lavere for selskaper som

bruker inntjeningsbaserte bonusordninger.

Pajunen &
Saastamoinen

(2012)

Undersoke revisorers oppfatning av
hvordan goodwill héndteres 1

regnskapet med IFRS-regler.

Sterre selskaper, milt i antall ansatte, har heyere sannsynlighet for & nedskrive

goodwill etter IFRS 3.

Ramanna &

Watts (2012)

Variabler som kan  forklare
nedskrivninger av goodwill etter

innferingen av SFAS No. 142.

Studien finner signifikant ssmmenheng mellom nedskrivning av goodwill og motiver
som lederkompensasjon, renommé for lederen og bekymringer om brudd pa

gjeldsavtaler.

Jordan & Clark
(2015)

Evaluere egen og andres forskning
fra perioden under og kort etter
implementeringen av SFAS No.

142.

Finner ikke lengre bevis for manipulativ rapportering, slik de gjorde i 2004.
Resultatene fra 2015 tyder pd at nedskrivning av goodwill skjer som folge av

selskapers svakere resultater over tid.
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3.2 Hypoteser

I denne studien bruker vi tidligere empiriske funn til & videre underseke hvorvidt det finnes en
sammenheng mellom bytte av daglig leder og nedskrivning av goodwill. En rekke tidligere
studier har funnet en sammenheng her, men disse studiene har vert i et annet tidsrom og pa
andre selskaper (Francis et al. 1996; Masters-Stout et al., 2008; Cowan et al., 2021). Basert pa

tidligere studier har vi kommet frem til to hypoteser. Den forste hypotesen er:

H,: Selskaper som bytter daglig leder nedskriver en storre andel goodwill dret eller dret etter

daglig leder byttes, sammenlignet med selskaper som ikke har byttet daglig leder.

Den forste hypotesen foresldr at lederbytter er assosiert med heyere andel nedskrivninger av
goodwill. Dette kan skyldes en rekke faktorer, som vi allerede har nevnt i forrige kapittel. For
4 undersoke denne hypotesen vil vi sammenligne nedskrivning av goodwill blant selskaper

som har gjennomfort et lederbytte og selskaper som ikke har gjennomfort et lederbytte.

I tillegg til andelen goodwill et selskap nedskriver, vil vi ogsd undersgke sammenhengen ved
a se pa hyppigheten pd nedskrivningene. Dette kan gi oss nyttig informasjon for & drofte
problemstillingen vér, og vi har pa bakgrunn av dette valgt & presentere det som en egen

hypotese:

H,: Selskaper som bytter daglig leder har storre sannsynlighet for d nedskrive goodwill enn

selskaper som ikke bytter daglig leder.

Overordnet vil disse to hypotesene utforske sammenhengen mellom bytte av daglig leder og
nedskrivning av goodwill. Ved & teste disse hypotesene kan vi forhdpentligvis bidra til & gi
storre forstaelse av faktorene som henger sammen med nedskrivning av goodwill, slik at det

kan gi oss innsikt om denne sammenhengen.

For & fi sd mye innsikt i ssammenhengen mellom lederbytter og nedskrivning av goodwill som
mulig, vil vi ogsa undersoke enkelte andre forklaringsvariabler. Denne studien har sine klare
begrensninger, ved at vi underseker en mulig samvariasjon mellom lederbytter og
nedskrivning av goodwill. Vi forseker ikke & konkludere med eventuelle
arsakssammenhenger, og forstar at en eventuell samvariasjon ikke nedvendigvis betyr

arsakssammenheng. Det & se pa flere aktuelle variabler kan vaere med pa 4 styrke eller svekke
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hypotesene vi skal underseke. Vi mener dermed at forklaringsvariablene bidrar til en god
diskusjon rundt problemstillingen. I tillegg kan vi stette oss pa tidligere studier nar det gjelder
valget om 4 ogsa undersoke andre forklaringsvariabler enn kun lederbytter (Francis et al.,
1996; Zang, 2008). I trad med tidligere studier har vi predikert hvordan disse variablene vil
pavirke nedskrivning av goodwill. Dette er ikke hypoteser, men heller prediksjoner som vil
brukes for & tolke og diskutere resultatene opp mot problemstillingen. Forklaringsvariablene
er selskapsspesifikke variabler som blant annet forteller om selskapets finansielle situasjon,
prestasjon, andel goodwill og sterrelse. Disse forklaringsvariablene og prediksjonene vil

presenteres mer detaljert nar vi gjennomgar variablene 1 kapittel 4.3.
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4. Metode

I dette kapitlet presenteres det metodiske grunnlaget for oppgaven. Vi skal gi gjennom vart
forskningsdesign og metodene som har blitt brukt for & underseke hvorvidt vi kan stole pa
arsregnskapet, og mer konkret den potensielle ssmmenhengen mellom bytte av daglig leder
og nedskrivning av goodwill. Vi vil innlede kapitlet med & presentere forskningsdesignet og
hvordan vi har tilnermet oss forskningen. Deretter vil datainnhentingen forklares, for vi gér
gjennom teknikkene som har blitt brukt i dataanalysen. Vi vil ogsé forklare variablene vi har
inkludert, og redegjore for de viktigste valgene vi har tatt knyttet til denne prosessen. I tillegg
skal vi presentere t-testen vi har gjennomfort. Avslutningsvis tar vi opp forskningens validitet
og reliabilitet for vi forklarer hvordan vi kan kontrollere for skjevheter og begrensninger i

forskningsdesignet gjennom & se pa metodens styrker og svakheter.

4.1 Forskningstilngerming og -design

For vi skal presentere forskingsdesignet, er det nedvendig & avklare forskningstilnermingen.
En viktig vurdering som ma gjeres nar det gjelder forskningstilnaermingen, er hvorvidt en
gjennomferer et induktivt eller deduktivt forskningsopplegg. Ved et induktivt
forskningsdesign gar man fra empiri til teori, og seker etter ny kunnskap pa omrdder der det
gjerne finnes lite forhdndskunnskap (Jacobsen D., 2005). Et deduktivt forskningsdesign
derimot, er en mer testende tilnerming, der man gér fra teori til empiri og tilbake igjen. Dette
gjores gjerne pa omrader hvor det finnes relativt mye kunnskap fra for av (Jacobsen D., 2005).
Vi har valgt en hypotetisk-deduktiv tilneerming, hvilket vil si at vi ensker & ta utgangspunkt 1
foreliggende teori og teste det opp mot data. Ut fra dette kan vi da enten finne stotte eller
svekkelse av den foreliggende teorien. Det finnes en del empiri pa dette omrddet, men lite 1
den samme tidsperioden som vi har sett pa. Mye av tidligere forskning baserer seg pa hvordan
implementeringen av SFAS No. 142 og IFRS 3 har pavirket beslutninger om nedskrivning av
goodwill. Vi ensker & se pd hvordan praksisen er nd, en god stund etter at disse

regnskapsstandardene er innarbeidet i virksomheters praksis.

Et viktig valg i forbindelse med planlegging av forskningsdesign, er valget mellom kvantitativ
og kvalitativ metode. Kvantitativ metode refererer til en forskningsteknikk som belager seg pa
numerisk data for & analysere og fortrinnsvis forklare et fenomen (Field, 2017). Det betyr

dermed at metoden involverer innhenting og analyse av numeriske data for a kvantifisere et
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spesifikt fenomen, en spesifikk atferd eller andre enskede problemstillinger. Denne metoden
involverer gjerne statistisk analyse for & teste en eller flere hypoteser og eventuelt trekke
slutninger blant populasjonen en underseker. Etter at data er innhentet og sortert, analyseres
den gjennom et statistikkprogram, som kan identifisere menstre, sammenhenger og ulike
forhold. Kvantitativ metode har som formdl & gi objektive svar, og vurderes som mest
hensiktsmessig & ta i bruk nar et fenomen eller en atferd kan observeres og males objektivt og
kvantitativt (Field, 2017). Det muliggjer innhenting og analyse av store mengder data.
Kvalitativ metode derimot, fokuserer pa informasjon som meninger, holdninger eller ensker
(Johansen & Sundbye, 2019). Dette foretrekkes gjerne nér vi ikke ensker data som kan gjeres
om til tall, men heller vil ha mer utfyllende svar og data. Nar det er sagt, burde resultater fra
bade kvantitative og kvalitative undersegkelser 1 all hovedsak oppfattes som tendenser, og det

er viktig med en edruelig tolkning av resultatene.

For & undersgke var problemstilling, har vi funnet kvantitativ metode for & vare mest
hensiktsmessig. Arsaken er forst og fremst at det er enskelig med objektive og kvantifiserbare
svar for 4 undersegke dette. Det er lettere & oppnd dette ved kvantitativ analyse av relativt
objektive kilder som arsrapporter, da disse rapportene skal fremstille et korrekt bilde av
selskapers finansielle situasjon. I tillegg kan vi ved bruk av kvantitativ metode ta i bruk store
datasett som inneholder selskapsinformasjon over en tiarsperiode, hvilket gjor at vi kan trekke

flere generelle slutninger enn hva som ville vert tilfellet ved kvalitativ metode.

4.2 Innhenting av datamateriale

For a gjore en meningsfull regresjonsanalyse hvor vi ser pd sammenhengen mellom lederbytter
og nedskrivning av goodwill, har vi ogsd inkludert et utvalg av det vi anser som andre relevante
variabler. For & kunne gjennomfore studien vir med kvantitativ metode og hypotetisk-
deduktiv tilneerming, méitte vi fremskaffe nedvendig data. Det onskelige var da 4 fa tak 1
nedvendige selskapsdata over en tidsperiode for et utvalg selskaper, samt at vi matte ha
informasjon om bytte av daglig leder. Vi undersgkte hvorvidt dette eksisterte for norske
selskaper, og fant at kvaliteten pa de tilgjengelige dataene ikke var gode nok for & kunne foreta
en analyse slik vi s for oss. P& bakgrunn av dette valgte vi & undersgke amerikanske selskaper,
og n@rmere bestemt samtlige Fortune 500-selskaper. Dette er en liste magasinet Fortune gir
ut hvert ar, og bestar av de 500 storste amerikanske selskapene malt etter totale inntekter

(Hayes, 2021). Vi valgte & underseoke selskaper som var pd Fortune 500-listen 1 2022, og se pa
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disse selskapene over en tidrs-periode, fra 2013-2022. I trdd med oppgavens problemstilling,
har vi endt opp med et datasett som inkluderer observerbare og objektive data fra Fortune 500-
selskapene 1 tidrsperioden. Denne tidsperioden er brukt av flere grunner. Vi valgte denne
perioden for & underseke sd ny og relevant data som mulig. I tillegg inneholder denne
tidrsperioden bade gode og darlige &r i den amerikanske ekonomien. Vekst i et lands
bruttonasjonalprodukt er et mye brukt mal pa tilstanden i et lands ekonomi (Callen, u.d.). En
vekstrate mellom 2,5% og 3,5% anses for & vere onskelig (Barnes, 2021). Ved a se pa Figur
2 under, kan vi se at USAs vekstrate har veert mellom 1,7% og 2,9% i alle arene vi analyserer,
med unntak av 2020 og 2021, hvilket skyldes koronapandemien. Pa bakgrunn av dette anser

vi tidsperioden for & vere en representativ tidrsperiode pé generell basis.

5.9%

6%

1.9% o) 2% ! -8%

Annual rate in percent

-0.1%

-2.6% -2.8%

Year

Figur 2 Arlig vekst i amerikansk bruttonasjonalprodukt (US Department of
Commerce, 2023)

For a hente ut nedvendig data, brukte vi databaser pA Wharton Research Data Services og mer
presist Compustat IQ for & hente arlig selskapsdata. For & fi tak i data om selskapenes
lederbytte, har vi brukt Bureau Van Dijk. Dette ga oss et datasett vi har brukt som
utgangspunkt, men vi har underveis gjort en del justeringer som vi vil gjennomgé. Vi har
fjernet tilfeller med mangelfulle tall, som for eksempel at det mangler tall for salgsinntekter
eller totale eiendeler. Dette har vi gjort slik at vi skal ha et balansert datasett, og vi trenger at
alle forklaringsvariablene er tilgjengelige blant samtlige observasjoner. Vi fjernet ogsa
selskaper med balansefort goodwill lik null, da disse aldri vil nedskrive goodwill, og er

uinteressante for vir oppgave. I tillegg fjernet vi selskaper i finansbransjen, pa grunn av at
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denne bransjen rapporterer flere regnskapsposter ulikt fra resten av selskapene. Dette er i trdd
med tidligere studier som Francis et al. (1996) og AbuGhazaleh et al. (2011). For eksempel
rapporteres det meste av inntektene som renteinntekter og ikke salgsinntekter. Slike ulikheter
kunne potensielt fort til inkonsistente resultater i analysen (AbuGhazaleh et al., 2011). Det er
ogsd verdt & nevne at vi har sett pa selskaper pa Fortune 500-listen i 2022, mens vi har
selskapsdata fra 2013-2022. Et fétall av selskapene har ikke eksistert hele denne perioden, og
vil sdledes ikke vare representert gjennom hele datasettet. Dette er ikke et stort problem da
hvert selskap 1 snitt er observert 9,3 av 10 ganger i lgpet av tidrsperioden. Dette viser at
datasettet er balansert, ved at selskapene stort sett har tilgjengelige tall fra hele perioden vi

analyserer. I Tabell 2 under presenteres datavaskingen i tabellform.

Tabell 2 Oversikt over datavaskingen

Antall fjernet Antall Antalli %
Opprinnelig utvalg 0 4923 100,00 %
Eksluderer observasjoner med bhalanserfgrt goodwill = 0 133 4790 97,3 %
Ekskluderer observasjoner med manglende operasjonelle tall 118 4672 94,9 %
Ekskluderer observasjoner med selskaper i finansbransjen 433 4239 86,1 %
Observasjoner med nedskrivning 485 99%
Observasjoner uten nedskrivning 3754 76,3 %
Endelig utvalg 4239 86 %

4.3 Variabler

Vére regresjonsfunksjoner er inspirert av tidligere studier som har undersekt lignende
problemstillinger (Jordan & Clark, 2004; AbuGhazaleh et al., 2011), samtidig som vi har gjort
egne vurderinger og justeringer. Vi vil nd ga gjennom de ulike variablene og begrunne de
viktigste valgene vi har gjort, samt predikere hvilken sammenheng vi antar
forklaringsvariablene vil ha med nedskrivning av goodwill. Néar en variabel blir nevnt i
oppgaven, vil variabelnavnet sta 1 kursiv. Dette gjor vi for & tydeliggjore nér vi snakker om en
variabel, da variablene ogsa kan nevnes i annen kontekst. Avslutningsvis i delkapitlet vil

variablene oppsummeres i en tabell.

Vi vil innlede med & ga gjennom de avhengige variablene vi har inkludert i modellene. Den
forste avhengige variabelen vi skal se pa, har vi kalt Nedskrivning. Denne variabelen angir
summen av et selskaps nedskrivninger av goodwill, delt pd selskapets totale eiendeler, i

regnskapsar t. Grunnen til at vi velger & dele nedskrevet goodwill pé totale eiendeler er for &
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minimere risikoen for problemer knyttet til proporsjonalitet og heteroskedastisitet 1
regresjonsanalysen. Denne variabelen er et forholdstall, og vil ha en verdi mellom 0 og 1. For
selskaper som ikke rapporterer om nedskrevet goodwill vil da denne variabelen ha verdi lik 0,
mens et selskap som nedskriver goodwill tilsvarende halvparten av egne eiendeler vil ha verdi
lik 0,5. Denne variabelen vil dermed variere bade ut fra hvor mye goodwill et selskap
nedskriver, men ogsé ut fra hvor store eiendeler de har. Den andre avhengige variabelen vi har
inkludert ligner pa den forste, men denne har vi kalt Dummynsk, og har verdien 1 dersom et
selskap har nedskrevet goodwill i ar t, og 0 ellers. Denne har vi inkludert for & kunne analysere
selve beslutningen om a nedskrive goodwill, og ikke bare andelen goodwill som nedskrives.
Disse to variablene vil brukes som avhengige variabler i hver sine regresjonsfunksjoner, som

vi skal vise 1 neste delkapittel.

Det neste vi skal se pa, er forklaringsvariablene vi har med i vare regresjonsanalyser. Den
forste variabelen er svert sentral 1 denne oppgaven, og er kalt LB>. Dette er en dummyvariabel
som har verdien 1 dersom et selskap har byttet daglig leder i lopet av dette eller forrige
regnskapsar, og 0 ellers. Grunnen til at vi har valgt a inkludere bade ar t og ar t-1, er at tidligere
studier (Zang, 2008; Masters-Stout et al., 2008) viser at nedskrivning i forbindelse med «big
bath» kan forekomme det aret eller dret etter et selskap bytter daglig leder. I tillegg vil det
vere mulig at daglig leder skiftes mot slutten av et regnskapsér, og at nyansatt daglig leder
ikke utferer de store justeringene for aret etter. Basert pa tidligere studier (Zang, 2008;
Masters-Stout et al., 2008) predikeres denne variabelen til 4 ha en positiv sammenheng med
nedskrivning av goodwill. Det vil i sa tilfelle bety at selskaper som har byttet daglig leder i

snitt nedskriver en sterre andel goodwill enn selskaper som ikke har byttet daglig leder.

De tre neste variablene vi har inkludert er variabler som knyttes til selskapets inntjening og
lonnsomhet, nemlig ROA, EBITDA og AKontantstrom. ROA, en forkortelse for «Return On
Assetsy, er et selskaps totalkapitalrentabilitet. Det vil si den avkastningen et selskap klarer a
skape ut fra eiendelene de har. Det regnes ut ved & dele inntekten pa totale eiendeler. Dette er
et nokkeltall som skal fortelle om selskapets prestasjoner gjennom regnskapsaret. Vi forventer
at ROA skal ha en negativ sammenheng med rapportert nedskrivning av goodwill, hvilket vil
si at vi forventer at lav ROA skal henge sammen med en hoy andel nedskrivning av goodwill.
Arsaken til dette var vi inne pa i kapittel 2.5, som omhandler «big bath theory». Dersom en
nedskriver eiendeler, som for eksempel goodwill, vil dette potensielt kunne medfere hoyere
ROA i senere r. Dette skyldes at selskapet far mindre eiendeler som felge av nedskrivningen,

og det vil, gitt at alt annet er uforandret, gi hoyere ROA i senere ar.
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En annen forklaringsvariabel vi har inkludert i analysen er EBITDA. Dette er en forkortelse
for «Earnings before interest, taxes, depreciation, and amortization», og kalles pd norsk
driftsresultat. Det skal maéle selskapets operative lennsomhet, hvilket vil si selskapets
inntjening for renter, skatt, og verdijusteringer av eiendeler. Dette er en variabel det er knyttet
stor grad av usikkerhet til ndr det gjelder sammenhengen med nedskrivning av goodwill.
Beatty og Weber (2006) fant at heyere resultat gker sannsynligheten for nedskrivninger,
hvilket skulle indikere en negativ sammenheng mellom EBITDA og nedskrivning av goodwill.
I tillegg har vi diskutert gjennom «big bath»-teori at darlige regnskapsar kan forverres
gjennom nedskrivning av goodwill, for a rydde opp i et selskap. Vi tror at det er effekten av
«big bath» som har mest pavirkning, og predikerer en negativ sammenheng mellom EBITDA
og nedskrivning av goodwill. Det vil i1 s& fall medfere at selskaper med hey EBITDA

nedskriver en lavere andel goodwill enn selskaper med lavere EBITDA.

Den siste av variablene som knyttes til selskapenes inntjening og lennsomhet, er
AKontantstrom. Denne variabelen maler et selskaps endring i kontantstrem fra ar t-1 til &r t.
Kontantstrom er den faktiske bevegelsen av penger inn og ut av et selskap (Langseth, 2021),
og det er endringen vi undersgker. Vi har valgt 4 se pa endringen i kontantstrem, mens vi har
sett pd absoluttverdier for selskapenes EBITDA. Dette har vi gjort for & fange opp bade
selskapenes endringer og deres faktiske inntjening. P4 samme méte som for EBITDA, tror vi
pa en negativ sammenheng mellom endring i kontantstrem og nedskrivning av goodwill.
Dersom dette stemmer, vil en positiv endring 1 et selskaps kontantstrem indikere en lavere
andel nedskrevet goodwill. Dette begrunnes pa lik linje med EBITDA, ved at et selskap i
dérlige &r kan utnytte dette til 4 nedskrive goodwill.

De to neste variablene vi skal gd gjennom er sentrale poster i selskapenes balanser, nemlig
Gjeld og Eiendeler. Disse variablene er relativt selvforklarende, da de representerer
henholdsvis selskapenes gjeld i ar t og eiendeler i ar t. Det er naturlig a tenke at selskaper med
mye gjeld og eiendeler vil nedskrive mer goodwill enn selskaper med mindre gjeld og
eiendeler. Dette vil ikke vere aktuelt for oss, da nedskrivningene vi ser pa er dimensjonert
med selskapets eiendeler. Sett bort fra selskapsspesifikke hendelser, regner vi med at det vil
veaere et relativt linezrt forhold mellom nedskrevet goodwill og selskapets eiendeler eller gjeld.
Zang (2008) fant en negativ sammenheng mellom nedskrivninger og gjeld, hvilket indikerer
at hoy gjeld reduserer sannsynligheten for store nedskrivninger. Det har ogsa blitt funnet en
positiv sammenheng mellom store selskaper og nedskrivning av goodwill (Pajunen &

Saastamoinen, 2012). Denne studien fant stette for at store selskaper nedskriver en storre andel
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goodwill enn mindre selskaper. Basert pa dette tror vi pa en negativ sammenheng mellom

nedskrivning av goodwill og Gjeld, mens vi tror sammenhengen vil vare positiv for Eiendeler.

De tre neste variablene vi skal ga gjennom er ogsa knyttet til balanseposter, nemlig GWandel,
AGW andet 0g AGW . GWandet maler hvor stor andel selskapets balanseforte goodwill utgjer av
de totale eiendelene 1 dr t. Nér det gjelder prediksjon av denne, er det naturlig & tenke at dersom
et selskap har en relativt stor andel balansefert goodwill, har de ogsa mer & nedskrive. Vi antar
da at det ogsa er mer sannsynlig at de nedskriver en storre andel goodwill. Dette vil 1 sé tilfelle

bety at GWander har en positiv sammenheng med nedskrivning av goodwill.

Nér det gjelder AGW andel, forteller denne variabelen om endringen fra 4r t-1 til ar t i selskapets
balanseforte goodwill, delt pa totale eiendeler. Dersom et selskap nedskriver goodwill vil
andelen goodwill, gitt at alt annet er likt, synke. Vi predikerer pa bakgrunn av dette en negativ
sammenheng mellom 4G Wander 0g nedskrivning av goodwill. Dette vil bety at selskaper med
en negativ endring 1 andelen goodwill, vil ha en heyere andel nedskrivninger av goodwill.
Zang (2008) stetter denne prediksjonen og begrunner det med at en sterre andel goodwill
utsettes for nedskrivningsvurderinger. Den siste variabelen knyttet til balansefort goodwill, er
AGW. Denne variabelen ligner pd AGWandel, men her ser vi pa endringen i goodwill malt 1
absolutte verdier. Det vil si at denne variabelen forteller hvor mye balansefort goodwill har
endret seg fra r t-1 til ar t. Her tror vi ogsa pa en negativ sammenheng, og det begrunnes pa
samme mate som for 4G W auder, nettopp at nedskrivninger av goodwill vil ha en direkte negativ

pavirkning.

De to siste variablene vi skal gjennomga er NSK:.; og Storrelse. NSK:1 er en dummy som har
verdien 1 dersom selskapet nedskrev goodwill forrige regnskapsér, og 0 ellers. Selskaper har
gjerne relativt faste menstre hva gjelder nedskrivning av goodwill. Enkelte selskaper
nedskriver goodwill nesten hvert eneste ar, mens andre sjeldent nedskriver goodwill. Og sé
finnes det naturligvis en mellomting av disse tilfellene. Dersom «big bath» er vanlig i1 praksis,
er det naturlig a tenke at selskaper ikke nedskriver goodwill to ar pa rad. Dette skyldes at de
heller nedskriver mye ett &r, enn & gjennomfere flere mindre nedskrivninger. Basert pa det
regner vi med at denne dummyen vil ha en negativ sammenheng med nedskrivning av
goodwill. Det vil si at vi tror et selskap nedskriver mindre goodwill i ar t, dersom det nedskrev
goodwill 1 &r t-1. Den siste variabelen vi har inkludert, Starrelse, er en kontrollvariabel som er
malt ved & ta den naturlige logaritmen av et selskaps totale eiendeler i ar t. Denne

kontrollvariabelen er mye brukt i lignende studier, og vi anser den som godt egnet. Tidligere
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studier har vist en positiv sammenheng mellom store selskaper og nedskrivning av goodwill,
hvilket er grunnlaget for at vi predikerer dette (Pajunen & Saastamoinen, 2012). Dette vil da

bety at store selskaper nedskriver en sterre andel goodwill, som vi var inne pa tidligere ogsa.

I Tabell 3 under oppsummeres variablene vi har presentert.

Tabell 3 Oversikt over variabler med tilhgrende forklaringer

Variabel Forklaring

Avhengige variabler

Nedskrivning Mengden nedskrevet goodwill i ar t, delt pa totale eiendeler i ar t-1
Dummyysg 1 ved nedskrevet goodwill i ar t, ellers 0
Forklaringsvariabler

LB, 1ved lederbytte i ar teller t-1, ellers 0

ROA Return on assetsiart

EBITDA EBITDA i art

AKontantstrgm Endring i kontantstrgm fra ar t-1 til ar t

Gjeld Samlet gjeldiart

Eiendeler Samlede eiendeleriart

GW andel Bokfgrt goodwill delt pa totale eiendeler

AGW pngel Endring i andel balansefgrt goodwill fra ar t-1 til ar t
AGW Endringi balansefgrt goodwill fra ar t-1 til ar t

NSK;_, 1 dersom selskapet nedskrev goodwill i ar t-1, ellers O
Kontrollvariabler

Stgrrelse Naturlig logaritme av selskapets totale eiendeleriart

4.4 Regresjon

I denne oppgaven undersgker vi om det finnes en sammenheng mellom lederbytter og
nedskrivning av goodwill i store amerikanske selskaper. Vi underseker bade sammenhengen
mellom andelen goodwill som nedskrives og lederbytter, men ogsa om selve
nedskrivningsbeslutningen kan henge sammen med bytte av leder. For 4 underseke dette, har
vi brukt regresjonsanalyse. Dette kan vere med pa & indikere den sanne sammenhengen

mellom nedskrivning av goodwill og lederbytter.

Regresjonsanalyse brukes til & se pa forholdet mellom en avhengig variabel (Y) og en

uavhengig variabel (X). Matematisk finner vi dette forholdet ved felgende funksjon:
Y = ’80 + ﬁ]_X + €

Hvor S, og B, er to ukjente konstanter som representerer skjeringspunktet og stigningstallet

i modellen. Dette er to koeffisienter i modellen, og de kan brukes til & predikere verdien til Y
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basert pa verdier av X etter at modellen er tilpasset datamaterialet. Det onskelige er & kunne
skrive en funksjon der den predikerte verdien for den avhengige variabelen ¥ er lik den
avhengige variabelen Y for alle verdier av X(x). Forskjellen mellom ¥ og Y kalles residualen

epsilon (€) (James et al., 2013).

Mens regresjonen som ble presentert over er den enkleste formen for en regresjonsfunksjon,
kan en ogsd benytte multippel regresjon for a se pa flere uavhengige variabler samtidig.
Multippel regresjon ligner pa simpel regresjon som vi nevnte tidligere, men med flere

uavhengige variabler. Ved multippel regresjon vil funksjonen se slik ut:
Y =Bo+B1Xy + BoXy + 4 BnXn+ €

Resultatene tolkes pd samme méte som ved simpel regresjon: koeffisienten for de uavhengige
variablene representerer den gjennomsnittlige ekningen i Y ved én enhets okning i X, gitt alt
annet like (James et al., 2013). Vi har na sett pa hvordan en generell funksjon for multippel

regresjon vil se ut. Overforer vi det til vir oppgave, vil funksjonen se slik ut:

Nedskrivning = By + LB, + B,ROA + B;EBITDA + B,AKontantstrgm + BsGjeld + BgEiendeler
+ ,GWAndel + BgAGWAndel + SoAGW + B1oNSK(_4 + f11Stgrrelse + ¢

Denne funksjonen har nedskrivning delt pa totale eiendeler som avhengig variabel (Y). I trad
med tolkningen av multiple regresjoner, vil regresjonskoeffisientene gi en direkte

sammenheng mellom forklaringsvariablene og den avhengige variabelen.

Mens den forste regresjonen har en kontinuerlig variabel som avhengig variabel, har den andre
regresjonen en logistisk avhengig variabel, ogsa kalt en dummyvariabel. Fordelen med en slik
variabel er at det er enkelt & tilpasse logistiske regresjoner til data, og resultatene er enkle &
tolke (James et al., 2013). Nar man gjennomferer logistiske regresjoner representerer
koeffisientene forklaringsvariablenes effekt pd den avhengige variabelen, i form av oddsrater.
Oddsrater brukes til & uttrykke hvor sterk sammenhengen mellom to faktorer er (Grenmo,
2020). Koeffisientene sier derfor ikke noe om forklaringsvariablenes péavirkning i absolutte
tall, men derimot representerer koeffisientene forklaringsvariablenes gjennomsnittlige
endrede oddsrate for den avhengige variabelen (James et al, 2013). Vér logistiske

regresjonsfunksjon ser slik ut:

DummyNSK = B, + LB, + B,ROA + B3;EBITDA + (,AKontantstrgm + BsGjeld + fSoEiendeler
+ B,GWAndel + BgAGWAndel + BoAGW + B, NSK;_; + f;i1Stegrrelse + ¢
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Vi har valgt & bruke paneldata for & gjere en regresjonsanalyse med faste effekter 1 begge
regresjonene. Faste effekter brukes i paneldata for a ta heyde for uobserverbar heterogenitet
pa tvers av enhetene. Dette kan for eksempel dreie seg om individuelle karakteristikker. I
tillegg er regresjon med faste effekter nyttig for & unngé problemer med utelatte variabler, og

vil 1 mange tilfeller gi mer presise prediksjoner.

4.5 Statistisk test: T-test

I tillegg til regresjonsanalysen, har vi ogséd gjennomfert en t-test. Dette er en statistisk metode
som kan brukes for & underseke hvorvidt gjennomsnittet i to utvalg er signifikant forskjellig
(Samuels, 2014). 1 vart tilfelle har vi gjennomfort en tosidig t-test for uavhengige grupper.
Disse to gruppene er delt etter hvorvidt de har nedskrevet goodwill 1 et regnskapsér eller ikke.
Denne t-testen har som formél & underseke om det ene utvalgets gjennomsnittlige verdier er
ulike det andre utvalgets gjennomsnittlige verdier. Nar en gjennomferer en slik test,
presenteres en nullhypotese og en alternativhypotese. Nullhypotesen vil vere at de to
utvalgene har like gjennomsnittsverdier, mens alternativhypotesen vil vere at

gjennomsnittsverdiene er ulike. Hypotesene kan skrives pa felgende méte:

Hoipo = 1y 5 Hytpo # I

der po er utvalget med selskaper som nedskriver goodwill, og p1 er utvalget med selskaper
som ikke nedskriver goodwill. Det kreves at folgende forutsetninger oppfylles for a
gjennomfore denne testen: avhengige variabler mé vere kontinuerlige, det mé veere lik varians
1 begge grupper og datasettet ma vare normalfordelt. Normalitet vil ikke vare problematisk i

vart tilfelle, da utvalget er langt forbi tilstrekkelig hva gjelder antall observasjoner.

I vért utvalg antas det 4 vere lik varians blant observasjonene. Formelen som benyttes for &

beregne t-verdien i utvalg med lik varians er gitt ved (Samuels, 2014):

(xo — x1) — (Uo — H1)

S5 (nio + nll)

t =

, der ny + ny — 2: frihetsgrader for t-verdi

Xo, X, = gjennomsnittsverdier i de to utvalgene
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Ho, Ly = gjennomsnittsverdier 1 de to populasjonene

Frihetsgrader vil si antall verdier 1 den statistiske beregningen som kan variere fritt.

4.6 Validitet og reliabilitet

Det finnes flere begreper som har som formal & si noe om gyldigheten til en studie. Blant disse
begrepene finner vi blant annet validitet og reliabilitet (Sander, 2023). Dette er to begreper
som ofte brukes nar en skal vurdere kvaliteten pa et gitt datasett. Validitet dreier seg om
hvorvidt undersekelsen faktisk undersgker det som er hensikten. Det betyr videre at begrepet
pavirker hvorvidt en kan trekke gyldige slutninger ut fra en studie (Dahlum, 2021). I vér
oppgave ensker vi 4 underseke hvorvidt vi ut fra tilgjengelige databaser kan se en
sammenheng mellom lederbytter og den regnskapsmessige vurderingen av nedskrivning av
goodwill 1 store selskaper. Dette kan gi oss en indikasjon pa hvilken grad en kan anse
selskapers arsrapport som troverdig og objektiv. Dersom modellene vare for eksempel
inneholdt en avhengig variabel som ikke ga et riktig bilde av selskapenes nedskrivninger, ville
dette svekket validiteten. Dette er en av drsakene til at vi har valg & skalere den avhengige
variabelen med selskapenes totale eiendeler, da dette maler selskapenes nedskrivninger av
goodwill pa en mer presis méte i dette tilfellet. Dette skyldes at det kan vere store forskjeller

pa selskapenes storrelse.

Et annet moment som kan pédvirke forskningens validitet, er tidsperioden som undersokes.
Underveis 1 tidsperioden vi har undersgkt har det vert enkelthendelser som har hatt stor
innvirkning pd de aktuelle selskapene. Forst og fremst er det koronapandemien og
regnskapsarene 2020-2022 som har veert ekstraordinare og potensielt kunne fort til unormale
observasjoner, som dermed kunne ha pavirket resultatene i denne studien. Vi mener uansett at
dette ikke er problematisk, da vi har brukt en sépass lang tidsperiode. Arene med
koronapandemi utgjer kun en mindre del av tidsperioden, og pavirker ikke resultatenes

validitet i stor grad.

Et tredje moment som styrker studiens validitet, er det faktum at var studie er bygget pa
tidligere studier og empiriske funn. Blant annet gjelder dette arbeidet med a bruke et passende
forskningsdesign og metodevalg. Modellene vare og variablene er inspirert av flere studier
som undersgker lignende problemstillinger (Francis et al., 1996; Zang, 2008 ; AbuGhazaleh et

al., 2011). Dette er ogsa viktig ved at det kan oke generaliserbarheten i var studie. Dersom vi
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finner lignende resultater som har blitt funnet i andre land, vil generaliserbarheten oke. Dette

medfoerer at resultatene i storre grad kan overferes til andre land, som for eksempel Norge.

Naér vi snakker om reliabilitet derimot, sa dreier det seg om i hvilken grad mélingene som har
blitt gjort er stabile og konsistente (Svartdal, 2020). Stabile mélinger vil gi konsistente
resultater 1 forskningen. Nir en méler noe, vil det alltid vaere risiko for feilaktige malinger.
Hvis en slik feil vil kunne variere begge veier, omtales malefeilen som tilfeldig. Derimot hvis
maélefeilen er skjev, hvilket vil si at den enten konsistent viser for hoy eller for lav verdi, kalles
maélefeilen for systematisk. En kan forstd reliabilitet som hvorvidt uavhengige forskere vil
komme til samme konklusjoner ved & bruke det samme forskningsdesignet eller om deltakerne

i en studie konsistent produserer samme utfall (Lowhorn, 2007).

Nar det gjelder var forskning har vi anvendt kvantitativ metode, og datamaterialet gir en
objektiv fremstilling av selskapenes arsregnskap. Det er benyttet datamateriale som er
tilgjengelig for offentligheten, hvilket oker graden av transparens og siledes ogsa
reliabiliteten. Det er liten grad av fare for malefeil i denne oppgaven, da vi ikke har utfert noen
malinger selv, men baserer oss pa rapporterte regnskapstall. Variablene vi har inkludert har
blitt valgt delvis basert pd tidligere forskning pa dette emnet (Jordan & Clark, 2004;
AbuGhazaleh et al., 2011). Det & inkludere et relativt vidt spekter av variabler som har blitt
testet for, styrker studiens reliabilitet. Vi har ogsa et datasett med mange observasjoner, hvilket
gjor forskningen mindre sdrbar for skjevheter. Dersom en gjentar denne forskningen skal en
dermed f2 tilsvarende resultater som vi har fatt i var forskning, og dette vil i sé fall indikere

hoy grad av reliabilitet (Lowhorn, 2007).

4.7 Styrker og svakheter ved metoden

Uansett hva slags forskningsdesign og metodevalg en gjor, vil det vaere styrker og svakheter
forbundet med dette. Som vi har vert inne pa, er en styrke ved en hypotetisk-deduktiv
tilneerming at hypotesene baserer seg pa eksisterende empiri, og metoden er godt egnet til &
teste en hypotese og validere etablerte teorier. Denne metoden tillater & etablere hypoteser
allerede for datainnsamlingen, og det vil gjore datainnsamlingsprosessen enklere og mer
malrettet (Johannessen et al., 2004). Kvantitativ metode er den mest passende metoden, og
metoden dpner for generalisering av funn. I tillegg kan en fa neyaktige, objektive og numeriske
resultater pa en praktisk méte ved hjelp av statistikkprogrammer, og dette gir gode muligheter

for effektiv analyse av datamaterialet. I vart tilfelle har vi ogsd valgt 4 ha to ulike modeller,
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med to forskjellige avhengige variabler. Ved & ha en modell hvor den avhengige variabelen er
kontinuerlig og en annen med en logistisk avhengig variabel, kan vi undersgke begge

hypotesene pa en hensiktsmessig mate.

En svakhet med hypotetisk-deduktiv metode er at det begrenser nye bidrag, ved at eventuelle
konklusjoner er basert pa allerede eksisterende empiri. En har ogsd problemer med a
undersgke informasjon som ikke kan fanges opp uten bruk av kvalitativ metode, som for
eksempel mer omfattende forklaringer. Det er ogsé en fare for at resultatene blir for generelle
for & kunne overfores til den virkelige verden. Det er ogsa verdt & nevne at menneskelige feil
kan skje i1 forbindelse med sa store datasett som vi har arbeidet med, til tross for at det meste

av datamaterialet er hentet rett fra arsrapporter.
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5. Analyse

I dette kapitlet av oppgaven vil vi ga gjennom resultatene fra analysene vi har gjennomfort.
Resultatene vil presenteres i1 delkapittel 5.1, mens vi gér inn pé diskusjon av resultatene og hva

de betyr 1 form av gkonomisk fortolkning i delkapittel 5.2.

5.1 Empiriske resultater

Vi skal 1 dette delkapitlet se nermere pa de empiriske resultatene fra var analyse. Dette
inkluderer deskriptiv statistikk, som sammenligner observasjoner fra grupper med og uten
nedskrivning av goodwill. Videre ser vi pa en korrelasjonsmatrise, som viser variablenes

korrelasjonskoeffisienter, for vi avslutter med a se pé resultatene fra de to regresjonene.

5.1.1 Deskriptiv statistikk

Det forste vi skal se pa, er den deskriptive statistikken fra analysen. Tabell 4 viser deskriptiv
statistikk for variablene som er inkludert i regresjonsanalysene vi har gjennomfert. For a
objektivt kunne sammenligne gjennomsnittene, har vi gjennomfert en tosidig t-test for
ulikheter for gjennomsnittet mellom observasjoner av selskaper som nedskrev goodwill og
selskaper som ikke nedskrev goodwill 1 lopet av et regnskapsar. Denne testen er gjennomfort
med et 95% konfidensintervall, og siden det er en tosidig t-test kreves det en p-verdi pé 0,05

eller lavere for & oppna statistisk signifikans.

I Tabell 4 vises den deskriptive statistikken og resultatene fra t-testen vises. Variablene som
ikke er dummyvariabler eller forholdstall presenteres 1 millioner dollar. Den forste variabelen
vi skal se nermere pa er LB2. Denne forklarer hvordan frekvensen pa lederbytter varierer i de
to gruppene. Vi kan se av tabellen at det oftere byttes daglig leder blant observasjonene som
har nedskrevet goodwill, enn observasjonene som ikke har nedskrevet goodwill.
Gjennomsnittet blant observasjonene som ikke har nedskrevet goodwill er 0,295, som vil si
ca. tre lederbytter per tiende observasjon. Blant observasjonene uten nedskrivning er det
samme gjennomsnittet noe lavere, med 0,233. Vi kan ogsa se at denne variabelen er klart
statistisk signifikant, med en p-verdi pa 0,026. Disse observasjonene tyder da pé at selskapene
som nedskriver goodwill i snitt oftere bytter daglig leder, enten et ar i forkant eller aret

goodwill nedskrives. Selv om vi finner statistisk signifikans her, betyr det naturligvis ikke at
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nedskrivning av goodwill skyldes bytte av daglig leder, men vi konstaterer ulikt gjennomsnitt

i de to gruppene.

Vi kan ogsa se forskjeller knyttet til andre variabler. Av tabellen kan vi se at observasjonene
med nedskrivning har en hgyere andel goodwill, med 21,2%, mot 19,7% blant observasjoner
uten nedskrivning. Nar det gjelder variablene som gir pa lennsomhet og inntjening, er
observasjoner med nedskrivning av goodwill svakere enn observasjoner uten nedskrivning.
For totalkapitalrentabiliteten (ROA) viser t-testen for ulikheter klar statistisk signifikans, og
det er hoyere ROA blant selskapene som ikke nedskriver goodwill. Denne gruppen har en
gjennomsnittlig ROA pd 7,1%, mens gruppen som nedskriver goodwill kun har 3,1% 1 snitt.
Det som ogsa er interessant er at bdde EBITDA og AKontantstrom, som begge er nokkeltall
som ikke pavirkes av eventuelle nedskrivninger, ogsa er svakere blant observasjoner med
nedskrivning enn observasjoner uten nedskrivning. Gjennomsnittlig EBITDA er 4,43
milliarder dollar 1 gruppen med nedskrivning av goodwill, mens det samme gjennomsnittet er
5,11 milliarder dollar for observasjoner uten nedskrivning av goodwill. Denne variabelen
finner vi derimot ikke for a vare statistisk signifikant, sa disse funnene kan ikke vektlegges
like mye. Disse forskjellene kan skyldes tilfeldigheter, og ikke nedvendigvis systematiske

forskjeller 1 datasettet.

Ved a se pd 4Kontantstrom kan vi finne samme tendens som for EBITDA. Observasjoner med
nedskrivning av goodwill har et snitt pd -297,3 millioner dollar, mens observasjoner uten
nedskrivning har en 4Kontantstrom péa 281,1 millioner dollar. 4Kontantstrom finner vi ogsa
for & veere statistisk signifikant. Det virker dermed & vere tydelige forskjeller mellom de to
gruppene, og observasjoner med nedskrivning av goodwill har en betydelig svakere utvikling

1 kontantstrom enn selskapene som ikke har nedskrevet goodwill.

Nér det gjelder balansepostene Gjeld og Eiendeler, er det forskjeller her ogsa. Observasjoner
som nedskriver goodwill har bade lavere balansefort gjeld og lavere eiendeler. Ingen av disse
gir statistisk signifikans. Ut fra denne testen kan vi dermed ikke si noe sarlig om hvordan
gjeld og eiendeler henger sammen med nedskrivning av goodwill, annet enn at vi kan
observere at selskapene som ikke nedskriver 1 snitt har lavere tall pa begge postene. Ogsé
dummyvariabelen NSK:;, som angir hvorvidt observasjonene nedskrev goodwill aret for, viser
tydelige forskjeller mellom de to gruppene. Her finner vi statistisk signifikans som viser at
observasjoner med nedskrivning av goodwill i &r t oftere nedskrev goodwill ogsa 1 ar t-1.

Denne forskjellen indikerer at selskaper gjerne kan nedskrive goodwill to eller flere ar pa rad.
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Tabell 4 Deskriptiv statistikk og t-test for forskjeller i gjennomsnittlige verdier

Sample total (n =4238) Observasjoner med nedskrivning {n =485 ) Observasjoner uten nedskrivning (n =3754 ) T-test of differences

Variabel Mean sD Min Max Mean sD Min Max Mean sD Min Max Mean p-value
{Constant) Nedskrivning/Eiendeler 0,003 0,018 0,000 0,468 0,022 0,450 0,000 0,468 o o o 0 0,000%
Nedskrivning 88,549 826,440 0,000 24812000 781,988 2345112 1,000 24812000 o o o 0 0,000%
LB 0,240 0,427 0,000 1,000 0,295 0,456 0,000 1,000 0,233 0,423 0,000 1,000 0,0026%
ROA 0,087 0,075 -1,227 0,533 0,031 0,080 -0,489 0,511 0,071 0,073 -1,227 0,533 0,0001*
EBITDA 5033 9147 -21913 125581 4428 TTET -17188 80612 5111 9313 -21913 125581 0,1218
AKontantstream 2149 5503,2 -85956,0 1579940 -297,3 3906,5 -62519,0 12230,0| 2811 56739 -85956,0 1579940 0,0294%
Gjeld 61572 225196 22 3449440 49627 165082 130 2214838 83115 231801 22 3449440 0,2145
Eiendeler 77842 251614 106 3743567] ©B0646,720 1590935800 594 2416676 79371 258481 106 3743567 0,2948
GW e 0,1989 0,1554 0,0002 06431 02121 0,1459 0,0010 0,6353 0,1572 0,1610 0,0002 06431 0,0525
AGW 0,003 0,039 -0,314 0,459 -0,008 0,468 -0,314 0,322 0,004 0,038 -0,314 0,459 0,0967
AGW 4159 31589 -65328,0 49024,0) -386,5 49437 -65328,0 402270 5196 28323 -30457,0 450240 0,0001%
NSK,.y 0111 0,314 0,000 1,000/ 0,338 0,474 0,000 1,000 0,081 0,273 0,000 1,000 0,001%
St@rrelse 4,328 0,641 2,026 6,573 4,393 0,535 2,774 5,383 4,315 0,652 2,026 2,273 0,0166%
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5.1.2 Korrelasjonsmatrise

For & {4 et ytterligere inntrykk av variablenes forhold, har vi undersekt korrelasjonen mellom
dem. Dette har vi gjort ved & finne variablenes Pearson-korrelasjonskoeffisienter. Disse
korrelasjonskoeffisientene tar en verdi mellom -1 og 1. En verdi pa O indikerer ingen
sammenheng mellom to variabler, mens -1 og 1 indikerer henholdsvis perfekt negativ og
perfekt positiv sammenheng (Nettleton, 2014). Koeffisienter med absoluttverdi mellom 0,1 og
0,3 indikerer lav grad av korrelasjon, 0,3-0,5 indikerer middels grad av korrelasjon og 0,5-1
indikerer hey grad av korrelasjon (Nettleton, 2014). 1 tillegg til styrken pé
korrelasjonskoeffisienten, er de markert * (10% signifikansniva), ** (5% signifikansnivéd) eller
*#% (1% signifikansnivd) basert pa hvilket signifikansnivé koeffisientene er signifikante pa.
Signifikansniva er den maksimale sannsynligheten for type 1-feil vi er villige til 4 tillate
dersom vi skal forkaste nullhypotesen (Freslie, 2022). Det vil si at ved 1% signifikansniva vil

det maksimalt vaere 1% sannsynlighet for & feilaktig forkaste nullhypotesen.

Av korrelasjonsmatrisen i Tabell 5 pa neste side kan vi observere korrelasjon mellom de ulike
variablene, samt hvorvidt denne sammenhengen er statistisk signifikant. Variablene ROA,
Eiendeler, AGWandei, AGW 0og NSK:1 er alle signifikante med et 99% konfidensintervall. LB>
er den eneste som er signifikant med et 95% konfidensintervall. EBITDA og GWander er
signifikante pa et 90% konfidensintervall, mens Gjeld, AKontantstrom og kontrollvariabelen

Storrelse ikke er signifikante.

Blant de interessante funnene kan vi observere at lederbytter har en positiv og signifikant
korrelasjon med nedskrivning av goodwill, hvilket indikerer en sammenheng mellom de to
variablene. Korrelasjonskoeffisienten er riktignok relativt lav, med 0,0369. Det betyr at selv
om vi finner en sammenheng, kan vi ikke overvurdere betydningen av dette funnet. Dette er
ikke et funn en kan gjere prediksjoner eller s@rlig meningsfull tolkning av. Vi kan for
eksempel se langt hoyere korrelasjon mellom nedskrivning og andre variabler, som ROA, med
koeffisient pa -0,2773. Vi kan legge merke til at LB> og GWundel €r de eneste signifikante
variablene med positive koeffisienter. Dette er de eneste to variablene vi ut fra denne
korrelasjonsmatrisen kan anta har en positiv sammenheng med nedskrivning av goodwill. Med
positiv sammenheng mener vi at vi observerer hoye verdier av begge variablene samtidig. Vi
kan ogsa se at korrelasjonen mellom de ulike forklaringsvariablene er relativt lav, og

multikollinearitet virker dermed ikke & vere et stort problem.
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Tabell 5 Korrelasjonsmatrise

Variable Nedskrivning LB; ROA Gjeld Eiendeler EBITDA GW sngel AGWinger AGW AKontantstrom NSK;; Storrelse
Nedskrivning |1

LB, 0,0369** 1

ROA -0,2773***  0,0075 1

Gjeld -0,0241 0,0001 -0,1503*** 1

Eiendeler -0,0752***  0,0103 -0,0624*** (,3872*** 1

EBITDA -0,0295* -0,026* 0,0419***  0,5779*** 0,4539*** 1

GWange 0,0262* 0,0328**  0,0177 -0,2121%** -0,1989*** -0,1077*** 1

AGW e -0,2366™**  0,0189 0,0032 -0,0143 0,0252 -0,0156 0,1411*** 1

AGW -0,157***  -0,0135 0,0064 0,0054 -0,0884%** (0,0877*** 0,0521*** 0,382*** 1

AKontantstrgm|-0,0153 -0,0023 0,0452*** (0,0436*** -0,3526%** 0,1225*** 0,1045*** -0,0027  0,0394** 1

NSK,.; -0,0877***  0,0519*** -0,1101*** -0,028 -0,0603*** -0,0259*  0,0716*** -0,0316** -0,0355** 0,0038 1

Storrelse -0,0194 0,0436*** -0,206***  (0,5427*** 0,615***  0,6185*** -0,1742*** -0,0116  0,0975*** 0,036** 0,026* 1

**%p<0.01, **p< 0.05, *p<0.1
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5.1.3 Multippel regresjonsanalyse

For 4 teste hypotesene vare, har vi gjennomfort to multiple regresjonsanalyser. Resultatene fra
disse regresjonsanalysene skal vi né presentere. De to regresjonsanalysene hadde som formal

4 undersoke henholdsvis Hi og Ho.

Den forste regresjonsanalysen ble gjennomfert med nedskrevet goodwill dimensjonert med
totale eiendeler som avhengig variabel, og resultatene presenteres 1 Tabell 6 under. Tabellen
forteller om det predikerte forholdet mellom forklaringsvariablene og den avhengige
variabelen. 1 tillegg viser tabellen den standardiserte beta-koeffisienten (B-Coefficient),
standardavviket (Std. Error), samt mal pa signifikans gjennom t-verdi (T-value) og p-verdi (p-
value). P-verdiene for variablene som meter kravene om signifikansnivd pd de ulike
signifikansnivdene 10%, 5% og 1% er markert med henholdsvis *, ** og ***_ Som nevnt angir
signifikansnivaene hvor stor sjanse det er for & forkaste en feilaktig nullhypotese, hvilket kalles
en type 1-feil. Dersom en variabel er statistisk signifikant, kan vi si at beta-koeffisienten kan

vise hvordan en endring pé én enhet vil pavirke den avhengige variabelen.

Tabellen presenterer ogsa forklaringskraften til regresjonen (Adjusted R2). Dette forteller hvor
mye av variansen til den avhengige variabelen som forklares av de evrige variablene i var
modell. Den forste regresjonen har en forklaringskraft pd 41%, hvilket betyr at opp til 41% av
forskjellene i nedskrevet goodwill forklares av variablene vi har i vr modell. Det er viktig &
papeke at det er en betydelig andel av variasjonen knyttet til nedskrivning av goodwill vi ikke
klarer & fange opp 1 var modell. Resultatene mé tolkes i trdd med dette, og ikke brukes som en
uttommende forklaring pd faktorer som pavirker nedskrivning av goodwill. En viktig
bemerkning hva gjelder denne regresjonsanalysen, er at den avhengige variabelen er
nedskrevet goodwill delt pa totale eiendeler. Dette i seg selv er et relativt lite desimaltall, siden
selskaper normalt bare nedskriver en mindre andel av de totale eiendelene sine i lopet av ett
ar. Det faktum at forklaringsvariabler har beta-koeffisienter med flere desimaler betyr derfor
ikke at de har liten betydning, men skyldes at den avhengige variabelen er et relativt lite

desimaltall, og det er begrenset hvor mye en variabel kan pavirke.

Vi repeterer regresjonsfunksjonen for vi ser pa resultatene fra analysen:
Nedskrivning = By + LB, + B,ROA + B3EBITDA + [,AKontantstrgm + fS;Gjeld + fS¢Eiendeler
+ ,GWAndel + B3AGWAndel + SoAGW + f1oNSK(_4 + f11Stgrrelse + ¢
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Tabellen under presenterer resultatene fra den forste regresjonen.

Tabell 6 Resultater fra den forste regresjonsanalysen

Variable Prediction  B-Coeffcient Std. Error T-value p-value
Intercept 0,00589 0,005818 1,01 0,311
LB, + 0,00110 0,000538 2,11 0,035%#
ROA - -0,00853 0,004266 -3,08  0,000%**
EBITDA - 0,00019 0,000064 2,91 0,004 *#**
AKontantstrem - 0,00003 0,000038 0,75 0,456
Gjeld - -0,00001 0,000005 -1,97 0,049%*
Eiendeler + 0,00009 0,000029 -3,15 0,002 ***
GW arel + -0,00979 0,005071 -1,81 0,070*%
AGW ppgel - -0,01015 0,005944 -4,08  0,000%**
AGW - 0,00060 0,000081 7,42  0,000%**
NSK; - -0,00172 0,000761 -2,26  0,024%*
Storrelse + 0,00057 0,001379 0,41 0,681
Adjusted R2 0,41

Observations 4239

Number of TickerlD 450

*#¥p<0.01, #*¥p<0.05, *p<0.1

Variabelen LB> har en betakoeffisient 1 trdad med hva vi forventet, med 0,00110. Denne
variabelen er signifikant pé et 5% signifikansniva. Det betyr at dersom et selskap bytter daglig
leder, viser regresjonen at de i snitt nedskriver en sterre andel goodwill aret de bytter daglig
leder eller aret etter lederbyttet. Dette 1 seg selv stotter Hi, men det er naturligvis en rekke
andre faktorer som ma hensyntas. Vi kan uansett notere at dette viser en positiv sammenheng,
pa samme mate som vi s i1 korrelasjonsmatrisen. I tillegg har flere andre studier fatt samme

resultater (Francis et al., 1996; Masters-Stout et al., 2008; Zang, 2008).

Ser vi pé forklaringsvariablene som gar pd lennsomhet og inntjening, predikerte vi at alle disse
ville ha negative beta-koeffisienter. Vi ser at dette stemmer definitivt for ROA, som har en
relativt hoy og negativ beta-koeffisient, som 1 tillegg er signifikant pd 1% signifikansniva.
Dette funnet indikerer at selskaper med hoy ROA nedskriver en mindre andel goodwill. Ser vi
pa de to evrige forklaringsvariablene som tar for seg lennsomhet og inntjening, nemlig

EBITDA og AKontantstrom, har disse positive fortegn, hvilket er motsatt av hva vi forventet.
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EBITDA er signifikant pd 1% signifikansnivd med en beta-koeffisient pa 0,00019, mens
AKontantstrom er langt fra signifikant med en beta-koeffisient pa 0,00003. Funnet knyttet til
AKontantstrom kan skyldes tilfeldigheter, og vi vil ikke gd videre med dette funnet.
Regresjonen indikerer dermed at hoy ROA henger sammen med lav andel nedskrivning av
goodwill, mens hey EBITDA noe overraskende indikerer hoy andel nedskrevet goodwill.
Funnet som viser en sammenheng mellom hey EBITDA og hey andel nedskrevet goodwill
stottes av Beatty og Weber (2006) og AbuGhazaleh et al. (2011), som fant lignende resultater

1 sine studier.

Nar det gjelder Gjeld og Eiendeler, predikerte vi at disse variablene ville ha en henholdsvis
negativ og positiv beta-koeffisient. I praksis vil det bety at hgy gjeld indikerer lav andel
nedskrivninger, mens hey balansefort verdi av eiendeler vil henge sammen med hey andel
nedskrivning av goodwill. Denne prediksjonen viste seg 4 stemme for begge variablene. Begge
variablene er signifikante, med FEiendeler pa 1% signifikansnivd, og Gjeld pid 5%

signifikansniva.

Vi forventet at goodwill-variablene AGWander 0g AGW ville ha negative fortegn. GWandei
forventet vi at ville vaere positiv. Det viste seg at bdde GWandet 0g AGWandel hadde negative
koeffisienter. Begge disse var signifikante, pa henholdsvis 10%- og 1% signifikansniva.
Spesielt overraskende var det at hay goodwill-andel ser ut til & indikere lavere nedskrivning
av goodwill. Nér det gjelder AGW, kan vi se at denne variabelen har positiv beta-koeffisient
og er signifikant pd 1% signifikansniva. En positiv endring i goodwill-andelen henger da

sammen med hey andel nedskrevet goodwill-andel.

Vi predikerte at dummyvariabelen NSK:;, som indikerer hvorvidt et selskap nedskrev
goodwill aret for, ville ha en negativ beta-koeffisient. Dette viste seg & stemme, og variabelen
var signifikant pa 5% signifikansniva. Dette indikerer dermed at dersom et selskap nedskriver
goodwill et ar, vil de i snitt nedskrive mindre &ret etter. Dette kan forstds som en indikasjon
pa «big bath» 1 praksis, ved at en heller nedskriver mye ett ar, enn 4 ha to ar med
nedskrivninger (Hayes, 2020). Vi forventet at kontrollvariabelen Starrelse skulle ha positivt
fortegn, og det har den ogsd, men denne variabelen er langt fra signifikant og kan ikke brukes
for & trekke statistiske slutninger. Forskjellene som forklares ved hjelp av denne variabelen

kan skyldes tilfeldigheter i datasettet.
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Vi har né sett pa regresjonen som ble brukt for & finne resultater som kan besvare Hi. Siden vi
ogsa ensker & undersske om vi kan se en sammenheng mellom lederbytter og
nedskrivningsbeslutningen, har vi valgt & analysere en logistisk regresjon ogsa. I denne
regresjonen er den avhengige variabelen dummyvariabelen Dummynsk, som tar verdien 1
dersom et selskap nedskriver goodwill i regnskapsaret t, og O ellers. Den logistiske regresjonen
inneholder de samme forklaringsvariablene som den forrige regresjonen. Forklaringskraften i
dette tilfellet er noe heoyere, med 57%. Det vil si at en storre del av variasjonen til den
avhengige variabelen forklares her, ssmmenlignet med den ferste regresjonen. Resultatene fra

denne regresjonen vises under, i Tabell 7.
Regresjonsfunksjonen var ser slik ut:

DummyNSK = S, + LB, + B,ROA + B;EBITDA + (,AKontantstrgm + BsGjeld + SoEiendeler
+ B,GWAndel + BgAGWAndel + BoAGW + B, NSK;_; + [;1Stgrrelse + ¢

Tabell 7 Resultater fra den andre regresjonsanalysen

Variable Prediction [B-Coeffcient Std. Error T-value p-value
Intercept 0,104077 0,043390 2,4 0,016
LB, + 0,020711 0,010522 1,97 0,049%*
ROA - -0,069684 0,067183 -5,91 0,000%**
EBITDA - -0,000013 0,000001 -1,75 0,081%
AKontantstrgm - -0,000011 0,000008 1,3 0,195
Gjeld - -0,000018 0,000000 0,71 0,476
Eiendeler + 0,000037 0,000028 0,14 0,892
GW andel + 0,052680 0,029901 1,76 0,078*
AGW pngel - -0,650111 0,123510 -5,26 0,000%***
AGW + 0,000004 0,000002 2,57 0,010%**
NSK:.1 - 0,227988 0,014411 5,82 0,000%***
Storrelse + 0,001086 0,010066 0,11 0,914
Adjusted R2 0,57

Observations 4239

Number of TickerID 450

*¥¥*p<0.01, **p<0.05, *p<0.1

Ved a se pa denne regresjonen finner vi relativt like resultater som i den forste regresjonen.
Variabelen LB: er fortsatt positiv og signifikant pad 5% signifikansnivd, hvilket ogsd var
tilfellet 1 den forste regresjonen. Dette indikerer dermed at selskaper som har byttet daglig
leder bade nedskriver oftere og en storre andel goodwill enn selskaper som ikke har byttet
leder. Dette stottes av flere empiriske studier, som vi har vert inne pa (Francis et al., 1996;

Zang, 2008). Ser vi pd ROA har ogsa denne forklaringsvariabelen samme resultater som
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tidligere, ved at koeffisienten er positiv og signifikant pa 1% signifikansniva. Dette indikerer

at nedskrivningsbeslutningen og ROA har en positiv sammenheng.

Variablene EBITDA og AKontantstrom derimot, har byttet fortegn og har nd negative
koeffisienter. EBITDA er signifikant pa 1% signifikansniva, mens AKontantstrom her ikke er
signifikant. Samlet indikerer regresjonene at selskaper med hey EBITDA nedskriver en hoyere
andel goodwill, men at de foretar nedskrivninger sjeldnere enn selskaper med lav EBITDA.
Gjeld og Eiendeler har fortsatt henholdsvis negative og positive koeffisienter, men variablene
er ikke statistisk signifikante. Det betyr at vi ut fra denne regresjonen ikke kan trekke robuste
slutninger nar det gjelder sammenhengen mellom  Eiendeler, Gjeld og
nedskrivningsbeslutningen. Vi kan se at GWander har fétt en positiv koeffisient og er fortsatt
signifikant pd 10% niva. Dette peker i retning av at selskaper oftere nedskriver goodwill nér
andelen balansefort goodwill er hoy. AGWundet 0g AGW har fortsatt henholdsvis negativ og
positiv koeffisient, begge pd 1% signifikansniva. Det er interessant & se at NSK-; na har positiv
koeffisient og er signifikant pa 1% niva. Dette indikerer da at selskaper som nedskrev goodwill
aret for oftere nedskriver ogsa dette aret. Til sist kan vi se at kontrollvariabelen Storrelse ogsa

her er langt fra signifikant med positiv koeffisient.

Oppsummert, kan vi se at de empiriske resultatene viser klare indikasjoner knyttet til
variablene som forteller om nedskrivning av goodwill og lederbytter. Selskaper som har byttet
leder, ser ut til & oftere nedskrive goodwill, og 1 tillegg nedskrive en heyere andel goodwill
enn selskaper som ikke har byttet leder. Vi kan ogsa se sammenhenger knyttet til andre

variabler som EBITDA og NSK:1, hvilket vi vil drefte nermere i neste del.

5.2 Diskusjon

I dette delkapitlet vil vi bruke resultatene som ble presentert i forrige delkapittel som
utgangspunkt for & diskutere hypotesene vi skulle undersgke. Vi vil tolke resultatene vi kom
frem til, og forseke & diskutere funnene opp mot tidligere studier og empiri som har undersekt

lignende problemstillinger.

I denne oppgaven har vi undersgkt sammenhengen mellom lederbytter og nedskrivning av

goodwill, og vi har fokusert pa & folgende to hypoteser:
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Hi: Selskaper som bytter daglig leder nedskriver en storre andel goodwill aret eller aret etter

daglig leder byttes, sammenlignet med selskaper som ikke har byttet daglig leder.

H>: Selskaper som bytter leder har storre sannsynlighet for d nedskrive goodwill enn selskaper

som ikke bytter leder.

For & vurdere disse hypotesene md en se undersokelsene vi har gjennomfert samlet, samt
betrakte hva tidligere studier har funnet. I tillegg kan den teoretiske referanserammen hjelpe

oss med & forstd resultatene.

Vi skal starte med & se pa Hi, og hvorvidt selskaper som bytter daglig leder nedskriver en
storre andel goodwill 1 de to ferste regnskapsérene etter lederbyttet. Vi fant en signifikant
korrelasjon mellom andelen nedskrevet goodwill og lederbytter de siste to arene i
korrelasjonsmatrisen var (Tabell 5). Dette indikerer en sammenheng, til tross for at
koeffisienten kun var 0,0369. Indikasjonen pa en sammenheng bestir uansett. Den samme
tolkningen far vi ved & se pa regresjonsutskriften fra den ferste regresjonen (Tabell 6). Her
hadde vi en positiv og signifikant beta-koeffisient, hvilket trekker i retning av en positiv
sammenheng mellom andel goodwill et selskap nedskriver i ar t og lederbytte 1 ar t-1 eller 1 ar
t. Det er flere studier som har funnet denne sammenhengen. Blant annet stotter Zang (2008)
dette funnet 1 sin studie, der det blant annet ble undersgkt hvordan ledelsen tar beslutninger
om nedskrivninger av goodwill etter implementering av SFAS No. 142. Han fant at
forstegangsnedskrivning etter et lederbytte er hayere enn nar et selskap ikke bytter leder.
Masters-Stout et al. (2008) statter ogsé dette, ved sine funn om at ferske ledere nedskriver en
storre andel goodwill enn erfarne ledere. Dette kan tyde pa en sammenheng mellom bytte av
daglig leder og andelen goodwill som nedskrives, uten at vi nedvendigvis har med en kausal
sammenheng & gjore. Det som uansett er interessant i forbindelse med dette, er a diskutere

mulige forklaringer p4 denne sammenhengen.

Vi har nevnt «big bath» og hvordan dette kan benyttes av nyansatte daglige ledere for a fa
muligheten til 4 starte med blanke ark. Jordan og Clark (2004) undersekte om «big bathy er
noe mer enn bare en teori, og fant klare bevis for at dette ogsd benyttes i praksis. Det ble
observert en klar forskjell i atferd for og etter SFAS No. 142 ble innfert, og dette kan definitivt
trekke 1 retning av at nye ledere i enkelte tilfeller benytter seg av dette for & gi seg selv gode
forutsetninger for 4 lykkes. Ved & nedskrive goodwill kan en ny leder gjore nettopp dette, og

unnga at for eksempel tidligere mislykkede investeringer pavirker de fremtidige resultatene.
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Selv om var studie ikke undersoker direkte om «big bath» praktiseres, er funnene knyttet til

okte nedskrivninger i etterkant av lederbytter en indikasjon pa en sammenheng.

Vi har na diskutert hvordan «big bath» kan brukes av nye ledere for & gi seg selv gode
forutsetninger og ikke bli pavirket av tidligere lederes valg. Det som er viktig & poengtere i
denne sammenhengen, er at dette valget ikke nedvendigvis er et resultat av opportunistisk
atferd. Det kan ogsa tenkes at det objektivt sett er det rette valget, samt at det foreligger et
oppriktig enske om 4 gi et rettvisende bilde av selskapets drift gjennom regnskapet. En av de
nyere studiene pd dette temaet, nemlig Jordan og Clark (2015) fant ikke lenger bevis pa
manipulativ rapportering i sin studie fra 2015, 1 motsetning til hva de fant 1 2004. Selv om
bade vi og andre har funnet en sammenheng mellom lederbytter og nedskrivning av goodwill,
betyr ikke det nedvendigvis at «big bath»-rapportering skjer oftere ved lederbytter. En naturlig
arsak til denne sammenhengen, kan vere at bedrifter som bytter daglig leder gjerne oftere vil
ha behov for en nedskrivning av goodwill enn andre bedrifter. En vanlig grunn til lederbytter
er dérlige resultater over tid (Anderson, 2023), og 1 slike tilfeller kan ofte nedskrivning av

goodwill ogsa vere en naturlig konsekvens.

Grunnen til at en bedrift med dérlige resultater ender opp med 4 ikke nedskrive goodwill, kan
vare at daglige ledere har flere insentiver for a ikke nedskrive goodwill. Det kan for eksempel
skyldes lederes bonusordninger som er knyttet til bedriftens prestasjoner. Beatty og Weber
(2006) undersgkte hvordan innferingen av SFAS No. 142 har pavirket
nedskrivningsbeslutninger og andelen goodwill som nedskrives. I denne studien ble det blant
annet funnet at sannsynligheten for nedskrivninger er lavere for selskaper som bruker
inntjeningsbaserte bonusordninger. Ramanna og Watts (2012) undersokte en lignende
problemstilling, og fant en statistisk signifikant sammenheng mellom nedskrivning av
goodwill og motiver som kompensasjon og lederes renommé. I en situasjon der lederen i et
selskap har bonusordninger knyttet til resultater, er det naturlig a tenke at den daglige lederen
kan fokusere pd & oppna egen bonus fremfor & gi det mest korrekte bilde av selskapets drift,

og dermed lar vaere & nedskrive goodwill som burde vert nedskrevet.

I en studie av Cowan et al. (2021) ble det undersokt om nedskrivning av goodwill kan sette
jobben til daglig leder i fare. Resultatene de fant var at bade sterrelsen og frekvensen pa
nedskrivning av goodwill er positivt korrelert med ufrivillig avskjed av daglige ledere. Med
de forutsetningene er det ikke unaturlig dersom daglige ledere lar vaere & nedskrive goodwill

som burde vaert nedskrevet. Disse funnene kan veare mulige forklaringer pa at vi fant en positiv
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sammenheng mellom GW.ander 0g nedskrivning av goodwill 1 den logistiske regresjonen. Hvis
en lar veere 4 nedskrive goodwill som etter fornuftig regnskapsforing egentlig burde veert
nedskrevet, og deretter bytter daglig leder, er det helt naturlig at bedriften skal nedskrive
goodwill etter at de har ansatt ny daglig leder. Dette kan eksempelvis ha veert tilfellet med
Carlsberg sine omfattende nedskrivninger i 2015. Det faktum at en tidligere daglig leder har
unngatt & nedskrive goodwill kan vare en naturlig forklaring pa sammenhengen mellom

nedskrivning av goodwill og bytte av daglig leder.

I tilfeller der et selskap har latt vaere & nedskrive goodwill, kan goodwill-andelen vere for hoy
sammenlignet med hva den burde vart i et rettvisende regnskap. For a diskutere tilfeller hvor
selskaper har for hgy balansefort goodwill, kan vi se naermere pa variabelen G Wande: SOm angir
hvor stor andel et selskaps goodwill utgjer av de totale eiendelene. Her kan vi observere at
goodwill-andelen i selskapene som nedskriver goodwill er 21,3%, mens den samme andelen
er 19,7% blant selskaper som ikke nedskriver goodwill. Dette er svart naere pd 4 vere
signifikant i t-testen for forskjeller i gjennomsnitt. Vi finner ogsa en positiv og signifikant
korrelasjon mellom de to variablene Nedskrivning og GW.andei ved & se péd korrelasjonsmatrisen
(Tabell 5). Disse funnene indikerer at selskaper som nedskriver goodwill har en sterre andel
balansefort goodwill, sammenlignet med selskapene som ikke har nedskrevet goodwill. Dette
kan vere en mulig forklaring pd sammenhengen mellom nedskrivninger av goodwill og
lederbytter. Dersom en daglig leder bevisst unngar & nedskrive goodwill som burde vert
nedskrevet, kan goodwill-andelen i selskapet vere kunstig hay. Dette kan for eksempel skje
ved at de materielle eiendelene 1 selskapet nedskrives, mens goodwill, som det er knyttet mye
subjektivitet til (Visma, u.d.), ikke nedskrives. Da er det helt naturlig at selskapet vil nedskrive
goodwill etter & ha ansatt en ny leder, uten at dette kan forklares med praktisering av «big

bath»-teori.

Subjektive vurderinger er svaert sentralt nar det gjelder nedskrivning av goodwill. Goodwill
skal etter bdde SFAS No. 142 og IFRS 3 nedskrives til «virkelig verdi», men hva som er
«virkelig verdi» er det ikke nedvendigvis et entydig svar pa (Masters-Stout et al., 2008). Denne
subjektiviteten kan ogsa vare en faktor som forklarer sammenhengen mellom lederbytter og
andelen goodwill et selskap nedskriver. Det er naturligvis ikke gitt at to ulike daglige ledere
vil gjere de samme subjektive vurderingene knyttet til verdien pé selskapets goodwill. Dersom
vi antar at de gjor helt uavhengige vurderinger, virker dette tvert imot sveart usannsynlig.
Dersom en ny daglig leder gjor andre antakelser knyttet til videre drift, hvilket ikke er

unaturlig, vil det gjerne vere nedvendig 4 nedskrive en sterre andel goodwill enn det en
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tidligere daglig leder ville gjort. I var logistiske regresjon fant vi at LB: var positiv og
signifikant pa 5% signifikansniva, hvilket indikerer at sannsynligheten for nedskrivning av
goodwill eker 1 etterkant av et bytte av daglig leder. Dette trenger ikke & veare knyttet til
regnskapsmanipulering eller opportunistisk atferd, men kan utelukkende skyldes at ledere gjor
ulike vurderinger av selskapets situasjon. Jordan og Clark (2015) fant i sin studie at de ikke
lenger fant bevis for manipulativ rapportering, slik de gjorde i 2004. Resultatene fra 2015 tyder

pa at nedskrivning av goodwill skjer som folge av selskapers svakere resultater over tid.

I datasettet vart valgte vi & inkludere flere variabler som beskriver selskapets lennsomhet og
inntjening. Rees et al. (1996) fant blant annet at nedskrivninger kan knyttes til endringer i et
selskaps ekonomiske situasjon. Vi fant i var forste regresjonsanalyse en klar statistisk
signifikans for ROA, som viste at hoy ROA indikerer lavere andel nedskrivning. Det samme
kunne vi se ut fra korrelasjonsmatrisen, der nedskrivningsvariabelen og ROA hadde en
signifikant og negativ sammenheng. Ser vi pd Tabell 4 som viser deskriptiv statistikk kan vi
ogsa se en langt lavere gjennomsnittlig ROA blant selskapene som nedskrev goodwill (3,1%)
enn blant selskapene som ikke nedskrev goodwill (7,1%). Vi kan ogsd se av den samme
tabellen at selskapene som har nedskrevet goodwill, har langt lavere gjennomsnittlig
AKontantstrom. Denne gruppen opplever i snitt en negativ endring pd 297,3 milliarder dollar,
mens gruppen som ikke har nedskrevet goodwill opplever en gjennomsnittlig positiv endring
pa 281 milliarder dollar. Malt i ROA og AKontantstrom, indikerer disse resultatene at
selskapene som nedskriver goodwill ogsa leverer darligere resultater enn selskaper som ikke
nedskriver goodwill. Malt i ROA og AKontantstrom, indikerer disse resultatene at selskapene
som nedskriver goodwill ogsa leverer dérligere resultater enn selskaper som ikke nedskriver

goodwill.

Det er naturlig at et selskaps resultater pavirker bade frekvensen og andelen goodwill som
nedskrives. Denne sammenhengen undersgkte ogsé Francis et al. (1996), og fant at forventede
nedskrivninger reduseres i perioder med svake eller uvanlige gode resultater. Det er ogsa
naturlig & tenke at det er en sammenheng mellom svake resultater og bytte av daglig leder
(Anderson, 2023). Hvis det er slik at svake resultater bdde forer til bytte av daglig leder og
hey andel nedskrevet goodwill, indikerer dette at det skyldes en sammenheng med gkonomisk
situasjon heller enn opportunistisk atferd blant nyansatte ledere. Dette har ogsa Jordan og
Clark (2015) poengtert i sin studie, ved at de fant at nedskrivning av goodwill skjer som folge

av selskapers svakere resultater over tid.
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Beatty og Weber (2006) undersokte innforingen av SFAS No. 142 og hvordan den har pavirket
avgjerelser knyttet til nedskrivning av goodwill. Funnene i denne studien var at andelen
nedskrivning eker ved gode resultater. I vér forste regresjon fant vi resultater som kan stotte
dette funnet. Vi fant nemlig en positiv og signifikant koeffisient for EBITDA, hvilket indikerer
at selskaper som har hey EBITDA nedskriver en steorre andel goodwill. Dette stotter Rees et
al. (1996) sine funn om at nedskrivninger kan knyttes til selskapers gkonomiske situasjon. En
mulig forklaring pa dette kan vaere knyttet til selskapenes enske om & spre gode resultater
utover flere ar, gjennom resultatutjevning (Garseth-Nesbakk, 2021), et begrep vi introduserte
i delkapittel 2.2. Fremfor & levere ett veldig bra ar, kan det vere fornuftig for ledere a fordele
gode resultater pa flere ar. Da kan det vere nyttig 4 nedskrive goodwill nar man leverer gode
resultater. Dette illustrerer at nedskrivning pavirkes av en rekke faktorer, og som vi har nevnt,

vil lederbytter trolig kun veere en liten del av det som pévirker nedskrivning av goodwill.

Et annet interessant funn i var analyse, er variabelen NSK;-; som indikerer hvorvidt et selskap
nedskrev goodwill 1 forrige regnskapsar. Vi fant en signifikant negativ korrelasjon mellom
denne variabelen og andelen som nedskrives samt en negativ sammenheng for NSK:; i den
forste regresjonen. Det som var overraskende, var at vi fant NSK:-; for & vere signifikant og
positiv i den logistiske regresjonen, hvor vi undersgkte nedskrivningsbeslutningen. Funnene
her tydet da pd at selskaper som nedskrev aret for har sterre sjanse for & nedskrive goodwill,
mens andelen goodwill de nedskriver er mindre enn for selskaper som ikke nedskrev goodwill
aret for. Det er ingen entydig tolkning av disse funnene, men det kan finnes flere forklaringer.
Det faktum at selskaper har storre sannsynlighet for & nedskrive i ar, dersom de nedskrev i
fjor, kan vi koble til regnskapsprinsippet «prudence», som kan sammenlignes med
forsiktighetsprinsippet. Det kan virke som om selskaper ikke overdriver nedskrivningen, ved
at nedskrivning av goodwill eker sannsynligheten for & nedskrive goodwill ogsa aret etter. En
annen mulig forklaring kan vaere at US GAAP ikke tillater reversering av nedskrevet goodwill,
1 motsetning til IFRS. Amerikanske selskaper kan ikke tilbakefore allerede nedskrevne
verdier, og en for stor nedskrivning vil dermed gi unedvendig stor negativ effekt pa selskapets

resultater.

Det at nedskrivning forrige regnskapsar indikerer lavere andel nedskrivning av goodwill kan
forklares ved at nedskrivninger gjerne skyldes at et selskap innser en feilinvestering eller et
mislykket prosjekt. A gjore dette to ar pé rad er derfor ikke naturlig. En annen forklaring kan
vare at selskaper har en tendens til & nedskrive mye nér de forst nedskriver goodwill, slik at

de ikke ma gjore nedskrivninger pa grunn av det samme prosjektet mange ar pa rad. Nér en
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forst nedskriver, serger en for & nedskrive nok. Dette kan trekke i retning av at «big bath»
praktiseres. Vi fant ogsé stette for dette, ved at vi s en negativ sammenheng mellom NSK;

og andel nedskrevet goodwill 1 bade korrelasjonsmatrisen og i den forste regresjonen.

Vi har né brukt resultatene fra forrige delkapittel til & diskutere hypotesene vi presenterte
tidligere 1 oppgaven. Det ble funnet en signifikant korrelasjon mellom lederbytter og andelen
goodwill som nedskrives. Vi nevnte ogsa flere studier med samme funn. Det er viktig a
poengtere at disse funnene ikke nedvendigvis indikerer opportunistisk atferd og praktisering
av «big bath», men det kan like gjerne skyldes at selskaper har behov for & nedskrive goodwill
1 etterkant av et lederbytte. Nér det er sagt, har patroppende daglige ledere sterke insentiver
for & nedskrive en hgy andel goodwill tidlig i sin ansettelsesperiode, for & gi seg selv gode
forutsetninger for & lykkes. Vi gjorde ogsa interessante funn knyttet til flere av variablene som
beskriver selskapenes inntjening og lennsomhet. Blant annet si vi en positiv sammenheng
mellom EBITDA og andel nedskrivning av goodwill, som kan indikere tilfeller av

resultatutjevning.
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6. Avslutning

6.1 Konklusjon
I denne oppgaven har vi undersgkt folgende problemstilling:

«Kan vi ut fra tilgjengelige databaser se en sammenheng mellom lederbytter og den
regnskapsmessige vurderingen av goodwill gjennom nedskrivninger, i store amerikanske

selskaper? »

Som et utgangspunkt for a analysere problemstillingen, har vi presentert en teoretisk
referanseramme. Her startet vi bredt ved & introdusere de konseptuelle rammeverkene for
regnskapet for & vise dets grunnleggende kjennetegn. Deretter definerte vi
regnskapsmanipulasjon og sd pd eksempler pa dette, for goodwill som regnskapspost ble
beskrevet og presentert. Herfra spisset vi den teoretiske referanserammen tydelig inn mot var
problemstilling, da vi sd pa regnskapsmessig behandling av nedskrivninger av goodwill, hvor
vi sammenlignet IFRS 3 og SFAS No. 142. Videre gikk vi enda mer konkret inn mot
oppgavens problemstilling, hvor vi beskrev «big bath theory», for vi avsluttet kapitlet med en
gjennomgang av teori for bytte av daglig leder, slik at vi kunne underseke sammenhengen

mellom nedskrivning av goodwill og lederbytter.

I tillegg til den teoretiske referanserammen, har vi presentert tidligere studier som har tatt for
seg ulike aspekter som omhandler nedskrivning av goodwill. Basert pa disse studiene, har vi
utviklet to hypoteser som har utgjort grunnlaget for analysen. For & kunne gjennomfere
analysen pé en hensiktsmessig médte, var vi nedt til & avgrense oppgaven. Vi har fokusert péd

Fortune 500-selskaper i USA i tidsperioden 2013-2022.

I metodedelen presenterte vi arbeidsprosessen knyttet til innhenting, bearbeiding og analyse
av datamaterialet vart. Vi presenterte de ulike variablene, samt begrunnet noen av de viktigste
valgene vi gjorde. Her viste vi frem de to regresjonsmodellene vi senere brukte i analysen, der
den ene ser pd andelen av nedskrivning av goodwill som avhengig variabel, mens den andre
har dummyvariabelen for nedskrivning som avhengig variabel. Vi gar ogsa gjennom validitet
og reliabilitet og ser dette opp mot vr oppgave, i tillegg til at vi gikk inn pa enkelte styrker

og svakheter ved metoden.
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Vi valgte & dele analysedelen i to. Vi innledet dette kapitlet med & se pa de empiriske
resultatene, for vi senere diskuterte resultatene og dreftet mulige forklaringer. Vi sa ogsa pa
hvordan resultatene kan tolkes opp mot hypotesene. I den forste delen gjorde vi flere funn som
har stor betydning for oppgavens konklusjon. Ved a dele datasettet i to basert pa hvorvidt de
har nedskrevet goodwill eller ikke, far vi blant annet signifikans for LB> nar vi gjennomferer
en T-test for forskjeller i gjennomsnittet. Vi finner ogsd en positiv korrelasjon mellom
nedskrivning av goodwill og lederbytte, som vist i korrelasjonsmatrisen. I begge
regresjonsanalysene fant vi at LB> var positiv og signifikant pa 5% niva, hvilket indikerer
hoyere andel og hyppigere nedskrivninger av goodwill dersom et selskap har gjennomfert

bytte av daglig leder.

Selv om problemstillingen vi har undersekt fokuserte pa en eventuell sammenheng mellom
lederbytter og nedskrivning av goodwill, forsgkte vi ogsé & drefte de ovrige resultatene vi kom
frem til. Det kan naturligvis vaere mange grunner til at vi finner en klar sammenheng mellom
lederbytter og bade frekvens og mengden goodwill som nedskrives. Blant de viktigste mener
vi at forutsetningene for & nedskrive goodwill i mange tilfeller trolig vil ligge til rette 1 etterkant
av et lederbytte. Dette kan forklares ved at goodwill som burde vert nedskrevet, ikke har blitt
nedskrevet. En daglig leder som har vert 1 et selskap lenge har sterke insentiver til & la vare,

mens disse insentivene nermest blir motsatt nr en kommer inn som péatroppende daglig leder.

6.2 Implikasjoner av studien

Avslutningsvis 1 oppgaven vil det vare viktig & vurdere studiens implikasjoner og hvilken
praktisk relevans funnene kan ha. Studien har vist at daglige ledere med lang fartstid har
insentiver for & la veere & nedskrive goodwill, mens nyansatte daglige ledere har insentiver til
a foreta nedskrivninger. Til tross for at regresjonsanalysene vare har begrenset forklaringskraft
pa henholdsvis 41% og 57%, mener vi at enkelte variabler gir grunnlag for en interessant
diskusjon, ved at de viser en sammenheng med nedskrivning av goodwill. Sammenhengen
med LB: indikerer at selskaper med nyansatte daglige ledere nedskriver mer goodwill enn
selskaper som ikke har foretatt lederbytte. Vi vil pd bakgrunn av dette, med stotte i empirisk
teori og studier, anbefale regnskapsbrukere & folge med pé et selskaps nedskrivninger av
goodwill dersom selskapet foretar et bytte av daglig leder. Det kan ogsa vere interessant & se
pd om hey inntjening og lennsomhet forer til at selskaper i praksis foretar storre

nedskrivninger av goodwill, med hensyn til resultatutjevning.
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6.3 Begrensninger ved studien og forslag til videre
forskning

Vi har 1 denne masteroppgaven forsekt & undersoke sammenhengen mellom nedskrivning av
goodwill og lederbytter, ved & underseke et utvalg variabler. Selv om vi finner sammenhenger
mellom nedskrivning av goodwill og flere av disse variablene, kan vi ikke si noe sikkert om
hvorfor vi finner disse sammenhengene. Vi har forsekt & drofte flere mulige forklaringer, men
dette har vi ikke undersekt empirisk. A trekke konklusjoner hva gjelder arsakssammenhenger

mellom disse variablene er sdledes utenfor omfanget pa denne oppgaven.

I tillegg kan det nevnes at vi har gjort en undersegkelse pa et begrenset utvalg selskaper 1 en
gitt tidsperiode. Dersom en gjennomferer samme studie pa et annet utvalg eller i en annen
tidsperiode kan det vere at resultatene vil skille seg fra vare resultater. For eksempel kan det
faktum at vi kun har undersekt veldig store selskaper pévirket vére resultater, og at man ville
fatt andre resultater ved & se pé et mer tilfeldig utvalg av selskaper. Et annet moment som kan
begrense studien var, er at vi har likestilt IFRS 3 og SFAS No. 142. Selv om disse virker a
vaere svaert like, kan det vere enkelte tolkninger der de skiller seg fra hverandre. Vi gjorde
denne forenklingen for a kunne tolke resultatene for begge disse regnskapssprakene, men dette

medfoerer ogsa en viss fare for at sammenhengene ikke er overforbare.

Nar det gjelder videre forskning, har vi noen forslag som vi mener ville vert interessante &
underseke videre. Mens vi har undersgkt potensielle ssmmenhenger mellom nedskrivning av
goodwill og lederbytter, ville det & undersoke motivasjonen bak nedskrivningene kunne gi ny
innsikt til problemstillingen. Istedenfor & gjennomfere en kvantitativ studie slik vi har gjort,
kunne en kvalitativ studie med dybdeintervjuer vaere en mulig metode for & underseoke dette.
Dette kunne potensielt gitt en dypere forstaelse av problemstillingen. En kunne ogsé underseokt
om arsaken til lederbytter pavirker nedskrivning av goodwill. For eksempel kan det vare
forskjeller knyttet til en frivillig og ufrivillig avskjed. Slike problemstillinger kunne en
undersgkt naermere i en kvalitativ studie, og dette kunne potensielt gkt forstaelsen av

sammenhengen vi har undersekt.
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